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ФІНАНСИ
УДК 502.34 + 504.064

ТЕОРЕТИЧНІ ПІДХОДИ ДО ФОРМУВАННЯ НЕТТО-СТАВКИ ЕКОЛОГІЧНОГО
СТРАХУВАННЯ

Пашенцев О.І., д.е.н., доцент, НАПКБ
У статті проаналізовано підходи щодо формування нетто-ставки екологічного страхування. Ви-

значено, що в сучасний час немає однієї точку зору відносно її формування. Запропоновано методи-
ку розрахунку цієї ставки та математичний підхід щодо визначення прогнозної оцінки ставки еколо-
гічного тарифу.

Ключові слова: екологічне страхування, нетто-ставка, брутто-ставка, тарифна ставка, екологічний
збиток

ВСТУП
В умовах ринкової економіки господарюючі суб’єкти прагнуть до скорочення можливих збитків.

Як відомо і страхувальник, і страховик розглядають співробітництво з позиції одержання макси-
мального прибутку і мінімальних збитків. Страхова компанія прагне встановити такий тариф, що
забезпечив би її прибуток навіть при настанні страхового випадку, тобто розмір страхової премії,
виплачуваної господарюючим суб’єктом, повинний покривати можливі витрати страхової компанії.
У свою чергу суб’єкт прагне до того, щоб можливі виплати з боку страхової компанії в максимально
більшої ступені покрили збиток, нанесений їм навколишньому середовищу в результаті викиду за-
бруднюючих речовин. У цьому полягає антогонизм інтересів страхувальника і страховика. Тому ра-
ціональна страхова політика повинна враховувати інтереси обох економічних суб’єктів і спиратися
на той метод розрахунку страхового екологічного тарифу, який би сприяв їх довгостроковому співро-
бітництву щодо поліпшення стану довкілля.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Питання страхування відповідальності суб’єктів господарювання розглядалися різними вченими.

Шинкарук В.Т. досліджує питання, які зв’язані з настанням страхового випадку. Він відзначає, що
«реальна частота настання страхових подій піддається функціям щодо своїх середніх значень» [13, с. 67].
У цьому випадку відстоюється точка зору про необхідність виміру страхового ризику, але на підставі
статистичних даних і розробки теоретичних моделей. З цією точкою зору можна погодитися, тому
що наявність надійної статистичної бази дозволяє одержати надалі об’єктивний результат. Однак
проблема полягає саме в наявності такої бази. Відомо, що багато страхових компаній мають у своєму
розпорядженні статистику настання страхових випадків, але ця інформація є конфіденційною і не-
доступною для широкого кола користувачів.

Швачко К.У. аналізує різні види страхування і можливість їх застосування в Україні. Основна
увага приділяється обов’язковій формі страхування. Ця форма «створює можливість за рахунок мак-
симального охоплення об’єктів страхування застосовувати мінімальні страхові тарифи, домогтися
високої фінансової стійкості страхових операцій» [12, с. 89]. Такий підхід має більше декларативний
характер і не пропонує заходів щодо розширення переліку об’єктів, що підлягають обов’язковому
страхуванню.

Методи страхування розглядаються в роботі Усенко Р.Р. При цьому проводиться порівняльний
аналіз застосування пропорційного і непропорційного страхування, різні схеми застосування систе-
ми першого і другого ризику. Однак щоб оцінити вигідність того чи іншого способу страхування,
«потрібно знаті характер розподілу передбачуваних збитків за ступенем ваги і частоті виникнення»
[9, с. 33]. Такий підхід також ґрунтується на наявності статистичної бази, з формуванням якої мають
визначені труднощі різні страхові компанії.

Джерела засобів страхової компанії, структура тарифної ставки розглядаються в роботі Юрченка
О.О. Автор відстоює точку зору про доцільність використання математико-статистичних методів з
обов’язковим виділенням нетто- і брутто- ставок [14, с. 56]. Такий підхід заслуговує на особливу
увагу, тому що дозволяє одержати модель, що описує розвиток деякої ситуації. Однак автор не прово-
дить порівняльний аналіз про доцільність застосування різних математичних методів, не пропонує
жодного з них для повсякденного застосування при розрахунку страхових ставок.

Незважаючи на значний спектр розглянутих питань страхування, усі вони стосуються найбільш
розповсюдженого в Україні виду страхування — цивільної відповідальності. З погляду захисту навко-
лишнього середовища особливий інтерес представляє страхування цивільної відповідальності джерел
підвищеної небезпеки господарюючих суб’єктів, що спрямовано на забезпечення екологічної безпеки.
При цьому доцільно прийняти до застосування діючу класифікацію відходів підприємств: надзвичай-
но, високо, помірно і малобезпечні [3, с. 55]. В залежності від групи відходів стягується і відповідна
плата за їх розміщення. Однак при відсутності закону України «Про екологічне страхування», зали-
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шається не розглянутим питання страхування відповідальності економічних суб’єктів, що здійснюють
викиди забруднюючих речовин в атмосферне повітря і скидання стічних вод у водні джерела.

Метою статті є надати пропозицію щодо теоретичного підходу формування нетто-ставки еколо-
гічного страхування, запропонувати методику її розрахунку та підхід до її прогнозування.

РЕЗУЛЬТАТИ
Під екологічним страхуванням розуміється «страхування цивільно-правової відповідальності влас-

ників потенційно небезпечних об’єктів господарської діяльності в зв’язку з необхідністю відшкоду-
вання збитку третій стороні, обумовленого технологічною аварією чи катастрофою, що надає захист
страховиком страхувальника у випадку будь-якого позову, порушеного проти страхувальника і по-
требуючого відшкодування втрат у результаті збитку власності» [5, с. 211]. Об’єктом екологічного
страхування виступає ризик цивільної відповідальності природокористувача (страхувальника), і по-
лягає в пред’явленні йому претензій про відшкодування збитку довкіллю. Тоді головне завдання
екологічного страхування складається в компенсації виникаючого через негативний вплив на навко-
лишнє середовище збитку третіх осіб, а також додаткове фінансове забезпечення екологічної безпе-
ки, але при дотриманні інтересів усіх зацікавлених осіб — страховика, страхувальника та третіх
осіб. Приймаючи до уваги вище сказане, можна відзначити, що екологічне страхування являє собою
систему заходів щодо залучення фінансових позабюджетних ресурсів в охорону навколишнього се-
редовища і новий напрямок в страховому бізнесі.

Страховий тариф виступає сполучною ланкою між господарюючим суб’єктом і страховим фон-
дом компанії, який сформований для компенсації збитку потерпілим. Тому важливим питанням є
визначення бази його розрахунку, від правильності встановлення якої «залежить стійкість страхово-
го фонду як системи й ефективність усієї діяльності страхової компанії» [6, с. 101]. Величина тариф-
ної ставки залежить від функцій, які покладаються на страховий фонд: компенсаційна, стимулююча,
зниження екологічного ризику, попереджальна. Забезпечення компенсаційної функції є основою для
обґрунтування величини страхового тарифу. Як звісно, побудова страхового тарифу (брутто-ставки)
ґрунтується на оцінці нетто-ставки, що являє собою «резерв коштів, призначених для компенсації
збитку споживачу при настанні страхового випадку» [8, с. 199]. У роботі [10, с. 32] відзначається, що
«при екологічному страхуванні відповідальність настає через погіршення якості середовища і ре-
сурсів. Тому масштаб екологічної небезпеки можна використовувати для побудови нетто-ставки».
Однак, забруднюючі речовини володіють адитивною властивістю, тобто їхній негативний вплив з
часом підсумовується. Крім того, одні їх види виявляють негативний вплив негайно, а інші тільки з
часом. Тому, якщо за базу розрахунку страхового тарифу розглядати екологічний збиток, то необхід-
но зробити застереження з урахуванням якого характеру впливу забруднюючих речовин визначено
збиток. З огляду на те, що сьогодні немає методики розрахунку збитку від прояву негативного впливу
забруднюючих речовин у віддаленому майбутньому, то цей підхід може привести до помилки в зас-
тосуванні бази розрахунку страхового тарифу.

У роботі [11, с. 79] відзначається, що «для побудови тарифної ставки доцільно використовувати
принцип колективної небезпеки по видах господарської діяльності». Однак на погляд автора, ця точ-
ка зору не може сприяти зниженню індивідуального екологічного ризику.

У роботі [2, с. 112] пропонується використовувати як базу розрахунку страхового тарифу — обсяг
зробленої продукції, яка виражена у натуральних одиницях. Цей показник надалі використовується
для визначення питомої ваги кожної забруднюючої речовини в одиниці продукції, що дозволяє виз-
начити збиток кожного виду забруднювача в одиниці продукції. Однак, проблематичним виглядає
розрахунок збитку у зв’язку з різним характером (негайно чи з часом) негативного впливу забрудню-
ючих речовин на навколишнє середовище.

Як бачимо, питання про вибір бази для розрахунку страхового тарифу є досить складним і диску-
сійним. Кожен пропонований підхід має позитивні і негативні сторони, що залишає автору мож-
ливість запропонувати свій підхід розрахунку нетто-ставки страхового тарифу, що містить у собі
етапи:

1. Оцінка рівня технічного стану устаткування господарюючого суб’єкту. Для цього пропонується
використовувати коефіцієнт готовності, під яким розуміється імовірність того, що «об’єкт виявиться в
працездатному стані в довільний момент часу крім планованих періодів, протягом яких його застосу-
вання по призначенню не передбачається» [1, с. 34]. Статистично цей показник можна визначити:

пp

p
г tt

t
К


 , (1)

де tp — сумарний час справної роботи об’єкта, година, tп — сумарний час змушеного простою об’єкта,
година.

 ipp tt , (2)
де tpі — час роботи об’єкта між і-м і і–1 періодом відновлення, година.

 iпп tt , (3)
де tпі — час змушеного простою об’єкта після і-го періоду відновлення, година.
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При імовірнісному визначенні коефіцієнта готовності використовується формула:

вc

c
г TT

TК


 , (4)

де Тс — наробіток на відмовлення, годин; Тв — середній час відновлення, годин.
2. На підставі отриманого коефіцієнту готовності встановлюється клас устаткування господарю-

ючого суб’єкта. Для одержання інтервальних оцінок цього коефіцієнту, був проведений аналіз діяль-
ності суб’єктів господарювання з урахуванням специфіки виробничого процесу, а також визначені
верхні і нижні границі коефіцієнту готовності устаткування суб’єкта з урахуванням середнього по-
казника його планового простою.

3. Визначення лімітів викидів забруднюючих речовин, що приймається на підставі розрахунків
обласного чи республіканського (для АР Крим ) комітету з питань екології і природних ресурсів.

4. Визначається база розрахунку тарифної ставки за забруднення навколишнього середовища. Щоб
ставка витримувала навантаження відповідальності перед кожним економічним суб’єктом, що пост-
раждав від забруднення навколишнього середовища, необхідно віднести її до річної вартості про-
дукції, що випускається суб’єктом. Оптимальним розміром тарифної ставки є 8-12% [7, с. 191]. Чим
нижче коефіцієнт готовності устаткування суб’єкта, тим вище тарифна ставка. Тарифна ставка еко-
логічного страхування залежить від коефіцієнту готовності, які розраховані на прикладі 32 промис-
лових підприємств АР Криму для умов підпорядкування роботи устаткування обладнання підприємств
експоненціальному та показовому законам (табл. 1). Якщо розглядати, наприклад ситуацію, коли
господарюючий суб’єкт здійснює викид забруднюючих речовин в атмосферне повітря, то значення
коефіцієнта в кордонах 0,821-0,805 буде відповідати максимальній ставці в 12%.

Таблиця 1
Рекомендовані значення коефіцієнту готовності обладнання підприємств, робота яких

підпорядковується експоненціальному і показовому законам
Клас об-
ладнання Стан обладнання Значення коефіцієнту

готовності
1 Обладнання працює добре, модернізація не потрібна 0,961-0,933 0,961-0,926
2 Задовільний стан, потрібна часткова реконструкція 0,932-0,905 0,925-0,891
3 Достатній стан, можливий збій в управлінні облад-

нанням 0,904-0,878 0,890-0,856
4 Недостатній стан, можливі аварійні ситуації, у тому

числі залпові викиди забруднюючих речовин 0,877-0,822 0,855-0,821
5 Незадовільний стан, потрібна модернізація облад-

нання 0,821-0,805 0,820-0,786
5. Страхова компанія, з метою контролю економічної діяльності суб’єкта і виключення можливих

збитків, може використовувати систему показників, що дозволять їй встановити кордони параметрів,
перевищення яких вказує на втрату економічної стабільності суб’єктом. Пропонується використову-
вати наступні параметри:

5.1. Індекс економічної безпеки діяльності суб’єкта за обсягом виробництва, який показує, якщо
при незмінних ціні і витратах обсяг виробництва зменшиться більш, ніж на розрахований індекс, то
виробництво цієї продукції стане збитковим.

%100
Q

QQ
І

ф

ф
оп 


 , (5)

де Qф, Q — фактичний і плановий обсяг виробництва продукції, тис. ум. од.
5.2. Індекс екологічної безпеки за обсягом викидів забруднюючих речовин, який показує, якщо

при незмінних витратах і обсягу виробництва продукції, обсяг викидів забруднюючих речовин
збільшиться більш, ніж на величину розрахованого індексу, то господарюючий суб’єкт допустить
зростаючий вплив на навколишнє середовище.

%100
Q

QQ
І

фв

фв
овзв 


 , (6)

де Qфв, Q — фактичний і лімітний обсяги викиду забруднюючих речовин, т.
5.3. Індекс економічної безпеки діяльності суб’єкта за ціною продукції, який показує, якщо при

незмінному обсягу виробництва і витратах, ціна одиниці продукції зменшиться більш, ніж на вели-
чину розрахованого індексу, то виробництво продукції стане збитковим.

%100
Ц

ЦЦ
І

ф

ф
ц 


 , (7)

де Ц, Цф — планова і фактична відпускна ціна продукції, грн.
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5.4. Індекс економічної безпеки суб’єкта за постійними витратами, який показує, якщо при не-
змінних ціні й обсязі виробництва, витрати збільшаться більш, ніж на величину розрахованого індексу,
то виробництво продукції стане збитковим.

%100
П

ПП
І

ф

ф
п 


 , (8)

де Пф, П — фактичні та планові постійні витрати на виробництво продукції, грн.
5.5. Індекс економічної безпеки діяльності суб’єкта за змінними витратами. Цей індекс показує,

якщо при незмінних ціні й обсязі виробництва, змінні витрати збільшаться більш, ніж на величину
розрахованого індексу, то виробництво продукції буде збитковим.

%100
З

ЗЗ
І

ф

ф
з 


 , (9)

де Зф, З — фактичні і планові зміні витрати на виробництво продукції, грн.
6. Визначення нетто-ставки страхового тарифу доцільно здійснювати за плаваючою ставкою, тоді

страхова компанія залишає за собою право корегувати тариф, виходячи з наступних причин:
6.1. Суб’єкт зробив більшу кількість продукції, допустив перевищення норми викидів забрудню-

ючих речовин, понад ліміт і наявну домовленість між страхувальником і страховиком. У цьому ви-
падку страхова компанія може застосувати коефіцієнт корегування нетто-ставки страхового тарифу:

1

21
1кст W

WW1К 
 , (10)

де W1 — обсяг забруднюючих речовин, який перевищує обсяг викидів, зафіксований у договорі між
страхувальником і страховиком, тис. ум. од.; W2 — обсяг викидів забруднюючих речовин, на який
поширюється страхове покриття, тис. ум. од.

Тоді страховий тариф можна визначити:
)КР(РЗ 1кст , (11)

де Р — страховий тариф, визначений з урахуванням класу устаткування господарюючого суб’єкта і
річної вартості продукції, тис. грн.

7. Якщо протягом трьох років господарюючий суб’єкт не зробив жодного екологічного ризику, і
не має обставин, що можуть привести до цього, то величини річних платежів за узгодженням сторін
(що повинно бути відзначене в договорі між страхувальником і страховиком), пропонується зменши-
ти в наступній пропорції: 4-й рік страхування — 85% від базової суми, 5-й рік страхування — 80%
від базової суми, 6-й рік страхування — 75% від базової суми, наступні періоди страхування — 70%
від базової суми.

Застосування цього методу розрахунку нетто-ставки тарифу екологічного страхування доцільно
здійснювати за схемою непропорційного страхування по системі першого ризику, що дозволить суб-
’єкту розширити свої можливості по управлінню екологічними ризиками. Тоді збиток, нанесений
суб’єктом навколишньому середовищу в результаті настання страхового випадку, відшкодовується
йому цілком у межах страхової суми. При цьому суб’єкт зберігає можливість покриття збитку за
системою другого ризику в розмірі різниці між страховою вартістю і страховою сумою.

Страхові компанії і підприємства повинні постійно здійснювати прогнозування нетто-ставки стра-
хового тарифу екологічного страхування, що дозволить уникнути збитків, викликані зміною попиту
на продукцію, інфляцією, зміною цінової політики держави і підприємства. Прогнозування доцільне
проводити за галузевим принципом, тому що в цьому випадку можна врахувати особливості форму-
вання величини тарифу екологічного страхування і специфіку діяльності господарюючого суб’єкту.
На підставі діючих тарифів страхова компанія може визначити середньозважений розмір страхового
тарифу, що доцільно застосовувати в подальших розрахунках. У цьому зв’язку можна запропонувати
метод прогнозування страхового тарифу, що містить у собі етапи [4, с. 88-91]:

1. Складаємо таблицю вихідних даних по страхових тарифах. Як контрольний варіант використо-
вуються середньоринкові дані по нетто-ставках страхових тарифів.

2. У таблиці вихідних даних підраховуємо суми тарифів по рядках і стовпцям.
3. Перевіряємо правильність обчислень, для цього підраховуємо суму тарифів по рядках і стовп-

цям. Обидві ці суми повинні збігтися.
4. Визначаємо середнє значення тарифу по рядках і стовпцям.
5. Для полегшення обчислення сум квадратів відхилень, вихідні дані доцільно перетворити за

формулою:
cpij XXX  , (12)

де Хj — значення відхилення варіанти тарифу від середнього значення тарифу, тис. грн.; Хі —
вихідні значення страхового тарифу, тис. грн.; Хср — середнє значення страхового тарифу тис. грн.

6. Визначаємо значення тарифу екологічного страхування, для чого перевіряємо правильність
розрахунків по рядках і стовпцям.
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7. Визначаємо загальну кількість даних, що беруть участь у розрахунку:
nLN  , (13)

де L — кількість варіантів по страховому тарифі; N — кількість значень у кожнім варіанті тарифів.
8. Визначаємо фактор корегування:

N
XS

2
i , (14)

де Xі2 — сума квадратів відхилення страхового тарифу від середнього значення тарифу.
9. Визначаємо суму квадратів по стовпцях:

S
L
pS

2
i

p   , (15)

де pі
2 — сума квадратів значень страхового тарифу по стовпцях по кожному розглянутому періоді

часу.
10. Визначаємо загальну суму квадратів:

SXS 2
iy   , (16)

де Xі2 — сума квадратів відхилень страхових тарифів від середнього значення тарифу за визначе-
ний період часу.

11. Визначаємо суму квадратів по рядках:

S
n
VS

2
i

v   , (17)

де Vі2 — сума квадратів значень страхового тарифу по рядках по кожному розглянутому періоді
часу.

12. Визначаємо різницю між квадратами:
Sz = Sy – Sp – Sv, (18)
13. Розраховуємо помилку розрахунків:

)1n()1m(
SS z

xcp 
 , (19)

14. Визначаємо найменшу істотну різницю:

%100
x
St

НСР
cp

xcp 


 , (20)

де t — критерій Ст’юдента, хср — середнє значення страхового тарифу екологічного страхування.
14.На підставі зіставлення оцінок найменшої істотної різниці страхових тарифів, середнього зна-

чення екологічного тарифу робиться остаточний висновок про прогнозування нетто-ставки страхо-
вого тарифу.

ВИСНОВКИ
1. Запропоновано підхід визначення розміру нетто-ставки екологічного тарифу на базі річної вар-

тості виробленої підприємством продукції. У зв’язку з тим, що між кількістю виробленої продукції і
кількістю забруднюючих речовин є лінійний зв’язок, це дозволяє корегувати остаточний розмір цієї
ставки.

2. Запропоновано систему показників, які дозволяють страховій компанії контролювати економіч-
ну діяльність суб’єкту господарювання та встановити кордони параметрів, перевищення яких вказує
на втрату економічної стабільності суб’єктом.

3. Запропоновано математичний підхід щодо визначення прогнозної оцінки ставки екологічного
тарифу, в основі якого лежить метод розсіювання середніх величин.
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ФІНАНСОВА БЕЗПЕКА ОРГАНІЗАЦІЙ РЕКРЕАЦІЙНОЇ СФЕРИ

Воробйов Ю.М., д.е.н., професор, НАПКБ
Блажевич О.Г., ст. викладач, НАПКБ

У статті досліджено сутність фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери. Встановлено,
що для організацій рекреаційної сфери найважливішою умовою забезпечення фінансової безпеки є
формування рівномірного грошового потоку на протязі всього року. На основі аналізу фінансового
стану організацій рекреаційної сфери обґрунтовано рекомендації щодо підвищення рівня їх фінан-
сової безпеки.

Ключові слова: фінансова безпека, фінансовий стан організацій, рекреаційна сфера
ВСТУП
Фінансово-господарська діяльність організацій рекреаційної сфери в Україні суттєво відрізняєть-

ся від аналогічних суб’єктів підприємництва в зарубіжних країнах. Ці відмінності полягають у тому,
що вітчизняні організації рекреаційної сфери мають менший рівень захищеності, менші можливості
щодо ефективного здійснення господарської діяльності. Ризики господарювання, зокрема фінансові
ризики, негативно впливають на стратегію розвитку організацій рекреаційної сфери. Будь-який суб’єкт
господарювання, у т.ч. і організації рекреаційної сфери повинні приділяти велику увагу питанням
фінансової безпеки. В умовах постійних змін економічної ситуації, обмеженості фінансових ресурсів,
недостатньо прогнозованого ринку рекреаційних послуг фінансова безпека стає на перший план в
стратегії і тактиці господарської діяльності організацій рекреаційної сфери.

Питання фінансової безпеки підприємств в наукових роботах розглядається недостатньо широко.
Це пов’язано з тим, що фінансова безпека у більшості випадків зводиться до системи антикризових
заходів, які реалізують підприємства внаслідок фінансово-економічних загроз, що характерні для
суб’єктів підприємництва. Серед учених, які торкались питань фінансової безпеки підприємств
можливо відмітити: Білик М.Д. [1], Бланк І.О. [2], Горячова К. [3], Демченко І.В. [4], Тридід О.М.,
Орєхова К.В. [5], Гришко Н.Є. [6], Гукова А.В., Анишкіна І.Д [7], Матвійчук Л.О. [8], Кракос Ю.Б.,
Разгон Р.О. [9] та інші. В їх роботах фінансова безпека підприємств розглядається або як самостійна
економічна категорія, або як складова економічної безпеки суб’єкта підприємництва. Найчастіше
фінансову безпеку пов’язують із рівнем фінансового ризику, який об’єктивно впливає на фінансовий
стан і фінансові можливості суб’єкта господарювання. Однак фінансова безпека більш ширше по-
няття аніж фінансовий ризик, що знаходить відображення в наукових дослідження цієї категорії.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Проблема фінансової безпеки підприємств є дуже важливою в контексті реформування і ринково-

го розвитку українських суб’єктів господарювання, підвищення конкуренції вітчизняних підприєм-
ницьких структур з іноземними компаніями. При цьому цей напрям наукових досліджень в економічній
науці розроблений ще не досить повно. Отже, виходячи з актуальності проблеми, відносно недостат-
нього рівня досліджень метою статті є уточнення сутності і значення фінансової безпеки суб’єктів
підприємництва рекреаційної сфери та оцінка їх поточного рівня.

РЕЗУЛЬТАТИ
Дослідження питань фінансової безпеки суб’єктів підприємництва є закономірним процесом внас-

лідок того, що сучасна світова економіка характеризується низкою проблем, невизначеністю майбут-
нього, постійними коливаннями попиту і пропозиції, значною конкуренцією між окремими компані-
ями, країнами. Нестабільність ринкового середовища, постійні загрози нового витку світової фінан-
сово-економічної кризи, слабкість вітчизняної економіки у порівнянні з розвинутими країнами, все
це загострює питання щодо досліджень фінансової безпеки суб’єктів підприємництва. Крім того,
дослідження даної проблеми найчастіше торкаються підприємств промисловості. Водночас дослід-
жень фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери практично не має. Однак конкуренція, світова
нестабільність, зниження доходів у населення в різних країнах суттєво впливає і на рекреаційну
сферу.

У науковій літературі [1-10] існують декілька підходів до розуміння співвідношення фінансової і
економічної безпеки. Більшість авторів вважають, що фінансова безпека є частиною економічної
безпеки. Окремі автори пропонують розглядати фінансову безпеку як самостійний об’єкт наукових
досліджень і управління. Однак в дійсності фінансову безпеку суб’єктів підприємництва слід роз-
глядати як специфічне економічне поняття, яке пов’язане з економічною безпекою підприємств, орга-
нізацій і установ, проте має і свої властиві йому ознаки, сутнісні характеристики, реальні прояви в
господарській діяльності.

При розгляді фінансової і економічної безпеки суб’єктів підприємництва слід виходити з того, що
економічні категорії «фінанси» і «економіка» мають загальні джерела виникнення та функціонуван-
ня, пов’язані між собою, але є самостійними і за сучасних умов розвиваються відокремлено одна від
одної. Про це свідчить самостійний розвиток категорій «фінанси суб’єктів підприємництва» і «еко-
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номіка підприємств», які мають власну сутність, функції, принципи, об’єкти і суб’єкти, але в окре-
мих питаннях мають можливість перехрещуватись, розглядаючи об’єкти з різних сторін.

Між економічною і фінансовою безпекою суб’єктів підприємництва існують залежності, які обу-
мовлені взаємодією двох категорій — фінансів і економіки. Внаслідок такої взаємодії є загальне
поле, на якому знаходяться спільні інтереси фінансової й економічної науки. Це, перш за все, фінан-
сові результати господарювання і фінансовий стан підприємств, організацій та установ.

Сутність поняття «фінансова безпека суб’єкта підприємництва» науковці визначають у декількох
розрізах. По-перше, як стан захищеності інтересів підприємства (Бланк І.О., Горячева К. та інші).
По-друге, як стан ефективного використання ресурсів підприємства (Білик М.Д., Гришко Н.Є., Гуко-
ва А.В. та інші). По-третє, як процес досягнення певного стану підприємства (Матвійчук Л.О.). По-
четверте, як стабільну та динамічну систему забезпечення фінансовими ресурсами (Демченко І.В.).

Існування різних підходів до визначення сутності фінансової безпеки суб’єктів підприємництва
пов’язано з тим, що автори дуже широко трактують фінансову безпеку, інколи додаючи до цього
поняття характеристики, які йому не притаманні. Досить широко трактує фінансову безпеку Бланк І.О.,
який визначив сім базових характеристик цього поняття [2, с. 16-22]. Для визначення характеристик
фінансової безпеки, Бланк І.О., використовує системний підхід, стверджуючи, що фінансова безпека
підприємства — це складова економічної безпеки та система різних елементів, які в цілому визнача-
ють сутність цього поняття.

На наш погляд, Бланк І.О. достатньо обґрунтовано підійшов до розкриття основних ознак фінан-
сової безпеки підприємства. З іншого боку, він дещо ускладнив розуміння фінансової безпеки підпри-
ємства, розширив межі сутності цього економічного поняття.

Демченко І.В., розглядаючи сутність фінансової безпеки підприємства визначив такі основні оз-
наки: «а) наявність достатньої кількості фінансових ресурсів; б) захищеність інтересів підприєм-
ства; в) збалансованість та якість фінансово-господарської діяльності підприємства; г) стабільність
прояву; д) об’єкт управління керівними відділами суб’єкта господарювання; е) динамічна протидія
деструктивним факторам внутрішньої і зовнішньої природи прояву, а як наслідок: ж) забезпечення
досягнення стратегічних цілей підприємства [4. с. 36-37]».

Аналіз ознак фінансової безпеки підприємства, які були наведені Демченко І.В., дають підстави
для ствердження, що він також як і Бланк І.О., перевищує змістовну сторону фінансової безпеки в
бік економічної безпеки підприємства.

Основні ознаки, які характеризують сутність фінансової безпеки суб’єкта підприємництва, по-
винні формулюватись на основі чіткого розуміння сутності фінансів суб’єктів підприємництва. У
більшості наукових праць автори при розгляді характеристик і сутності фінансової безпеки помітно
виходять за межі економічної категорії «фінанси суб’єктів підприємництва». Розгляд поняття «фінан-
сова безпека суб’єкта підприємництва» в межах самостійної науки фінансів суб’єктів підприємниц-
тва може бути найбільш продуктивною з позиції визначення основних ознак (характеристик) і еко-
номічної сутності поняття, що досліджується.

Сутність фінансів суб’єктів підприємництва у загальному вигляді може бути сформульовано на-
ступним чином: фінанси суб’єктів підприємництва — це економічна категорія, яка має грошовий
характер, пов’язана з процесом розподілу вартості, створеної на мікроекономічному рівні, утворен-
ням доходів і здійснення різноманітних витрат, формуванням, розподілом і використання фінансо-
вих ресурсів, забезпеченням безперервної фінансово-господарської діяльності, виробничого і соці-
ального розвитку.

З наведеного визначення сутності фінансів суб’єктів підприємництва, основними ознаками фінан-
сової безпеки на мікроекономічному рівні, слід вважати:

1) нормальний процес створення і розподілу вартості на кожному суб’єкті підприємництва;
2) стабільне утворення доходів і прибутків суб’єктів підприємництва;
3) раціональне здійснення різноманітних витрати, виходячи з потреб самого підприємства, його

власників та інших учасників фінансових відносин;
4) безперервне формування, розподіл і використання фінансових ресурсів суб’єктів підприєм-

ництва;
5) стабільне здійснення фінансово-господарської діяльності, що забезпечує нормальний фінан-

совий стан, платоспроможність, безперервний рух грошових коштів, формування фондів і резервів
для виробничого і соціального розвитку суб’єктів підприємництва, задоволення потреб їх власників
та вимог інших учасників фінансових відносин.

З наведених ознак випливає, що фінансова безпека суб’єкта підприємництва — це комплексна
характеристика його фінансів, за якою суб’єкт підприємництва має можливість нормально створю-
вати і розподіляти вартість продукції, робіт, послуг, утворювати доходи і прибутки, здійснювати не-
обхідні витрати, формувати, розподіляти і використовувати фінансові ресурси, забезпечувати ста-
більну фінансово-господарську діяльність, платоспроможність, безперервний рух грошових коштів,
задовольняючи при цьому потреби самого підприємства, інтереси його власників та інших учас-
ників фінансових відносин.
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Фінансова безпека як комплексна характеристика суб’єкта підприємництва має свої відмінності в
залежності від сфери та виду економічної діяльності, до якого належить та чи інша підприємницька
структура.

Найчастіше автори, що досліджують питання фінансової безпеки підприємств, розглядають про-
блему на матеріалах промислових чи сільськогосподарських підприємств. Однак в дійсності існу-
ють значно більше видів економічної діяльності, які суттєво відрізняються один від одного. Особли-
во відрізняються суб’єкти підприємництва, які займаються виробництвом продукції та надання по-
слуг. Це обумовлено: а) обсягами та структурою капіталу і активів; б) потребою у формуванні, роз-
поділі і використанні фінансових ресурсів; в) обсягами вхідних та вихідних грошових потоків;
в) можливостями змінювати напрями фінансово-господарської діяльності; г) можливостями підтри-
мувати нормальний фінансовий стан.

Для АР Крим, як головної курортної бази України, важливою умовою розвитку є забезпечення
достатнього рівня фінансової безпеки суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери. На відміну від
промислових чи сільськогосподарських підприємств суб’єкти підприємництва рекреаційної сфери
мають суттєві відмінності, які необхідно враховувати при забезпеченні достатнього рівня фінансової
безпеки. До основних відмінностей можливо віднести:

а) суб’єкти підприємництва рекреаційної сфери не виробляють продукцію, а надають рекреаційні
послуги населенню, що впливає на склад та структуру активів;

б) більшість суб’єктів рекреаційної сфери АР Крим мають обмежений період функціонування
внаслідок специфіки регіону як курортної бази;

в) внаслідок обмеженого періоду функціонування організацій рекреаційної сфери не можливо
забезпечити цілорічний період формування і використання фінансових ресурсів, безперервний рух
грошових потоків;

г) формування доходів організацій рекреаційної сфери відбувається на основі авансових платежів
за послуги, які будуть надані через декілька місяців або тижнів;

д) витрати на функціонування організацій рекреаційної сфери повинні забезпечити відповідний
рівень комфорту та умови для відтворення здоров’я населення, яке дало переваги тому чи іншому
суб’єкту підприємництва рекреаційної сфери;

е) поточні витрати для забезпечення нормальної діяльності організацій рекреаційної сфери,
пов’язані з необхідністю витрачати значні суми для годування лікуючих і відпочиваючих, забезпечи-
ти лікувальні процедури та інші послуги;

ж) відсутні витрати, які пов’язані з необхідністю забезпечувати екологічну безпеку, зберігання,
транспортування та реалізацію готової продукції, додаткові витрати на охорону праці виробничого
персоналу, постійне оновлювання виробничого обладнання та технологій тощо.

Отже, суб’єкти підприємництва рекреаційної сфери мають свою специфіку, яка повинна врахову-
ватись при розробці та реалізації стратегії фінансової безпеки.

Досліджуючи фінансову безпеку організацій рекреаційної сфери необхідно: а) визначити голов-
ну мету і завдання фінансової безпеки цих організаційних структур; б) встановити головні умови
забезпечення фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери; в) оцінити рівень фінансової без-
пеки для цих організацій; г) запропонувати концептуальні положення щодо управління фінансовою
безпекою суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери.

Визначення головної мети фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери, пов’язано з необ-
хідністю чіткого розуміння змісту та складових фінансової безпеки на мікроекономічному рівні. Як
зазначає Штембуляк Д.О.: «Головна мета фінансової безпеки підприємства полягає в тому, щоб га-
рантувати його стабільне та максимально ефективне функціонування сьогодні та високий потенціал
розвитку в майбутньому [10]». Виходячи з наведеного положення головна мета фінансової безпеки
— це стратегія і тактика розвитку підприємства. Проте така головна мета фінансової безпеки дещо
ширша аніж це випливає із її сутності. Тому ми вважаємо, що головною метою фінансової безпеки
суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери є формування таких фінансових умов господарюван-
ня, за яких можливо забезпечити нормальний поточний фінансовий стан і надійні перспективи утво-
рення доходів, прибутків і зростання вартості комерційної організації в майбутньому.

Таким чином, головна мета фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери забезпечити надійні
фінансові можливості для поточного і стратегічного розвитку, утворення доходів, прибутків і зрос-
тання вартості організації для власників і потенційних інвесторів. Головна мета фінансової безпеки
реалізується через наступні завдання:

1) забезпечення зростання рівня доходів організації рекреаційної сфери;
2) забезпечення зростання прибутків організації рекреаційної сфери;
3) забезпечення зростання вартості організації рекреаційної сфери;
4) оптимізацію витрат організації рекреаційної сфери на поточні потреби і розвиток;
5) підтримання нормального фінансового стану організації рекреаційної сфери;
6) забезпечення зростання обсягів фінансових ресурсів організації рекреаційної сфери;
7) забезпечення безперервного руху грошових коштів та надійної платоспроможності.
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Поряд з головною метою фінансової безпеки суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери важли-
ве значення має головна умова підтримання фінансової безпеки. Як зазначає Штембуляк Д.О.: «Голов-
на умова фінансової безпеки підприємства — здатність протистояти існуючим і виникаючим небезпе-
кам підприємству, небажаної зміни структури капіталу, примусової ліквідації підприємства [10]».

На нашу думку, головна умова підтримання фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери
полягає в забезпеченні надійного, безперервного грошового потоку від основної операційної діяль-
ності і на цій основі формування доходів, прибутків, зростання вартості організації. Найголовнішою
проблемою суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери — це сезонність ведення бізнесу, що нега-
тивно впливає на рівень фінансової безпеки внаслідок обмеженого періоду формування доходів і при-
бутків. При цьому витрати організацій рекреаційної сфери найчастіше відбуваються упродовж всього
календарного року. Через таку специфіку вхідний і вихідний потік не співпадають, що суттєво по-
гіршує можливості організацій рекреаційної сфери забезпечити бажаний рівень фінансової безпеки.

Таким чином, фінансова безпека суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери в першу чергу
залежить від здатності організації функціонувати повний календарний рік, що можливо за умови
надання населенню широкого спектру послуг з відпочинку, оздоровлення та лікування. Крім того,
суб’єкти підприємництва рекреаційної сфери можуть надавати додаткові послуги, які пов’язані з
організацією різних зборів, конференцій, симпозіумів тощо. Це можливо при наявності спеціальних
приміщень для збору значної кількості людей.

Функціонування на протязі всього року потребує від організацій рекреаційної сфери значних інве-
стиційних вкладень внаслідок необхідності створення умов для цілорічної діяльності. По-перше, це
підготовка приміщень для функціонування в період пізньої осені, зими та більшої частини весни,
тобто в холодний період року. По-друге, організацію відпочинку, оздоровлення та лікування насе-
лення в умовах, коли неможливо використовувати природні переваги курортів АР Крим, пов’язаних
з купанням у морі. По-третє, забезпечити значний спектр розважальних заходів, туристичних по-
ходів тощо, щоб підвищити зацікавленість населення в цілорічному відпочинку, оздоровленні та
лікуванні. По-четверте, оптимізацію цін на путівки та рівень надання послуг, що є одним із найбіль-
ших проблем для сучасних організацій рекреаційної сфери. По-п’яте, забезпечення світової якості
надання рекреаційних послуг і на цьому розширити географію бажаючих відпочивати та лікуватись
в організаціях рекреаційної сфери АР Крим.

На сьогоднішній день рівень фінансової безпеки суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери
залежить практично від літнього сезону, тобто від кількості людей, які відпочивають та оздоровлю-
ються починаючи з другої половини травня і до жовтня та вартості надання рекреаційних послуг.
Через обмеженість строків надання рекреаційних послуг в організаціях рекреаційної сфери АР Крим
вартість путівок до пансіонатів, санаторіїв тощо значно перевищує вартість аналогічних послуг, які
надають світові центри відпочинку, оздоровлення та лікування. Крім того, незважаючи на значну
вартість рекреаційних послуг для більшості пансіонатів, санаторіїв, баз відпочинку тощо співвідно-
шення ціни і якості послуг, що надаються, залишаються не на відповідному рівні. Ціна за надто
висока, а рівень якості у багатьох пансіонатах і санаторіїв для пересічних громадян залишається на
низькому рівні. Звідси, частина населення України та Росії віддають переваги закордонним центрам
відпочинку та оздоровлення, хоча в АР Крим дуже багато можливості покращити рівень здоров’я не
виїжджаючи за кордон.

Отже, рівень фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери залежить як від вартості послуг,
так і їх якості для населення. Для забезпечення відповідного рівня фінансової безпеки організацій
рекреаційної сфери необхідно оптимізувати витрати таких суб’єктів підприємництва. Нажаль за су-
часних умов функціонування організації рекреаційної сфери мають значні витрати, які не пов’язані
з їх основною діяльністю. Ці витрати обумовлені наявністю корупційних дій з боку великої кількості
організацій, що контролюють рекреаційну сфери. Тобто фінансова безпека організацій рекреаційної
сфери залежить не лише від самих суб’єктів підприємництва, а й від того, наскільки держава зможе
забезпечити нормальні умови для ведення бізнесу в рекреаційній сфері. Поки що рекреаційний бізнес
відчуває значні труднощі та необхідність постійно витрачати кошти на виконання різних умов дер-
жавних і місцевих органів влади та контролю.

Оцінка рівня фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери може здійснюватись на основі
системи фінансових показників. До цієї системи відносяться:

а) показники майнового стану суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери;
б) показники платоспроможності та ліквідності організацій рекреаційної сфери;
в) показники фінансової незалежності та стійкості організацій рекреаційної сфери;
г) показники ділової активності організацій рекреаційної сфери;
д) показники рівня фінансових результатів діяльності суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери;
е) показники рівня рентабельності чи збитковості організацій рекреаційної сфери.
Розрахунки системи показників фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери здійснимо

на матеріалах двох суб’єктів підприємництва — ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак» за три
останні роки (2007, 2008 і 2009 рік). З початку розрахуємо показники майнового стану для наведе-
них організацій (табл. 1).
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Таблиця 1
Показники майнового стану ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак»

ВАТ
«Пансіонат «Море» ТОК «Судак»Показники
2007 2008 2009 2007 2008 2009

1. Балансова вартість майна організацій, млн. грн. 151,1 158,0 159,1 54,9 57,8 61,9
2. Балансова вартість необоротних активів, млн.
грн. 121,7 132,1 133,5 50,4 54,4 55,2
3. Балансова вартість основних засобів, млн. грн. 104,1 99,1 97,5 47,5 51,1 51,4
4. Балансова вартість оборотних активів, млн. грн. 29,3 25,9 25,6 4,6 3,4 6,7
5. Величина дебіторської заборгованості, млн. грн. 5,1 5,7 6,8 0,9 0,5 1,0
6. Питома вага необоротних активів у загальному
майні організації, % 80,6 83,6 83,9 91,7 94,1 89,1
7. Питома вага основних засобів у загальному
майні організації, % 68,9 62,7 61,3 86,4 88,4 83,0
8. Коефіцієнт придатності основних засобів 0,81 0,76 0,72 0,56 0,56 0,54
9. Питома вага оборотних активів у загальному
майні організації, % 19,4 16,4 16,1 8,3 5,9 10,9
10. Питома вага дебіторської заборгованості у за-
гальному майні організації, % 3,4 3,6 4,2 1,7 0,9 1,7

* Розраховано за даними Держкомстату України

З наведених
даних можливо
зробити наступні
висновки. По-пер-
ше, ВАТ «Пансіо-
нат «Море» за
майновим станом
у тричі більший
аніж ТОК «Су-
дак». По-друге,
тенденції щодо
збільшення балан-
сової вартості
майна простежу-
ються в обох
організаціях, що
свідчить про по-
ступовий розви-
ток організацій
рекреаційної сфе-

ри, що досліджуються. По-третє, необоротні активи в обох організаціях також мають тенденції до
зростання. По-четверте, балансова вартість основних засобів у ВАТ «Пансіонат «Море» зменшуєть-
ся, а у ТОК «Судак» зростає, що свідчить про напрями вкладання фінансових ресурсів та забезпечен-
ня відповідного рівня операційної діяльності. По-п’яте, балансова вартість оборотних активів у ВАТ
«Пансіонат «Море» зменшується, а у ТОК «Судак» зростає, що також підкреслює наміри збільшува-
ти рівень господарювання останньої організації. По-шосте, у ВАТ «Пансіонат «Море» дебіторська
заборгованість стабільно зростає, а у ТОК «Судак» воно коливається, але загальна тенденція до зро-
стання. По-сьоме, коефіцієнт придатності основних засобів зменшується в обох організація, але тем-
пи його зменшення більш у ВАТ «Пансіонат «Море».

Загальний висновок — показники майнового стану свідчать про недостатній рівень фінансової
безпеки організацій рекреаційної сфери, що досліджуються. Явно відсутні інвестиції у розвиток
організацій, за матеріалами яких здійснюється дослідження.

Розрахуємо показники платоспроможності та ліквідності ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак»
(табл. 2).

Таблиця 2
Показники платоспроможності та ліквідності ВАТ «Пансіонат «Море»

і ТОК «Судак»
ВАТ «Пансіонат «Море» ТОК «Судак»Показники 2007 2008 2009 2007 2008 2009

1. Коефіцієнт платоспроможності (абсолют-
ної ліквідності) 5,14 5,70 4,65 0,03 0,06 1,21
2. Коефіцієнт швидкої ліквідності 5,25 5,78 4,72 0,39 0,38 2,06
3. Коефіцієнт поточної ліквідності 6,90 8,74 7,79 1,49 0,87 4,01

* Розраховано за даними Держкомстату України

Розрахунки ко-
ефіцієнтів плато-
спроможності та
ліквідності свід-
чать про переваги
ВАТ «Пансіонат
«Море» перед
ТОК «Судак», тоб-
то за коефіці-
єнтами плато-
с п р ом ож н о с т і
та ліквідності
ВАТ «Пансіонат
«Море» має біль-
ший рівень фінан-
сової безпеки
аніж ТОК «Су-
дак», який тільки
у 2009 році сут-
тєво збільшив
свою платоспро-
можність.

Розрахуємо по-
казники фінансо-
вої незалежності
та стійкості для
ВАТ «Пансіонат
«Море» і ТОК
«Судак» (табл. 3).

Таблиця 3
Показники фінансової незалежності та стійкості ВАТ «Пансіонат «Море»

і ТОК «Судак»
ВАТ «Пансіонат «Море» ТОК «Судак»Показники 2007 2008 2009 2007 2008 2009

1. Власні оборотні кошти, млн. грн. 16,7 10,5 9,5 -8,8 -11,4 -1,3
2. Робочий капітал, млн. грн. 25,1 22,9 22,3 1,5 -0,5 5,1
3. Коефіцієнт забезпечення оборотних акти-
вів власними коштами 0,57 0,41 0,37 — — —
4. Маневреність робочого капіталу 0,08 0,13 0,15 2,22 — 0,72
5. Коефіцієнт структури покриття довго-
строкових вкладень 0,07 0,09 0,10 0,20 0,20 0,12
6. Коефіцієнт довгострокового залучення
позикових коштів 0,06 0,08 0,08 0,20 0,20 0,11
7. Коефіцієнт автономії 0,92 0,90 0,90 0,76 0,74 0,87
8. Коефіцієнт концентрації позикових коштів 0,08 0,10 0,10 0,24 0,26 0,13
9. Коефіцієнт фінансової стабільності (кое-
фіцієнт фінансування) 10,92 9,28 8,87 3,11 2,89 6,70
10. Коефіцієнт фінансового левериджу 0,06 0,09 0,09 0,25 0,25 0,12
11. Коефіцієнт фінансової стійкості 2,33 1,20 0,94 0,53 -0,17 1,08

* Розраховано за даними Держкомстату України
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Розрахунок показників фінансової незалежності та стійкості дає підстави стверджувати, що рівень
фінансової безпеки ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак» абсолютно різні. За більшістю показ-
ників ТОК «Судак» не відповідає умовам задовільного фінансового стану, що фактично свідчить про
неможливість забезпечити необхідний рівень фінансової безпеки. Водночас ВАТ «Пансіонат «Море»
за сукупністю розрахованих показників має нормальний фінансовий стан, що дає підстави вважати
про задовільний рівень фінансової безпеки.

Розрахуємо показники ділової активності для ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак» (табл. 4).
Таблиця 4

Показники ділової активності ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак»
ВАТ «Пансіонат «Море» ТОК «Судак»Показники 2007 2008 2009 2007 2008 2009

1. Оборотність дебіторської заборгова-
ності 8,56 12,46 9,94 44,46 72,02 63,55
2. Період обороту дебіторської забор-
гованості, днів 42,08 28,89 36,22 8,10 5,00 5,66
3. Оборотність запасів 15,46 13,30 13,42 7,33 12,72 9,60
4. Період обороту запасів, днів 23,28 27,06 26,82 49,12 28,30 37,51
5. Оборотність кредиторської заборго-
ваності 50,45 34,90 35,82 28,87 100,28 343,24
6. Період обороту кредиторської забор-
гованості, днів 7,14 10,32 10,03 12,47 3,59 1,05
7. Тривалість операційного циклу, днів 65,36 55,95 63,05 57,22 33,30 43,18
8. Оборотність власного капіталу 0,28 0,32 0,34 0,68 0,90 0,91
9. Оборотність сукупного капіталу 0,26 0,29 0,30 0,50 0,66 0,78

* Розраховано за даними Держкомстату України

Виходячи із су-
купності показ-
ників ділової ак-
тивності ВАТ «Пан-
сіонат «Море» і
ТОК «Судак» мож-
ливо зробити на-
ступні висновки:

1) за окремими
показниками (обо-
ротність дебітор-
ської та креди-
торської заборгова-
ності, тривалість
операційного цик-
лу) переваги має
ТОК «Судак»;

2) за оборотністю запасів перевагу має ВАТ «Пансіонат «Море»;
3) за сукупністю показників ділової активності перевагу має ТОК «Судак».
Отже, показники ділової активності дають підстави стверджувати, що у ТОК «Судак» є більші

переваги для формування надійної системи фінансової безпеки у майбутньому.
Для оцінки фінансової безпеки будь-яких суб’єктів підприємництва, зокрема і організацій рекре-

аційної сфери, важливе значення має фінансові результати. Розрахуємо для ВАТ «Пансіонат «Море»
і ТОК «Судак» фінансові результати за три останні роки (табл. 5).

Таблиця 5
Фінансові результати ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак»

ВАТ «Пансіонат «Море» ТОК «Судак»Показники 2007 2008 2009 2007 2008 2009
Чиста виручка від реалізації продукції,
млн. грн. 38,7 46,2 48,4 27,7 38,0 48,2
Собівартість наданих послуг, млн. грн. 32,3 41,2 43,7 24,6 33,3 35,0
Валовий прибуток від надання послуг,
млн. грн. 6,4 5,0 4,7 3,1 4,7 13,2
Прибуток (збиток) від звичайної діяль-
ності до оподаткування, млн. грн. 3,2 3,2 0,9 -0,1 1,6 11,3
Податок на прибуток, млн. грн. 0,8 0,7 0,6 0,3 0,5 0,7
Чистий прибуток (збиток), млн. грн. 2,4 2,5 0,3 -0,3 1,2 10,6

* Розраховано за даними Держкомстату України

Виходячи з на-
ведених даних
можливо зробити
наступні висновки:

1) порівняння
показників ВАТ
«Пансіонат «Море»
і ТОК «Судак»
свідчать, що у ТОК
«Судак» є більший
запас фінансових
можливостей, за
рахунок яких він
має змогу додатково збільшити обсяги фінансових результатів. Собівартість надання послуг зростає
меншими темпами аніж чиста виручка від надання послуг;

2) ВАТ «Пансіонат «Море» фактично не має внутрішніх фінансових можливостей до зростання
фінансових результатів внаслідок чого зростає собівартість та зменшується всі види прибутків;

3) виходячи із сукупності фінансових результатів, тенденцій до їх змін, можливо стверджувати,
що рівень фінансової безпеки у ТОК «Судак» може бути вищий аніж у ВАТ «Пансіонат «Море».
Особливо це можливо спрогнозувати на перспективу виходячи із тенденцій 2007-2009 років.

Для оцінки фінансової безпеки суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери дуже важливо роз-
рахувати показники рентабельності (табл. 6).

Таблиця 6
Показники рентабельності ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак»

ВАТ «Пансіонат «Море» ТОК «Судак»Показники 2007 2008 2009 2007 2008 2009
Рентабельність (збитковість) сукупного
капіталу, % 2,2 2,0 0,6 — 2,9 18,3
Рентабельність (збитковість) власного
капіталу, % 1,8 1,8 0,2 -0,8 2,7 20,2
Рентабельність (збитковість) надання
послуг, % 16,7 10,9 9,6 11,1 12,4 27,3

* Розраховано за даними Держкомстату України

Показники рен-
табельності дають
підстави стверд-
жувати, що рівень
фінансової безпе-
ки у ТОК «Судак»
поступово збіль-
шується. Проте
це не можливо
стверджувати про
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ВАТ «Пансіонат «Море», у якого показники рентабельності мають загальну тенденцію до помітного
зменшення.

Таким чином, на основі оцінки фінансового стану двох організацій рекреаційної сфери складається
суперечні висновки. За одними показниками переваги має ВАТ «Пансіонат «Море», за іншими —
ТОК «Судак». Звідси необхідно встановити єдиний підхід до визначення рівня фінансової безпеки
організацій рекреаційної сфери.

Так, окремі автори, зокрема Кракос Ю.Б. і Разгон Р.О., вважають, що фінансову безпеку підприємств
необхідно визначати на основі інтегрального показника. Автори пропонують такий інтегральний
показник, який має вигляд: SФБП = SR + SПФ + SДА + SРС + SІП, де SФБП — інтегральний показник фінан-
сової безпеки підприємства, бали; SR — комплексний показник оцінки ефективності управління,
бали; SПФ — комплексний показник оцінки платоспроможності та фінансової стійкості, бали; SДА —
комплексний показник оцінки ділової активності, бали; SРС — комплексний показник оцінки ринко-
вої стійкості, бали; SІП — комплексний показник інвестиційної привабливості, бали [9, с. 93].

Аналіз наведеного підходу дає змогу стверджувати, що: а) автори справедливо вважають за необ-
хідне використовувати інтеграційний показник оцінки рівня фінансової безпеки; б) автори мають
рацію щодо використання бальної оцінки при розрахунку рівня фінансової безпеки; в) однак вибір
складових фінансової безпеки не зовсім є точним.

Ми вважаємо, що необхідно поділяти поточну і перспективну фінансову безпеку суб’єктів підпри-
ємництва. Поточна фінансова безпека суб’єктів підприємництва повинна визначатись на основі показ-
ників фінансового стану. Перспективна фінансова безпека може включати і дещо інші показники, зок-
рема і рівень інвестиційної привабливості. Тобто мова при визначенні рівня фінансової безпеки пос-
тійно йде про поточну чи перспективну розрахункову величину. Вважаємо, що поточну і перспективну
оцінку рівня фінансової безпеки слід визначати окремо. Отже, за нашим дослідженням визначаємо
лише поточну величину рівня фінансової безпеки суб’єктів підприємництва рекреаційної сфери.

Для розрахунку поточного рівня фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери пропонуєть-
ся наступний інтегральний показник:

РФБСП = РМС + РПЛ + РФНіФС + РДА + РФР + РР, (1)
де РФБСП — поточний рівень фінансової безпеки суб’єктів підприємництва, бали;

РМС — поточний рівень майнового стану суб’єктів підприємництва, бали;
РПЛ — поточний рівень платоспроможності і ліквідності підприємства, бали;
РФНіФС — поточний рівень фінансової незалежності та фінансової стійкості, бали;
РДА — поточний рівень ділової активності, бали;
РФР — поточний рівень фінансових результатів, бали;
РР — поточний рівень рентабельності, бали.
Кожна складова інтегрального показника вимірюється у балах. Нами пропонуються така шкала

балів: а) незадовільний рівень — 0 балів; б) дуже низький рівень — 1 бал; в) низький рівень — 2
бали; г) середній рівень — 3 бали; д) високий рівень — 4 бали; е) дуже високий рівень — 5 балів.
Незадовільний рівень встановлюється коли показники, що характеризують відповідну складову фінан-
сового стану суб’єкта підприємництва суттєво нижчий аніж норматив чи загально прийняте значен-
ня для організацій рекреаційної сфери. Дуже низький рівень встановлюється коли показники, що
характеризують відповідну складову фінансового стану суб’єкта підприємництва нижче аніж норма-
тив чи загально прийняте значення для організацій рекреаційної сфери. Низький рівень встанов-
люється коли показники, що характеризують відповідну складову фінансового стану організації має
нижчу межу нормативу чи загально прийнятого значення для рекреаційної сфери. Середній
рівень встановлюється коли показники, що характеризують відповідну складову фінансового
стану суб’єкта підприємництва має середнє значення нормативу чи загально прийнятого показника
для рекреаційної сфери. Високий рівень встановлюється коли показники, що характеризують відпо-
відну складову фінансового стану суб’єкта підприємництва має вищу межу нормативу чи загально
прийнятого значення для рекреаційної сфери. Дуже високий рівень встановлюється коли показники,
що характеризують відповідну складову фінансового стану суб’єкта підприємництва суттєво пере-
вищують норматив чи загально прийняте значення для організацій рекреаційної сфери.

Виходячи з наведеної методики бальної оцінки відповідних складових фінансового стану поточ-
ний рівень фінансової безпеки ВАТ «Пансіонат «Море» і ТОК «Судак» має наступні значення:

РФБ(«Пансіонат «Море») = 4 + 5 + 4 + 2 + 3 + 3 = 21 бал.
РФБ(ТОК «Судак») = 2 + 1 + 2 + 4 + 4 + 4 = 17 балов.
Отже, виходячи з розрахунку інтегрального показника, поточний рівень фінансової безпеки

ВАТ «Пансіонат «Море» вищий аніж у ТОК «Судак». Проте зростання рівня показників, що харак-
теризують перспективи розвитку і фінансових можливостей дають підстави стверджувати, що
ТОК «Судак» у майбутньому збільшить поточний рівень своєї фінансової безпеки.

ВИСНОВКИ
На основі проведеного дослідження можливо сформулювати наступні висновки і пропозиції.
По-перше, при розгляді фінансової безпеки суб’єктів підприємництва слід виходити з економіч-

ної сутності фінансів підприємницьких структур. Це дасть можливість більш точніше визначити
сутність фінансової безпеки на мікроекономічному рівні.
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По-друге, виявлені основні ознаки фінансової безпеки на мікрорівні, до яких відносяться: нор-
мальний процес створення і розподілу вартості на кожному підприємстві; стабільне утворення до-
ходів і прибутків суб’єктів підприємництва; раціональне здійснення різноманітних витрати, виходя-
чи з потреб самого підприємства, його власників та інших учасників фінансових відносин; безпе-
рервне формування, розподіл і використання фінансових ресурсів суб’єктів підприємництва; ста-
більне здійснення фінансово-господарської діяльності, що забезпечує нормальний фінансовий стан,
платоспроможність, безперервний рух грошових коштів, формування фондів і резервів для виробни-
чого і соціального розвитку суб’єктів підприємництва, задоволення потреб їх власників та вимог
інших учасників фінансових відносин.

По-третє, визначена сутність фінансової безпеки суб’єкта підприємництва як комплексної харак-
теристики його фінансів, за якою суб’єкт підприємництва має можливість нормально створювати і
розподіляти вартість продукції, робіт, послуг, утворювати доходи і прибутки, здійснювати необхідні
витрати, формувати, розподіляти і використовувати фінансові ресурси, забезпечувати стабільну фінан-
сово-господарську діяльність, платоспроможність, безперервний рух грошових коштів, задовольня-
ючи при цьому потреби самого підприємства, інтереси його власників та інших учасників фінансо-
вих відносин.

По-четверте, здійснена оцінка поточного рівня фінансової безпеки організацій рекреаційної сфе-
ри на основі запропонованого інтегрального показнику.

По-п’яте, визначено доцільним розраховувати поточний і перспективний рівень фінансової без-
пеки суб’єктів підприємництва.

По-шосте, в якості перспектив розвитку даної проблеми слід розглянути підходи до визначення
перспективного рівня фінансової безпеки суб’єктів підприємництва.
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УДК 338.462

ВПЛИВ КОМУНАЛЬНОЇ ВЛАСНОСТІ НА ФІНАНСОВІ РЕСУРСИ РЕГІОНУ

Нехайчук Д.В., к.е.н., доцент, НАПКБ
У статті досліджуються основні напрямки та можливості використання права комунальної влас-

ності задля формування фінансового потенціалу розвитку регіону. Показується важливість надход-
жень від об’єктів нерухомості регіону у загальному обсязі доходів бюджету. Робляться відповідні
висновки щодо необхідності розробки сучасних методів управління комунальною власністю.

Ключові слова: фінансові ресурси, комунальна власність, управління майном, фінансові надход-
ження, плата, оренда, нерухоме майно.

ВСТУП
Проблеми розвитку та функціонування комунальної власності в Україні досліджуються багатьма

вченими. Зокрема, у контексті теорії державних фінансів ґрунтовна розвідка належить О. Василику;
з погляду інституційної складової місцевих фінансів зазначені проблеми розглядає В.І. Кравченко;
як одну з проблем формування місцевих бюджетів — О. Кириленко; з позиції зарубіжної теорії пуб-
лічних фінансів — І. Луніна; як фінансову основу місцевого самоврядування — В.В. Кравченко; як
складову місцевого господарства — М. Баймуратов, В. Григор’єв; як джерело неподаткових доходів
місцевих бюджетів — В. Рибак. Варто наголосити на важливому значенні для розвитку комунальної
власності теоретичних розробок Р. Августина, Т. Браяна, І. Бураковського, Ю. Денисова, І. Дідовець,
І. Іскакова, В. Лексина, А. Леміша, Г. Ляхович, В. Манова, А. Мельник, Г. Монастирського, О. Музи-
ки, В. Ніколаєва, В. Образцова, Ц. Огня, А. Остапець, Г. Петері, С. Слухая, Т. Строкань, А. Ткачука,
Ю. Халімової, І. Чугунова, В. Чужикова, М. Чумаченка, В. Шевчука, А. Швецова, В. Яніка.

Водночас в українській фінансовій науці не знайшли належного висвітлення проблеми підвищен-
ня ефективності використання комунальної власності шляхом вдосконалення її фінансових основ,
наукових досліджень потребують питання забезпечення стабільності надходжень фінансових ресурсів
від власності громад.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
У фінансових потоках (надходжень та витрат), пов’язаних з функціонуванням комунальної влас-

ності, знаходить відображення широкий комплекс фінансових відносин органів місцевого самовря-
дування з фінансово-кредитною системою. Формування доходів і видатків місцевих бюджетів зале-
жать від функціонування об’єктів комунальної власності. В сучасних умовах важливість питань до-
ходів та видатків місцевих бюджетів, пов’язаних з функціонуванням комунальної власності полягає
в наступному.

1. Місцеві бюджети в Україні характеризуються значною незбалансованістю таких доходів і витрат.
2. Органи місцевого самоврядування зацікавлені у збереженні їх комунальної нерухомості, яка до-

рожчає, а тому зростають орендні платежі до місцевих бюджетів.
3. Значимість формування видатків, пов’язаних з функціонуванням комунальної власності зростає.
Метою дослідження є вивчення впливу комунальної власності на формування місцевих бюджетів.
Існує важливий зв’язок між результатами формування комунальної власності територіальних гро-

мад та обсягами надходжень до місцевих бюджетів. В зв’язку з чим, досягнення оптимального скла-
ду об’єктів комунальної власності повинно позитивно впливати на розвиток ринкових відносин в
межах громади, а значить і на дохідну базу місцевих бюджетів.

РЕЗУЛЬТАТИ
На сьогодні доходи, пов’язані з функціонуванням об’єктів права комунальної власності, у загаль-

ному обсязі місцевих бюджетів складають тільки 23-29%, а видатки — 60-66% (табл. 1).
Таблиця 1

Динаміка доходів та видатків місцевих бюджетів України, пов’язаних
з функціонуванням об’єктів права комунальної власності *

Їх частка у загальному обсязі місце-
вих бюджетів УкраїниРоки Доходи,

тис. грн
Видатки,
тис. грн доходів, % видатків, %

2004 5 255 041,50 19 135 451,1 23,3 60,9
2005 6 701 818,70 23 488 744,9 29,4 60,5
2006 8 086 422,80 33 579 097,7 26,7 64,5
2007 10 406 811,80 46 551 012,30 26,1 66,4
2008 15 004 266,60 56 126 606,0 25,7 58,2

* Складено автором

Тому, особливо
важливим завдан-
ням є посилення
впливу інституту
комунальної влас-
ності на формуван-
ня доходів та напря-
ми використання
коштів, пов’язаних
з функціонуванням
об’єктів комуналь-
ної власності.

Відповідно до ст. 69 Бюджетного кодексу [1] до доходів місцевих бюджетів пов’язаних з функці-
онуванням об’єктів права комунальної власності можна віднести:

1. Плату за оренду майнових комплексів, що знаходяться у комунальній власності (закріплено за
місцевими бюджетами).
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2. Кошти від відчуження майна, яке знаходиться у комунальній власності, в тому числі від прода-
жу земельних ділянок несільськогосподарського призначення.

3. Надходження дивідендів, нарахованих на акції (частки, паї) господарських товариств, що є у
власності відповідної територіальної громади.

4. Податок на прибуток підприємств комунальної власності.
5. Власні надходження бюджетних установ, що утримуються за рахунок коштів відповідного

бюджету.
6. Плату за землю.
7. Платежі за спеціальне використання природних ресурсів місцевого значення.
Вказані вище доходи не враховуються при визначенні обсягу міжбюджетних трансфертів з дер-

жавного бюджету місцевим бюджетам. Тому, збільшення цих видів надходжень виступає головним
чинником у формуванні власних доходів органів місцевого самоврядування.

Відносно видів доходи від об’єктів права комунальної власності місцевих бюджетів України кла-
сифікуються за такими розділами:

1. Податкові надходження: податок на прибуток підприємств; збори за спеціальне використання
природних ресурсів.

2. Неподаткові надходження: плата за оренду майнових комплексів та іншого державного майна;
доходи від власності та підприємницької діяльності; власні надходження бюджетних установ.

3. Доходи від операцій з капіталом: доходи від відчуження майна, яке знаходиться у комунальній
власності, в тому числі від продажу земельних ділянок несільськогосподарського призначення (над-
ходження від продажу основного капіталу, надходження від продажу землі і нематеріальних активів).

Найбільш вагомими доходами є збори за спеціальне використання природних ресурсів та власні
надходження бюджетних установ про що йдеться у табл. 2.

Таблиця 2
Доходи від об’єктів права комунальної власності у доходах місцевих бюджетів

України без урахування трансфертів з державного бюджету (тис. грн.) *
РокиГрупи доходів 2003 2004 2005 2006 2007

Всього доходів 22577397,50 22784869,40 30316208,40 39865499,50 58349027,80
Разом доходи від
об’єктів права кому-
нальної власності,
в тому числі:

5255041,50 6701818,70 8086422,80 10406811,80 15004266,60

Податок на прибуток
підприємств, що на-
лежать до комуналь-
ної власності 150359,50 136449,30 191773,60 308974,10 443234,20
Збори за спеціальне
використання природ-
них ресурсів 2047673,00 2342237,70 2789451,30 3220176,90 4006792,60
Доходи від власності
та підприємницької
діяльності
з них:

95057,90 150933,10 208938,50 430068,10 666983,60

надходження від роз-
міщення в установах
банків тимчасово віль-
них бюджетних коштів 31443,3 9530,4 40973,7 198960,20 275166,10
Плата за оренду ціліс-
них майнових ком-
плексів та іншого май-
на, що перебуває в
комунальній власності 124692,30 220385,40 275381,80 334541,50 544814,20
Власні надходження
бюджетних установ 1812373,20 2168332,40 2581266,40 3449499,70 4463749,50
Надходження від про-
дажу основного капі-
талу 711484,1 1067580,8 1110309,7 1513106,90 1749444,60
Надходження від про-
дажу землі і нематері-
альних активів 313401,5 615900,0 929301,5 1150444,60 2854081,80

* Складено автором

Інститут кому-
нальної власності
характеризується
тим, що частина
видатків, спрямо-
ваних на функці-
онування його
об’єктів врахо-
вується при визна-
ченні обсягу між-
бюджетних транс-
фертів (на здій-
снення делегова-
них повноважень),
а інша — не врахо-
вується (на здій-
снення власних по-
вноважень) (рис. 1).

Так, відповідно
до Закону України
«Про місцеве само-
врядування» такі
видатки можуть
здійснюватись у
наступних сферах
та галузях: соціаль-
но-культурного
розвитку, плану-
вання та обліку;
бюджету, фінансів і
цін; управління ко-
мунальною власні-
стю; житлово-ко-
мунального госпо-
дарства, побутово-
го, торговельного обслуговування, громадського харчування, транспорту і зв’язку; будівництва; освіти,
охорони здоров’я, культури, фізкультури і спорту; регулювання земельних відносин та охорони навко-
лишнього природного середовища; соціального захисту населення; зовнішньоекономічної діяльності;
оборонної роботи; вирішення питань адміністративно-територіального устрою; забезпечення закон-
ності, правопорядку, охорони прав, свобод і законних інтересів громадян; інших сферах і галузях.
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Видатки місцевих бюджетів, пов’язані з функці-
онуванням комунальної власності

Видатки, спрямовані на здійснення орга-
нами місцевого самоврядування власних
повноважень

Видатки, спрямовані на здійснення орга-
нами місцевого самоврядування делегова-
них повноважень

Видатки місцевих бюджетів на:
1. Місцеву пожежну охорону
2. Місцеву міліцію
3. Позашкільну освіту
4. Місцеві програми розвитку житлово-
комунального господарства та благоуст-
рою населених пунктів
5. Типове проектування, реставрацію та
охорону пам'яток архітектури місцевого
значення
6. Транспорт, дорожнє господарство: екс-
плуатацію дорожньої системи місцевого
значення (в тому числі роботи, що прово-
дяться спеціалізованими монтажно-
експлуатаційними підрозділами); будів-
ництво, реконструкцію, ремонт та утри-
мання доріг місцевого значення
7. Програми природоохоронних заходів
місцевого значення
8. Управління комунальним майном
9. Регулювання земельних відносин

Видатки місцевих бюджетів на:
1. Державне управління
2. Освіту (дошкільна, загальна середня,
професійно-технічна, вища, післядиплом-
на, інші державні освітні програми)
3. Охорону здоров’я
4. Місцеву міліцію
5. Культуру і мистецтво (державні куль-
турно-освітні та театрально-видовищні
програми; сільські, селищні та міські па-
лаци культури, клуби та бібліотеки)
6. Соціальний захист та соціальне забез-
печення (державні програми соціального
захисту і забезпечення, районні та міські
програми і заходи щодо реалізації держа-
вної політики стосовно дітей, молоді, жі-
нок, сім'ї)
7. Фізичну культуру і спорт (державні
програми з розвитку фізичної культури і
спорту)

Рис. 1. Види видатків місцевих бюджетів, пов’язаних із функціонуванням ко-
мунальної власності

Згідно зі ст.ст. 88,
91 Бюджетного ко-
дексу до видатків,
які враховуються
при визначенні об-
сягу міжбюджетних
трансфертів нале-
жать видатки на:
органи місцевого
самоврядування сіл,
селищ, міст район-
н о г о  з н а ч е н н я ;  о с -

в і т у :  д о ш к і л ь н у  о с -

в і т у ;  з а г а л ь н у  с е р е д -

н ю  о с в і т у  ( ш к о л и -

д и т я ч і  с а д к и ) ;  п е р -

в и н н у  м е д и к о - с а н і -

т а р н у ,  а м б у л а т о р н о -

п о л і к л і н і ч н у  т а  с т а -

ц і о н а р н у  д о п о м о г у

( д і л ь н и ч н і  л і к а р н і ,

м е д и ч н і  а м б у л а -

т о р і ї ,  ф е л ь д ш е р с ь -

к о - а к у ш е р с ь к і  т а

ф е л ь д ш е р с ь к і  п у н к -

т и ) ;  с і л ь с ь к і ,  с е -

л и щ н і  т а  м і с ь к і  п а -

л а ц и  к у л ь т у р и ,  к л у -

б и  т а  б і б л і о т е к и ;

м і с ц е в у  м і л і ц і ю .

Не враховуються при визначенні обсягу міжбюджетних трансфертів видатки на: місцеву пожеж-
ну охорону; позашкільну освіту; соціальний захист та соціальне забезпечення; місцеві програми
розвитку житлово-комунального господарства та благоустрою населених пунктів; програми підтримки
засобів масової інформації місцевого значення; місцеві програми з розвитку фізичної культури і спорту;
типове проектування, реставрацію та охорону пам’яток архітектури місцевого значення; транспорт,
дорожнє господарство; програми природоохоронних заходів місцевого значення; управління кому-
нальним майном; регулювання земельних відносин; інші програми, затверджені відповідною радою

Види видатків, пов’язаних з функціонуванням комунальної власності

Сфери спрямування коштів на здійснення
програм та заходів:

8. Засоби масової інформації

12. Культура і мистецтво

4. Соціальний захист та соціальне за-
безпечення

13. Освіта

2. Правоохоронна діяльність та забез-
печення безпеки держави

5. Житлово-комунальне господарство

3. Охорона здоров'я

9. Транспорт, дорожнє господарство,
зв'язок, телекомунікації та інформати-
ка

6. Фізична культура і спорт

14. Будівництво

11. Сільське і лісове господарство,
рибне господарство та мисливство

7. Запобігання та ліквідація надзви-
чайних ситуацій та наслідків стихій-
ного лиха

10. Охорона навколишнього природ-
ного середовища та ядерна безпека

15. Інші

1. Державне управління

Рис. 2. Класифікація видатків, пов’язаних з функціонуванням комунальної
власності

згідно із законом.
Щодо видів ви-

датків, пов’язаних з
функціонуванням
комунальної влас-
ності їх класифіко-
вано в залежності
від спрямування
коштів на здійснен-
ня програм та
заходів, передба-
чених місцеви-
ми бюджетами за
функціями (рис. 2).

Найбільшу пи-
тому вагу у витра-
тах на утримання
об’єктів комуналь-
ної власності зай-
мають витрати на
загальну середню
освіту та охорону
здоров’я.

Основними тен-
денціями зміни
структури обсягів
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видатків, пов’язаних з функціонуванням об’єктів комунальної власності в останні роки є зростання
видатків на: загальну середню освіту; житлово-комунальне господарство; транспорт, дорожнє гос-
подарство, зв’язок, телекомунікації та інформатику.

Нажаль, на сьогодні комунальний сектор в Україні характеризується: відсутністю належного ма-
теріального та фінансового забезпечення функціонування об’єктів комунальної власності, особливо,
в житлово-комунальній інфраструктурі; можливістю втрати об’єктів комунальної власності, які зна-
ходяться в господарському віданні унітарних підприємств.

Хоча зміцнення фінансових основ місцевого самоврядування може бути реалізовано тільки про-
тягом тривалого періоду. Разом з тим, окремі напрями, на яких треба акцентувати увагу, можуть дати
результати вже в короткостроковому періоді. Це, зокрема:

1. Удосконалення механізмів проведення приватизації комунального майна.
2. Реформування структури управління комунальними активами з метою підвищення ефектив-

ності їх використання та збільшення надходжень до бюджету.
3. Максимально повне залучення в господарський оборот майнової частини комунальної влас-

ності, що дає прибуток.
4. Здійснення заходів щодо збільшення зацікавленості бізнесових структур до можливостей змен-

шення витрат у комунальному секторі, створивши механізми перетворення приватного капіталу в
інвестиції (при цьому, згодом може з’явиться можливість зменшення розміру оплати комунальних
послуг).

Таким чином, з метою збалансування місцевих бюджетів органи місцевого самоврядування на
основі якісних стандартів надання суспільних послуг повинні вдосконалювати управління об’єкта-
ми комунальної власності, виходячи з динаміки фінансово-бюджетних та соціально-економічних
показників розвитку адміністративно-територіальних одиниць.

Виходячи з наведеного, на сучасному етапі становлення комунальної власності потрібна розроб-
ка сучасних методів управління комунальною власністю. Дослідження в цьому напрямку буде про-
ведено автором найближчим часом.

ВИСНОВКИ
Інститут комунальної власності відіграє важливе значення у формуванні доходів та видатків місце-

вих бюджетів. Тому, потрібно забезпечити вирішення проблем його функціонування, що допоможе
виконувати нагальні для громад соціально-економічні завдання при мінімальних витратах і з макси-
мальним ефектом та дасть змогу забезпечити узгоджене виконання наданих повноважень і функцій
органів місцевого самоврядування.
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УДК 338.462

ПРО ВПЛИВ ТІНЬОВОЇ ЕКОНОМІКИ НА СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНИЙ
РОЗВИТОК

Нехайчук Ю.С., к.е.н., доцент, ТНУ ім. В.І. Вернадського
В статті розкривається сутність тіньової економіки країни та її вплив на економічний розвиток.

Проводиться власний аналіз існуючої системи оподаткування та роль тіньового сектору у цьому ме-
ханізмі. Робляться відповідні висновки щодо можливості зниження питомої ваги «тіні» в загальній
економічній системі.

Ключові слова: тіньова економіка, тіньовий сектор, система оподаткування, податки, доходи, ви-
датки, ухилення від оподаткування.

ВСТУП
Поширення в Україні тіньової економіки являє собою значну перешкоду забезпеченню сталого

розвитку економіки. Функціонування тіньової економіки призводить до суттєвого скорочення в струк-
турі доходів бюджету частки податкових надходжень, що поставило під загрозу виконання важливих
державних програм. Саме тому, найперспективніший напрям розширення доходів — це залучення
тіньових оборотів до сфери легального бізнесу.

Серед вчених, які займалися вивченням тіньової економіки, слід відзначити Е. Фейга, Г. Гроссмана,
Р. Гутманна, Б. Румера, Л. Ронсека, Е. Сатерленда, К. Харта, С. Головніна, В. Ісправнікова, Т. Корягіну,
Ю. Козлова, О. Крилова, В Лазовського, Л. Нікіфорова, О. Осипенка, А. Шохіна та ін. Вагомий внесок
в осмислення питань формування і розвитку тіньової економіки в Україні зробили такі вітчизняні вчені,
як А. Базилюк, О. Барановський, В. Бородюк, З. Варналій, В. Волик, Я. Жаліло, С. Коваленко, В. Ман-
дибура, О. Пасхавер, Ю. Прилипко, Т. Приходько, А. Ревенко, О. Турчинов тощо.

Їм належать розробки таких важливих аспектів цієї складної проблеми, як визначення причин та
масштабів поширення тіньової економіки, закономірностей її розвитку та форм прояву, характерис-
тика сутності та структуризація видів зловживань, можливостей їх здійснення в умовах чинної нор-
мативно-правової бази та ін.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Між тим форми і види тіньової економіки, наслідки її дії та схеми реалізації постійно змінюють-

ся, пристосовуючись до нових умов діючого законодавства. А тому актуальним залишається вивчен-
ня питання технології здійснення відповідних тіньових операцій, виявлення нагальних прогалин і
недоліків у діючій правовій системі, що призводить до вчинення протиправних дій. Отже, метою
статті є розкриття впливу тіньової економіки на соціально-економічний розвиток.

РЕЗУЛЬТАТИ
Тіньова економіка функціонує поряд з легальною економікою. Певний її рівень притаманний кожній

країні у світі (10-15% від ВВП).
Водночас, в африканських країнах цей показник становить 30%, у Чехії — 18%, у Росії — 40%, в

Україні — 50% [1, с. 14]. З різних джерел у 1992 р. вона становила 80% українського ВВП [2, с. 101].
За розрахунками Ю. Прилипко рівень тіньового сектора до офіційного ВВП збільшився від 21,5% у
1991 р., до приблизно 68,7% у 1997 р., а в 2001 р. він становив 44% [3, с. 17], хоча окремі вітчизняні
дослідники вважають, що в Україні тіньова економіка на рівня 60% ВВП [5, 6, 7].

Збільшення рівня тіньової економіки до 40-50% ВВП є критичним. На цьому рівні вплив тіньових
факторів на господарське життя стає відчутним у всіх сферах суспільства, а саме, призводить до:

1) скорочення податкових надходжень до бюджету;
2) погіршення умов існування соціального сектора країни;
3) «втечі» капіталу за кордон;
4) скорочення обсягів офіційного виробництва;
5) вивільнення працівників;
6) підриву довіри інвесторів як зовнішніх, так і внутрішніх і т. ін.
За ознаками тіньової діяльності найбільш характерним її проявом є ухилення від оподаткування.

Зосередимо увагу саме на цьому напрямі.
За ступенем можливості ухилення від оподаткування в Україні податки можна класифікувати за

певними категоріями (табл. 1).
До першої категорії можна віднести податки, які створюють для платника цілком пасивне стано-

вище, оскільки через визначеність виміру бази оподаткування і розміру ставки роль платника зво-
диться лише до сплати податку. До таких податків належать курортний збір, збір з власників авто-
транспорту, ринковий збір та деякі інші податки та збори. Порушення при сплаті цих податків мож-
ливі лише за умови домовленості.

Другу категорію податків складають: податок на нерухоме майно, податок на промисел, плата за
землю, податок на різні види ресурсів (водні, лісові), які існують у багатьох країнах. Особливістю їх
нарахування є більш широкі можливості платника у визначенні первісної оцінки майна або іншого
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Таблиця 1
Класифікація податків з урахування можливостей уникнення оподаткування *
Кате-
горія

подат-
ків

Найменування
податку Принцип розрахунку Хто розраховує податок

Роль плат-
ника

у сплаті

1

Курортний збір,
Збір з власників
автотранспорту,
ринковий збір

Чітко визначений роз-
мір податку залежно від
бази оподаткування

Платник; ставка визначе-
на чіткою інструкцією

Пасивна (не
може впли-
вати на роз-
мір податку)

Податок на не-
рухоме майно

Залежно від вартості
майна, який визначає
ріелтер

Ріелтер

Податок на
промисел

Залежно від виданої
квоти на промисел Місцева влада

Плата за землю
Залежно від вартості та
цінності земельної ді-
лянки

Оцінювач
2

Податок на різні
види ресурсів
(водні, лісові)

Залежно від обсягів ви-
користання ресурсів

Місцева влада; ставка ви-
значена чіткою інструк-
цією

Пасивно-
активна
(може помі-
рно вплива-
ти на розмір
податку)

3

Єдиний пода-
ток, прибутко-
вий податок на
дивіденди, фік-
сований податок

Залежно від сфери дія-
льності та загального
обороту

Місцева влада; ставка ви-
значена чіткою інструк-
цією

Активна
(може впли-
вати на роз-
мір податку)

Комунальний
податок

Залежно від кількості
працівників підприємс-
тва та визначеного роз-
міру податку (1,7 грн за
одного робітника в мі-
сяць)

Платник; ставка визначе-
на чіткою інструкцією

Пасивна (не
може впли-
вати на роз-
мір податку)4

Податок на при-
буток

Залежно від отриманого
прибутку від господар-
ської діяльності

Платник; ставка визначе-
на законодавчими актами

Активна
(може впли-
вати на роз-
мір податку)

5

Соціальні збори,
Прибутковий
податок з гро-
мадян

Залежно від отриманої
заробітної плати

Платник; ставка визначе-
на законодавчими актами

Активна
(може впли-
вати на роз-
мір податку)

ПДВ Залежно від виробленої
додаткової вартості

Платник; ставка визначе-
на законодавчими актами

Акцизний збір
Залежно від кількості
реалізованого підакци-
зного товару

Платник; ставка визначе-
на законодавчими актами.
Сума яку потрібно запла-
тити залежить від виду
підакцизного товару6

Мито
Залежно від кількості
ввезеного на територію
України товару

Платник; ставка визначе-
на законодавчими актами.
Сума яку потрібно запла-
тити залежить від суми,
яка вказана в митній де-
кларації

Активна
(може впли-
вати на роз-
мір податку)

* Складено автором

об’єкта оподатку-
вання. Платник
може оскаржити
встановлену подат-
кову базу.

До третьої кате-
горії можна віднес-
ти: прибутковий по-
даток на дивіденди,
фіксований та єди-
ний податок. Своє-
рідність цих по-
датків щодо можли-
вості зловживань
полягає в тому, що
інформація, необхі-
дна для нарахуван-
ня податків, надхо-
дить до податкових
органів від одного з
учасників госпо-
дарського обороту,
а не від самого плат-
ника. Зменшення
податкових зобов’я-
зань за цією катего-
рією (крім закон-
них) можливе лише
завдяки корупції
податкових чинов-
ників або осіб, які
мають відповідну
інформацію.

До четвертої ка-
тегорії належать
податки, для вира-
хування яких сам
платник подає по-
трібну інформацію
у вигляді декла-
рацій про доходи,
звіту, балансу
тощо. За деякими із
цих податків плат-
ник не тільки дає
інформацію про
дохід, але й само-
стійно визначає
базу оподаткуван-
ня, суму податку. Для платників цих податків спокуса і можливість ухилення максимальні: тут трап-
ляються майже всі види легальних і нелегальних зловживань. Прикладом такого податку може бути
комунальний податок та податок на прибуток.

П’яту категорію складають прибуткові податки, які стягуються із заробітної плати робітників і
службовців. Для платників цих податків можливість ухилень, приховування та інших способів зани-
ження податкових зобов’язань зводиться до мінімуму, оскільки дохід оподатковується джерелом.
Ухилення ж від податків можливе лише з боку підприємця або роботодавця, який не відображає у
звітності реальну суму одержуваних доходів працівників з метою мінімізації відрахувань у пенсій-
ний фонд, фонд соціального страхування, фонд зайнятості тощо.

Шосту категорію складають непрямі податки, зокрема ПДВ, акцизний збір та мито. Можливість
ухилення від цих податків для споживачів і виробників оподатковуваних товарів та послуг різна.
Єдиний спосіб ухилення від сплати непрямих податків для споживачів — це припинення або змен-
шення споживання оподатковуваних товарів, що суперечить природним інтересам людини у нама-
ганні розширити споживання. А відтак споживачі сплачують ці податки у повному обсязі.
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Підприємці навпаки частково (а іноді й цілком) ухиляються від податкових зобов’язань, викорис-
товуючи незаконні методи: приховують свої доходи, перебільшують витрати, фабрикують податкові
знижки і підкуповують податкових чиновників, одержуючи навіть незаконне відшкодування ПДВ.

Отже, класифікація податків за категоріями можливостей уникнення оподаткування показує, що
відношення контрольних органів до сплати різних податків має бути специфічним.

Особливої уваги заслуговують податки четвертої категорії, а також п’ятої та шостої стосовно
підприємців. Що стосується податків першої, другої та третьої категорії, то тут має бути посилений
внутрішній відомчий контроль за правильністю нарахування податків, об’єктивністю визначення
податковими чиновниками фактичних розмірів оподаткування.

Можливість уникнення сплати податків, віднесених до категорій 4–6 забезпечується відповідною
технологією стягнення цих податків, передбаченому в ній порядку визначення бази оподаткування,
що дозволяють з певною мірою довільно формувати як доходи, так і витрати. За рахунок цього вини-
кає цілком легальна можливість формування такої податкової бази, яка відповідає уявленням того чи
іншого платника про розміри оподаткування.

Можливість ухилення виникає у зв’язку з наявністю у фіскальному законодавстві легальних до-
зволів. З юридичної точки зору таке ухилення від податків не є протиправним діянням. Зважаючи на
це, існує безліч легальних методів ухилення від податків, причому як на рівні національної еконо-
міки, так і у міжнародному масштабі.

В Україні існує багато схем, які дозволяють в межах діючого законодавства ухилятися від сплати
податків:

 заниженням бази оподаткування через спотворення елементів витрат;
 виведенням коштів з-під бази оподаткування;
 фіктивним вивезенням товару за кордон з метою збільшення податкового кредиту з ПДВ;
 використанням фіктивних акцизних марок для несплати акцизного збору.
Крім того, для уникнення оподаткування застосовують принцип відкладення податків та арбітраж.
Найпоширеніший спосіб ухилення від податків — створення холдингових компаній. Холдинг-

компанія — це компанія, яка безпосередньо не здійснює підприємницьку діяльність, а є об’єднанням
картельного типу, заснованим на спільному володінні групою осіб акціями різних підприємств. Фор-
мально це акціонерні товариства, однак вони можуть мати єдину і причому неподільну акцію, що
надає їх власникам, які замасковані ширмою анонімності, можливість широкої спекуляції та інших
неоподатковуваних операцій.

Близьким до ухилення є «оскарження податків», тобто спроби платника податків домогтися такої
інтерпретації законів, за якої податкові платежі зменшуються порівняно із сумою, нарахованою до
оскарження.

Способи ухилення від податків безперервно вдосконалюються, пристосовуються до умов еконо-
мічного життя, які постійно змінюються.

Платники податків широко використовують також можливості фінансово-кредитної системи. Ре-
зультатами аналізу практики надання кредитів під заставу майна, продукції, нерухомості або майно-
вих прав, переведення боргу і поступки права боргових вимог доведено, що проведення таких опе-
рацій дає можливість підприємствам — боржникам бюджету — на цілком законних підставах трива-
лий час не платити податки і при цьому вести практично повноцінну фінансово-господарську
діяльність.

Крім легальних способів уникнення оподаткування, існують нелегальні. Основними способами
такого ухилення від сплати податків, незалежно від їх видів, є: приховування об’єктів оподаткування
(ведення фінансово-господарської діяльності без обов’язкової реєстрації тощо); нелегальне вироб-
ництво товарів (послуг); неврахована виплата зарплати; незаконне отримання і використання подат-
кових пільг (здійснення основного виду діяльності під видом пільгового, зарахування до штату не-
працюючих пенсіонерів-інвалідів тощо); приховування реальних обсягів прибутку і доходів (штучне
завищення собівартості продукції), а саме: фальсифікації цін; використання зарубіжних підприємств
і рахунків; використання кредитних і страхових схем; фальсифікація змісту затратних статей; фаль-
сифікація виробничих затрат; використання тіньових фінансових посередників; приховування до-
ходів (для фізичних осіб); приховування чи фальсифікація звітної документації та інформації про
економічну діяльність; ухилення від сплати та заниження ПДВ (неперерахування ПДВ за взаємороз-
рахунками і бартером тощо); штучне банкрутство і штучна неплатоспроможність; ухилення від сплати
акцизів; підкуп державних посадових осіб і т. ін.

Існування тіньової економіки ставить підприємства у нерівні умови. А тому фірми, що працюють
у легальному середовищі, теж змушені приховувати доходи для протистояння конкуренції з боку
«тіньовиків». А тому тіньова економіка — це також несплачені податки, причина бюджетного дефі-
циту і постійне джерело інфляції. Існування тіньової економіки таким чином загострює проблему
наповнення бюджету, адже більша половина підприємств не сплачує податки через свою збитковість.
За браком коштів на їх рахунках утворюються борги.

Нарощування боргів також знижує конкурентоспроможність легального виробництва і підтри-
мує на вищому рівні конкурентоспроможність тіньової діяльності.
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На цьому фоні постійно відчувається дефіцит фінансових ресурсів. Їх катастрофічно не вистачає
навіть в умовах зростання обсягів легального виробництва. Адже тіньова економіка у таких масшта-
бах провокує зростання збитковості, в результаті чого неминуче зменшуються доходи переважної
більшості населення, посилюється його розшарування, зменшується сукупний платоспроможний
попит, внаслідок чого втрачається мотивація нарощування виробництва.

Між тим, за певною межею дефіцитності коштів подальше здійснення легальної діяльності стає
неможливим. За цих умов існує два варіанти розвитку подій: або закриття справи, або легалізація
частини тіньових доходів для подальшого продовження бізнесу як джерела отримання тіньових до-
ходів хоча і в менших розмірах. У цьому випадку конкурентоспроможність тіньової діяльності буде
поступово зменшуватися і згодом може зрівнятися з легальною. Тобто за таких обставин буде одна-
ково невигідно працювати як у легальному, так і в тіньовому секторам. Без упровадження відповід-
них заходів щодо удосконалення моделі регулювання економікою така ситуація може призвести до
паралічу економічної системи, спричинити масову «втечу» капіталу і робочої сили за кордон.

Таким чином, тіньова економіка, яка досягла в Україні критичних розмірів, значно звужує ресур-
сний потенціал відтворення і становить загрозу національній безпеці. Слід враховувати і глобальні
аспекти тінізації. Процеси глобалізації виводять тінізацію української економіки за суто національні
рамки.

Якщо в моделі управління економікою не відбудуться зміни, що будуть мотивувати нову поведін-
ку (прагнення до ресурсозбереження, підвищення прибутковості), то посилення репресивно-караль-
них заходів, найімовірніше, призведе до чергового сплеску цін, що стане джерелом розширення тіньо-
вих підприємницьких доходів, що водночас зумовить ще більше посилення соціальної кризи, враз-
ливості малозабезпечених верств населення. Саме на цьому фоні будуть загострюватися й інші про-
яви негативного впливу тіньової діяльності.

Охарактеризовані тільки основні прояви тіньової економіки вказують на негативність цього яви-
ща як для економіки окремої країни, так і інших країн. Водночас, зважаючи на певні обставини
виникнення вона може і позитивно впливати на окремі процеси. Так, приховування дозволеної зако-
ном господарської діяльності від державного контролю, незважаючи на скорочення податкових над-
ходжень, збільшує величину ВВП. Це відбувається, як правило, в умовах необґрунтованої жорсто-
кості державного регулювання, консервативності і неефективності офіційних інститутів. Отримані
тіньові доходи суб’єкти підприємництва використовують для придбання товарів і послуг, створених
легально. За рахунок цього частина тіньових доходів потрапляє в легальних обіг, збільшуючи фінан-
сування легального виробництва і величину створеного ВВП.

Приховування економічної діяльності, як правило, обмежує можливості залучення інвестиційних
ресурсів, особливо іноземних. Проте можлива і протилежна ситуація. В Росії, наприклад, на думку
деяких дослідників, економічний спад у легальному секторі зумовлений підйомом у секторі тіньової
діяльності. Причому він забезпечується, як вважає Л. Косалс [4, с.77], шляхом приховування джере-
ла походження інвестицій. Приховування справжніх інвесторів у цьому випадку є своєрідним мето-
дом страхування інвестиційних ризиків. Тобто для економічного розвитку в цілому це може мати і
позитивні результати оскільки незважаючи на злочинне походження коштів, прискорюється процес
концентрації капіталу і не зменшується інвестиційний процес.

В Україні тіньова економіка теж стимулює інвестиційний процес в окремих галузях. Це, перш за
все, харчова промисловість, продукцію якої в останні роки дедалі більше охоче купує населення,
частково використовуючи для цього і тіньові доходи. Динамічно в Україні розвивається також ринок
освітніх послуг, ринок житла, ринок платної медицини, телекомунікацій. Причому попит на відповідні
продукти і послуги в умовах низького рівня легальних доходів населення не тільки задовольняється,
а й постійно зростає. Так, унаслідок підвищення попиту значно зросли ціни, при цьому як на первин-
ному, так і на вторинному ринку житла. Зростають і тарифи за користування телекомунікаційними
засобами. Але навіть це не зменшує попиту на них. Отже, це свідчить про те, що важливим інвести-
ційним джерелом розвитку цих сфер виступає тіньова економіка.

Однак, тіньова економіка — це безперспективний шлях до стратегічного розвитку. Якщо за раху-
нок неї частково можна вирішити деякі проблеми — активізувати підприємницьку діяльність, зайня-
ти частину населення, проте вона ніколи не передбачає перспективних довгострокових інвестицій у
виробництво, якісного вдосконалення його технології або впровадження інновацій. Тіньовий капі-
тал переважно працює не в сфері матеріального виробництва, а навпаки — торгово-посередницькій,
кредитно-фінансовій, банківській, зовнішньоекономічній сферах, тобто там, де є можливість швид-
ко одержати максимальний прибуток. Тому на сучасному етапі розвитку України важливою пробле-
мою є зниження частки тіньової економіки і легалізація тіньового капіталу з метою залучення його
як інвестицій в економіку держави.

Проблема з інвестиціями полягає не тільки в тому, що у підприємств немає коштів для самофінан-
сування, але і в тому, що легальне виробництво в Україні стало невигідним з економічного погляду.
Оскільки немає стимулу для відкриття або розширення виробництва, одержання легального прибут-
ку, це й зумовлює відсутність внутрішніх інвестицій. Порушено механізм, який є двигуном ринкової
економіки, не працює система інтересів, яка створює умови для виникнення конкуренції та розвитку
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економіки, примушує підприємців розвивати й удосконалювати виробництво, своєчасно сплачува-
ти податки, забезпечуючи стабільне поповнення доходної частини бюджету, а найманих праців-
ників ефективно працювати, тим самим виробляючи вітчизняний ліквідний товар, конкуренто-
спроможний імпортованому із-за кордону. Серед інших явищ, які негативно впливають на інвести-
ційний клімат, можна назвати неурегульованість законодавчої бази, нечітку систему оподаткуван-
ня, невизначеність щодо закону про право власності на землю, повільну приватизацію з її негатив-
ними наслідками, політичну нестабільність. Усе це свідчить про необхідність кардинальних змін в
усіх аспектах державної політики для реального, а не декларативного створення сприятливих умов
економічного розвитку.

ВИСНОВКИ
За своєю природою тіньова економіка це негативне явище, що породжує масу небажаних проявів,

які деформують ринкове середовище, спотворюють відтворювальні процеси, порушують інтереси
суб’єктів економіки, стримують економічний розвиток.

Між тим за певних обставин тіньова економіка стає засобом самовиживання і перешкоджає де-
градації суспільства, повній втраті керованості економіки.

Тому для подолання цього багатоаспектного явища потрібні виважені кроки щодо удосконалення
методів регулювання економікою і створення сприятливих умов для залучення тіньової економіки до
сфери легального обігу.

Механізмами детінізації на сучасному етапі можуть бути:
 реформування національної системи фінансового контролю за здійсненням протизаконної діяль-

ності у напрямі розробки конкретних інструментів обмеження тіньових систем перерозподілу фінан-
сових ресурсів за кожним конкретним випадком;

 формування спеціального реєстру та загального переліку декларацій із заявленими до відшко-
дування сумами ПДВ, які вважаються сумнівними;

 застосування мінімальних цін на високоліквідні імпортні товари (передусім підакцизні) для
розрахунків і сплати податків;

 створення інституту представників митної та податкової служби в зарубіжних країнах (для об-
міну інформацією про оподатковування зовнішньоекономічної діяльності українських суб’єктів
підприємництва);

 запровадження моніторингу за внутрішньофірмовими цінами в межах холдингових компаній;
 застосування змін в організаційній структурі державних холдингових компаній, (зокрема, по-

збавлення підприємств права юридичної особи) та ін.
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ОСОБЛИВОСТІ СТРАХУВАННЯ СІЛЬСЬКОГОСПОДАРСЬКИХ РИЗИКІВ В
ЗАРУБІЖНИХ КРАЇНАХ

Туманова О.А., к.е.н., доцент, НАПКБ
В статті проаналізовано особливості страхування сільськогосподарських ризиків в зарубіжних

країнах, зокрема у США, Канаді, Португалії, Іспанії та Росії. Розглянуто доцільність застосування
досвіду систем даного виду страхування в Україні.

Ключові слова: страхування, сільськогосподарські ризики, аграрний сектор, страхові платежі.
ВСТУП
У багатьох країнах страхування врожаю сільськогосподарських культур базується на організації

систем гарантійного захисту та державної підтримки сільськогосподарських підприємств від збитків,
завданих природно-кліматичними умовами. Досвід цих країн показує, що метою державної участі в
управлінні аграрним страхуванням є зменшення негативного впливу ризику, з яким стикаються фер-
мери, та часткове покриття страхових платежів, а іноді — і здійсненні виплат в разі настання страхо-
вого випадку.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою даної статті є аналіз страхування сільськогосподарських ризиків в зарубіжних країнах.
РЕЗУЛЬТАТИ
Досвід зарубіжних країн, може розглядатися як з раціональної, так і критичної точки зору. Адже

пряме застосування методів, систем, та умов сільськогосподарського страхування, що застосовують-
ся в економічно розвинених країнах, в умовах України, може не дати очікуваних результатів, а іноді
і негативно вплинути на інтереси страхувальників. Тому досвід зарубіжних країн в питаннях страхо-
вого захисту аграрного виробництва потребує певної систематизації і поглибленого аналізу її наслідків.

Розглянемо умови сільськогосподарського страхування у деяких класичних в цьому відношенні
країнах. Перш за все, це найбільша у світі за обсягами страхових послуг країна — США і сусідня з
нею Канада, які мають добре розвинене сільське господарство.

Федеральна корпорація США страхування сільськогосподарських культур (ФКССК), здійснює
комбіноване страхування сільськогосподарських культур (КССК) [5].

Програма, розроблена й фінансована Федеральним урядом США. Програма зараз управляється
приватними страховими компаніями через загальнонаціональну мережу з більш ніж 26 тисяч місце-
вих страхових агентів. Уряд регламентує правила та умови страхування, розробляє тарифи по усіх
видах покриття сільськогосподарських культур, які надалі продаються приватними компаніями.

До основних програм страхування сільськогосподарських культур ФКССК відносяться [5]:
1. Комбіноване страхування сільськогосподарських культур (КССК). Це самий поширений до-

говір, що існує вже багато років. КССК надає факультативні гарантії на дохід за трьома рівнями
покриття на 50% (Програма КАТ), 65% і 75% середнього фермерського доходу за минулі роки (істо-
рія фактичного виробництва — ІФВ). Рівень покриття доходу оцінюється в межах від 50% до 100%
від ціни, установленої ФКССК для кожної культури. КССК надає захист від збитків внаслідок майже
всіх природних ризиків, включаючи посуху, надмірну вологість, низькі температури й заморозки,
вітер, град, повінь і неминучий збиток від комах та хвороб.

2. Катастрофічні поліси (КАТ): компенсація збитків у розмірі до 50% від розміру доходу, і тільки
55% від ціни реалізації, встановленої за даною культурою. Покриття безкоштовне, фермери вносять
лише невелику плату в 60 USD за обробку полісів за кожною культурою. КАТ був розроблений для
заміни урядової Програми із запобігання природним збиткам. КАТ надає покриття фермерам, які
зазвичай, не купують поліси страхування сільськогосподарських культур, мінімальний рівень по-
криття на випадок стихійного лиха.

3. Покриття на дохід від реалізації сільськогосподарської продукції (ПДРП) уперше було запро-
ваджено 1996 року: ПДРП розроблено для забезпечення захисту фермерського доходу і покриває
втрати прибутків унаслідок як знищення врожаю, так і падіння цін. ПДРП установлює мінімальну
гарантію перед посадкою, використовуючи відомості про історію фактичного виробництва. Базова
ціна збільшується на собівартість виробництва одиниці продукції (ІФВ) і рівень покриття (від 50%
до 75% чи 85%, якщо такий варіант можливий відповідно до поліса КССК). Для врожаю норма
гарантії встановлюється множенням ціни врожаю на ІФВ і рівень покриття. Якщо гарантія на вро-
жай вища за мінімальну гарантію, то рівень компенсації вартості врожаю встановлюється за нею.
Після того як урожай зібраний, обсяг фактичного врожаю збільшується на ціну врожаю; у такий
спосіб установлюється дохід. Якщо реальний дохід менший від розрахованої гарантії, фермеру ви-
плачується різниця.

4. Захист прибутку (ЗП). Уперше був репрезентований як експериментальний проект 1995 року:
ЗП розроблений для страхування від ризику зниження валового доходу нижче від середнього рівня і
падіння цін на врожай через надання фіксованої гарантії на 1 акр площі в USD. Гарантія розрахо-
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вується множенням рівня покриття, вибраного страхувальником, на вартість, що встановлює ФКССК
до посіву, яка розраховується на підставі вартості товару на ф’ючерсному ринку. Якщо під час збору
врожаю обсяг фактичного врожаю, помножений на фактичну вартість урожаю, менший від розміру
гарантії ЗП, виплачується різниця.

5. Страхування доходу (СД) було запроваджено в США 1997 року. СД надається виробникам куку-
рудзи і сої в кількох штатах, воно забезпечує захист від зниження доходу внаслідок падіння цін,
зменшення врожайності чи обох факторів одночасно. Цей проект базується на місцевих цінах (на
рівні округу чи штату). Покриття можна придбати на одну культуру або всі культури, вирощувані на
фермі. Виплата компенсацій визначається Торговельною палатою Чикаго і ґрунтується на середніх
цінах в окрузі.

6. План групи ризиків (ПГР). Відповідно до такого полісу страхування компенсація сільськогоспо-
дарському виробнику виплачується в тому разі, якщо середній в окрузі врожай падає нижче від рівня
застрахованого врожаю, що був вибраний страхувальником. В основному він призначений для вироб-
ників, урожайність на фермах яких має тенденцію до падіння нижче від рівня середньої врожайності в
окрузі. Виробник може одержувати компенсацію в роки, коли середній рівень урожайності в окрузі
низький, а він збирає хороший врожай; можливий і зворотний варіант, а саме: у виробника поганий
урожай, однак він не одержує компенсацію, тому що в окрузі цього року висока врожайність. Голов-
ною особливістю цього плану є те, що він не передбачає оцінку втрат урожаю на рівні окремого застра-
хованого; замість цього середній рівень урожайності оцінюється на рівні округу через добір Міністер-
ством сільського господарства США репрезентативних фермерських господарств.

7. Захист прибутку від групи ризиків (ЗПГР) на додаток до ПГР включає захист ризику зміни
вартості продукції. Цей страховий продукт був уведений у дію 1999 року для окремих сільськогоспо-
дарських культур у деяких штатах, він є формою страхування доходу для округу. Відповідно до ньо-
го компенсація виплачується виробнику в тому разі, якщо дохід в окрузі на 1 акр площі (що проти-
ставляється власному доходу виробника на 1 акр площі) застрахованої культури падає нижче від
обумовленого доходу, визначеного виробником. План надає недороге страхування ризику зменшен-
ня доходу з мінімальним обсягом роботи та документами.

Види урядової підтримки в США за комбінованим страхуванням сільськогосподарських культур
(КССК) включають [1]:

 страхове законодавство, 1980 рік — федеральний закон США «Про страхування сільськогоспо-
дарських культур» і його наступні редакції 1990 і 1994 рр.;

 дотації на премії: загалом вони відповідають загальній сумі премії, що встановлюється в розмірі
50% від покриття на врожай за полісом КССК. За програмою КАТ, що передбачає компенсації на
виробничі витрати, які перевищують 50 %, поліс є безкоштовним. Виробники вносять тільки неве-
лику плату (60 USD на кожну культуру для округу) на ведення справи. Причому премії зі страхуван-
ня сільськогосподарських культур не включають адміністративні й операційні витрати, які бере на
себе ФКССК;

 дотації, виплачувані приватним страховикам для покриття адміністративних і операційних ви-
трат. Дотація на адміністративні й операційні витрати покриває всі витрати на реалізацію поліса й
оцінку збитку, і змінюється в межах 25 % до 30 % суми премії залежно до виду поліса. Традиційно
досить значна частина платежів відраховувалася на агентські комісійні (брокерську винагороду);

 уряд США бере сільськогосподарські ризики на перестрахування на досить вигідних умовах, і
приватні страховики можуть передавати сюди ризики за оформленими полісами;

 фінансування досліджень у сфері страхування сільськогосподарських культур. Уряд фінансує
велику частину витрат на дослідження і розвиток під час розроблення нових страхових програм для
сільськогосподарських культур, а також регулярно здійснює актуарний контроль та огляд тарифів;

 програма Федерального уряду із запобіганню лихам (ця програма тільки для тих фермерів, які
купують мінімум 50% покриття КССК).

У США програми підтримки страхового захисту фермерів розподіляються умовно на програми зі
страхування врожаю і на програми страхування доходу.

У США дві програми страхування доходів:
1. Програма IP — захист доходу. Ґрунтується на тому, що до захисту від недоотримання врожаю

додається захист від несприятливої ціни на певну культуру. Відшкодування виплачують у тому разі,
коли комбінація рівня зібраного врожаю та ціни на культури в момент збирання врожаю виявляється
нижче від певного гарантованого рівня.

2. Програма CRC — покриття доходу на вирощування культури. Рівень покриття доходу змінюється
протягом сезону вирощування сільськогосподарських культур.

Перейдемо до страхування аграрного сектору Канади, яке має значні відмінності у порівнянні з
США. Воно включає в себе спеціальні програми — СІ, NISA, AIDA, котрі забезпечують субсидовані
заощадження для фермерів (NISA) та рівень доходів фермерам не нижче від 70% від попереднього за
останні три роки. Програми комбінованого страхування сільськогосподарських культур для держав-
ного сектору діють у 10 провінціях у вигляді партнерства між місцевими органами самоврядування
та федеральним урядом Канади.
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Види державної підтримки сільськогосподарського страхування включають:
 питання створення сприятливих передумов за допомогою законодавства (наприклад Закон «Про

захист доходів фермерських господарств», ухвалений 1991 року) [2];
 місцеві органи влади разом з федеральним урядом Канади субсидують частину премій зі страху-

вання сільськогосподарських культур, сплачуваних фермерами; рівень субсидування коливається від
50 до 80%;

 дотації на адміністративні витрати в місцевих програмах страхування сільськогосподарських
культур (50% фінансується місцевими органами самоврядування і 50% — федеральним урядом Ка-
нади. Страхувальники не здійснюють внесків на адміністративні витрати програми комбінованого
страхування сільськогосподарських культур);

 федеральний уряд здійснює перестрахування на основі ексцеденту збитковості в п’яти про-
вінціях Канади.

Слід звернути увагу на державну програму захисту фермерського доходу, яку виконують органи
місцевого самоврядування і федеральний уряд. Такі програми покликані здешевити страхування та
максимально розширити страхове поле всередині країни; роль перестраховика частково відведена
уряду Канади, а частково — властям провінцій.

У Канаді законодавство, що регулює питання участі держави у підтримці фермерів, постійно
змінюється. Наприклад, розширюється коло дозволених видів діяльності для державних органів вла-
ди, які здійснюють кредитування та страхування аграрного сектору. Їм дозволено крім бюджетних
коштів залучати для своєї діяльності кошти з ринків приватних капіталів, що надає цим державним
інституціям більшої гнучкості в управлінні їхнім кредитним портфелем.

Загалом у Канаді існує комплекс державних програм управління ризиками та підтримки доходу
фермерів [3]:

1. Програма страхування врожаю (СIР). Мета: пом’якшити негативну дію несприятливих погод-
них явищ на фермерські господарства за допомогою часткової компенсації урядом страхових пла-
тежів та створення сприятливого графіка внесення платежів з урахуванням сезонних особливостей
виробничого циклу.

2. Програма стабілізації чистого доходу (NISA). Мета: попередження різких коливань доходів
фермерів через поєднання їх власних коштів з державною допомогою. Передбачається створення
спеціального стабілізаційного рахунка фермера, який формується з його власних внесків та внесків
уряду. Сюди можуть надходити суми, що становлять до 20% чистого доходу від реалізації, але не
менше ніж 3%. Зі свого боку уряд уносить до 3% суми, еквівалентної внескам фермера.

3. Програма осіннього авансування (FCAP). Мета: підтримання грошових потоків фермера в пе-
ріод одразу після збирання врожаю та позбавлення необхідності реалізації продукції на невигідних
умовах.

4. Програма весняного авансування (SCAP). Мета: надання допомоги під час посіву сільськогос-
подарських культур та страхування майбутнього врожаю у фермерській асоціації.

5. Програма підтримки доходу фермерів Канади (CFIP). Мета: надання державної допомоги тим
фермерам, які зазнали різкого та значного падіння своїх доходів з причин, що не піддаються контро-
лю. Наприклад, зменшення очікуваного прибутку через причини, зумовлені рухом капіталу в інших
сферах бізнесу та комерційних структурах. Програма на 60% фінансується федеральним урядом і на
40% — урядом провінції.

6. Програми підтримки провінцій — надають провінціям додаткове фінансування для розв’язан-
ня специфічних для них пріоритетних завдань. В основному це короткострокові (від 2 до 5 років)
програми, що підтримують інноваційний розвиток та самодостатність провінції.

Серед європейських країн, досвід яких може бути корисним для України, слід розглянути Порту-
галію та Іспанію, оскільки ці країни мають потужні агропромислові комплекси і розвинені системи
саме сільськогосподарського страхування.

Сільськогосподарське страхування Іспанії — одне з найефективніших у Європі. Держава субси-
дує не тільки страхування врожаю, але і страхування сільськогосподарських тварин. У середньому
субсидії становлять 53% страхових премій, що сплачують господарства. З них 40-45% надається
урядом Іспанії, 10-15% — регіональними представництвами. Програма страхування поширюється
на 28 видів сільськогосподарських культур і включає 2 групи ризиків:

1) загальне покриття. Стосується зернових озимих культур — пшениці і ячменю. Страхові ризи-
ки — град, пожежа, заморозки, засуха, повінь, шкідники та хвороби рослин;

2) страхове покриття від багатьох або кількох ризиків. Належить до особливих видів сільсько-
господарських культур, таких як виноград, тютюн, мак та тих, що не досить стійкі до природного
середовища.

Страхування врожаю в Іспанії є невід’ємним складником загальнонаціональної сільськогоспо-
дарської політики. Приватні страховики утворюють так званий Загальний фонд сумісного страху-
вання, тобто вони самі контролюють процес страхування, умови страхування, реєструють та вида-
ють поліси, виплачують відшкодування, розробляють нові страхові продукти. Паралельно Міністер-
ство сільського господарства Іспанії надає субсидії на премії та встановлює ціни на сільськогоспо-
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дарську продукцію, контролює діяльність регіональних представництв та страхових компаній,
здійснює перестрахування.

Заслуговує на увагу об’єднання Іспанських страхових організацій зі страхування в сільському
господарстві (Agrupaciуn Espaсola de Entidades Aseguradores de los Seguros Agrarios Combinados
(AGROSEGURO).

Партнерство державного і частки приватного секторів, надає іспанським фермерам послуги стра-
хування сільськогосподарських культур, страхування тварин і аквакультур за участі державних коштів.

Система страхування сільськогосподарських товаровиробників Португалії схожа на систему стра-
хування Іспанії, але має певні особливості. Страхування сільськогосподарських ризиків здійснюєть-
ся тут приватними страховиками. Це 22 страхові компанії, що входять до ISP (Інститут страховиків
Португалії) і мають затверджені єдині правила страхування сільськогосподарських формувань, а та-
кож спільні типові страхові поліси.

Урядова підтримка сільськогосподарського страхування включає:
 питання, що стосуються страхового законодавства;
 впровадження Інститутом страховиків Португалії єдиних типових полісів, що були прийняті

всіма страховиками і які здійснюють сільськогосподарське страхування;
 установлено обов’язкове базове покриття таких ризиків: град плюс пожежа;
 комбіноване покриття: град плюс пожежа, торнадо, сніг, сильний дощ, мороз і сніг;
 установлено «нормовані тарифи» для розрахунку дотацій на премії;
 державні дотації на частину страхових премій, сплачених фермерами;
 державне перестрахування на умовах ексцеденту збитковості [4].
ISP призначає «нормовані тарифи» для кожної сільськогосподарської культури окремо по регіону,

що використовуються для розрахунку державних дотацій на премії. Мінімальні рівні субсидування,
які є найбільш доступними для багатьох фермерів, змінюються від 40% до 45% для основного по-
криття відносно граду і пожежі; фермери мають право на додаткові дотації від 10% до 20%, якщо
вони купують більш дорогий поліс комбінованого страхування. Культури з вищими «нормованими
тарифами» мають додаткові дотації (20 % для культур з «нормованими тарифами» > 8,4%).

Крім того, у Португалії діє фінансова допомога уряду за Програмою державного перестрахування
сільськогосподарських ризиків (Fondo de Emergencia, діє з 1996 р.). Виконавчий орган цієї програми
— Institute Financiero de Apoio ao Desinvolvimiento da Agricultura e Pescas (IFADAP).

Страхування сільськогосподарських ризиків у Російській Федерації має багато спільних ознак з
умовами страхування в Україні. Тому доцільно звернути увагу не стільки на механізм страхування в
аграрному секторі, скільки на умови державної підтримки сільськогосподарських товаровиробників.

Федеральний Закон РФ «Про державне регулювання агропромислового виробництва» від 26.07.97 р.
встановив право Уряду диференціювати розміри сплати страхових внесків за сільськогосподарськи-
ми культурами відповідно до регіонів. Передбачалося державне регулювання переліку страхових
ризиків, порядку визначення вартості врожаю, строків чинності договорів страхування, порядку фор-
мування додаткових резервів та інших умов здійснення страхування.

Така позиція Уряду РФ була підтверджена Постановою від 1 жовтня 2001 р. «Про державну підтрим-
ку страхування у сфері агропромислового виробництва». У цій постанові йдеться мова про створен-
ня вповноваженого органу при Міністерстві сільського господарства РФ — Федерального агентства
з державної підтримки страхування у сфері агропромислового виробництва.

Основні завдання цього агентства такі:
 організація заходів щодо забезпечення державної підтримки страхування в аграрному секторі та

здійснення контролю за виконанням порядку і умов надання коштів з федерального бюджету;
 розроблення пропозицій та використання нових механізмів і форм державної підтримки стра-

хування;
 надавання державної підтримки сільськогосподарським товаровиробникам під час страхування

врожаю сільськогосподарських культур за рахунок коштів, передбачених на ці цілі у Федеральному
бюджеті у вигляді субсидій, на сплату сільськогосподарськими підприємствами частини страхового
внеску за укладеними договорами страхування;

 перелік сільськогосподарських культур, що беруться на страхування, і частина страхових пла-
тежів за цими культурами, що покривається за рахунок коштів Федерального бюджету, включає:
озимі зернові, ярі зернові та зернобобові, кормові (багаторічні і однорічні трави, силосні, кормові
коренеплоди), олійні (соняшник, льон-кудрянець, ріпак), картопля, кенаф, цукрові буряки (кормові і
фабричні), овоче-баштанні, рис, конопля, льон-довгунець, гірчиця.

ВИСНОВКИ
1. Розвиток сільськогосподарського страхування в зарубіжних країнах перебуває в інерційному

середовищі. Сільськогосподарські товаровиробники мають серйозну фінансову підтримку з боку
держави, яка, зокрема, спрямована на пом’якшення умов здійснення страхового захисту як для гос-
подарств, так і для страховиків.

2. Визначено, що спільними рисами для уряду зарубіжних країн є забезпечення стабільного роз-
витку аграрного сектору економіки. Заслуговує на увагу досвід сільськогосподарського страхування
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таких європейських країн, як Португалія та Іспанія, оскільки ці країни мають потужні агропромис-
лові комплекси і розвинені системи саме сільськогосподарського страхування.

3. Пряме застосування методів, систем, та умов сільськогосподарського страхування, що застосо-
вуються в економічно розвинених країнах, в умовах України, може не дати очікуваних результатів, а
іноді і негативно вплинути на інтереси страхувальників. Тому досвід зарубіжних країн в питаннях
страхового захисту аграрного виробництва потребує певної систематизації і поглибленого аналізу її
наслідків.
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УДК 336.145

ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ПОДХОДЫ К ОПРЕДЕЛЕНИЮ СУЩНОСТИ МЕСТНЫХ
ФИНАНСОВ

Усков И.В., к.э.н., НАПКС
В статье рассматриваются основные теоретические взгляды ученых на сущность и роль местных

финансов. Предлагается собственный авторский подход к определению сущности местных финан-
сов в условиях трансформации экономики Украины.

Ключевые слова: местные финансы, местные органы власти, бюджет, бюджетные средства, мест-
ные бюджеты.

ВВЕДЕНИЕ
Функционирование местных финансов в каждом государстве обусловлено необходимостью обес-

печения местных органов власти достаточными ресурсами с целью выполнения возложенных на
них функций. По своему материальному содержанию местные финансы в Украине — это совокуп-
ность денежных средств аккумулированные в местные бюджетах, целевые фондах, а также сред-
ства, получаемые от предприятий и финансовых учреждений, принадлежащим местным органам
власти, от имущества предприятий, находящиеся в коммунальной собственности.

Через местные финансы происходит перераспределения части ВВП страны. Они непосредствен-
но оказывают влияние на социально-экономические процессы на местном уровне, способствуют
обеспечению экономического роста, развитию производственной и непроизводственной сферы, удов-
летворению минимальных социальных потребностей населения, стимулированию инновационной и
инвестиционной активности на региональном и внутрирегиональном уровнях.

Определению сущности и роли местных финансов посвящены работы Павлюк К.В. [1], Опа-
рина В.М. [2], Пасечника Ю.В. [3], Кириленко О.П. [4], Кравченко В.И. [5], Луниной И.В. [6],
Юрия С.И. [7], Федосова В.М. [7]. При этом в этих трудах отсутствуют комплексные теоретические
исследование, направленные на определения сущности местных финансов.

Местные финансы выступают важным показателем, определяющим доходные возможности (фи-
нансовый потенциал) местных органов власти, качество предоставления ими социальных услуг на-
селению, уровень и обоснованность вертикального и горизонтального бюджетного выравнивания,
эффективность управления финансами на уровне административно-территориальных образований.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
В условиях трансформации экономики Украины местные финансы направлены на обеспечение

единых стандартов уровня жизни населения во всех регионах страны, устранения экономических
диспропорций в социально-экономическом развитии территорий, обеспечение подлинной финансо-
вой самостоятельности местных органов власти (бюджетно-налоговой децентрализации), конкурен-
тоспособности и финансовой безопасности экономики страны.

Целью статьи является теоретическое осмысление становления и развития местных финансов в
Украине.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Первые упоминания о местных финансов мы находим в трудах известных экономических класси-

ков как А. Смита, Д. Риккардо, А. Вагнера, Д. Милля, Ж. Сея, Р. Гнейста. Отдельным направлением
этих и многих других ученых XVIII-XIX ст. было изучение доходов и расходов местных союзов,
местного налогообложения, его соответствие эффективному налогообложению [3, 4]. В работах уче-
ных этого периода не определялась сущность и роль местных финансов. Они являлись в определен-
ной степени поверхностными по сравнению с последующими исследованиями.

В конце XIX-XX ст. было распространено определение местных финансов как «местного финан-
сового хозяйства», «административно-территориальных единиц», либо в совокупности «материаль-
ных средств «, которые находятся в распоряжении этих единиц для достижения их целей (табл. 1).

В словаре братьев Гранат мы находим следующее определение местных финансов «Финансы это
совокупность материальных средств, которые находятся в распоряжении государства и подчинен-
ных ему единиц самоуправления для достижения целей этих политических тел. Деятельность после-
дних направлена на достижения необходимых материальных средств и на их использование являет-
ся финансовым хозяйством, которое называется государственным, если субъектами его выступает
государство, или местными (земскими, местным, общинным и.т.д.) если его ведут органы местного
самоуправления [8, с. 4957].

Предложенное определение являлось эволюционным в развитии концепции местных финансов.
Однако сущность местных финансов не сводится к формированию материальных средств и их рас-
пределения между уровнями власти, а направлено на реализацию крупномасштабных социально-
экономических задач органами центральной и местной власти на уровне административно-террито-
риальных единиц.
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Таблица 1
Систематизация взглядов ведущих экономистов-теоретиков с конца XIX

до середины XX ст. на сущность местных финансов *
Ученые Основной научный тезис Критические замечания

Сокольников Г.Я.
[9]

Местные финансы — материальные
средства которых для исполнения своих
функций и ведения собственного более
или менее самостоятельного финансово-
го хозяйства необходимы союзам обще-
ственного характера более низшего
уровня чем государство

Определение Г.Я Сокольниковым
сущности местных финансов соот-
ветствует тому периоду развития
теории финансов, и не дает полно-
го представления об экономиче-
ской природе местных финансов.

Озеров И.Х [10] Местные финансы — это союзы обще-
ственного характера, более низшего
уровня, чем государство, которые имеют
свое собственное более — менее само-
стоятельное финансовое хозяйство.

Предложенное определение не
раскрывает сути местных финан-
сов. В определении отсутствует
материальная основа местных фи-
нансов, потребности в их форми-
ровании и распределении.

Твердохлебов
В.Н. [11]

Местные финансы — хозяйство мест-
ных союзов, которое является планомер-
ным удовлетворением потребностей об-
щественно-правовых союзов.

Предложенный подход в опреде-
лении местных финансов в боль-
шей степени соответствует опре-
делению местного самоуправле-
ния.

Сиринов М.А.
[12]

Местные финансы или местное хозяй-
ство — это совокупность задач, которые
поручаются местным органам и сово-
купность средств, средств которыми они
владеют для их удовлетворения.

М. Сиринов рассматривает мест-
ные финансы с позиции формиро-
вания доходов и их распределения
для решения задач местными орга-
нами власти. Однако местные фи-
нансы должны выступать как сис-
тема социально-экономических
отношений.

Боголепов Д.П.
[13]

Местные финансы — совокупность
расходов, которые возложены на мест-
ные органы, и совокупность средств ко-
торыми они располагают для их удовле-
творения.

Также как и его предшественники
ограничивает понимание сущности
местных финансов в формирова-
нии и распределении бюджетных
средств для удовлетворения нужд
органов местной власти.

Ровинский Н.Н.
[14]

 Выделенные из общегосударственных
финансов на особый баланс местные
средства Советов и исполкомов и от-
несенные на них расходы составляют
содержание местных финансов СССР,
принципиально отличающихся по сво-
ей природе от местных финансов бур-
жуазных государств.

Определение сущности местных
финансов соответствует плановой
экономики. В условиях рыночной
экономики система местных фи-
нансов направлена на реализацию
более крупных социальных и эко-
номических задач на региональном
и внутрирегиональном уровнях.

Соболев М.Н.,
Болдырев Б.Г.,
Сиринов М.А.
[15]

Местные финансы — финансы органов
местного самоуправления, это ресурсы
для удовлетворения местных нужд и по-
требностей всего населения.

Авторами определяется исключи-
тельно социальная направленность
местных финансов и не учитывает-
ся влияние финансов на экономи-
ческие процессы в государстве.

Белькович Н.Н.,
Соколова Н.К.,
Шаврин В.А. [16]

Местные финансы — составная часть
единой системы финансов СССР и со-
стоят в непосредственном ведении Ме-
стных Советов и их исполнительных
комитетов.

Авторами определяется жестко
централизированная система мест-
ных финансов подчиненной общей
системе финансов СССР.

Положение «О
местных финан-
сах СССР» [17]

Местные финансы — составляющая
часть единой системы финансов СССР и
находится в непосредственном введенье
местных Советов.

Определяемая сущность местных
финансов полностью не соответст-
вует их экономической природе.

* Составлено автором на основе изучения научной литературы

В начале 50-х
годов XX ст. было
осуществлено уче-
ными дальнейшее
развитие теорети-
ческих положений
сущности и роли
местных финансов
в условиях укреп-
ления социально-
экономических ос-
нов Советского го-
сударства.

Определялось
что местные фи-
нансы СССР —
финансы местного
хозяйства и мест-
ных органов влас-
ти, составляющая
часть единой систе-
мы финансов
СССР. К местным
финансам относят
финансы социалис-
тических предпри-
ятий всех отраслей
местного хозяйства
и местные бюдже-
ты. Местные фи-
нансы играют зна-
чительную роль в
плановом распре-
делении и перерас-
пределении части
национального до-
хода в соответ-
ствии с требовани-
ями экономических
законов социализ-
ма для образования
фондов денежных
средств, которые
используются мес-
тными Советами с
целью удовлетво-
рения растущих
материальных и
культурных по-
требностей народа.
Местные финансы
— это важное зве-
но в улучшении хозяйственных расчетов и осуществления контроля за исполнением предприятия-
ми и организациями местного значения хозяйственных и финансовых планов и соблюдения режи-
мов экономии [18, с. 203]. Предложенное определение наиболее комплексно и системно отобража-
ет сущность, место и роль местных финансов в условиях социалистического развития общества и
остается довольно актуальным в условиях развития капиталистической экономики.

Во второй половине 50-х годов XX ст. выдвигаются научными бюджетными школами постулаты о
том, что местные финансы характерны для капиталистических государств, а не для социалистических.
К.Я. Чижов утверждал, что под местными финансами капиталистических стран понимают доходы
и расходы местных органов власти и подведомственных им предприятиям и организациям [19, с. 7].
К.Я. Чижов рассматривает местные финансы только с позиции формирования доходов и расходов, а
не совокупности социально-экономических отношений, уже складывающихся в этих странах.
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Л.Д. Павлова под местными финансами капиталистических стран понимала экономические отно-
шения, при посредничестве которых образуются фонды денежных средств, которые используются
местными органами власти для исполнения возложенных на них функций [20, с. 4]. Предложенное
определение частично раскрывает сложность и многогранность системы местных финансов в удов-
летворении социально-экономических потребностей как в рамках отдельного региона, так и страны
в целом.

Б.Г. Болдырева указывала, что местные финансы представляют собой систему экономических
отношений, посредством которых местные органы управления распределяют, перераспределяют и
используют национальный доход в соответствии с возложенными на них функциями [21, с. 31]. Так-
же как и Л.Д. Павлова ограничивает предназначение местных финансов в решении социально-эко-
номических задач на региональном и внутрирегиональном уровнях.

Таблица 2
Систематизация взглядов ведущих украинских ученых на местные финансы

конца XX начала XXI ст.*
Ученые Основной научный тезис Критические замечания

Василик О.Д. [22] Местные финансы — совокупность
форм и методов образования и исполь-
зования фондов финансовых ресурсов
для обеспечения органами местного
самоуправления исполнения возложен-
ных на них функций в отрасли эконо-
мического и социального развития со-
ответствующих территорий.

Раскрывая суть местных финансов
О.Д. Василик не указывает эффек-
тивные формы и методы образова-
ния и использования фондов финан-
совых ресурсов, что определено
снижает объективную составляю-
щую природы местных финансов.

Кравченко В.И.
[5]

Местные финансы — это система
формирования, распределения и ис-
пользования денежных и других финан-
совых ресурсов для обеспечения мест-
ными органами власти возложенных на
них функций и задач, как собственных,
так и делегированных.

Определяя местные финансы как
систему по формированию и ис-
пользованию финансовых ресурсов
местными органами власти, автор
не указывает на экономический и
социальный характер отношений
происходящих в этой системе.

Кириленко О.П.
[4]

Местные финансы — система финан-
совых отношений по поводу формиро-
вания, распределения и использования
финансовых ресурсов, необходимых
органам местного самоуправления для
исполнения возложенных на них задач.

По своей природе местные финансы
выступают системой социально-
экономических отношений на уров-
не регионов и государства в целом и
не ограничиваются системой фи-
нансовых взаимоотношений.

Базилевич В.Д.,
Баластрик Л.О.
[23]

Местные финансы — система форми-
рования, распределения и использова-
ния доходов территориальными общи-
нами и местными органами власти с
целью исполнения делегированных и
закрепленных за ними функции и задач.

С экономической точки зрения
предложенное определения соответ-
ствует сущности местного бюджета.
Местные финансы включают не
только совокупность местных бюд-
жетов, но и внебюджетные фонды,
предприятия и организации мест-
ных органов власти и.т.д.

Вивчар, Побурко
[24]

Местные финансы — система эконо-
мических отношений, связанная с фор-
мированием, распределением и исполь-
зованием финансовых ресурсов.

Авторы «узконаправленно» опреде-
ляют сущность местных финансов,
которые в условиях трансформации
экономики Украины направлены на
решение крупномасштабных соци-
ально-экономических задач по раз-
витию регионов страны.

Загорский Б.С.
[25]

Местные финансы — совокупность
экономических отношений, которые
возникают в процессе формирования,
распределения (в т.ч. перераспределе-
ния) и использования финансовых ре-
сурсов с целью исполнения местными
органами власти возложенных на них
социально-экономических функций —
и собственных и делегированных госу-
дарственной властью.

Предложенное определение значи-
тельно расширяет понимание сущ-
ности местных финансов в условиях
трансформации экономики Украи-
ны. Автор выделяет особую роль
местных финансов в реализации со-
циально-экономических задач на
уровне административно-террито-
риальных единиц.

Шабинский М.А,
Шибинская О.В.
[26]

Местные финансы — система форми-
рования, распределения и использова-
ние денежных и других финансовых
ресурсов для обеспечения местных ор-
ганов власти возложенных на них
функций и задач.

Авторы отожествляют понятие «ме-
стные бюджеты» и «местные фи-
нансы». Местные финансы это по-
нятие более широкое, нежели сис-
тема формирования, распределения
и использования финансовых ресур-
сов.

* Составлено автором на основе изучения научной литературы

После распада
Советского Союза в
1991 году в Украи-
не, начинают фор-
мироваться соб-
ственные научные
школы занимающи-
еся проблемами ме-
стных бюджетов и
местных финансов
(табл. 2).

Значительный
вклад в становле-
ние и развитии тео-
рии местных фи-
нансов конца XX
начала XXI ст. вне-
сли представители
российской науч-
ной школы финан-
сов и бюджета. При
этом в Российской
практики бюджета
выделяются и ото-
жествляются мест-
ные, муниципаль-
ные, региональные,
территориальные и
финансы субъектов
РФ. Л.Л. Игонина
отмечала, что муни-
ципальные финан-
сы можно опреде-
лять как совокуп-
ность денежных от-
ношений, связан-
ных с формирова-
нием, распределе-
нием и использова-
нием финансовых
ресурсов для реше-
ния задач социаль-
но-экономического
развития муници-
пального образова-
ния, повышения ка-
чества жизни про-
живающего на его
территории населе-
ния [27, с. 37].

По нашему мне-
нию, местные (му-
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ниципальные) финансы выступают более обширной экономической категорией, составляют систе-
му социально-экономических отношений, не ограничиваясь совокупностью денежных отношений.

Л.А. Дробозина не выделяет понятия местные финансы, однако указывает, что территориальные
финансы — система экономических отношений, посредством которой распределяется и перераспре-
деляется национальный доход; фонд денежных средств, используемых на экономическое и социаль-
ное развитие территорий [28, с. 47]. Предложенное определение территориальных финансов соот-
ветствует современному пониманию сущности финансов находящихся в распоряжении региональ-
ных и местных органов власти.

Г. Б. Поляк характеризует местные финансы как систему экономических отношений, связанных с
аккумулированием части стоимости совокупного общественного продукта посредством ее перерас-
пределения и использования денежных средств в соответствии с функциями, возложенными на мес-
тные органы власти и управления [29, с. 51]. Автор является одним из ведущих ученых в области
финансов (в том числе местных финансов), бюджета в Российской Федерации. Предложенная трак-
товка понятия местных финансов позволяет комплексно и системно подойти к пониманию сущнос-
ти этих финансов их роли в решении социально-экономических задач на региональном и внутрире-
гиональном уровнях.

В.И. Матеюк указывает, что по экономическому содержанию муниципальные финансы — это
совокупность экономических отношений, возникающих в процессе формирования, распределения и
использования централизованного фонда денежных средств муниципальных образований, отражае-
мых в местных бюджетах, а также экономических отношений между муниципальными органами
власти и хозяйствующими субъектами по поводу финансирования объектов инфраструктуры данной
территории. По материально-стоимостному содержанию их необходимо определять средства мест-
ного бюджета, государственные и муниципальные ценные бумаги, принадлежащие органам местно-
го самоуправления, и другие финансовые средства [30, с. 31].

Рассматривая местные финансы значительную роль уделяет экономическому и материально-сто-
имостному содержанию местных финансов. При этом автор не исследует местные финансы с право-
вых, политических, организационно-управленческих позиций, что значительно ограничивает область
воздействия этих финансов на социально-экономические процессы на местном уровне.

Г.В. Деружинский утверждает, что местные (региональные) финансы — это система экономичес-
ких отношений, посредством которой распределяется и перераспределяется национальный доход на
экономическое и социальное развитие территорий [31, с. 43]. Предложенное определение сущности
местных финансов соответствует теоретическим воззрением на их понимания большинства россий-
ских ученых. В то же время местные финансы являются многогранным понятиям, которое не воз-
можно и нецелесообразно рассматривать односторонне.

Исследование работ по проблеме местных финансов позволило автору установить, что местные
финансы необходимо рассматривать как совокупность социально-экономических отношений, свя-
занных с аккумулированием финансовых ресурсов, их распределением и перераспределением для
решения тактических и стратегических задач местных органов власти, способствующее обеспече-
нию экономического роста, созданию единых стандартов уровня жизни населения на региональном
и внутрирегиональном уровнях, поступательному и инновационному развитию всех администра-
тивно-территориальных единиц.

Предложенное определение позволяет комплексно подойти к изучению сущности и местных фи-
нансов, расширяет их роль в решении социально-экономических задач на региональном и внутрире-
гиональном уровнях. Практическая значимость сформированного определения состоит в том, что
оно нацеливает местные органы власти на наиболее важные составляющие местных финансов. Во-
первых, это аккумулирование, распределение и перераспределение финансовых ресурсов местных
органов власти для удовлетворения социально-экономических потребностей населения, субъектов
хозяйствования конкретных административно-территориальных единиц. Во-вторых, это действен-
ный экономический инструмент по регулированию пропорций социально-экономического развития
территориальных образований.

ВЫВОДЫ
Проведенные исследования показывают, что система местных финансов прошла сложный путь сво-

его становления и развития, что было обусловлено изменением научных взглядов на понимание их
сущности и роли в решении местных и общегосударственных задач. На становление системы местных
финансов оказывало воздействие значительное количество субъективных и объективных факторов и
условий и, в первую очередь, отсутствие самостоятельности государства, подчиненности местных
финансов интересам государств, в состав которых входили отдельные территории Украины.

Значительное влияние на становления эффективной системы местных финансов непосредствен-
но оказывали труды представителей зарубежных научных школ, которые развивали теоретические
положения о сущности местных финансов как в условиях капитализма, та и в условиях социализма.
В современных условиях местные финансы выступают сформированной экономической категорией
являются неотъемлемой частью финансовой системы страны и направлены на реализацию крупно-
масштабных экономических и социальных проектов на уровне регионов страны.
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УДК 336

ФИНАНСОВАЯ БЕЗОПАСНОСТЬ ДОМАШНЕГО ХОЗЯЙСТВА:
 ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ

Ворошило В.В., асистент, аспирант, НАПКС
В статье рассматривается сущность понятий «безопасность», «экономическая безопасность»,

«финансовая безопасность». Обосновывается авторский подход к понятию «финансовая безопас-
ность домашнего хозяйства».

Ключевые слова: домашнее хозяйство, безопасность, финансовая безопасность.
ВВЕДЕНИЕ
С переходом Украины к рыночной экономике возросли риски, связанные с ростом неопределеннос-

ти, развитием конкуренции и негативных методов конкурентной борьбы, несовершенством государ-
ственной правовой системы, нестабильностью финансовых рынков, мировых и национальной валют,
постоянная вариация цен на природные и энергетические ресурсы. Наиболее подвержены данным рис-
кам домашние хозяйства, поэтому возникает необходимость в обеспечении их безопасности.

Вопросами экономической и финансовой безопасности в целом занимаются такие отечественные
ученые как В.И. Мунтиян [16], Я.А. Жалило [8], М.М. Ермошенко [7], А.И. Сухоруков [21] и другие.
Однако, на данный момент, существует множество дискуссий по поводу теоретической сущности
данных понятий. Исследования в области домашних хозяйств проводят такие отечественные и зару-
бежные ученые-экономисты как Юрий С.И., Белозеров С.А., Геронин Н.Н.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Фундаментальных исследований и разработок в области финансовой безопасности домашнего

хозяйства на сегодняшний день в Украине и в ближнем зарубежье нет, поэтому она требует не только
теоретического обоснования, но и более глубокого изучения.

Цель статьи — теоретически обосновать понятие «финансовая безопасность домашнего хозяйства».
РЕЗУЛЬТАТЫ
В этимологическом значении «безопасность» происходит от греческого «владеть ситуацией». В сло-

варе В.Даля «безопасность» рассматривается как «отсутствие опасности; сохранность, надежность», в
том же контексте происходит толкование в словаре Ожегова С.И. [6,12]. Современные толковые слова-
ри трактуют данное понятие как «состояние, когда кому, чему-нибудь ничто не угрожает» [3].

Анализ научной литературы свидетельствует о существовании двух подходов к трактовке катего-
рии «безопасность», первый из которых раскрывает безопасность как состояние; второй подход ви-
дит безопасность как деятельность. В Украине на формирование представления о понятии «безопас-
ность» оказали влияние не только исторически сложившееся восприятие данной категории как со-
стояния защищенности, но и принятая уже в независимой стране Концепция национальной безопас-
ности Украины, где ее характеризуют так: «состояние жизненно важных интересов лиц, общества и
государства от внутренних и внешних угроз» [11]. Автором второго подхода выступает российский
ученый Иващенко Г.В., характеризующий безопасность как «условия существование субъекта, кото-
рые контролируются им» [10].

«Безопасность — отсутствие недопустимого риска, связанного с возможностью причинения ка-
кого-либо вреда для жизни, здоровья и имущества граждан, а также для окружающей среды; комп-
лекс мер, а также человеческие и материальные ресурсы, которые предназначены для предотвраще-
ния такого вреда; состояние защищенности населения, объектов окружения от опасности при чрез-
вычайных ситуациях» считает коллектив авторов юридической энциклопедии [18]. В. Мунтиян тол-
кует безопасность как «низкий уровень угроз» [16].

Авторы учебника «Принципы национальной безопасности Украины» понятие безопасность рас-
ширили: «такое состояние общества и государства, когда обеспечивается защита каждого человека,
который проживает на территории данного государства, его прав и общественных свобод, а также
надежность существования и постоянный рост государства, защита ее основных ценностей, матери-
альных и духовных источников жизнедеятельности, конституционного строя и государственного
суверенитета, независимости и территориальной целостности от внутренних и внешних угроз» [4].

На формирование категории «экономическая безопасность» оказало влияние отсутствие единого
подхода к трактовке «безопасность», поэтому данную категорию можно рассматривать с разных то-
чек зрения (табл. 1).

Таким образом, содержание экономической безопасности можно рассматривать, как некоторый
процесс по достижению состояния, когда экономическая система в целом и отдельные ее субъекты
могут быть защищены от внутренних и внешних угроз; с другой стороны, как инструмент миними-
зации рисков и угроз для обеспечения полноценного развития субъектов экономической системы.

Молодая ученая Торгай Н.З. определяет экономическую безопасность домашних хозяйств как
«совокупность социально-экономических, организационно-экономических и институционально-эко-
номических отношений, обеспечивающих защищенность жизненно важных интересов субъектов от
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Таблица 1
Систематизация подходов к толкованию категории

«экономическая безопасность» *
Автор Основные положения

1. Экономическая безопасность как состояние
Жалило Я. [8] «Экономическая безопасность представляет собой сложную много-

факторную категорию, которая характеризует способность нацио-
нальной экономики к расширенному воспроизводству с целью обес-
печения на определенном уровне населения и государства, противо-
стояние дестабилизирующим факторам, которые создают угрозу
нормальному развитию страны, обеспечение конкурентоспособности
национальной экономики в мировой системе хозяйствования».

Авторы монографии
«Глобализация и безо-
пасность развития» [5]

«Экономическая безопасность — это состояние национальной эконо-
мики, которое позволяет сберегать устойчивость к внутренним и
внешним угрозам, способность к расширенному воспроизводству и
способность удовлетворять потребности лица, семьи, общества и го-
сударства».

Ермошенко М.М. [7]. «Экономическая безопасность — это состояние финансово-
кредитной сферы государства, которое характеризуется сбалансиро-
ванностью и качеством системной совокупности финансовых инст-
рументов, технологий и услуг, устойчивостью к внутренним и внеш-
ним негативным факторам (угрозам), способность этой сферы обес-
печивать защиту национальных финансовых интересов, достаточные
объемы финансовых ресурсов для всех субъектов хозяйствования и
населения в целом — эффективное функционирование национальной
экономической системы и социальное развитие».

Сенчагов В.К. [24] «Экономическая безопасность — это такое состояние экономики и
институтов власти, при котором обеспечивается гарантированная за-
щита национальных интересов, социально направленное развитие
страны в целом, достаточный оборонный потенциал даже при наибо-
лее неблагоприятных условиях развития внутренних и внешних про-
цессов».

Марков М.М.[13] «Экономическая безопасность представляет собой такое состояние
экономики, при котором обеспечивается защищенность экономиче-
ских интересов основных объектов экономической безопасности от
возможных экономических угроз»

Популярная юридиче-
ская энциклопедия [18].

«Состояние защищенности экономики государства от возможных
внутренних и внешних угроз»

Мунтиян В. [16]. «Экономическая безопасность — состояние защищенности жизненно
важных интересов лиц, общества и государства от внутренних и
внешних угроз»

2. Экономическая безопасность как совокупность условий (действие)
Сухоруков А.И. [21]. «Экономическая безопасность — совокупность условий, при которых

страна может в долгосрочном режиме удовлетворять свои интересы и
потребности; генерировать инновационные движения в экономике;
противостоять внешним угрозам и использовать национальные кон-
курентные преимущества»

Абалкин Л. [1] «Экономическая безопасность — совокупность условий и факторов,
обеспечивающих независимость национальной экономики, ее ста-
бильность и устойчивость, способность к постоянному обновлению и
самосовершенствованию».

Борисов А.Б. [2] «Экономическая безопасность — создаваемые государством условия,
гарантирующие недопущение нанесения хозяйству страны непопра-
вимого ущерба от внутренних и внешних экономических угроз»

* Составлено на основе анализа научной литературы

возникающих рис-
ков и угроз, как ус-
ловие полной реа-
лизации функций
домашних хо-
зяйств»[22].

По мнению оте-
чественного учено-
го Юрия С.И. «на
современном эта-
пе, который харак-
теризуется как эпо-
ха глобализации,
вопросы экономи-
ческой безопаснос-
ти не утратили сво-
ей остроты» и до-
бавляет то, что
«предчувствие не-
гативных послед-
ствий глобализа-
ции привело к раз-
работке во многих
странах концепций
национальной бе-
зопасности, базо-
выми элементами
которых стали эко-
номическая и фи-
нансовая безопас-
ности» [23].

Не сомн енн о ,
важнейшим эле-
ментом экономи-
ческой безопаснос-
ти выступает фи-
нансовая безопас-
ность. Как справед-
ливо отмечает Оси-
пов Ю.М., «с уче-
том господствую-
щего положения,
занимаемого фи-
нансовой составля-
ющей в современ-
ной экономике, мы
вправе характери-
зовать последнюю
как экономику, уп-
равляемую в своей

основе финансовым образом, через финансовые механизмы, с помощью финансовых рычагов, фи-
нансовых стимулов и в финансовых целях» [17].

По словам М.М. Ермошенко «экономическая безопасность должна непосредственно включать
как основную составляющую финансовую безопасность или безопасность финансово-кредитной
сферы» [7].

«Под финансовой безопасностью понимаем такое динамическое состояние финансовых отноше-
ний, при котором создавались благоприятные условия и необходимые ресурсы для расширенного
воспроизводства, экономического роста и повышения жизненного уровня населения, совершенство-
вание национальной финансовой системы для успешного противостояния внутренним и внешним
факторам дестабилизации финансового состояния в государстве» считает отечественный ученый
Ревак О.И. [19].

В свою очередь, авторы финансово-экономического словаря утверждают, что «финансовая безо-
пасность — защищенность финансовых интересов субъектов хозяйствования на всех уровнях фи-
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нансовых отношений, обеспеченность домашних хозяйств, предприятий, организаций и учрежде-
ний, регионов, отраслей и секторов экономики, государства в целом финансовыми ресурсами, доста-
точными для удовлетворения их потребностей и исполнения финансовых обязательств» [9].

«Понятие финансовой безопасности характеризуется совокупностью общественно-экономичес-
ких отношений между экономическими субъектами внутри страны и с внешним миром по поводу их
расширенного воспроизводства на основе формирования и использования фондов денежных средств
в ходе реализации интересов, поддержания стабильности государства; его экономической и техноло-
гической независимости, устойчивости по отношению к возможным угрозам; защиты общества в
целом, его отдельных членов, семей и социальных слоев, удовлетворения их потребностей» полага-
ет Мацкуляк Д.И. [14].

«Под финансовой безопасностью государства понимают защищенность интересов государства в
финансовой сфере, или такое состояние бюджетной, налоговой и денежно-кредитной систем, кото-
рое гарантирует способность государства эффективно формировать, сберегать от чрезмерного обес-
ценения и рационально использовать финансовые ресурсы страны для обеспечения социально-эко-
номического развития и обслуживания финансовых обязательств» [20].

Указом Министерства экономики № 60 от 2.03.2007 года была утверждена методика расчета эко-
номической безопасности Украины, где финансовая безопасность рассматривается как «такое состо-
яние бюджетной, денежно-кредитной, банковской, валютной системы и финансовых рисков, кото-
рое характеризуется сбалансированностью, стойкостью к внутренним и внешним негативным угро-
зам, способностью обеспечить эффективное функционирование национальной экономической сис-
темы и экономический рост» [15].

Финансовая безопасность, по словам Юрия С.И., характеризуется как «защищенность финансо-
вых интересов на всех уровнях финансовых отношений; определенный уровень независимости, ста-
бильности и устойчивости финансовой системы страны в условиях влияния на ее внешних и внут-
ренних дестабилизирующих факторов, которые составляют угрозу финансовой безопасности; спо-
собность финансовой системы государства обеспечить эффективное функционирование националь-
ной экономической системы и стабильный экономический рост». Данный автор выделяет финансо-
вую безопасность человека и понимает под ней «такое состояние жизнедеятельности, при котором
обеспечивается правовая и экономическая защита его жизненных интересов, придерживаясь кон-
ституционного права, обеспечивается достойный и качественный уровень жизни независимо от вли-
яния внутренних и внешних угроз»[23].

Необходимо отметить, что на уровне домашнего хозяйства финансовая безопасность охватывает
не только безопасность личности, но и финансовую безопасность физического лица как субъекта
предпринимательства.

Исходя из выше приведенных положений, финансовая безопасность неразрывно связанна с фи-
нансовыми отношениями, возникающими между всеми сферами и звеньями финансовой системы.
Специфические отношения возникают и в сфере финансов домашних хозяйств, как собственников
факторов производства. Поэтому, финансовая безопасность домашних хозяйств как экономическая
категория представляет собой совокупность социально-экономических и правовых отношений, обес-
печивающих такое состояние домашних хозяйств, при котором они устойчивы к внешним угрозам и
рискам, независимы в эффективном формировании и в рациональном использовании финансовых
ресурсов для реализации своих функций.

ВЫВОДЫ
Исходя из проведенных исследований, можно сформулировать следующие положения:
1. Проведенный анализ научной литературы показал, что на данном этапе развития науки не су-

ществует единой точки зрения не в одном из рассматриваемых понятий: безопасность», «экономи-
ческая безопасность» «финансовая безопасность».

2. Поскольку возникают дискуссионные вопросы относительно категории «экономическая безо-
пасность» автором предложена своя трактовка с учетом всех критериев.

3. Рассмотрена финансовая безопасность как одна из составляющих экономической безопаснос-
ти, на уровне государства в целом и на уровне личности.

4. В статье предложен авторский подход к понятию «финансовая безопасность домашнего хозяй-
ства», поскольку в финансовой литературе нет четкого определения данной категории.
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УДК: 336.64

СТРАТЕГІЧНЕ УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВОЮ БЕЗПЕКОЮ СУБ’ЄКТА
ГОСПОДАРЮВАННЯ

Демченко І.В., аспірант, Таврійський державний агротехнологічний університет
У даній статті показано роль стратегічного управління фінансовою безпекою підприємства в су-

часних умовах господарювання. Наведені основні концептуальні питання забезпечення фінансової
безпеки суб’єкта підприємництва. Надана модель побудови системи стратегічного управління фінан-
совою безпекою підприємства.

Ключові слова: фінансова безпека, стратегічне управління, суб’єкт господарювання, система, кон-
цептуальне питання.

ВСТУП
Сучасні умови розвитку економіки країни в цілому та конкретно суб’єктів господарювання ґрун-

туються на чисельних організаційно-правових формах власності, пануванні конкуренції, свободі
прийняття рішень підприємствами та самостійній відповідальності ними за поточними показниками
та отриманий фінансовий результат. В такому випадку, керівному відділу підприємства не тільки
потрібно знати мету виробничо-господарської діяльності, основні конкурентні переваги та недоліки
суб’єкта на ринку та позиції конкурентів, забезпечувати виконання оперативних планів та стратегіч-
них задач. На перший план виходить забезпечення фінансової безпеки суб’єкта господарювання, в
результаті чого стає можливим ефективна його діяльність. Кожне рішення, що спрямоване на подо-
лання можливої загрози підприємства чи реалізації додаткової вигоди, несе багатоваріантні наслідки,
що потребують досконалого вивчення та прогнозування.

Отже, актуальним постає питання формування та підтримання на належному рівні фінансової
безпеки суб’єкта господарювання, з огляду на його стратегічні цілі та задачі.

Поняття фінансова безпека суб’єкта господарювання — відносно нове, а формування теоретико-
методологічного апарату її забезпечення знаходиться в стадії становлення. У процесі написання статті
були використані наукові розробки та публікації щодо фінансової безпеки підприємств вітчизняних
вчених Л.Г. Шемаєвої, І.А. Бланка, А.М. Штангрета, Н.А. Гринюка та ін. Багато корисного до питан-
ня стратегічного управління суб’єктом господарювання снесли науковці А.І. Хорєв, Т.В. Головко,
С.В. Сагова та ін.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є обґрунтування стратегічної орієнтації фінансової безпеки суб’єкту господарюван-

ня, виходячи з принципів стратегічного управління фінансами підприємств.
РЕЗУЛЬТАТИ
Реалізація поставленої мети статті дає змогу розробити підходи до формування фінансової безпе-

ки, як стратегічного напряму розвитку підприємств.
Питання стратегічного забезпечення фінансової безпеки підприємства — процес безперервний.

Тобто така задача мусить постійно бути об’єктом уваги та управління, охоплюючи зазначені на рис.1
етапи [2].

Оцінка ендо- та екзо-
генних факторів

Постановка цілей та
задач Розробка системи

управління
фінансової безпеки

суб’єкта господарю-
ванняРозробка стратегії під-

приємства

Реалізація фінансової
стратегії підпри-

ємства

Забезпечення фінансової
безпеки суб’єкта

Оцінка виконання
поставлених цілей і

задач

Рис. 1. Етапи безперервного забезпечення стратегічного управління фінансо-
вою безпекою суб’єкта господарювання [2]

Кожний суб’єкт
підприємницької
діяльності при
чинній системі гос-
подарювання роз-
глядається як само-
стійна одиниця, що
здатна самотужки
вирішувати питан-
ня виду діяльності,
організації вироб-
ництва та надання
послуг, розміщення
готового продукту, кадрового забезпечення, матеріально-технічного оснащення для досягнення го-
ловної мети підприємства — збільшення ринкової вартості фірми та підвищення добробуту її влас-
ників. Проте, всі вище перелічені складові організаційно-виробничого процесу, необхідні чинники
безперервного відтворення потребують фінансових вливань. Надмірне фінансування призводить до
нераціональному використанню фінансових ресурсів, перевитрат, витрат на придбання надлишків
запасів та перенасичення оборотної сфери. Це, в свою чергу, зменшує очікуваний результат — чис-
тий прибуток підприємства та ставить під сумнів досягнення планованих результатів. Занижене фінан-
сування призводить до отримання продукту зовсім інших параметрів якості, зростання собівартості
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виробництва, зниженню ефективності діяльності, збільшення тривалості виробничого циклу, або
взагалі унеможливлює отримання кінцевого продукту, а отже, і бажаного фінансового результату.
Фінансування підприємницької діяльності може виникати з декількох джерел, проте, незалежно від
цієї обставини питання фінансової безпеки повинно стояти на першому місці. Дефіцит фінансових
ресурсів, шляхів їх залучення призводить до зниження платоспроможності підприємства, воно стає
збитковим, а в середньостроковому періоді за однакових інших умов суб’єкт підприємництва втра-
чає партнерів-постачальників, покупців, ринки збуту та зменшується його кадровий потенціал. Сут-
тєву загрозу фінансовій безпеці підприємства так само несе і надлишок фінансових ресурсів: не-
обґрунтоване залучення кредитів веде до зростання витрат на виплату відсотків, зниження ефектив-
ності виробництва; не оптимальна структура власного капіталу та входження нових співвласників
може супроводжуватись конфліктами інтересів, неузгодженістю дій в управлінні; збільшення залу-
чених фінансових ресурсів в плані зростання заборгованостей фірми призводить до накладання ад-
міністративних та фінансових санкцій, зниження ділової репутації підприємства.

Така сукупність взаємопов’язаних елементів фінансової безпеки обумовлює складність її страте-
гічного управління суб’єктом господарювання. Адже, все що здатне чинити загрозу неотримання
прибутку чи завдання збитків в сучасному агресивному світі, повинно бути враховано. Модель фор-
мування стратегії фінансової безпеки підприємства може бути представлена на рис. 2.
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Рис. 2. Модель фінансової безпеки суб’єкта господарювання

Стратегія фінансової
безпеки підприємства зай-
має особливе місце в сис-
темі загальної стратегії, од-
ночасно пов’язуючи в одне
ціле фінансові ресурси,
грошові потоки та задачі
підприємства. Стратегія
фінансової безпеки визна-
чає конкурентні позиції
підприємства, зумовлює
можливість додаткового за-
лучення кредитних ре-
сурсів, забезпечує надход-
ження виручки відповідно
до ступеню ефективності
використання всіх наявних
ресурсів та можливостей
підприємства.

Прогноз поведінки суб’єктів-контрагентів у системному комплексі достовірний лише в межах
моделі, прийнятої керівником, який приймає рішення. Це дає підстави для впливу на них у системно-
му комплексі [3].

Стратегія фінансової безпеки суб’єкта господарювання у своєму становленні проходить наступні етапи:
1. Визначення часових рамок провадження.
2. Аналіз зовнішнього та внутрішнього середовища; SWOT-аналіз.
3. Комплексна оцінка стратегічної фінансової безпеки підприємства.
4. Формування стратегічних цілей підприємства (що не повинні йти врозріз з фінансовою безпе-

кою суб’єкта).
5. З’ясування та розробка цільових орієнтирів-індикаторів досягнення результатів фінансової

діяльності.
6. Прийняття стратегічних рішень щодо максимізації фінансового результату.
7. Оцінка існуючої стратегії фінансової безпеки; її можливе корегування.
8. Забезпечення реалізації стратегії фінансової безпеки.
9. Здійснення контролю ефективно і реалізації стратегії фінансової безпеки.
Фінансова безпека суб’єкта підприємництва є невід’ємною складовою фінансового менеджменту

підприємства та повинна базуватись на системі певних правил та прийомів, що не тільки характеризу-
ють її загальні риси функціонування та впровадження, але й відповідають сучасним умовам господа-
рювання. Переважна частина науковців зосереджує свою увагу на окремих засобах та етапах управлін-
ня і реалізації фінансової безпеки суб’єкта господарювання: задачах, функціях, методах тощо. Проте
край необхідно комплексно підходити до даного питання, концептуально виявляючи всі аспекти та
фактори, здатні вплинути на рівень фінансової безпеки підприємства. Основні принципи стратегічного
забезпечення фінансової безпеки підприємства та їх характеристика наведені в табл. 1.

Думка щодо фінансової безпеки суб’єктів господарювання повинна діалектично мати концепту-
альне вираження. Лише реалізуючи системний підхід до проблеми, можна стверджувати про її усві-
домлення, а отже, надбати шляхи до її вирішення. Сучасна система концептуальних підходів по-
єднує в собі наступні складові (рис. 3).
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Таблиця 1
Принципи стратегічного забезпечення фінансової безпеки суб’єктів

підприємництва
№ Принцип Характеристика принципу
1 Єдності Суб’єкт господарювання в плані підтримання відповідного рівня фінансо-

вої безпеки розглядається та виступає в цивільно-господарському обороті
як одне ціле

2 Автономності Незважаючи та тісну інтегрованість економіки та поглиблену взаємозале-
жність суб’єктів один від одного, підприємство забезпечує власну фінан-
сову безпеку незалежно від контрагентів

3 Самостійності Органи управління суб’єкта господарювання на власний розсуд обирають
пріоритетні напрямки розвитку, джерела фінансування, ринки та обсяги
збуту тощо

4 Гнучкості Фінансова безпека має бути орієнтована на мінливість економічного сере-
довища підприємства та бути спроможна швидко реагувати на подразники
та перерозподіляти фінансову систему фірми

5 Нейтралізації Забезпечення згладжування та ліквідації загроз фінансовому результату,
недосягнення цілей та ефективності роботи підприємства

6 Комплексності Керівництво суб’єкта при прийнятті та реалізації конкретного рішення
повинно враховувати його вплив та можливі наслідки для всіх адміністра-
тивно-господарських зв’язків та ланок підприємства

7 Системності Ґрунтується на необхідності забезпечення повної узгодженості планових
та фактичних показників діяльності всіх служб та структурних підрозділів
підприємства, узгодження руху грошових коштів з поточним та перспек-
тивним станом, дотримання фінансових планів, кошторисно-кредитних
графіків в процесі організації та ведення роботи

8 Інформативності Забезпечення інформативного середовища прийняття рішень та прогнозу-
вання їх наслідків

9 Економічності Реалізується в забезпеченні співставності доходів і витрат від будь-якої
діяльності чи ініціативи суб’єкта господарювання

Фінансова
безпека

підприємства

Правове Виробничо-
структурне

Кадрове

Ризикове Концепція
прийняття

рішень

Управління
фінансовими

ресурсами

Силове Ринкове

Рис. 3. Концептуальні питання забезпечення фінансової безпеки суб’єктів гос-
подарювання

Кожне підпри-
ємство залежно
від галузі діє у
конкретному пра-
вовому полі, що
саме по собі не-
одноманітне. Вну-
трішнє поле скла-
дають організа-
ційно-установчі
документи, що
визначають за-
гальні напрямки
розвитку, роботи
підпри-ємства, за-
сади організації
облікової політи-
ки тощо. Зовнішнє
коло законодавчо-
го забезпечення
складають норма-
т и в н о - п р а в о в і
акти, положення
та інструкції Вер-
ховної Ради, міні-
стерств та ві-
домств. Від мож-
ливості їх своєчас-
ного інтерпрету-
вання, від їх спри-
яння підприєм-
ництву можлива
реалізація першої
перешкоди вик-
ривленням фінан-
сової інформації
та економічним
зл овж ива ння м,
що ставлять під
сумнів конкрет-
ний фінансовий
результат.

Силове питан-
ня фінансової без-
пеки стосується
можливості виникнення правопорушення або злочину на самому підприємстві, або проти нього. Така
ситуація збільшує збитки фірми, зменшує її прибутковість, ставить під сумнів досягнення кінцевої
мети, зменшує ділову репутацію суб’єкта підприємництва. Економічний злочин веде до зменшення
фінансової стійкості організації, її кредитоспроможності, а отже, зменшує фінансову безпеку. До
переліку даного питання можна віднести не тільки моменти крадіжок товарно-матеріальних ціннос-
тей, інформації, провідних технологій суб’єкта, але й організацію фізичної безпеки здійснення про-
фесійних обов’язків керівного апарату та працівників фірми.

Виробничо-структурна концепція ґрунтується на беззаперечній кореляції стану машинно-трак-
торного парку, наявності новітніх провідних виробничих технологій, передовій організації вироб-
ничого процесу суб’єкта та фінансової безпеки підприємства. Так само важливе розміщення про-
дуктивних сил, зональне розташування суб’єкта підприємницької діяльності, його ресурсне забез-
печення. Вищеназвані фактори мають вплив на виробничі витрати, якість отриманого продукту,
прибуток підприємства, рівень рентабельності, а отже, на конкурентоздатність та позиціонування
на ринку.

Питання кадрового забезпечення передбачає відповідність освітньо-кваліфікаційних якостей пра-
цівників посаді, що займається. Фахівець високого рівня сприяє економії часу при прийнятті рішень
та укладанні угод, реалізації нових проектів, зростанні прибутку та зниженню витрат підприємства,
одночасно забезпечуючи фінансову безпеку суб’єкта підприємництва.
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Ринкова компонента забезпечує позиціонування підприємства на ринку збуту. Кінцевий продукт
потребує свого споживача, в іншому випадку фінансова безпека потраплятиме під загрозу через не-
доотримання виручки та прибутку, що при наявних понесених витратах суттєво ускладнює або вза-
галі, унеможливлює процеси відтворення. До даного питання відносяться моменти відповідного за-
безпечення конкурентоспроможності продукції, ціни партії конкретного виробу, підтримка рівня якості
продукту, післяпродажне обслуговування, рекламне забезпечення, зміцнення існуючих зв’язків з
покупцями та замовниками з одночасним прагненням розширення мережі збуту.

Ризикова концепція фінансової безпеки підприємства ґрунтується на усвідомленні об’єктивного
існування факторів та загроз, здатних спричинити погіршення фінансових результатів в поточному
та перспективному періодах та перешкодити досягненню цілей підприємства. Для підтримання не-
обхідного рівня фінансової безпеки необхідно організувати систему ризик-менеджменту, першочер-
говою задачею якого є визначення максимального кола таких загроз з подальшим їх нівелюванням.

Концепція прийняття рішень відповідає конкретним умовам організації і ведення підприємниць-
кої діяльності, коли від певного рішення залежить не тільки успішність реалізації тільки одного
проекту, але і загальний фінансовий стан всього суб’єкта підприємницької діяльності. Дана концеп-
ція притаманна всім працівникам адміністративно-господарського апарату підприємства, адже, рішен-
ня приймаються і втілюються у життя на різних рівнях управління підприємством і на різних стадіях
виробничого процесу.

Концепція управління фінансовими ресурсами суб’єкта підприємницької діяльності ґрунтується
на необхідності раціонального фінансування виробничо-збутової діяльності, проведення витрат згідно
нормативів виробітку, положень та інструкцій. Вартість залучених фінансових ресурсів має бути
адекватною економічному ефекту від реалізації проекту. Дана концепція дає фізичну змогу провад-
ження підприємницької ідеї у життя та основана на всіх попередньо наведених твердженнях. Проте,
саме ефективне управління фінансовими ресурсами підприємства дозволяє залучати додаткові ре-
сурси за низькою ціною, отримуючи прибутки і вигоду для фірми.

Слід зазначити, що дані концептуальні положення тісно поєднані один з одним. Наприклад, не-
можливе ефективне управління фінансовими ресурсами підприємства без виваженого підходу до
прийняття рішень та відповідного рівня кадрового забезпечення. Натомість, ринкова позиція підпри-
ємства значною мірою залежить від виробничо-структурної складової фінансової безпеки та одно-
часно пов’язана з організаційно-правовою складовою.

ВИСНОВКИ
1. Фінансова безпека підприємства — зв’язуючий елемент системи фінансового кругообігу підпри-

ємства, реалізується за сприяння фінансової політики та веде до досягнення поточних та перспектив-
них цілей. Проте, суб’єкти господарювання за сучасних ринкових умов, де панують конкуренція, аль-
тернативність, свобода вибору, є ураженими; їх фінансовий результат здатен бути нівельований фінан-
совим ризиком. Отже, виважене позиціонування на ринку та виконання поставлених цілей можливе
лише за додержання стратегічного управляння фінансовою безпекою суб’єкта господарювання.

2. Стратегічне управління фінансовою безпекою — системне явище, що водночас є підсистемою
загальної стратегії підприємства.

3. Дотримання концептуальних положень стратегічного управління фінансовою безпекою суб’єкта
господарювання дозволить раціонально залучати матеріальні, трудові та фінансові ресурси, мінімізу-
вати витрати, та максимізувати вхідні грошові потоки. Все це сприяє досягненню стратегічних цілей
підприємства.
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УДК 336.2

ПОДАТКИ В СИСТЕМІ ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ ПІДПРИЄМНИЦЬКОЇ
ДІЯЛЬНОСТІ

Сітшаєва Л.З., викладач, НАПКБ
У статті виявлено значення податкового механізму стимулювання підприємницької діяльності,

розглянуто проблеми функціонування податкової системи України, запропоновані засоби податково-
го регулювання питання підтримки вітчизняного сектору підприємництва.

Ключові слова: податок, ділова активність, державне регулювання, підприємницька діяльність.
ВСТУП
В умовах економічного спаду, коли саме податкове регулювання економіки країни мало стати

одним із ключових інструментів антикризової політики, вітчизняна податкова система, внаслідок
фінансово-економічної кризи та помилок Уряду в прийнятті економічних та політичних рішень, сама
перетворилася на джерело ризиків. На передній план було винесено фіскальну функцію системи
оподаткування, тобто мобілізацію до бюджету додаткового обсягу фінансових ресурсів. Як результат
цього маємо значний спад ділової активності у всій країні в 2009 році. Є також і зрозумілим той факт,
що збереження в майбутньому пріоритету за фіскальною функцією податкової системи може призве-
сти лише до поглиблення кризових явищ.

Саме тому перед урядом країни на сучасному етапі дуже важлива постановка завдання щодо за-
безпечення реалізації стимулюючого потенціалу податкової політики з одночасним збереженням чи
навіть посиленням її фіскальної ефективності. Стратегічною метою реформи має стати перехід від
домінування принципу фіскалізму податкової політики, коли вона розглядається виключно як інстру-
мент мобілізації доходів до бюджету, до більш активної реалізації її регулятивного потенціалу в
напрямі стимулювання економічного розвитку.

Питання визначення місця податків в системі державного регулювання економіки країни та окре-
мих видів діяльності не є новим, як у вітчизняній, так і зарубіжній економічній літературі. Його
дослідженню присвячували свої праці науковці минулого та багато сучасних авторів. Теоретичну
основу дослідження податкової системи та механізмів податкового регулювання сучасної економіки
становлять праці класиків світової економічної думки: А. Сміта [1], Дж.С. Міля [2], Д. Рікардо [3],
Дж.М. Кейнса [4], П. Семюелсона [5] та ін.

Англійський економіст Дж. М. Кейнс у своїй роботі «Загальна теорія зайнятості, відсотка і гро-
шей» [4] одним з перших поставив питання про нестійку природу господарства, заснованого на при-
ватному підприємництві. Він доводив, що без державного втручання ринкова економіка не може
розвиватися стабільно. Кейнсіанство вважає бюджетно-податкову політику одним з основних ме-
тодів макроекономічного регулювання економіки.

Важливість регулюючої функції оподаткування підкреслюють і українські вчені. Серед вітчизня-
них дослідників цієї проблеми слід назвати О. Василика [6], В. Вишневського [7], А. Соколовську [8],
В. Федосова [9], М. Крупку [10], Н. Кучерявенко [11], І. Лукінова [12], І. Луніну [13], П. Мельника [14],
І. Михасюка [15] та ін

Наприклад, в книзі під редакцією В. Федосова зазначено, що «... в основу кожного податку закла-
дена регулююча функція» і що «... держава може свідомо використовувати її з метою регулювання
певних пропорцій у соціально-економічному житті суспільства» [9].

І. Луніна відзначає, що: «Формування державних доходів має не тільки вирішити проблему фінан-
сування, а й відповідати цілям, які визначаються функціями держави в умовах ринкової економі-
ки» [13].

А. Соколовська, акцентуючи увагу на динамічних аспектах проблеми, виділяє «... закономірність
підвищення регулюючої функції податків за умови посилення державного втручання в соціально-
економічні процеси та зниження їх регулюючого значення за умови послаблення державного регу-
лювання економіки» [8].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою цієї статті є аналіз проблем функціонування податкової системи України та розробка реко-

мендацій щодо напрямів регулювання питання підтримки вітчизняного сектору підприємництва че-
рез оптимізацію податкового тиску.

РЕЗУЛЬТАТИ
Стимулюючий потенціал оподаткування в Україні використовується недостатньо. Про це свідчить

податкове становище, в якому опинилися українські підприємства внаслідок фінансово-економічної
кризи та суперечностей функціонування системи оподаткування. За даними щорічної доповіді Світо-
вого банку відносно податкового середовища в 183 країнах світу, Україна посіла 181 місце [16].

Чинна вітчизняна система оподаткування нараховує 28 загальнонаціональних і 14 видів місцевих
податків і зборів. За показником загальної кількості податкових платежів з Україною можуть кон-
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курувати тільки Румунія, яка має 113 платежів і Білорусь зі 107 податковими платежами (рис. 1).
Вартість адміністрування багатьох з них перевищує надходження від їх справляння.
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Рис. 1. Рейтинг України за показником кількості податкових платежів (скла-
дено автором) [16]

Закономірно, що
розгалужена систе-
ма податків вимагає
значних матеріаль-
них і часових ви-
трат на їх облік та
сплату.

На виконання
обов’язкових подат-
кових процедур, та-
ких як ведення по-
даткового обліку,
підготовка та по-
дання звітності,
сплата податків та
інших, вітчизняні
підприємці щоріч-
но витрачають 736
робочих годин (175
місце). Для порів-
няння, в Росії ви-
трати на аналогічні
заходи становлять
320 годин, Польщі
— 395, Чехії — 613,
Грузії — 387, США
— 187, Франції —
132, Китаї — 504,
Білорусі — 900
(рис. 2). Майже по-
ловина витраче-
ного українськими
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Рис. 2. Рейтинг України за показником витраченого часу на облік та сплату
податків та зборів (складено автором) [16]
підприємствами часу йде на облік, нарахування, сплату податків і внесків, знову ж таки пов’язаних з
оплатою праці.

Сукупні фінансові витрати українських підприємств на ведення податкового обліку та пов’язаних
з ним операцій (вивчення податкового законодавства, підготовка звітності та податкових накладних,
сплата податків і зборів), за даними 2007 року, становлять 4,85 млрд. грн, або майже 0,7 % від ВВП.

Ще однією слабкою ланкою податкової системи України є високий показник навантаження на
загальний прибуток підприємств, понад 57% якого вилучається до бюджету та позабюджетних со-
ціальних фондів (149 місце). 43,1% загального прибутку йде на сплату внесків та відрахувань з фон-
ду оплати праці, 12,3% — податку з прибутку підприємств (рис. 3).
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Рис. 3. Рейтинг України за показником податкового навантаження на прибу-
ток підприємств (складено автором) [16]

За показником
імпліцитної ставки
корпоративного по-
датку середньо-ста-
тистичного підпри-
ємства Україна від-
повідає середньому
рівню ЄС (12,4%).

Водночас, у
країнах з новою
ринковою економі-
кою, даний показ-
ник є відчутно ниж-
чим, ніж в Україні.
За рівнем оподатку-
вання праці вітчиз-
няна податкова сис-

тема знаходиться серед найбільш обтяжливих як порівняно з ЄС (28,6%), так і загалом у світі (16,1%).
На макроекономічному рівні високе податкове навантаження на підприємства ілюструється висо-

ким показником податкового коефіцієнта, який відображає рівень перерозподілу ВВП через консолі-
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дований бюджет країни системою оподаткування. В минулому році він наблизився до 40%, тоді як ще
в 2004 році був на рівні 31,8% (рис. 4). Середній рівень податкового коефіцієнта для країн-нових членів
ЄС, економіки яких за якісними характеристиками подібні до української, становить близько 33%.
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Рис. 4. Податкове навантаження на економіку України (податковий коефіцієнт)
у 2004-2009 роках, % [17]

Низька оцінка
якості вітчизняної
податкової системи
свідчить про на-
явність серйозних
проблем і внутріш-
ніх суперечностей.

Можна виділити
кілька негативних
чинників, що визна-
чають низькі конку-
рентні позиції ук-
раїнської податко-
вої системи.

По-перше, це не-
стабільність та не-
узгодженість податкового законодавства. До початку реформування податкове законодавство Украї-
ни нараховувало близько 600 законів та підзаконних актів, що регламентували податкову систему
України протягом 19 років незалежності. Деякі законодавчі акти суперечать один одному щодо нара-
хування чи адміністрування одного і того податкового платежу.

По-друге, це низька рентабельність української податкової системи. Витрати українських подат-
кових служб на збирання 100 грошових одиниць податків у 3-4 рази перевищують аналогічний по-
казник у країнах ЄС, що свідчить про непродуктивні видатки податкової служби та про її недостат-
ньо ефективну роботу.

По-третє, це низька фіскальна ефективність податкової системи. Через нездатність підвищити
продуктивність податку за рахунок перекриття схем мінімізації та ухиляння від сплати податків дер-
жава втрачає значний обсяг фінансових ресурсів. Лише від мінімізації та ухиляння від сплати ПДВ
бюджет втрачає 26 % даного податку від його потенційно можливого надходження.

По-четверте, це високе податкове навантаження на бізнес. Особливо це стосується оподаткування
оплати праці. Порівняно зі східноєвропейськими країнами інтегральна ставка соціальних нараху-
вань на фонд оплати праці в Україні є приблизно однаковою (близько 42-43%). Проте в Україні на-
вантаження суттєво зміщено у бік роботодавців. З-поміж країн ЄС лише в Естонії і Литві працівники
сплачують відповідно 1,0 і 3,0% заробітної плати до соціальних фондів. У Польщі та Словенії став-
ки, за якими здійснюють відрахування працівники, становлять відповідно 25,1% і 22,1%, у решті
країн — від 2,8% до 9%.

Також негативним чинником функціонування податкового механізму є нераціональний розподіл
податкового тиску між факторами виробництва. В Україні основний податковий тиск здійснюється
на людські ресурси, які в сучасних економічних умовах є рушіями становлення інвестиційно-іннова-
ційної моделі економіки. Високе навантаження на фонд оплати праці є чинником стримування інве-
стицій в основні фонди та розвиток людських ресурсів.

Вітчизняній податковій системі також властиві безсистемне та невиправдане надання податкових
пільг і звільнень, що посилює податкове навантаження на ефективні підприємства, які сумлінно
сплачують податки. Широкий перелік податкових преференцій викривлює фіскальний простір, на-
даючи окремим підприємствам і галузям більш вигідні вихідні позиції, автоматично знижуючи кон-
курентоспроможність суб’єктів підприємницької діяльності, які не мають можливості лобіювати
надання їм податкових пільг.

Найголовнішою проблемою в функціонуванні податкової системи в Україні залишається
складність системи адміністрування податків. Через недосконале законодавство, а також значний
обсяг бюджетних втрат від оптимізації оподаткування податкова служба запроваджує додаткові
заходи та обмеження, під дію яких досить часто потрапляють і сумлінні платники податків. Пока-
зовою є ситуація з уведенням реєстру податкових накладних, який ускладнив підготовку податко-
вої звітності для всіх платників ПДВ, хоча був запроваджений для боротьби з недобросовісними
платниками податків.

Більшість ключових податків сьогодні закріплені виключно за державним бюджетом. Ті ж, що
закріплені за місцевими бюджетами, належать до кошику доходів, що враховуються при визначенні
розміру міжбюджетних трансфертів. Іншими словами, якщо доходи від сплати податку зростуть, то
місцевим бюджетам від цього не буде жодної користі, оскільки на аналогічну величину скоротиться
обсяг трансферту з держбюджету. У підсумку склалася дестимулююча система міжбюджетних відно-
син, за якої місцеві органи влади, не маючи зацікавленості, взагалі усунулися від проблем податкової
політики.
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В умовах стійкого зростання податкових надходжень до бюджету, що спостерігалось у 2000-2008
роках, недоліки податкової системи не були особливо відчутними для макроекономічної стабіль-
ності, оскільки за умов зростання фінансових ресурсів держава проводила досить м’яку фіскальну
політику, не посилюючи прямо чи опосередковано податковий тиск. Наприкінці 2008 року і дуже
гостро в 2009 році фіскальна політика дуже сильно позначила на показниках податкових надходжень
як видно з рис. 5.
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Рис. 5. Динаміка доходів Зведеного бюджету, податкових надходжень і ВВП у
2005-2009 роках, % [17]

Державна полі-
тика в сфері під-
приємництва по-
винна виходити з
того, що рівень
оподаткування, си-
стема та база для
нарахування подат-
ків, повинні бути
стабільними і сти-
мулювати підпри-
ємництво.

Головне завдан-
ня стимулюючої
функції податків —
підтримка стабіль-
ного розвитку віт-
чизняних підпри-

ємств за допомогою системи певних засобів.
До першої групи таких засобів відносяться податкові пільги.
Відповідно до проекту Податкового кодексу, податкова пільга — це передбачене податковим і

митним законодавством звільнення платника податків від обов’язку щодо нарахування та сплати
податку та збору, сплата ним податку та збору в меншому розмірі за наявності відповідних підстав [18].

Податкова пільга надається шляхом:
1) податкового вирахування (знижки), що зменшує базу оподаткування до нарахування податку та

збору;
2) зменшення податкового зобов’язання після нарахування податку та збору;
3) встановлення зниженої ставки податку та збору;
4) звільнення від сплати податку та збору.
Друга група засобів реалізації стимулюючої функції системи оподаткування включає до себе спе-

ціальні податкові режими, які можуть бути, в свою чергу, класифіковані на дві підгрупи залежно від
спрямованості податкового стимулювання: територія або галузь народного господарства.

До них належать п’ять альтернативних систем оподаткування [18]:
1) спрощена система оподаткування, обліку та звітності суб’єктів малого підприємництва;
2) фіксований сільськогосподарський податок;
3) спеціальний режим оподаткування суб’єктів господарювання, які реалізують інвестиційні про-

екти на території спеціальних (вільних) економічних зон (СЕЗ);
4) спеціальний режим оподаткування суб’єктів господарювання, що реалізують інвестиційні про-

екти на територіях пріоритетного розвитку (ТПР);
5) спеціальний режим оподаткування технологічних парків, їх учасників та спільних підприємств,

що реалізують проекти технологічних парків.
Використання даного групування податків та податкових платежів структурує загальну систему

оподаткування, дозволяючи опрацювати основні напрями реформування системи оподаткування
підприємництва.

В проекті Податкового кодексу України також передбачене як метод стимулювання підприєм-
ницької діяльності застосування прискореної амортизації, що дає змогу збільшити обсяг інвестицій
в основні фонди, які можна віднести до витрат. Вона розраховується як добуток залишкової вартості
об’єкта на початок звітного року або первісної вартості на дату початку нарахування амортизації та
річної норми амортизації, що обчислюється відповідно до строку корисного використання об’єкта і
подвоюється [18].

Проектом Кодексу дозволено застосовувати даний метод лише при нарахуванні амортизації до
об’єктів основних засобів, що входять до груп 4 (машини та обладнання) та 5 (транспортні засоби).
Досить важливо, що підприємства власноруч обиратимуть метод амортизації основних засобів.

Комбінування названих фіскальних інструментів стимулювання ділової активності дозволило
Уряду закласти в проекті Кодексу потенційно досить дієві і привабливі режими оподаткування.

Реалізація стимулюючого потенціалу податкової системи повинна здійснюватися через оптимальне
поєднання таких інструментів:
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1) зниження ставки податку на прибуток;
2) запровадження прискореної амортизації;
3) зниження податкового навантаження на фонд оплати праці;
4) надання територіальних податкових пільг;
5) спрощення процедури та прискорення відшкодування ПДВ.
ВИСНОВКИ
На основі проведеного дослідження сучасного стану податкової системи України можна зробити

наступні висновки.
По-перше, в рамках цього дослідження були визначені ключові проблеми української податкової

системи: велика кількість податкових платежів, значні часові та фінансові затрати на сплату податків
та високе податкове навантаження на фонд оплати праці.

По-друге, на основі даних міжнародного рейтингу з оподаткування було виявлено найголовніший
чинник охолодження ділової активності в Україні, що здійснює додатковий негативний тиск на ди-
наміку ВВП, промислового виробництва та інвестицій, це надмірна орієнтація податкової політики
на фіскальну функцію податків.

По-третє, було визначено що з метою подолання негативних явищ, пов’язаних з відсутністю стиму-
люючого механізму в оподаткуванні діяльності підприємств, в проекті Податкового кодексу України
запропоновані кілька методів підтримки вітчизняного підприємництва. Найбільш дієвими серед них
можна назвати три: податкові пільги, спеціальні податкові режими та прискорена амортизація.
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ВИЗНАЧЕННЯ РІВНЯ ТА КОНЦЕНТРАЦІЇ КРЕДИТНИХ ВКЛАДЕНЬ
В СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНУ СИСТЕМУ ДЕРЖАВИ
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докторант ДВНЗ «КНЕУ імені Вадима Гетьмана»

У статті здійснено дослідження напрямів та обсягів кредитних вкладень в економіку України.
Встановлено, що найбільший обсяг банківського кредитування припадає на реальний сектор еконо-
міки і домогосподарства. Розроблені пропозиції щодо збільшення обсягів кредитування нефінансо-
вого сектору економіки і домогосподарств.

Ключеві слова: банківське кредитування нефінансового сектору і домогосподарств

ВСТУП
Банки як головні фінансово-кредитні установи та фінансові посередники повинні забезпечувати

ефективний перерозподіл фінансових ресурсів в масштабах соціально-економічної системи держа-
ви. Здійснюючи акумулювання вільних фінансових коштів в країні та за її кордоном, банківські інсти-
тути з метою одержання прибутків намагаються вкласти ці ресурси в різні види економічної діяль-
ності, перерозподілити грошові кошти між різними регіонами. При цьому банки керуються виключ-
но власними інтересами як комерційні суб’єкти господарювання. Перерозподіл грошових коштів,
що здійснюють банки, залежить не лише від їх власних фінансових інтересів. Він також обумовле-
ний закономірностями економічного розвитку країни, окремих її регіонів. Кредитування соціально-
економічній системи країни здійснюється за секторами економіки, за резидентами, строками креди-
тування, за видами валюти кредитування, видами економічної діяльності, за регіонами тощо. Однак
найбільш важливим напрямом кредитування соціально-економічної системи держави є і буде в май-
бутньому реальний сектор і домогосподарства.

Проблеми банківського кредитування соціально-економічної системи України досліджувало ба-
гато українських учених, зокрема: Любунь О.С. [1], Кот Л.Л. [2], Вахненко Т. [3], Возняк Г.В. [4],
Волохов В.І. [5], Гуляєва Л.П. [6], Гуцал І.С. [7], Даниленко А.І. [8], Малахова О.Л. [9], Матвієнко П.В. [10],
Срібна К.А. [11], Шелудько Н.М. [12] та інші. Однак постійні зміни в економіці, фінансово-еконо-
мічна криза 2008-2010 рр. суттєво вплинули на розвиток кредитування в Україні, а тому є об’єктивна
необхідність здійснювати подальші дослідження в цьому напрямі.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Дослідження щодо банківського кредитування соціально-економічної системи держави повинні

ґрунтуватись на всебічному їх науковому і практичному аналізі. Без такого аналізу неможливо сфор-
мулювати пропозиції і рекомендації щодо підвищення обсягів кредитування, пошуку нових напрямів
кредитних вкладень. Отже, мета статті полягає у визначенні напрямів, рівнів і концентрації кредит-
них вкладень в соціально-економічну систему.

РЕЗУЛЬТАТИ
За чинною грошово-кредитною статистикою НБУ суб’єкти господарювання за секторами поділя-

ються на: а) депозитні корпорації, тобто комерційні банки; б) інші фінансові корпорації, до яких
перш за все відносяться страхові компанії та недержавні пенсійні фонди, різні фінансові посередни-
ки та допоміжні фінансові організації; в) сектор загального державного управління, який включає
центральні органи державного управління, регіональні та місцеві органи державного управління;
г) нефінансові корпорації, зокрема державні нефінансові корпорації, інші не фінансові корпорації,
тобто суб’єкти підприємництва реального сектору; д) інші сектори економіки, у т.ч. домогосподар-
ства та некомерційні організації, що обслуговують домашні господарства.

Банківські кредити, що надані резидентам у розрізі секторів економіки мають наступні значення
(табл. 1).

У 2004 році із загальної суми банківських кредитів, що були надані в економіку країни, інші
фінансові корпорації одержали 0,95% кредитів, сектор загального державного управління 0,04%,
нефінансові корпорації 80,79%, а інші сектори 18,22%. Отже більше всього одержали нефінансові
корпорації або суб’єкти підприємництва як державної, так і недержавної форми власності. Менше
всього кредитів одержав сектор загального державного управління.

У 2005 році питома вага нефінансових корпорацій у загальній сумі банківських кредитів дещо
зменшилась до 73,96%, а інші сектора економіки, зокрема домогосподарства збільшили свою частку
до 24,88%. Збільшили свою частку і сектор інших фінансових корпорацій до 1,2%. Проте сектор
загального державного управління практично не кредитувався.
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Таблиця 1
Банківські кредити, надані резидентам у розрізі секторів економіки

(млн. грн.)
РокиСектори економіки 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Усього 88615 143423 245230 426867 734022 723295
1. Інші фінансові корпорації 842 1663 2689 5932 9789 14014
у т.ч. страхові компанії та недержавні
пенсійні фонди … … 319 550 729 632
інші фінансові посередники та
допоміжні фінансові організації … … 2370 5382 9060 13382
2. Сектор загального державного
управління 39 5 4 4 12 5755
у т.ч. центральні органи державного
управління — — — — — 4527
регіональні та місцеві органи
державного управління 39 5 4 4 12 1229
3. Нефінансові корпорації 71589 106078 160503 260476 443665 462215
у т.ч. державні не фінансові корпорації 5486 6391 8798 13326 37382 42587
інші нефінансові корпорації 66103 99687 151705 247150 406283 419627
4. Інші сектори економіки 16145 35677 82034 160455 280556 241311
у т.ч. домогосподарства 16130 35659 82010 160386 280490 241249
некомерційні організації, що
обслуговують домашні господарства 15 18 24 69 66 63

* Складено за даними НБУ

У 2006 році інші
фінансові корпо-
рації одержали кре-
дитів від загальної
суми на 1,1%, що
трохи менше аніж у
2005 р. Водночас
частка кредитів, що
надані нефінансо-
вим корпораціям
п р о д о в ж у в а л а
зменшуватись і до-
сягла 65,45% за-
гальної суми. Інші
сектори економіки,
зокрема домогоспо-
дарства, суттєво
збільшили свою
участь у банків-
ських кредитах до
33,45%. Сектор за-
гального державно-
го управління прак-
тично не викорис-
товував банківські позики.

У 2007 році ситуація з банківським кредитуванням була наступною. Інші фінансові корпорації
одержали 1,4% кредитів, нефінансові корпорації 61,10%, інші сектори економіки, зокрема домогос-
подарства 37,59%. Сектор загального державного управління практично не кредитувався. Отже у
2007 році продовжувалась тенденція до поступового зменшення кредитування суб’єктів підприєм-
ництва, та збільшувалось кредитування домогосподарств.

У 2008 році тенденція, що була виявлена у 2007 році продовжувалась. Банки все менш кредитува-
ли суб’єктів підприємництва і все більше вкладали коштів в кредитування домогосподарств. Так,
частка не фінансових корпорацій зменшилась до 60,44%, а частка інших секторів, зокрема домогос-
подарств збільшилась до 38,22%.

Виявлену тенденцію було порушено у 2009 році через фінансово-економічну кризу. Внаслідок
чого частка інших секторів економіки, зокрема домогосподарства, зменшилась до 33,36%, а частка
не фінансових корпорацій збільшилась до 63,90%. До банківських кредитів змушений був зверта-
тись і сектор загального державного управління, його частка в кредитах становила 0,8%. Практично
до 2% зросла питома вага інших фінансових корпорацій.

Дослідження проблем банківського кредитування важливо здійснити не лише за секторами, а й за
строками наданих кредитів (табл. 2).

Таблиця 2
Кредити, надані банками резидентам у розрізі строків погашення *

Усього кредитів У т.ч. за строками
До 1 року Від 1 року до 5 років Більше 5 роківРоки Сума,

млн. грн. % сума % сума % сума %
2004 88615 100 40590 45,80 48025 54,20 … 0,00
2005 143423 100 54823 38,22 88601 61,78 … 0,00
2006 245230 100 86197 35,15 159033 64,85 … 0,00
2007 426867 100 131505 30,81 181311 42,47 114052 26,72
2008 734022 100 222033 30,25 278581 37,95 233408 31,80
2009 723295 100 230974 31,93 266699 36,87 225623 31,19

* Складено за даними НБУ

Аналіз наведе-
них даних дає змо-
гу стверджувати,
що структура кре-
дитного портфелю
за строками пога-
шення помітно змі-
нилась у відно-
шенні до періоду,
коли банківська си-
стема знаходилась у
стані становлення.

Вже у 2004 році українські банки більше 54% кредитів надавали на термін, що перевищує 1 рік.
Це дуже важливо як для суб’єктів підприємництва, так і для домогосподарств. За таких термінів
кредитування кошти можуть бути використанні для економічного розвитку, технічного і технологіч-
ного оновлення, розробки і впровадження нових виробництв, продукції та послуг.

З 2004 по 2008 рік включно питома вага кредитів, що надані на термін менше 1 року скорочува-
лись, а частка середньо- і довгострокових кредитів постійно збільшувалась.

До 2007 року вітчизняні банки практично не надавали довгострокові кредити, тобто кредити на
термін більший аніж 5 років. Поступове зростання банківського кредитно-інвестиційного потенці-
алу дало змогу банкам перейти від середньострокового до довгострокового кредитування.

Особливо довгострокове кредитування мало значення для великих промислових компаній, які
здійснюють масштабні інвестиційно-інноваційні проекти, а також для домогосподарств, що намага-
ються придбати житло або збудувати власний будинок, але не мають для цього необхідних коштів.



54

Структура кредитного портфеля банків за строками переконливо доводить, що середньострокові
кредити почали зменшуватись із рішенням банків здійснювати довгострокове кредитування. Якщо у
2006 році питома вага середньострокових кредитів була 64,85 %, то вже у 2007 році вона склала
тільки 42,47%, а частка довгострокових кредитів одразу зросла до 26,72% і продовжувала зростати у
2008 році. Навіть у 2009 році, який вважався найгіршим за останні роки для банківської системи
частка довгострокових кредитів практично не зменшилась, що обумовлено неможливістю в умовах
фінансово-економічної кризи суб’єктам таких кредитів швидко їх погасити.

Водночас за даними наведеного кредитного портфеля можливо зробити ще один висновок про
неможливість подальшого зменшення частки короткотермінових кредитів. Такі кредити необхідні
як суб’єктам підприємництва для здійснення операційної діяльності та підвищення своєї ліквідності,
так і населенню для поточного споживання, особливо в тих випадках, коли доходи чи зарплати не-
рівномірно поступають фізичним особам, а платежі необхідно здійснювати вже сьогодні.

Кредити, що надаються підприємствам на термін до 1 року, особливо при низькій відсотковій
ставці, стимулюють зростання обсягів виробництва продукції, товарів та послуг. Такі кредити не-
обхідні середньому і малому бізнесу, без них не можуть і великі компанії, які мають значні касові
розриви між одержанням виручки від реалізації своєї продукції чи послуг, та строками розрахунків з
державою, поставщиками та посередниками.

Короткотермінові кредити дуже необхідні частці населення, особливо, тим фізичним особам, які
постійно зазнають значної потреби в грошових коштах до моменту одержання власних доходів, а
таких коштів узяти не має можливості. Отже для таких клієнтів-фізичних осіб банки активно почали
рекламувати і надавати кредитні банківські карти.

Банківські кредити можуть надаватись у різних валютах. Українські банки активно впроваджува-
ли в практику кредитування кредити в іноземній валюті, що мало як позитивні, так і негативні на-
слідки. Використання іноземної валюти для кредитування суб’єктів підприємництва і домогоспо-
дарств мало для банків два вигідні позиції. Перша позиція пов’язана з тим, що значна частина банків
активно заробляла свої доходи на валютних операціях, а тому банківське кредитування в іноземній
валюті це забезпечення більш ефективних валютних операцій. Друга позиція пов’язана з тим, що
іноземна валюта постійно коливається по відношенню до національної. При цьому це коливання дає
змогу банкам додатково формувати свої власні доходи. Отже банки, пропонуючи своїм клієнтам
кредити в іноземній валюті знаходяться у більшому виграші аніж домогосподарства, особливо ті, що
одержують доходи в національній валюті, а змушені платити в іноземній валюті.

Ця проблема постала перед позичальниками особливо гостро в умовах фінансово-економічної
кризи, коли доходи фізичних осіб в національній валюті помітно зменшились, витрати на прид-
бання іноземної валюти значно зросли через двократне знецінення національної валюти до долара
США і євро.

Обсяги та структура кредитів за видами валюти наведені в табл. 3.
Таблиця 3

Кредити, надані банками резидентам у розрізі видів валют *
У т.ч. у розрізі видів валютУсього кредитів у національній валюті в іноземній валютіРоки

сума, млн. грн. % сума % сума %
2004 88615 100 51243 57,83 37371 42,17
2005 143423 100 81279 56,67 62144 43,33
2006 245230 100 123787 50,48 121443 49,52
2007 426867 100 213802 50,09 213065 49,91
2008 734022 100 300220 40,90 433801 59,10
2009 723295 100 355521 49,15 367774 50,85
* Складено за даними НБУ

Із наведених да-
них можливо зро-
бити наступні вис-
новки.

По-перше, почи-
наючи з 2004 року
банки збільшували
обсяги кредитуван-
ня економіки в іно-
земній валюті.
Якщо в 2004 році
питома вага кре-

дитів, наданих в іноземній валюті, становила 42,7%, то вже у 2008 році цей показник досяг 59,10%.
По-друге, зменшення питомої ваги надання кредитів у національній валюті свідчить, що укра-

їнська банківська система недостатньо ефективно виконує функції щодо укріплення національної
валюти — гривні.

По-третє, обсяги і структура кредитного портфеля свідчить, що вітчизняні банки самі стимулю-
ють позичальників до вибору в якості валюти кредиту іноземну валюту.

По-четверте, вибір в якості валюти кредиту іноземної валюти не відповідає інтересам української
економіки. За таких умов стимулюється економіка інших країн, зокрема США, валюта якої найчас-
тіше використовується для кредитів.

По-п’яте, у 2009 році нарощування кредитів в іноземній валюті було призупинено через фінансо-
во-економічну кризу, труднощі до яких потрапила значна частина домогосподарств, які позичали
кредити в іноземній валюті.

По-шосте, найчастіше кредити в іноземній валюті надавались фізичним особам, які не мали влас-
них доходів в іноземній валюті, що фактично суперечить вимогам НБУ. Звідси НБУ у 2009 році
прийняв додаткові рішення щодо валюти кредитів для домогосподарств.
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По-сьоме, суб’єкти підприємництва в основному використовували кредити в іноземній валюті
для закупівлі товарів, машин та обладнання, технологій, сировини і таке інше в іноземних вироб-
ників, а також сплати відсотків за кредити, які підприємства одержували від закордонних фінансово-
кредитних установ в іноземній валюті.

Вважаємо за необхідним зазначити, що вибір валюти кредиту повинен бути достатньо обґрунто-
ваним. Якщо позичальник (юридична чи фізична особа) має більшість своїх доходів в іноземній
валюті, то це дає йому право позичати кошти як в іноземній, так і у національній валюті. Якщо
позичальник одержує всі свої доходи у національній валюті, то одностайно він повинен позичати
кошти у національній валюті. При такому підході буде: а) зменшуватись ризик кредитування, особ-
ливо при зміні валютного курсу; б) підвищиться цінність національної валюти, яка буде додатково
зміцнюватись; в) зменшиться тиск з боку позичальників на самі банки в умовах нестабільної ситу-
ації в економіки країни.

Найбільше значення для розвитку соціально-економічній системи України мають кредити, надані
банками нефінансовим корпораціям. Нефінансові корпорації — це суб’єкти підприємництва, які
здійснюють діяльність з виробництва продукції, реалізації товарів та надання різних послуг, тобто
це суб’єкти підприємництва реального сектору економіки. На нефінансові корпорації припадає більше
60% кредитів, що надавали банки в соціально-економічну систему держави (табл. 4).

Таблиця 4
Кредити, надані банками нефінансовим корпораціям України *

РокиПоказники 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Усього кредитів, наданих банками в
соціально-економічну систему дер-
жави, млн. грн. 88615 143423 245230 426867 734022 723295
Кредити, надані банками нефінансо-
вим корпораціям:
сума, млн. грн.
питома вага до загальної суми нада-
них кредитів в економіку, %

71589

80,79

106078

73,96

160503

65,45

260476

61,10

443665

60,44

462215

63,90
Кредити, надані банками державним
нефінансовим корпораціям:
сума, млн. грн.
питома вага до загальної суми нада-
них кредитів в економіку, %

5486

6,19

6391

4,46

8798

3,59

13326

5,12

37382

5,09

42587

5,89
Кредити, надані банками недержав-
ним нефінансовим корпораціям:
сума, млн. грн.
питома вага до загальної суми нада-
них кредитів в економіку, %

66103

74,60

99687

69,51

151705

61,86

247150

57,90

406283

55,35

419627

58,02
* Розраховано за даними НБУ

У 2004 році част-
ка кредитів, наданих
нефінансовим кор-
пораціям, складала
більше 80%. При
цьому державні не
фінансові корпо-
рації одержали 6,2%
кредитів, інші 74,6%
одержали недер-
жавні суб’єкти під-
приємництва.

Починаючи з
2005 по 2008 рік
питома вага кре-
дитів, що були на-
дані нефінансовим
корпораціям як дер-
жавним, так і не-
державним пос-
тійно зменшува-
лась. Це було пов’язано з наступними подіями: а) зміною внутрішньо- і зовнішньополітичного курсу
країни; б) збільшення орієнтації на імпортерів товарів; в) зменшення орієнтації на розвиток
підприємств, що виготовляють продукцію для внутрішнього споживання; г) зменшення темпів роз-
витку і реформування вітчизняної економіки; д) збільшення орієнтації на кредитування домогоспо-
дарств як основних споживачів імпортних товарів.

У 2008 році питома вага кредитів, що були надані банками нефінансовим корпораціям, зменши-
лась до 60%. При цьому 5% кредитів одержали державні нефінансові корпорації і 55,4% недержавні
фінансові корпорації.

У 2009 році, коли фінансово-економічна криза об’єктивно довела, що обраний країною шлях еко-
номічного розвитку не зовсім правильний, банки переорієнтувались з кредитування населення на
кредитування суб’єктів підприємництва, що знайшло своє відображення у розростанні питомої ваги
кредитів, наданих як державним, так і недержавним нефінансовим корпораціям.

Вважаємо, щоб забезпечити раціональне співвідношення між попитом і пропозицією товарів і
послуг на внутрішньому ринку, необхідно встановити більш адекватну пропорцію кредитування
суб’єктів підприємництва і домогосподарств. Така пропорція повинна ураховувати, що частина
підприємств країни працює на експорт. Частина підприємств виготовляє продукцію, яка призначена
для подальшої переробки. Деяка частина підприємств і організацій здійснює свою діяльність з об-
слуговування інших підприємств. Отже в рахунок такої пропорції повинні включатись тільки креди-
ти, що надають банки суб’єктам підприємництва, які виготовляють кінцеву продукцію для спожи-
вання домогосподарствами. Раціональні співвідношення кредитів, наданих банками суб’єктам
підприємництва, що виготовляють кінцеву продукцію, і домогосподарствам повинно становити 1,1 : 1.
За таких умов товарів буде виготовлено достатньо для внутрішнього споживання. При цьому части-
на кредитів населення буде витрачена на споживання імпортних товарів, частина кредитів витра-
чається на ремонт, будівництво і придбання житла.
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Ще однією проблемою банківського кредитування суб’єктів підприємництва є низька якість то-
варів для внутрішнього споживання. Тобто вітчизняні виробники мало зусиль докладають для виго-
товлення якісної продукції, яка б відповідала вимогам сучасного ринку. Звідси, при низькій якості
товарів вітчизняних товаровиробників, населення активно купує закордонні товари, хоча вони не
завжди мають високу споживчу якість. Закордонні товари, особливо китайських виробників, мають
низьку вартість, що спонукає українських споживачів до придбання таких товарів.

Таким чином, кредити, що надають банки суб’єктам підприємництва нефінансового сектору, по-
винні стимулювати виробництва більшого асортименту товарів, покращити якість цих товарів та
помітно здешевити їх вартість при кінцевій реалізації. Це можливо за умови дешевих кредитів, які
надають банки України. Поки банки будуть надавати дорогі кредити, вітчизняні виробники не змо-
жуть забезпечити ефективну конкуренцію з іноземними товаровиробниками.

Кредитування банками нефінасових корпорацій за строками погашення характеризується наступ-
ними параметрами (табл. 5).

Таблиця 5
Кредити, надані банками нефінансовим корпораціям за строками погашення *

РокиПоказники 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Усього кредитів, наданих банками
нефінансовим корпораціям:
сума, млн. грн.
питома вага, %

71590
100

106078
100

160503
100

260476
100

443665
100

462215
100

у т. ч. за строками погашення:
до 1 року, млн. грн. 35867 47028 72050 107921 190299 199323
питома вага, % 50,10 44,33 44,89 41,43 42,89 43,12
від 1 року до 5 років 35723 59050 88453 128239 203247 206536
питома вага, % 49,90 55,67 55,11 49,23 45,81 44,68
більше 5 років … … … 24316 50119 56356
питома вага, % … … … 9,34 11,30 12,19
у т.ч. за групами нефінансових кор-
порацій:
державні нефінансові корпорації
усього:
сума, млн. грн.
питома вага у загальній сумі креди-
тів, наданих нефінансовим корпора-
ціям, %

5486

7,66

6391

6,02

8798

5,48

13326

5,12

37382

8,43

42587

9,21
у т. ч. за строками погашення:
до 1 року, млн. грн. 3166 3537 5353 8173 20652 25734
питома вага, % 4,42 3,33 3,34 3,14 4,65 5,57
від 1 року до 5 років, млн. грн. 2320 2854 3444 4538 16209 16531
питома вага, % 3,24 2,69 2,15 1,74 3,65 3,58
більше 5 років, млн. грн. … … … 615 521 322
питома вага, % … … … 0,24 0,12 0,07
інші нефінансові корпорації:
усього:
сума, млн. грн.
питома вага у загальній сумі креди-
тів, наданих нефінансовим корпора-
ціям, %

66103

92,34

99687

93,98

151705

94,52

247150

94,88

406283

91,57

419627

90,79
у т. ч. за строками погашення:
до 1 року, млн. грн. 32700 43491 66697 99748 169647 173589
питома вага, % 45,68 41,00 41,55 38,29 38,24 37,56
від 1 року до 5 років, млн. грн. 33403 56196 85008 123701 187038 190004
питома вага, % 46,66 52,98 52,96 47,49 42,16 41,11
більше 5 років, млн. грн. … … … 23700 49598 56034
питома вага, % … … … 9,10 11,18 12,12

* Розраховано за даними НБУ

З 2004 по 2006
рік банки надавали
суб’єктам підпри-
ємництва лише ко-
роткострокові та се-
редньострокові кре-
дити. У 2005 і 2006
роках переважали
середньострокові
кредити. Їх питома
вага складала понад
55%.

З 2007 року бан-
ки починають нада-
вати і довгострокові
кредити суб’єктам
підприємництва.
Це зменшує частку
як короткостроко-
вих, так і середньо-
строкових кредитів.
При цьому питома
вага довгостроко-
вих кредитів пос-
тійно збільшува-
лась, зокрема і в
умовах фінансово-
економічної кризи.
Так, у 2007 році пи-
тома вага довго-
строкових кредитів,
наданих банками
суб’єктам підпри-
ємництва нефінан-
сового сектору
складала 9,34%, то
у 2009 році частка
таких кредитів до-
сягла 12,19%.

Державні не-
фінансові підприємства і організації з 2004 по 2007 рік зменшували питому вагу кредитів, що нада-
вали банки нефінансовим корпораціям. З 2008 року цей показник знову почав зростати і перевищив
показник 2004 року.

Державні нефінансові корпорації в основному використовували короткострокові банківські кре-
дити. Водночас питома вага середньострокових кредитів не перевищувала 4%. Довгострокові креди-
ти державні підприємства практично не використовували.

Недержавні суб’єкти підприємництва нефінансового сектору економіки використовували як ко-
роткострокові, так і середньо- та довгострокові кредити.

Для недержавних підприємств нефінансового сектору найбільш важливими були середньостро-
кові кредити. Отже вже з 2004 року питома вага середньострокових кредитів була вища аніж корот-
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кострокових. Після того, як банки почали кредитувати підприємства на терміни, що перевищують 5
років, частка довгострокових кредитів почала поступово зростати.

За період, що досліджується, частка кредитів наданих банками підприємствам недержавного сек-
тору економіки була не меншою аніж 90%. Банки зацікавлені в кредитуванні суб’єктів підприємниц-
тва недержавного сектору. Однак самі підприємства вважають, що за сучасних умов банківські кре-
дити не забезпечують ефективність господарювання. Вартість таких кредитів перевищує реальні
фінансові можливості підприємств. А обсяги кредитування суб’єктів підприємництва нефінансово-
го сектору потребують подальшого нарощування.

Вважаємо, що для подальшого підвищення рівня розвитку національної економіки необхідно,
щоб банки збільшували обсяги середньо- і довгострокових кредитів для суб’єктів підприємництва
державного і недержавного секторів. Особливо це необхідно для підприємств малого та середнього
бізнесу, які практично завжди працюють на внутрішній ринок. За рахунок збільшення обсягів кре-
дитів для малого і середнього бізнесу країна може: а) підвищити обсяги валового внутрішнього про-
дукту; б) наситити внутрішній ринок необхідними споживчими товарами; в) забезпечити товарами
та послугами домогосподарства, які розташовані в різних регіонах України; г) зменшити рівень без-
робіття, особливо в регіонах; д) підвищити рівень доходів домогосподарств та покращити добробут
населення.

Кредитування суб’єктів підприємництва нефінансового сектору економіки здійснюється з вико-
ристанням різних видів валют (рис. 1).
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Рис. 1. Питома вага кредитів, наданих банками нефінансовим корпораціям, у
розрізі окремих валют (у %) (розраховано за даними НБУ)

Більше всього
кредитів нефінан-
сові корпорації
одержали в націо-
нальній валюті
гривні. Проте част-
ка таких кредитів
постійно колива-
лась від 61% до
48% в залежності
від потреб підпри-
ємств та ситуації на
валютному ринку
країни. У 2008 році,
коли суттєво змен-
шився курс долару
США до національ-
ної валюти, то
підприємствам було
вигідніше брати
кредити в доларах
США. Коли вар-
тість американської валюти була вищою, кредити підприємства намагались одержати в гривні.

Валютні кредити складають помітну частку в сумі кредитів, що надали банки підприємствам
нефінансового сектору економіки. Кредити в іноземній валюті в основному надавались в доларах
США, частка яких коливалась за роками з 33 до 44%. Кредити в інших іноземних валютах були
незначними.

Значне використання долару США для кредитування суб’єктів підприємництва нефінансового
сектору свідчить про те, що: а) національна економіка України на 40% залежить від використання
американської валюти; б) банкам України було вигідно кредитувати нефінансові суб’єкти підприєм-
ництва в іноземній валюті, зокрема в доларі США, що давало можливість додатково мати доходи при
коливанні курсу іноземних валют до гривні; в) вітчизняні підприємства використовували іноземну
валюту з метою імпорту товарів та продукції; г) товарний ринок України на 40-50% залежить від
імпорту товарів, що дуже негативно впливає на розвиток соціально-економічної системи держави;
д) іноземна валюта у більшості економічних суб’єктів, зокрема у підприємств нефінансового секто-
ру, має більшу надійність аніж національна валюта гривня.

Отже, без вирішення головного питання про підвищення надійності національної валюти, не мож-
ливо забезпечити її повне використання як в самій Україні, так і в економічних стосунках з іншими
державами. В цьому напрямі повинні працювати уряд і Національний банк. Україні потрібна на-
дійна і сильна національна валюта. Тільки за таких умов можливо суттєво підвищити її роль в прак-
тиці кредитування суб’єктів підприємництва нефінансового сектору.

Кредитування банками реального сектору економіки поділяється на два основні напрями. Пер-
ший напрям — це кредити, що надані банками підприємствам нефінансового сектору для здійснення
поточної діяльності. Другий напрям — це кредити, що надані підприємствам нефінансового сектору
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для інвестиційної діяльності. Кредитування підприємств за визначеними напрямами має велике зна-
чення для економічного розвитку країни. Кредитування поточної діяльності суттєво впливає на обся-
ги виробництва продукції, здійснення робіт і надання послуг. Тобто за рахунок кредитування поточ-
ної діяльності банки впливають на обсяги товарної продукції підприємств, обсяги виручки від реалі-
зації продукції, товарів та послуг, собівартість продукції, товарів, робіт та послуг. В кінцевому підсумку
банківське кредитування впливає і на фінансові результати діяльності суб’єктів підприємництва.

Для суб’єктів підприємництва важливо щоб банки надавали кредити в обсязі і за вартістю, яка
відповідає потребам реального сектору, а не лише самих банків. Наведені вище показники щодо
кредитування підприємств нефінансового сектору переконливо доводять, що банки поступово зміню-
ють своє відношення до підприємств реального сектору економіки. Однак обсяги і вартість наданих
кредитів поки що не задовольняє підприємства. Необхідно збільшувати обсяги кредитів на поточну
та особливо інвестиційну діяльність (табл. 6).

Таблиця 6
Кредити, надані банками нефінансовим корпораціям, за

цільовим спрямуванням і строками погашення
РокиПоказники 2006 2007 2008 2009

Усього кредитів, наданих банками нефінансовим
корпораціям, млн. грн.
питома вага, %

160503
100

260476
100

443665
100

462215
100

Усього кредитів, наданих банками нефінансовим
корпораціям на поточну діяльність, млн. грн.
питома вага у загальній сумі кредитів, наданих не-
фінансовим корпораціям, %

137516

85,68

217271

83,41

359140

80,95

373759

80,86
у т. ч. за строками
до 1 року, млн. грн. 70036 104251 183427 191185
питома вага, % 43,64 40,02 41,34 41,36
від 1 року до 5 років, млн. грн. 67480 101166 153501 158248
питома вага, % 42,04 38,84 34,60 34,24
більше 5 років, млн. грн. … 11854 22212 24325
питома вага, % … 4,55 5,01 5,26
Усього кредитів, наданих банками нефінансовим
корпораціям на придбання, будівництво та реконст-
рукцію нерухомості, млн. грн.
питома вага у загальній сумі кредитів, наданих не
фінансовим корпораціям, %

6405

3,99

10618

4,08

18262

4,12

17670

3,82
у т. ч. за строками
до 1 року, млн. грн. 675 1380 2776 2677
питома вага, % 0,42 0,53 0,63 0,58
від 1 року до 5 років, млн. грн. 5730 5862 8337 7600
питома вага, % 3,57 2,25 1,88 1,64
більше 5 років, млн. грн. … 3376 7150 7393
питома вага, % … 1,30 1,61 1,60
Усього кредитів, наданих банками нефінансовим
корпораціям на іншу ін вест. діяльність, млн. грн.
питома вага у загальній сумі кредитів, наданих не
фінансовим корпораціям, %

16582

10,33

32587

12,51

66263

14,94

70786

15,31
у т. ч. за строками
до 1 року, млн. грн. 1339 2290 4096 5461
питома вага, % 0,83 0,88 0,92 1,18
від 1 року до 5 років, млн. грн. 15243 21211 41409 40687
питома вага, % 9,50 8,14 9,33 8,80
більше 5 років, млн. грн. … 9085 20757 24638
питома вага, % … 3,49 4,68 5,33

* Розраховано за даними НБУ

Дані НБУ свід-
чать, що більше
80% кредитів банки
надавали суб’єктам
підприємництва не-
фінансового секто-
ру економіки на по-
точну діяльність. У
2006 році питома
вага кредитів на по-
точну діяльність
складала 85%. У
2007 році 83%. У
2008 і 2009 роках
кредитування по-
точної діяльності
практично склада-
ло 81%. Проте, хоча
данні НБУ відсутні,
за нашими власни-
ми спостереження-
ми, в 2001-2005 ро-
ках банки ще біль-
ше кредитували по-
точну діяльність і
практично не виді-
ляли кредитів для
інвестицій. Отже за
останні роки в Ук-
раїні відбулись по-
зитивні зміни щодо
напрямів банківсь-
кого кредитування
підприємств нефі-
нансового сектору.

На будівництво
та реконструкцію
нерухомості, які
здійснювали суб-

’єкти підприємництва, банки направили до 4% кредитів. Це дуже мало для України. За таких умов
розвиток нерухомості в Україні буде стримуватись ще багато років. Будівництво і реконструкція не-
рухомості є одними із головних напрямів інвестиційної діяльності підприємств. Якщо в країні роз-
вивається будівництво нерухомості виробничого, комерційного чи житлового призначення, то це
свідчить про економічне зростання, яке знаходить своє відображення в обсягах ВВП та інших макро-
економічних показниках.

З 2006 по 2009 рік банки все більше кредитують іншу інвестиційну діяльність підприємств нефінансо-
вого сектору, яка пов’язана з придбанням і уведенням в дію машин та обладнання, оновленням виробниц-
тва, технічним переобладнанням виробництва, реконструкцією виробництва, розширенням та модерні-
зацією підприємств, впровадженням нових технологій тощо. На названі цілі у 2006 році банки виділили
10% кредитів, а у 2009 кризовому році на цілі іншої інвестиційної діяльності було використано більше
15% усіх кредитів, що надані суб’єктам підприємництва нефінансового сектору економіки.
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За строками погашення кредитів, наданих на поточну діяльність підприємствам нефінансового
сектору, більше 40% складають кредити до 1 року, тобто короткострокові кредити. Середньострокові
кредити терміном від 1 до 5 років займають друге місце від 34 до 42% загальної суми. Частка довго-
строкових кредитів для поточної діяльності складає понад 5% загальної суми.

Для інвестиційної діяльності підприємств нефінансового сектору використовують середньо- і
довгострокові кредити. Так, питома вага середньо- і довгострокових кредитів на будівництво та ре-
конструкцію складає 1,6-3,5%. Частка середньо- і довгострокових кредитів для іншої інвестиційної
діяльності складає від 3,5 до 9,5%.

Отже з наведених показників можливо сформулювати наступні висновки.
По-перше, основна частина кредитів, що надані банками для підприємств нефінансового сектору,

використовується для розвитку поточної діяльності. Це обумовлено об’єктивними закономірностя-
ми розвитку виробничих підприємств, а також особливостями української економіки, високою вар-
тістю кредитних ресурсів, що змушує підприємства відкладати на майбутнє інвестування коштів у
розвиток основних засобів.

По-друге, поступове зростання кредитів банків на інвестиційну діяльність підприємств обумов-
лено також об’єктивною закономірністю, яка полягає в тому, що без повного оновлення матеріально-
технічної бази неможливо здійснювати подальший розвиток української економіки. Отже, якщо бан-
ки не будуть кредитувати інвестиційну діяльність, то через кілька років їх власне існування буде
поставлено під сумнів внаслідок відсутності економічних суб’єктів для кредитування.

По-третє, банки поступово зміщують акценти з короткострокового, до середньо- і довгостроково-
го кредитування, що пов’язано як із зростанням власного кредитно-інвестиційного потенціалу, так і
об’єктивній необхідності середньо- і довгострокового кредитування економіки внаслідок підвищен-
ня конкуренції, активізації іноземного капіталу в банківській системі України, посилення зацікавле-
ності найбільших українських промислово-торгівельних компаній в коштах закордонних інвесторів
і кредиторів.

По-четверте, банки, що збільшують середньо- і довгострокове кредитування намагаються підвищи-
ти свою конкурентоспроможність, яка також пов’язана із здатністю ефективно використовувати наяв-
ний кредитно-інвестиційний потенціал, в першу чергу, на кредитування інвестиційної діяльності.

По-п’яте, нефінансові суб’єкти підприємництва через власну активність у пошуках фінансових
ресурсів для інвестування також впливають на банківські інститути щодо кредитування не лише
поточної, а й інвестиційної діяльності. Це має додатковий вплив на позиції українських банків щодо
збільшення обсягів кредитування та зменшення вартості кредитів, що надають банки для поточної й
інвестиційної діяльності.

Результати участі банків в інвестиційної діяльності в масштабах України підтверджуються на-
ступними даними (рис. 2).
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Рис. 2. Питома вага кредитів у загальній сумі коштів, що використовуються
для фінансування інвестицій в основний капітал (розраховано за даними Держ-
комстату і НБУ)

Частка кредитів
у загальній сумі
коштів, що викори-
стовується для
фінансування інве-
стицій за період з
2002 по 2009 рік
збільшилась понад
3 рази. Найбільший
показник був досяг-
нутий у 2008 році
17,3%. У 2009 році
питома вага кре-
дитів у фінансу-
ванні інвестицій в
основний капітал
дещо зменшилась
через фінансово-
економічну кризу та
проблеми самих
банківських інсти-
тутів з ліквідністю.

Побудована теоретична лінія тренду і визначене лінійне рівняння Y= 5,1786 + 1,6131  X, дозво-
ляє спрогнозувати зміни питомої ваги кредитів у фінансуванні інвестицій в основний капітал на
один-два роки вперед. Параметри лінійного рівняння свідчать: а0 = 5,1786% базове теоретичне зна-
чення питомої ваги кредитів у фінансуванні інвестицій в основний капітал; а1 = 1,6131% збільшення
частки кредитів у фінансуванні інвестицій в основний капітал за кожний рік періоду, що дослід-
жується, при стабільних умовах їх зростання. У 2010 році можливо прогнозувати частку кредитів у
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фінансуванні інвестицій в основний капітал на рівні 19,70%, а у 2011 році цей показник може
збільшиться до 21,31%. Виконання такого прогнозу залежить як від українських банків, так і суб’єктів
підприємництва нефінансового сектору, особливо недержавних підприємств. Якщо підприємства
будуть активізувати свої зусилля щодо здійснення інвестиційної діяльності, то банки будуть змушені
збільшувати обсяги кредитування інвестицій в основний капітал. Це дасть змогу підвищити частку
кредитів у загальній сумі коштів, що використовуються для фінансування інвестицій.

На сучасному етапі розвитку країни від банків вимагається збільшення обсягів середньо- і довго-
строкових кредитів, а також принципове зменшення вартості кредитних ресурсів. Якщо вартість
інвестиційних кредитів перевищує 15%, то за таких умов підприємства нефінансового сектору не
зможуть фінансувати інвестиційні проекти і програми. Однак за сучасних умов для більшості своїх
клієнтів-підприємств банки пропонують ставки за інвестиційними кредитами, що перевищують
20-25%, а в деяких випадках і більше 30-35%. Отже вартість кредитів не дозволяє підприємствам
нефінансового сектору оновлювати своє виробництво. Це значить, що переваги все більше буде одер-
жувати іноземні товаровиробники. Українські підприємства через нестачу інвестицій або припинять
свою діяльність, або їх приєднають всесильні світові корпорації.

Для поточної діяльності підприємства реального сектору економіки залучали більше кредитів у
гривні. Це підтверджується даними за останні 4 роки (рис. 3).
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Рис. 3. Питома вага кредитів, наданих в поточну діяльність підприємствам
реального сектору економіки, в розрізі валют (розраховано за даними НБУ)

За період з 2006
по 2009 рік більше
50% наданих кре-
дитів в поточну
діяльність були в
гривні. У доларах
США надавались
приблизно від 31 до
42% кредитів. Кре-
дитів в євро не було
більше 6,4%. Інші
валюти практично
не використовува-
лись для кредиту-
вання поточної
діяльності підпри-
ємств реального
сектору.

Аналіз кредитів у розрізі валют в поточну діяльність дозволяє висловити наступні спостереження.
По-перше, вважаємо, що питома вага кредитів наданих в гривні для поточної діяльності підприємств
реального сектору повинна бути значно більшою. На нашу думку, частка кредитів в гривні для поточ-
ної діяльності не може бути менше аніж 80-85%. По-друге, висока частка кредитів в доларах США
свідчить про специфічні акценти в господарській діяльності, які притаманні українським підприєм-
ствам. Зокрема, велика частка імпортерів товарів, сировини, матеріалів, комплектуючих тощо. По-третє,
як банки, так і підприємства реального сектору розглядають кредити в іноземній валюті як ефективні
фінансові інструменти. Це пов’язано з недовірою до національної валюти, а також із специфікою діяль-
ності фінансових спекулянтів, які практично щорічно учиняли валютні «шторми», в результаті яких
підприємства втрачали частку своїх коштів за рахунок зміни валютного курсу.

Обсяги та структура банківських кредитів, наданих суб’єктам підприємництва реального сектору
економіки, за видами економічної діяльності, наведена у табл. 7.

У 2008 році найбільші обсяги кредитів були надані у переробну промисловість (23,90%), торгів-
лю, ремонт автомобілів, побутових виробів та предметів особистого вжитку (35,12%), операції з
нерухомим майном, оренда, інжиніринг та надання послуг підприємцям (15,61%). Більш-менш значні
суми банківських кредитів були надані також у будівництво (8,85%) і сільське господарство, мислив-
ство та лісове господарство (6,50%). Підприємства реального сектору перелічених видів економіч-
ної діяльності в сукупності одержали 399193 млн. грн. банківських кредитів, що складає 89,98% від
загальної суми кредитів, наданих банками підприємствам реального сектору у 2008 році.

Отже практично 90% кредитів одержали підприємства торгівлі і обслуговування, переробної про-
мисловості, підприємства, що здійснюють операції з нерухомістю та орендою, будівництво, підпри-
ємства сільського і лісового господарств.

У 2009 році найбільші обсяги кредитів були надані підприємствам переробної промисловості
(22,71%), торгівлі; ремонту автомобілів, побутових виробів та предметів особистого вжитку (35,84%),
підприємствам, що здійснюють операції з нерухомим майном, орендою, інжинірингом та наданням
послуг підприємцям (16,84%).

Помітні суми банківських кредитів були також залучені підприємствами сільського і лісового
господарств (5,63%), а також будівництва (9,02%).
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Таблиця 7
Банківські кредити, надані суб’єктам підприємництва реального сектору

економіки, за видами економічної діяльності *
2008 р. 2009 р.

Види економічної діяльності сума,
млн. грн. % сума,

млн. грн. %

Сільське господарство, мисливство та лісове госпо-
дарство 28812 6,50 26026 5,63
Рибальство, рибництво 420 0,10 327 0,07
Добувна промисловість 7684 1,73 9607 2,08
Переробна промисловість 106029 23,90 104951 22,71
Виробництво та розподіл електроенергії, газу та води 8630 1,95 9273 2,01
Будівництво 39274 8,85 41678 9,02
Торгівля; ремонт автомобілів, побутових виробів та
предметів особистого вжитку 155818 35,12 165678 35,84
Діяльність готелів та ресторанів 4168 0,94 4397 0,95
Діяльність транспорту та зв’язку 15990 3,60 16007 3,46
Операції з нерухомим майном, оренда, інжиніринг
та надання послуг підприємцям 69260 15,61 77848 16,84
Освіта 444 0,10 216 0,05
Охорона здоров’я та надання соціальної допомоги 2545 0,57 1495 0,32
Надання комунальних та індивідуальних послуг;
діяльність у сфері культури та спорту 4591 1,03 4711 1,02
Усього 443665 100 462215 100

* Розраховано за даними НБУ

В сукупності
підприємства пере-
лічених видів еко-
номічної діяльності
в 2009 році залучи-
ли банківських кре-
дитів на суму
416181 млн. грн.
або 90,04%.

Отже можливо
зазначити, що під-
приємства торгівлі і
обслуговування, пе-
реробної промисло-
вості, підприєм-
ства, що здійсню-
ють операції з неру-
хомим майном і
орендою, буді-
вельні підприєм-
ства, підприємства
сільського і лісово-
го господарств на
протязі останніх двох років залучали практично однакову частку банківських кредитів, що надава-
лись суб’єктам підприємництва реального сектору економіки.

Водночас, необхідно зазначити, що у 2009 році по відношенню до 2008 року відбулися деякі зміни
у структурі наданих банківських кредитів. Наприклад, зменшили свою частку в банківських креди-
тах підприємства сільського і лісового господарства, переробної промисловості. Збільшили свою
частку в банківських кредитах підприємства торгівлі та обслуговування, будівництва.

Окремим питанням банківського кредитування підприємств реального сектору є кредитування
підприємств будівництва. У зв’язку з фінансово-економічною кризою у 2009 році абсолютна більшість
вітчизняних будівельних підприємств призупинили свою діяльність через нестачу фінансових ре-
сурсів. Банки із-за низької власної ліквідності, проблем з власним капіталом та зобов’язаннями та-
кож мало могли допомогти підприємствам будівництва. Однак наведені вище показники свідчать,
що банки все ж таки частково кредитували будівельні підприємства. У 2009 році у порівнянні з
2008 року сума кредитів, наданих будівельним підприємствам збільшилась на 2404 млн. грн. або на
106,12%. Це дуже мало для розвитку вітчизняного будівництва. Проте ці кредити дали можливість
хоча б частині підприємств продовжувати будівельну діяльність, особливо на житлових об’єктах, які
за останні роки стали важливим напрямом банківського кредитування.

Визначені показники банківського кредитування за видами економічної діяльності підтверджу-
ють раніше висловлені пропозиції щодо необхідності подальшого збільшення обсягів наданих кре-
дитів в реальний сектор економіки.

Вважаємо, що сучасне банківське кредитування як і 10 років тому орієнтується на підприємства
торгівлі та обслуговування. Для цих підприємств банки спрямували більше 1/3 всіх наявних кредит-
них ресурсів. Тобто, це значить, що українська економіка, як і у 90-х роках ХХ ст. залишається еконо-
мікою торгівлі. Виробництво промислової та сільськогосподарської продукції, промислове та жит-
лове будівництво не є локомотивами вітчизняної економіки. Розвиток соціально-економічної систе-
ми держави поки що мало залежить від виробничих підприємств. Основні виробничі підприємства
(металургійні, хімічні, машинобудівні) орієнтовані на експорт своєї продукції і практично не впли-
вають на внутрішній ринок країни. Значення цих підприємств для країни — зростання валютних
надходжень, укріплення за рахунок цього гривні, формування більшої частки державного та місце-
вих бюджетів за рахунок податків та зборів.

Велике значення для оцінки рівня банківського кредитування має співставлення суми кредитів,
наданих банками підприємствам того чи іншого виду економічної діяльності, з обсягами валової
доданої вартості, створеної підприємствами цього виду економічної діяльності.

Для такої оцінки розрахуємо коефіцієнт співвідношення суми банківських кредитів, наданих
підприємствам відповідного виду економічної діяльності, до обсягу створеної валової доданої вар-
тості тими ж підприємствами. Розрахунки здійснено за один 2008 рік у зв’язку з тим, що поки відсутні
дані валової доданої вартості за 2009 рік.

Для підприємств сільського господарства, мисливства, лісового господарства коефіцієнт співвідно-
шення буде мати значення: 0,4422.

Для підприємств добувної промисловості цей показник буде мати значення: 0,1414.
Для підприємств переробної промисловості цей показник буде мати значення: 0,6436.
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Для підприємств з виробництва та розподілення електроенергії, газу та води цей показник може
мати таке значення: 0,2996.

Для підприємств будівельного комплексу коефіцієнт співвідношення може мати таке значення:
1,3457.

Для підприємств торгівлі, ремонту автомобілів, побутових виробів та предметів особистого вжит-
ку коефіцієнт співвідношення буде мати наступне значення: 1,1871.

Для підприємств транспорту та зв’язку коефіцієнт співвідношення становить: 0,2282.
Наведені коефіцієнти свідчать, що: по-перше, є підприємства, які внаслідок специфіки видів еко-

номічної діяльності, не можуть нормально функціонувати без банківського кредитування. Ці підпри-
ємства мають коефіцієнти співвідношення кредитів і валової доданої вартості, що перевищують 1.
До таких належать підприємства будівельного комплексу, торгівлі і обслуговування населення; по-
друге, є підприємства, яким потрібні значні обсяги банківських кредитів для нормальної господарської
діяльності, зокрема операційної й інвестиційної. Ці підприємства мають коефіцієнти співвідношення
кредитів і валової доданої вартості на рівні від 0,5 до 1. До таких належать підприємства переробної
промисловості; по-третє, є підприємства, яким потрібні банківські кредити для нормальної діяльності,
але вони лише частково впливають на рівень виробництва валової доданої вартості. Ці підприємства
мають коефіцієнт співвідношення кредитів і валової доданої вартості менший аніж 0,5. До таких нале-
жать підприємства сільського і лісного господарства, підприємства транспорту і зв’язку.

Отже вважаємо, що для подальшого розвитку національної економіки необхідно збільшувати обся-
ги банківського інвестиційного кредитування переробної промисловості, будівництва та сільського
господарства. Торгівля вже сьогодні має достатньо кредитів для своєї роботи, а тому зростання обсягів
банківського кредитування торгівельних підприємств суттєво не вплине на обсяги їх діяльності.

Дослідження банківського кредитування за видами економічної діяльності і строками погашення
дало змогу встановити наступні тенденції.

У 2008 і 2009 роках підприємства переробної промисловості більше всього кредитів залучали на
термін від 1 до 5 років (рис. 4).
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Рис. 4. Питома вага кредитів, наданих банками підприємствам переробної
промисловості за термінами погашення (розраховано за даними НБУ)

Частка коротко-
строкових кредитів,
що використовують
підприємства пере-
робної промисло-
вості у 2009 році у
порівнянні з 2008
роком зменшилась
на 5% процентних
пунктів. Водночас
на 4,5% збільши-
лись довгострокові
кредити. Наведені
показники свідчать,
що фінансово-еко-
номічна криза спо-
нукала вітчизняні
підприємства біль-
ше коштів вкладати
в розвиток. А це

можливо якщо залучати фінансові ресурси на довгостроковій основі. Якщо підприємства не мають
можливості використовувати власні кошти або кошти інвесторів-власників, то вони змушені залуча-
ти кредитні ресурси на довгостроковій основі.

Будівництво, ще один вид економічної діяльності, який залежить від термінів і обсягів кредиту-
вання. Більшість об’єктів будівництва можуть буди збудовані за період від 1 до 3 років. Комерційні
об’єкти будуються за 1-1,5 року. Промислово-транспортні об’єкти будують за 2-3 роки, в деяких
випадках до 5-10 років, якщо об’єкти дуже важкі та потребують значних обсягів вкладання еконо-
мічних ресурсів (великі заводи, електростанції, шляхи залізничного транспорту, тунелі, підземні спо-
руди тощо). Житлове будівництво здійснюється за 1-2 роки за сучасних технологій. Отже головна
проблема для будівельних підприємств — наявність фінансових ресурсів, тобто власних або позико-
вих коштів. Світовий досвід дає підстави стверджувати, що будівельний бізнес базується на позико-
вих коштах, а саме — банківських інвестиційних кредитах, що залучені на термін від 1 до 5 років,
або трохи більше.

Наведені дані свідчать, що підприємства будівельного бізнесу орієнтуються на середньостроко-
вий термін залучення банківських кредитів (рис. 5).

У 2009 році в порівнянні з 2008 роком питома вага середньо- і довгострокових кредитів збільшуєть-
ся. У той же час частка короткострокових кредитів зменшується, що підтверджує висновки про орі-
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Рис. 5. Питома вага кредитів, наданих банками підприємствам будівельного
бізнесу за термінами погашення (розраховано за даними НБУ)

єнтацію підпри-
ємств будівництва
на кредити строком
на 1-5 і більше
років. При цьому
підприємства будів-
ництва значно б
збільшили обсяги
кредитування за
умов, коли банки
мали можливість
надавати таки кре-
дити. Але ситуація
складається так, що
банківські інститу-
ти не мають дос-
татніх можливостей
для кредитування
будівництва та ін-
ших підприємств, яким потрібні кошти на терміни, що перевищують 5 і більше років.

Довгострокове кредитування економіки України з боку банків фактично почалось лише після 2004
року, а тому українські банківські установи не мають достатньо економічних ресурсів для такого
кредитування. Ми вважаємо, що кредитно-інвестиційний потенціал українських банків ще не досяг
того рівня, коли довгострокове інвестиційне кредитування стане одним із їх головних завдань. Акти-
візація банків щодо довгострокового інвестиційного кредитування залежить не лише від суб’єктів
підприємництва реального сектору економіки, але й від домогосподарств, які мають власні інтереси
щодо банківського кредитування, зокрема довгострокового.

Дані свідчать, що банки активно почали кредитувати домогосподарства лише починаючи з 2005
року (рис. 6).
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Рис. 6. Динаміка кредитів, наданих банками домогосподарствам (розрахова-
но за даними НБУ)

За період з 2002
по 2009 рік обсяги
банківських кре-
дитів, наданих до-
могосподарствам
збільшились у
65,99 разів. Актив-
но банки почали
кредитувати домо-
господарства, почи-
наючи з 2005 року,
коли сума кредитів
у порівнянні з 2004
роком зросла в 2,21
разів.

Побудована тео-
ретична лінія трен-
ду і визначене лі-
нійне рівняння Y=
=–83564 + 41611 
 X, дозволяє спрогнозувати зміни суми кредитів, що може бути надані домогосподарствам на один-
два роки вперед. Параметри лінійного рівняння свідчать: а0 = –83564 млн. грн. — базове теоретичне
значення суми кредитів, що надаються домогосподарствам. Знак (–) показує, що теоретично може
існувати період, коли банки не кредитували домогосподарства. Параметр а1 = 41611 млн. грн. пока-
зує на скільки можуть зрости обсяги кредитів, що надають банки домогосподарствам за кожний рік
періоду, що досліджується, при стабільних умовах їх зростання. У 2010 році можливо прогнозувати
суму кредитів, що нададуть банки домогосподарствам на рівні 290935 млн. грн., а у 2011 році цей
прогнозний показник може збільшитись до 332546 млн. грн. Виконання такого прогнозу залежить
від рівня кредитно-інвестиційного потенціалу, який зможуть забезпечити собі українські банки, а
також від рівня кредитоспроможності більшої частини населення, яка зацікавлена в банківських
кредитах. При низькій кредитоспроможності населення банки, які дуже сильно постраждали в пе-
ріод фінансово-економічної кризи від низької кредитоспроможності позичальників, не підуть на ри-
зики надання кредитів тим домогосподарствам, які не мають реальних перспектив щодо погашення
кредитів і відсотків за ними в умовах нестабільності економіки України.



64

Домогосподарства одержують кредити від банків на різні потреби. За даними НБУ найбільші
суми кредитів домогосподарства отримали на споживчі потреби (табл. 8).

Таблиця 8
Кредити, надані банками домогосподарствам за цільовим спрямуванням *

Усього креди-
тів, наданих
домогоспо-
дарствам

Споживчі кре-
дити

Кредити на при-
дбання, будів-

ництво та реко-
нструкцію неру-

хомості

Інші кредити
Із загальної суми
кредитів іпотеч-

ні кредитиРоки

млн.
грн. % млн.

грн. % млн.
грн. % млн.

грн. % млн.
грн. %

2006 82010 100 58453 71,28 20412 24,89 3145 3,83 20523 25,02
2007 160386 100 115032 71,72 40778 25,42 4577 2,85 73084 45,57
2008 280490 100 186088 66,34 88352 31,50 6050 2,16 143416 51,13
2009 241249 100 137113 56,83 98792 40,95 5343 2,21 132757 55,03

* Розраховано за даними НБУ

У 2006 році із
загальної суми кре-
дитів, наданих бан-
ками домогоспо-
дарствам, 71,28%
були споживчі кре-
дити. На придбан-
ня, будівництво та
реконструкцію не-
рухомості домогос-
подарства одержу-
вали практично
25% кредитів, що
фактично дорівню-

вало частці іпотечних кредитів. Інші кредити складали 3,83%. Зростання обсягів банківського кре-
дитування у 2007 році підвищило частку споживчих та іпотечних кредитів. Іпотечні кредити склали
45,6% загальної суми кредитів домогосподарствам.

У 2008 році відбувається подальше зростання обсягів банківських кредитів, наданих домогоспо-
дарствам. Водночас частка споживчих кредитів зменшується, а іпотечних вже перевищує 50%. До-
могосподарства намагаються за рахунок кредитів вирішити такі питання, як: а) придбати або збуду-
вати власну нерухомість (квартири, дома тощо); б) придбати автотранспортні засоби; в) забезпечити
можливість здійснювати підприємницьку діяльність; г) придбати чи орендувати основні засоби ви-
робництва, зокрема земельні ділянки.

У зв’язку з фінансово-економічною кризою у 2009 році обсяги кредитування населення змен-
шується, що суттєво позначається на споживчому кредитуванні. Водночас продовжують зростати
кредити на придбання, будівництво та реконструкцію нерухомості, а також іпотечні кредити. Частка
іпотечних кредитів перевищує питому вагу кредитів, що використовуються для придбання, будів-
ництва та реконструкції нерухомості. Це свідчить, що помітну частину іпотечних кредитів домогос-
подарства використовують для придбання автомобілів та здійснення підприємницької діяльності.

Кредити, що надані банками домогосподарствам на придбання, будівництво та реконструкцію
нерухомості, за строками погашення мали таку структуру (рис. 7).
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Рис. 7. Питома вага кредитів, наданих банками домогосподарствам, за стро-
ками погашення (розраховано за даними НБУ)

У 2007 та 2008
роках домогоспо-
дарства більше
всього залучали
кредитів на термін
понад 10 років. Ча-
стка цих кредитів
становила 70 і 75%
відповідно. За та-
ких термінів креди-
тування домогоспо-
дарства мали мож-
ливості забезпечи-
ти себе нерухомі-
стю, тобто придба-
ти або збудувати
житло. На термін
менший аніж 10
років населення

йшло лише за умов, коли нерухомість мала меншу вартість, чи кошти витрачались на перебудову або
ремонт житла (дому чи квартири). Вартість нерухомості суттєво впливає на строки кредитування.
Водночас вартість нерухомості також залежить від: а) місця розташування об’єктів нерухомості. Якщо
це Київ чи територія навколо нього, або великі міста, наприклад, Дніпропетровськ, Донецьк, Одеса,
Львів, Харків, а також території південних курортів Алушта, Ялта тощо, вартість житлової нерухо-
мості буде максимальною. В інших обласних центрах України та середніх за розміром містах вартість
нерухомості буде середньою. В малих містах, селищах, особливо там де не має можливості знайти
достойну роботу вартість нерухомості буде мінімальною; б) розміру нерухомості та його особливос-
тей. Наприклад, вартість квартири чи дому буде різною при однаковій площі; в наявності додаткових
умов для приживання. Наприклад, дім на великій ділянці, де є ліс та вихід до водоймищ і дім, де не
має насаджень, водоймищ тощо.
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У 2009 році кредити на термін понад 10 років зменшились на 5%. Однак кредити на інші терміни
збільшились. Це пов’язано з тим, що внаслідок фінансово-економічної кризи банки почали активно
вимагати від позичальників своєчасної сплати відсотків та основної частини кредиту. Деякі домогос-
подарства, що одержали кредити на термін понад 10 років відмовились від таких кредитів або зміни-
ли умови кредитування. Частина домогосподарств прийшла до висновку, що має можливість достро-
ково погасити кредити і за домовленістю з банком здійснила погашення кредитів на термін 10 років.
Приклади таких позичальників є в кожному регіоні і в кожному банку.

Основною валютою кредитування домогосподарств був долар США. На це більш-менш критично
дивився уряд країни і національний банк, але конкретних заходів не приймав. Проте в умовах фінан-
сово-економічної кризи, держава визнала кредитування в іноземній валюті не правомірним, тобто
якщо позичальник не має власних валютних доходів, то він не має право одержувати кредити в іно-
земній валюті.

Структура кредитів, наданих банками домогосподарствам за видами валют, має наступний вигляд
(рис. 8).
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Рис. 8. Питома вага кредитів, наданих банками домогосподарствам, за видом
валют (розраховано за даними НБУ)

За наведеними
даними можливо
сформулювати на-
ступні висновки:
а) стабільно зроста-
ють кредити, надані
банками в доларах
США; б) стабільно
зменшуються кре-
дити, надані в
гривні; в) кредити в
євро та в інших іно-
земних валютах не
популярні в Ук-
раїні; г) валютне
кредитування насе-
лення домінує в
країні, що вказує на
помилки з боку
НБУ і державних
органів влади; д) зростання валютних кредитів стимулює закордонного виробника і не сприяє ре-
формуванню економіки країни; е) валютні кредити є більш вигідними для банків через можливість
одержати додаткові доходи; ж) вибір валютних кредитів для населення пов’язаний із постійним ко-
ливанням національної грошової одиниці, що лякає населення країни; з) кредити в іноземній валюті
для домогосподарств є передумовою виникнення додаткових ризиків як для банків, так і населення;
и) кредити в іноземній валюті негативно впливають на фінансову стійкість держави, а тому є про-
блемними з початку їх застосування.

Проведені дослідження щодо концентрації кредитних вкладань в соціально-економічну систему
країни дають змогу сформулювати наступні пропозиції:

1. Українські банки повинні більш активно брати участь в кредитуванні соціально-економічного
розвитку та реформування країни. Це можливо за умов підвищення рівня кредитно-інвестиційного
потенціалу банків, який частково був втрачений через фінансово-економічну кризу, банкрутство 15
банків країни, втрати частково довіри населення до банків як позичальників, так і кредиторів.

2. Банківські інститути при кредитуванні юридичних осіб повинні орієнтуватись не лише на мож-
ливі власні прибутки, а й на майбутні кінцеві результати країни, тобто зростання валового внутріш-
нього продукту, підвищення обсягів виробництва продукції промисловості, сільського господарства,
будівництва тощо. Це дасть змогу в майбутньому кожному банку забезпечити більший обсяг кредит-
но-інвестиційної діяльності, а отже і зростання власних прибутків.

3. При кредитуванні суб’єктів підприємництва і домогосподарств необхідно дотримуватись відпо-
відних пропорцій, щоб кредити, надані населенню не стимулювали закордонних виробників, а пра-
цювали на розвиток вітчизняної економіки. Без забезпечення раціонального паритету між кредиту-
ванням юридичних осіб і домогосподарств перспективи зростання кредитно-інвестиційного потен-
ціалу банків суттєво зменшуються.

4. При виборі суб’єктів підприємництва реального сектору для кредитування банки повинні
здійснювати оцінку не лише їх кредитоспроможності, але й з позиції перспектив економічного роз-
витку країни чи регіону, можливості виробництва інноваційної продукції або надання послуг, що
раніше не надавали юридичні особи в Україні. Це дасть можливість в перспективі мати надійних і
постійних позичальників, які використовують позикові кошти для оновлення виробництва, запро-
вадження нових технологій, випуску нових видів продукції, розширення його асортименту тощо.
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5. Кредитування домогосподарств повинно бути спрямовано на збільшення частки довгостроко-
вих іпотечних кредитів, які пов’язані з придбанням чи будівництвом нерухомості. Це дасть додатко-
вий економічний поштовх у розвитку соціально-економічної системи держави через зростання об-
сягів житлово-комунального будівництва, яке за сучасних умов може бути локомотивом вітчизняної
економіки після фінансово-економічної кризи.

ВИСНОВКИ
На основі проведеного дослідження можливо сформулювати наступні висновки.
По-перше, активізація банківського кредитування соціально-економічній системи України фак-

тично розпочалась починаючи з 2004 року, коли банки стали надавати кредити все більшій частині
підприємств і домогосподарств.

По-друге, аналіз рівня і концентрації кредитних вкладень за секторами економіки дало змогу вста-
новити, що найбільші обсяги кредитів були надані нефінансовим корпораціям і домогосподарствам.

По-третє, встановлено, що починаючи з 2006 року українські банківські інститути почали здійсню-
вати довгострокове кредитування не лише реального сектору економіки, а й домогосподарств. При
цьому помітна частка кредитів наданих домогосподарствам відносяться до іпотечних, тобто наданих
під заставу нерухомості на тривалий термін.

По-четверте, значна частина кредитів, наданих в соціально-економічну систему країни, було в
доларах США, що свідчить про недостатній рівень довіри з боку позичальників до вітчизняної валю-
ти. Особливо це помітно при аналізі банківського кредитування домогосподарств.

По-п’яте, сформовані рекомендації і пропозиції щодо збільшення концентрації банківського кре-
дитування дають змогу в перспективі здійснити заходи з метою вирішення існуючих проблем зрос-
тання кредитів наданих в соціально-економічну систему України.
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ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ БАНКІВ В УКРАЇНІ

Срібна К.А., к.е.н., доцент НАПКБ
Дано уявлення про сучасну діяльність банків в Україні, розглянуто рейтинги українських банків

та банків з іноземним капіталом за обсягом залучених коштів юридичних та фізичних осіб та визна-
чено перспективи розвитку банківських інститутів на кредитному ринку України.

Ключові слова: банки, кредитний ринок, депозити, сучасні тенденції, іноземний капітал, рейтинг,
банківські установи, банківська система.

ВСТУП
На сьогоднішній день спостерігаються позитивні тенденції в розвитку банківської системи та

всієї економіки України. Спостерігається приріст ВВП, зростання промислового виробництва, зни-
ження показників інфляції. Все це супроводжується стабільним курсом гривни і поступовим ожив-
ленням банківської сфери, ринку нерухомості і торгівлі. Але для позитивного варіанту розвитку еко-
номічної ситуації в країні необхідна також стабільна ситуація на світових ринках, а також зважена
грамотна політика Національного банку України. При сукупності всіх вищеперелічених чинників в
2011-2012 році Україна може остаточно може вийти з кризи і розпочати поступову модернізацію
економіки.

С.П. Калугін [1, с. 43–46] вважає, що, купуючи ресурси на кредитному ринку та продаючи їх
суб’єктам підприємництва, банківські інститути здійснюють прямий вплив на розвиток економіки
регіону. На думку М.І. Сухова [2, с. 9–11], незважаючи на нерівномірний розподіл капіталу серед
банківських установ, перед банківською системою проблема капіталізації гостро не стоїть. Т.М. Пет-
ренко [3, с. 9–14] стверджує, що нарощування капіталу — одна з першочергових завдань банків,
вирішення якої дозволить збільшити обсяги активних операцій.

О. Сугоняко [4, с. 34–36], проаналізувавши динаміку основних показників діяльності банківських
інститутів, визначив тенденцію відставання темпів капіталізації від темпів зростання активів і па-
сивів. В. Кротюк, О. Кірєєв, Г. Карчева [5, с. 2–8] відмітили, що частка банківського капіталу в су-
купному обсязі ресурсів банків в Україні є незначною.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є визначення аспектів сучасної діяльності банків в Україні, розгляд рейтингів укра-

їнських банків та банків з іноземним капіталом за обсягом залучених коштів юридичних та фізичних
осіб та визначення перспектив розвитку банківських інститутів на кредитному ринку України.

РЕЗУЛЬТАТИ
У 2010 році спостерігається повільне зростання ВВП, оскільки експортний попит, відновлюється

повільно. Банківська система також поступово відновлюється, збільшує розміри внутрішнього кре-
дитування юридичних і фізичних осіб, нарощує свої капітали за рахунок іноземних інвесторів і дер-
жавного інституту в особі Національного банку України.

Слід зазначити, що зростання розмірів кредитування банками в Україні практично у всіх випад-
ках пов’язано із зростанням розмірів залучених коштів банками. Уявлення щодо розмірів залучених
коштів банківським інститутами в Україні дає угрупування за розмірами зобов’язань юридичних та
фізичних осіб (табл. 1 та табл. 2).

Таблиця 1
Банки України з найбільшим обсягом депозитів юридичних осіб

№ Найменування банку Сума депозитів
(млн. грн.) Питома вага (%) Частка в

зобов’язаннях (%)
1 Приватбанк 22251,79 12,35 25,70
2 ОTP Bank 16854,98 9,36 70,99
3 Укрексімбанк 16671,96 9,26 34,19
4 Альфа-Банк 11029,37 6,12 45,88
5 Райффайзен Банк Аваль 9994,73 5,55 21,02
6 УкрСіббанк 7902,54 4,39 19,25
7 Ощадбанк 5894,65 3,27 13,97
8 Укрсоцбанк 5082,38 2,82 13,76
9 Надра 4926,95 2,74 22,02
10 ВТБ 4808,47 2,67 17,47

* Розраховано за даними НБУ

За залученням
грошових коштів
населення у депози-
ти стійке лідерство
за Приватбанком. І
це притому, що
розмір відсоткових
ставок за вкладами
фізичних осіб в
Приватбанку ниж-
ча, ніж у більшості
інших банків. Об-
сяг депозитів юри-
дичних та фізичних
осіб складає відпо-
відно 22251,79 млн. грн. та 44321,50 млн. грн. Обсяг депозитів фізичних осіб для Приватбанку скла-
дає більш, ніж 50% усіх зобов’язань. Розмір депозитів Приватбанку двократно перевищує розміри
депозитів решти великих банків в Україні, на що впливають також суб’єктивні чинники. Приватбанк
традиційно має саму розгалужену філіальну мережу на усій території країни.
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Таблиця 2
Банки України з найбільшим обсягом депозитів фізичних осіб

№ Найменування банку Сума депозитів
(млн. грн.) Питома вага (%) Частка в

зобов’язаннях (%)
1 Приватбанк 44321,50 19,62 51,19
2 Райффайзен Банк Аваль 17010,07 7,53 35,77
3 Ощадбанк 16957,28 7,51 40,18
4 УкрСіббанк 12077,95 5,35 29,43
5 Укрексімбанк 10308,84 4,56 21,14
6 Укрсоцбанк 8987,04 3,98 24,34
7 Форум 5810,36 2,57 34,75
8 Надра 5679,44 2,51 25,39
9 Фінанси та Кредит 5247,42 2,32 25,94
10 Брокбізнесбанк 5123,92 2,27 38,80

* Розраховано за даними НБУ

Враховуючи, що
Приватбанку нале-
жить одна з доміну-
ючих (60%) частка
коштів, що посту-
пають від депозитів
в масштабі всієї
країни, у разі вищих
ставок Приватбанк,
працюючий на кре-
дитному ринку,
фактично встанов-
лює ціну, а інші
банки вимушені її
приймати. Це озна-

чає, що ринок буде згоден на будь-який відсоток, позначений Приватбанком, як відсоток для банків.
Звичайно найбільш надійний банк пропонує найнижчий відсоток. Тому ставки Приватбанку повинні
бути найнижчими на ринку.

Залучені кошти підприємств більшою мірою складаються із залишків на поточних рахунках, крім
того, вони надзвичайно чутливі до ділової активності в Україні. У таких умовах кращим банкам
можливо було б задуматися про створення своєї публічної історії та випуск облігацій. Саме доступ
до строкових ресурсів на відкритому ринку, міг би багато в чому зрівняти потенційні можливості
українських банків й банків з іноземним капіталом.

Однією з проблем подальшого розвитку банків в Україні є дефіцит ресурсів. У більшості з них
відсутні кредитні рейтинги, що заважає залученню коштів. А це могло б принести їм необхідні стро-
кові ресурси, такі необхідні для кредитування як корпоративних, так і приватних позичальників.
Адже депозити населення, які є головним джерелом ресурсів банків в Україні, поки ще вважаються
коштами «до запитання».

Таким чином, можна зазначити, що причинами низької ефективності банківської системи Украї-
ни є такі дві групи чинників:

1) внутрішньобанківські, до яких належить недостатність ресурсів для здійснення банківських
операцій, бажання банківських інститутів максимізувати віддачу підвищенням відсоткової ставки за
кредитами, високі вимоги банків до забезпеченості кредитів і т.і.;

2) зовнішні, до яких належить такі чинники, як високий рівень інфляції в економіці, система
внутрішніх взаємних неплатежів, непрозорість ринку капіталу, недовіра до банківської системи з
боку юридичних та фізичних осіб, недосконалість законодавства, низька ліквідність вторинного ринку
цінних паперів, недостатня кількість платоспроможних позичальників.

Можна спрогнозувати, що найближчими місяцями частка українських банків і банків за участю
іноземного капіталу зростатиме. Вже на початку 2009 року кількість дочірніх банків зарубіжних
груп в загальних активах банківської системи України склала 48%. На сьогоднішній день більше
половини активів банківської системи належить іноземним інвесторам. З погляду надійності це є
позитивним аспектом. Проте посилення в банківській системі України ролі іноземного капіталу впли-
ває на грошово-кредитну політику, що проводиться Національним банком України. По-перше, зрос-
тає залежність банківського сектора від грошових потоків нерезидентів, що підсилює коливання
курсу гривні до основних валют. По-друге, як показали дії банків з іноземним капіталом з приводу
введення регулятором актів відносно резервування, НБУ не завжди здатний вплинути на діяльність
іноземних банків.

Вже сьогодні банкам за участю іноземного капіталу належить 45% ринку активних банківських
операцій. За два останні роки іноземні інвестори придбали пакети акцій майже усіх основних лідерів
вітчизняного банківського ринку: «Райффайзенбанкаваль» (8,7% ринку), «Укрсіббанк» (7,06%), «ОТП-
банк» (3,5%). Іноземні інвестори придбали 95% акцій «Укрсоцбанку» групою UniCredit і 60% акцій
банку «Форум». Соmmerzbank збільшив частку іноземного капіталу в банківській системі України
до 50%. На сьогоднішній день майже усі банківські інститути з першої двадцятки українських банків
мають іноземних акціонерів, деякі інші банки були продані або знаходяться в процесі продажу зару-
біжним інвесторам: «Тас-комерцбанк», «Тас-інвестбанк», «Кредітпромбанк» і «Укргазбанк». І якщо
ситуація не зміниться, то в найближчі два-три роки частка іноземного капіталу у вітчизняній
банківській системі може досягти 80-90%. Це пояснюється привабливими умовами ведення банків-
ського бізнесу на території України порівняно з країнами Європи та отриманням більшого прибутку
от вкладеного капіталу з боку зарубіжних інвесторів.

Інституційні вкладники, такі як страхові компанії, керівники інвестиційних фондів і просто крупні
корпоративні клієнти, після банківських дефолтів більше піклуватимуться про вибір банку. Тому
банкірам доведеться шукати дієвіші інструменти переконання потенційних вкладників, чим проста
реклама або примітивний PR. У кризовий період утворюється абсолютно інше конкурентне середо-
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вище з переважанням банків з іноземним капіталом і банків за участю держави, і очевидно, що укра-
їнським банкам з українськими акціонерами вижити буде непросто. Підтвердженням служить в 2010
році сплеск операцій злиття-поглинання, а також перші після кризові спроби українських банків
привернути капітал на відкритому фондовому ринку.

Поки всупереч прогнозам хвиля дефолтів майже не зачепила дрібні банки. Постраждали перш за
все ті фінансові інститути, які вели неадекватну кредитну політику або надмірно захоплювалися
запозиченнями на зовнішніх ринках. Більшість дрібних банків мали високу адекватність капіталу і,
як правило, надмірну ліквідність і зазвичай існували за рахунок декількох крупних клієнтів, що захи-
стило їх від масованого відтоку депозитів. Проте економічний спад продовжується, а значить, до
кінця року криза обов’язково торкнеться невеликих банків. Більшість з них створені під одного або
двох клієнтів, які ще випробують наслідки макроекономічних проблем повною мірою, внаслідок
чого багато хто з них буде вимушений скоротити бізнес. А це стане вироком їх «кишеньковим» бан-
кам. При песимістичному сценарії розвитку банківської системи та усієї національної економіки до
кінця року сектор недолічиться до чверті дрібних банків.

Можливі два сценарії розвитку подій в банківській системі. Оптимістичний сценарій передбачає,
що під тиском зовнішніх чинників вже до кінця 2011 року економіка України відчує приток ресурсів
і значне скорочення темпів падіння промислового виробництва. При такому сценарії про свою не-
спроможність до кінця року оголосять ще 20–30 банків. Можливо, частина з них рекапіталізує дер-
жава, а частина буде продана за символічною ціною.

При песимістичному сценарії, якщо Україну накриють нові хвилі кризи, і промислове виробниц-
тво продовжить нестримно скорочуватися, банківська система піддасться значній корекції. У такому
разі банкротами можуть стати навіть деякі банки групи А, а ринок банківських послуг буде майже
повністю змінений. За поганих економічних умов прогнозується до двох дефолтів в групі А, не мен-
ше восьми дефолтів в групі В і не менше п’яти дефолтів в групі С.

Суттєву частку ринку отримають державні банки і банки з високою зовнішньою підтримкою за-
хідних фінансових інститутів з активами більше 500 млрд. дол. При такому сценарії за один або два
роки зникнуть більше 50 банків. Крім того, банківській системі України доведеться зіткнутися з
неприємними сюрпризами у вигляді банкрутств крупних фінансових інститутів, які раніше вважа-
лися за надійні. Банки, що вижили, почнуть боротися з найбільш катастрофічним для них явищем —
доларовою дефляцією на ринку нерухомості, в результаті якої почне падати якість кредитних порт-
фелів і буде потрібний все новий і новий капітал.

Деякі крупні банки з іноземним капіталом відмовляються від ідеї працювати в українському роз-
дробі. При песимістичному сценарії підвищується вірогідність того, що повністю паралізується си-
стема гарантування внесків. Необхідно уникнути розвитку такого сценарію, і на це має бути направ-
лена спільна економічна політика уряду і НБУ.

ВИСНОВКИ
На сьогоднішній день більшість рейтингів, встановлених для українських банків і банків з іно-

земним капіталом, знаходиться в діапазоні від ВВВ до СС+. Максимальним рейтингом в даний час
може бути А (для деяких державних або дочірніх іноземних банків). Більш позитивні рейтинги
банків в Україні поки неможливі через високі системні ризики, які не залежать від банку, але мо-
жуть негативно вплинути на фінансові ринки, банківський бізнес, взаємостосунки банківських
інститутів з клієнтами та контрагентами. Позначення рейтингів зручні для використання у лімітній
політиці банків, а також сумісні з рейтингами міжнародних агентств і з внутрішньою аналітикою
банківських інститутів.
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СОСТОЯНИЕ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫХ
ПРОЦЕССОВ В РЕГИОНАХ УКРАИНЫ

Жерновая Э.В., ст. препод., ТЭГУ, Фролов В.И., к.э.н., доцент, НАПКС
Уточнено понятие и раскрыты структура и механизмы региональных инвестиционных процес-

сов. Произведен анализ динамики и дана оценка текущего состояния инвестиционных процессов в
Украине. Предложено перспективное направление активизации инвестиционных процессов через
развитие государственно-частного партнерства на базе инструментов проектного финансирования.

Ключевые слова: инвестиционный процесс, структура, механизм, динамика инвестиций, уравне-
ние регрессии, государственно-частное партнерство, проектное финансирование.

ВВЕДЕНИЕ
Исследование проблем инвестирования в экономике всегда находилось в центре внимания эконо-

мической науки. Это обусловлено тем, что инвестиции затрагивают самые глубинные основы хозяй-
ственной деятельности, определяя процесс экономического роста в целом. Большой вклад в разви-
тие теории инвестиций внесли А. Смит и Д. Рикардо. Наиболее значительный вклад в исследование
теории инвестиций в прошлом веке внесли такие известные зарубежные ученые-экономисты, как
Дж. Кларк, Р. Харрод и др. Однако, основоположником теории инвестиций считается известный
английский экономист Дж. Кейнс который рассматривает инвестиции как часть общественного про-
дукта, совокупного спроса, инструмента макроэкономической политики. Дж. Кейнс придавал боль-
шое значение инвестициям как такой независимой переменной величине, которая влияет на зависи-
мые от нее переменные величины — занятость, доход нации, потребительский спрос населения.

Возможности развития экономики региона и достижение экономического роста во многом оп-
ределяются объемом и направлениями инвестиций в нем. В результате инвестирования средств в
экономику региона увеличиваются объемы производства, растет его валовой доход, развиваются и
уходят вперед в экономическом соперничестве отрасли и предприятия в наибольшей степени удов-
летворяющие спрос на те или иные товары и услуги. Полученный прирост валового дохода час-
тично вновь накапливается, происходит дальнейшее увеличение производства, процесс повторя-
ется непрерывно.

Помимо того, что инвестиции влияют на общую эффективность хозяйствования и на возмож-
ность роста в долгосрочной перспективе, они также оказывают прямое и быстрое воздействие на
занятость и доходы населения региона. Затраченные инвестиционные ресурсы в расширенное вос-
производство через определенный период времени ведут к созданию новых рабочих мест, росту
валового продукта, который посредством распределительных каналов способствует росту жизнен-
ного уровня.

Всемирный финансовый кризис оказал существенное негативное влияние на экономику Украины
и ее регионов. В настоящее время существует объективная необходимость в оценке последствий
кризиса и в частности его влияния на региональные инвестиционные процессы с тем, чтобы опреде-
лить их масштабы и наметить пути восстановления региональной инвестиционной активности.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является уточнение понятия, структуры и механизмов региональных инвестицион-

ных процессов, оценка их динамики, текущего состояния, а также последствия влияния на них всемир-
ного финансового кризиса и определение перспективных направлений их дальнейшего развития.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Говоря о роли инвестиций в обеспечении экономического развития региона, следует рассматри-

вать сущность и механизм инвестиционного процесса, т.к. осуществление инвестиций в регионе
происходит через региональные инвестиционные процессы. Существуют различные подходы к оп-
ределению данной категории.

С точки зрения жизненного цикла инвестиций, инвестиционный процесс может быть представ-
лен в виде цикла из трех фаз: прединвестиционной, инвестиционной и эксплуатационной [1]. Недо-
статком данного подхода, по нашему мнению, является его ориентация на отдельные инвестицион-
ные проекты, и, следовательно, сложность его применения в масштабах региона.

С точки зрения получения дохода, как основной цели инвестиций, инвестиционный процесс —
это процесс приобщения инвестора к объекту инвестиций, осуществляемый с целью получения уп-
равляемого инвестиционного дохода. В этом случае инвестиционный процесс обладает всеми при-
знаками системы [5]. В нем всегда присутствует: субъект, объект, связь между ними (инвестирование
с целью получения инвестиционного дохода), среда, в которой они существуют (инвестиционная
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среда). При этом связь выступает системообразующим фактором, поскольку объединяет все элемен-
ты в одно целое.

Системный подход позволяет подробно описать сущность инвестиционного процесса. Необходи-
мость в инвестициях возникает в том случае, когда потенциал объекта инвестирования не удовлетворя-
ет требуемым критериям и порождает необходимость определенного внешнего участия для его разви-
тия. Возможность осуществления инвестиций возникает в том случае, когда субъект обладает ресурса-
ми или свойствами, позволяющими оказать нужное воздействие на требуемые свойства объекта.

В подобном подходе к инвестиционному процессу есть существенный недостаток — неясность
возникновения источника инвестиционных ресурсов (сбережения населения или собственные на-
копления) и отсутствие четкого понимания интересов инвестора в инвестиционном процессе (ожи-
даемой нормы прибыли и альтернативы капиталовложений).

С другой стороны, инвестиционный процесс — это, с одной стороны, процесс движения инвести-
ционных ресурсов на инвестиционном рынке от субъекта к объекту инвестиций, с другой стороны,
государственное инвестирование, с целью получения дохода и/или социального эффекта [6]. Осно-
вой инвестиционного процесса является мобилизация инвестиционных ресурсов и направление их
на приобретение, создание и модернизацию средств производства. В региональном инвестиционном
процессе участвуют следующие основные стороны: получатели инвестиций (объекты инвестиций),
внутренние инвесторы (объекты-субъекты инвестиций), внешние инвесторы, органы регулирования
инвестиционной деятельности и прочие заинтересованные организации и лица.

С учетом всего вышесказанного, мы предлагаем определить региональный инвестиционный про-
цесс следующим образом — формирование собственных и привлеченных инвестиционных ресур-
сов региона внутренними и внешними субъектами инвестиций (в т.ч. государством) и их вложение в
объекты инвестиций региона с целью получения дохода и/или социального эффекта. В соответствии
с вышеизложенным, структуру и механизм регионального инвестиционного процесса можно пред-
ставить следующей схемой (рис. 1).

За последние годы в Украине сформирована определенная институционная база для привлечения
и освоение инвестиций. Основными ее элементами со стороны государства являются Государствен-
ное агентство Украины по инвестиция и инновациям, подведомственные ему сеть региональных
центров инвестиций и развития, Украинский центр содействия иностранному инвестированию, Го-
сударственное инновационное финансово-кредитное учреждение, Национальный центр внедрения
отраслевых инновационных программ, а также ряд нормативно-правовых документов регламенти-
рующих и стимулирующих инвестиционную деятельность в Украине. Кроме того, по состоянию на
2009 год в данной сфере работает 198 банков, около 1100 инвестиционных фондов, из которых 76%
— венчурные, 2018 небанковских финансовых учреждений (страховых компаний, кредитных со-
юзов, лизинговых компаний) и т.п. Также на рынке инвестиций функционируют 10 фондовых бирж
и их филиалов, одна валютная биржа, три депозитария второго уровня, 794 торговца ценными бума-
гами и т.д., что в целом обеспечивало положительную динамику инвестиционных процессов практи-
чески до середины 2008 года — начала всемирного финансового кризиса (рис. 2).

Динамика капитальных инвестиций свидетельствует, что в течение 2002-2008 годов ежегодные
объемы капитальных инвестиционных вложений в экономику Украины увеличились в 5,8 раза, что в
сравнении с уровнем инфляции за данный период (около 112%) свидетельствует о реальной активи-
зации инвестиционных процессов. В среднем за данный период ежегодные темпы прироста капи-
тальных инвестиций составляли 34,7%.

Положительной также была динамика привлечения прямых иностранных инвестиций (рис.3).
Прямые иностранные инвестиции (ПИИ)— это вложение капитала резидентом одной страны в пред-
приятие-резидент другой страны с целью обретения долгосрочного экономического интереса и по-
лучение предпринимательской прибыли (дохода) в стране инвестирования, которое обеспечивает
контроль инвестора над объектом инвестирования.

Данные инвестиции в Украине способствовали: ускорению экономического и технического про-
гресса; внедрению новых форм управления; обновлению и модернизации производственного аппа-
рата; активизации конкуренции; развитию малого и среднего бизнеса; подготовке кадров, отвечаю-
щих требованиям рыночной экономики; расширению экспортного потенциала страны; замене им-
порто-замещающего производства; созданию новых рабочих мест, повышению уровня занятости,
снятию социальной напряженности; повышению конкурентоспособности отечественного производ-
ства; решению проблем реформирования экономики.

За период с 2002 по 2008 годы средний темп прироста величины прямых иностранных инвести-
ций в экономике Украины составлял 39,3%, а в отдельные годы наблюдался почти двойной рост их
объема. Так, например, в 2005 году величина прироста прямых иностранных инвестиций состави-
ла 96%.

Наиболее привлекательными для инвесторов стали промышленность, в основном добывающая и
обрабатывающая, финансовая деятельность, недвижимость. На протяжении 2005-2008 годов коли-
чество предприятий, которые получили ПИИ, увеличилось почти в 1,6 раз и на начало 2009 года
составляло свыше 15,4 тысяч организаций. Более всего таких предприятий в г. Киев (около 40% от
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Рис. 2. Динамика капитальных инвестиций в Украине в 2002-2010 годах [4]
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Украины в 2002-2010 годах (нарастающим итогом с начала инвестирования) [4]

общего количе-
ства), меньше всего
— в Черниговской
и Кировоградской
областях. Средний
размер ПИИ, полу-
ченный одним
предприятием, на
начало 2009 года
представлял свыше
2,1 млн долл. США,
тогда как на начало
2001 года — около
500 тыс. долл. США.

Анализ регио-
нального распреде-
ления инвестици-
онной активности
(рис. 4) позволяет
сделать вывод, что
более половины
(55,2%) всех капи-
тальных инвести-
ций произведенных
в Украине в 2004 —
первой половине
2010 года прихо-
дится на шесть наи-
более промышлен-
но развитых адми-
нистративных еди-
ниц: г. Киев, Донец-
кую, Днепропет-
ровскую, Киевс-
кую. Одесскую и
Харьковскую обла-
сти. Кроме того,
20% из них прихо-
дится на столицу
г. Киев.

В целом в реги-
ональной структу-
ре капитальных ин-
вестиций преобла-
дают области, в ко-
торых историчес-
ки, еще со времен
бывшего СССР, бо-
лее развиты эконо-
мическая и про-
мышленная инфра-
структура, ресурс-
ный, сырьевой,
трудовой и экспор-
тный потенциал, а
также существуют
перспективы раз-
вития экономики
региона в совре-
менных условиях.

В структуре ка-
питальных инвес-
тиций по видам эко-
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Рис. 4. Объемы капитальных инвестиций по регионам Украины за 2004-2010
(1-е полугодие) гг., млн. грн. [4]
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номической деятельности за анализируемый период преобладали вложения в отрасли промышлен-
ности (в среднем 35,6%), операции с недвижимостью (19,2%), а также деятельность транспорта и
связи (16,2%), которые также активней развивались в вышеназванных регионах.

Стабилизация экономической ситуации в Украине в 2002-2007 годы, формирование условий для
развития бизнеса, капитализация украинской банковской системы значительно подняли спрос на
долгосрочные кредитные продукты и вызвали настоящий прорыв в развитии инвестиционного кре-
дитования (рис. 5). Большая часть этих кредитов выдавалась в иностранной валюте, поскольку про-
центные ставки по ним были ниже. Развитие долгосрочного кредитования стало важным источни-
ком усиления инвестиционной активности. В структуре источников финансирования капитальных
инвестиций в Украине доля кредитов и займов возросла с 5,3% в 2002 году до 17,4% в 2008 году.
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Рис. 5. Динамика прироста остатков долгосрочных кредитов банков в Украи-
не в 2002-2010 (1-е полугодие) гг. [3]

Однако, миро-
вой финансовый
кризис серьезно на-
вредил украинской
экономике, пере-
черкивая достиже-
ния последних лет
экономического ро-
ста. Были заморо-
жены многие
стройки, из-за от-
сутствия спроса на
продукцию оста-
навливались заводы
и фабрики, наблю-
дался рост безрабо-
тицы, а спад про-
мышленного произ-
водства в отдель-
ных отраслях изме-
рялся десятками
процентов. Дефи-

цит иностранной валюты и падение курса национальной сказались на финансовом секторе экономи-
ки Украины. Банки в 2009 году практически прекратили не только долгосрочное, но и краткосрочное
кредитование, о чем свидетельствуют данные о приростах остатков кредитов в последние 2 года
(рис. 4).

Логическим продолжением вышеперечисленных кризисных явлений стал значительный спад в
инвестиционной активности (рис. 2-3). В 2009 году падение объема капитальных инвестиций в Ук-
раине составило 29,1%. Более того, несмотря на стабилизацию экономической ситуации в 2010 году,
падение объемов капитальных инвестиций продолжается. Данные за первое полугодие 2010 года в
сравнении с аналогичным периодом 2009 года показывают -8,2% падения объемов капитальных ин-
вестиций. В 2009-2010 годах значительно снизились темпы прироста прямых иностранных инвести-
ций — если в 2009 году еще наблюдался 12% увеличения ПИИ в экономике Украины, то данные за
первое полугодие 2010 года свидетельствуют о менее чем 1% росте.

Снижение уровня инвестиционной активности в регионах скажется на темпах экономического
развития предприятий региона и их финансовых результатах. Исследование панельных данных по
регионам Украины об уровне инвестиций в основной капитал на 1 жителя и финансовых результатах
от обычной деятельности на 1 жителя за 2005-2007 годы позволил выявить тесную статистическую
взаимосвязь между этими показателями (коэффициент корреляции составляет 0,85). Расширение
выборки панельных данных до 2008-2009 годов и проведение соответствующего анализа показали
существенное снижение силы взаимосвязи между этими показателями (коэффициент корреляции
0,34). Очевидно, что в эти годы на уровень финансовых результатов предприятия более существен-
ное влияние оказывали факторы, связанные с последствиями финансового кризиса.

Рассчитанное нами регрессионное уравнение по данным 2005-2007 годов (рис. 6) является досто-
верным, и характеризуются следующими параметрами. Значение F-критерия модели зависимости
уровня финансовых результатов обычной деятельности на 1 жителя от уровня инвестиций в основ-
ной капитал на 1 жителя равно 209,74 (p-level значительно меньше 0,05), значение t-критерия для
параметра А1 равно 14,48 (p-level значительно меньше 0,05).

Таким образом, модель показала, что в среднем по Украине за 2005-2007 годы увеличение объема
инвестиций в основной капитал на 1 жителя региона на 1 грн. ведет к росту финансовых результатов
от обычной деятельности на 1 жителя на 1,19 грн. Кроме того, минимальным уровнем инвестиций в
основной капитал на 1 жителя региона в данный период, который обеспечивал безубыточный уро-
вень обычной деятельности предприятий составлял 1468,38 грн/1 жит. С учетом уровня инфляции за



75

y = 1,1902x - 1747,6
R2 = 0,7264

-5000,0

0,0

5000,0

10000,0

15000,0

20000,0

0 2000 4000 6000 8000 10000 12000 14000 16000

Инвестиции в основной капитал  на 1 жителя, грн

Ф
ин

ан
со

вы
й 

ре
зу

ль
та

т 
от

 о
бы

чн
ой

 д
ея

те
ль

но
ст

и 
до

на
ло

го
об

ло
ж

ен
ия

 н
а 

1 
ж

ит
ел

я,
 гр

н

Рис. 6. Регрессионная модель зависимости финансовых результатов предпри-
ятий региона от объемов инвестиций в основной капитал

2006-2009 годы
равным около
78,7%, в 2009 году
данный показатель
должен был со-
ставлять 2623,9
грн/1 жит. В тоже
время, в 2009 году
менее половины
регионов имели
уровень инвести-
ционной активнос-
ти выше минималь-
ного, а в 2010 году,
с учетом продолжа-
ющегося спада, и
того меньше.

В тоже время
история XX века
показывает, что
именно капиталь-
ные вложения ста-
новятся тем двигателем, который в тяжелое время рецессии дает толчок развитию промышленности,
создает новые рабочие места и наполняет местные и государственный бюджеты. Как известно, мас-
штабные инвестиции в инфраструктурные проекты помогли США преодолеть последствия Великой
депрессии. Следовательно, в настоящее время центральные и региональные органы государствен-
ной власти в Украине должны сосредоточить максимум усилий на активизации инвестиционных
процессов и, в том числе, сами активно участвовать в них.

Одним из возможных направлений активизации региональных инвестиционных процессов являет-
ся развитие государственно-частного партнерства (ГЧП) в реализации стратегически важных, с точки
зрения развития региона, инвестиционных проектов. Преимущества заключения различного рода со-
глашений между государством и бизнесом для реализации крупных инвестиционных проектов не-
оспоримы. Выделим наиболее значимые из них: положительный социально-экономический эффект;
экономия бюджетных средств за счет привлечения финансирования со стороны частного сектора; при-
влечение управленческого и интеллектуального капитала частного сектора; возможность избежать
бюджетных затрат на эксплуатацию. Министерство экономики Украины изучило опыт многих стран и
еще в 2008 году разработало законопроект «Об общих началах развития государственно-частного парт-
нерства в Украине», однако он до сих пор не принят Верховной Радой Украины.

В основе ГЧП-проектов за рубежом лежат механизмы проектного финансирования [2]. Под про-
ектным финансированием понимают целевое кредитование заемщика, либо вложение капитала, для
реализации инвестиционного проекта, при котором обеспечением платежных обязательств являют-
ся денежные доходы от функционирования данного проекта, а также активы, относящиеся к этому
проекту. Кредиторы оценивают объект инвестиций с точки зрения доходности, которая обеспечит
погашение предоставленных займов.

При традиционном проектном финансировании кредитное соглашение заключается между спе-
циально созданным проектным предприятием (SPC — Special Purpose Company), которое учрежде-
но предприятиями — спонсорами (участниками проекта). В отечественной практике использования
проектного финансирования, кредитуемый проект не всегда является SPC, а зачастую просто рас-
сматривается обособленно как отдельное (новое) направление внутри существующего бизнеса. Кро-
ме того, в Украине проектное финансирование зачастую расценивают как один из видов кредитова-
ния, в то время как за рубежом оно предполагает еще и участие банка в капитале финансируемой
организации. Не исключено, что украинский рынок проектного финансирования в ближайшее время
будет двигаться в сторону сближения со своими западными аналогами.

ВЫВОДЫ
Таким образом, анализ динамики инвестиционных процессов в Украине и ее регионах позволяет

сделать вывод, что активная фаза их развития в 2002-2008 годах сменилась спадом в 2009-2010 го-
дах, что существенно сдерживает темпы экономического развития страны. Важной задачей органов
государственного управления отечественной экономикой, в настоящее время является активизация
инвестиционных процессов, что возможно сделать через развитие методов государственно-частного
партнерства на основе механизмов традиционного проектного финансирования. Дальнейшие иссле-
дования должны быть направлены на развитие методов государственного регулирования инвестици-
онной деятельности, а также адаптацию инструментов ГЧП и проектного финансирования к совре-
менным экономическим условиям Украины, разработку приемов оценки и управления рисками про-



76

ектного финансирования в наших условиях с целью повышения эффективности реализации таких
проектов в нашей стране.
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УДК 336

ОСНОВНІ ІНСТРУМЕНТИ ФІНАНСОВОГО ІНВЕСТУВАННЯ ТА ЇХ
ВИКОРИСТАННЯ НА ВІДЧИЗНЯНОМУ ФОНДОВОМУ РИНКУ

Воробець Т.І., викладач, НАПКБ
У статті здійснюється теоретичний аналіз основних інструментів фінансового інвестування, а

також їх використання на вітчизняному фондовому ринку. Наводиться правове твердження понять.
Розкривається сучасна інвестиційна ситуація в країні.

Ключові слова: фінансові інвестиції, фінансові інструменти, фондовий ринок.
ВСТУП
На сьогодні інвестиції є важливим засобом забезпечення умов виходу з фінансово-економічної

кризи, структурних перетворень в економіці, зростання якісних показників господарювання. Акти-
візація інвестиційного процесу є одним з найбільш дійових механізмів соціально-економічних пере-
творень, у якому фінансові інвестиції займають вагоме місце. Вивчення та вміле використання інстру-
ментів фінансового інвестування дають змогу вивести інвестиційний процес на якісно новий рівень.
«Фінансові інструменти» багатогранне поняття, що поєднує різноманітні види ринкового продукту.
На сьогодні в Україні гостро стоїть проблема залучення іноземних інвестицій, без яких складно собі
уявити повноцінний розвиток промисловості та здійснення великих проектів, через відсутність до-
статніх коштів всередині країни або небажання потенційних інвесторів-резидентів ризикувати своїм
капіталом. У той же час про залученная інвестицій неможливо говорити без розвиненого фондового
ринку. Проблеми фінансового інвестування вивчалися низкою іноземних вчених, зокрема: У. Шарп [6],
Ю. Бригхем [7], Р. Брейли [8], Дж. Ван Хорн [9], Г. Бирман, С. Шмидт [11]. Серед вітчизняних:
Л.О. Бакаєв [12], А.А. Пересада [5], Б.М. Щукін [13], А. Мертенс [10].

Розвитку фондового ринку перешкоджають кризи та припинення господарських зв’язків, що роб-
лять проблемним вкладення в цінні папери як вітчизняного так і зарубіжного капіталу. Інтеграція
українського ринку цінних паперів у світову фінансову систему, безумовно призвела до ряду пози-
тивних аспектів у діяльність резидентів, але одночасно посилила залежність вітчизняного фондово-
го ринку від кон’юнктури міжнародних ринків капіталу. Що робить актуальним на сьогодні поглиб-
лене теоретичне дослідження інструментів фінансового інвестування, їх можливу модифікацію та
раціональне використання на вітчизняному ринку.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Фінансовий ринок виконує важливу макроекономічну функцію, сприяючи перерозподілу інвес-

тиційних ресурсів, забезпечуючи їх концентрацію в найбільш прибуткових і перспективних галузях
і одночасно перенаправляє фінансові ресурси з галузей, які не мають чітко визначених перспектив
розвитку. Таким чином фінансовий ринок є одним з небагатьох можливих фінансових каналів, що
перетворює заощадження у інвестиції. У той же час фондовий ринок надає інвесторам можливість
зберігати і примножувати їх заощадження.

Отже, метою статті є аналіз інструментів фінансового інвестування та їх використання на фондо-
вому ринку України.

РЕЗУЛЬТАТИ
Фінансові інструменти — це різноманітні види ринкового продукту фінансової природи: цінні

папери, грошові зобов’язання, валюта, ф’ючерси, опціони та ін.
Фондовий ринок має вирішальне значення для розвитку економіки. На ньому надлишок капіталу

в одних секторах врівноважується з недоліком у інших, при цьому встановлюється рівень відсотка,
істотно вплиючого на вартість інвестицій.

Згідно законодавства України [15] фондовий ринок (ринок цінних паперів) — сукупність учас-
ників фондового ринку та правовідносин між ними щодо розміщення, обігу та обліку цінних паперів
і похідних (деривативів).

Фондовий ринок поділяється на первинний та вторинний.
Первинний ринок цінних паперів — сукупність правовідносин, пов’язаних з розміщенням цінних

паперів.
Вторинний ринок цінних паперів — сукупність правовідносин, пов’язаних з обігом цінних па-

перів.
Виділяють наступні види фінансових інструментів, і відповідні їх функції [16]:
 інструменти позики (облігацій), державних казначейських зобов’язань, векселів;
 інструменти нерухомості (акції відкритих АТ, створених у процесі приватизації);
 інструменти інвестицій (акції, інвестиційні, ощадні, депозитні сертифікати);
 похідні фінансові інструменти (ф’ючерси, опціони, варранти, деривати).
Фондовий ринок в Україні почав своє формування з початку 90-х років. Раніше обіг цінних па-

перів в СРСР був надзвичайно мізерний і обмежувався в основному державними цінними паперами.
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Динамічний розвиток останніх років змінив ситуацію. Сьогодні можна говорити про такі сегменти
вітчизняного фондового ринку як ринок акцій і облігацій приватизованих підприємств, ринок цінних
паперів, емітованих комерційними банками, ринок муніципальних і регіональних облігацій і позик,
ринок цінних паперів приватних емітентів, створених поза процесом приватизації. На новий щабель
починає виходити ринок державних цінних паперів, поступово набуваючи необхідні риси і наближа-
ючись до виконання функцій, характерних для аналогічних секторів розвинених фондових ринків.
Паралельно йшов процес накопичення законодавчого матеріалу в цій новій і важливій для економіки
сфері.

На сьогоднішні це більш ніж пів тисячі нормативних актів: Закони України, Укази Президента
України, Постанови Уряду, інструкції та інші нормативні документи Національного банку України,
Міністерства Фінансів України, Державної податкової служби України, Державного комітету Укра-
їни з статистики та інших міністерств і відомств України. Вони регулюють випуск і обіг акцій, об-
лігацій, векселів, чеків, депозитних і ощадних сертифікатів, банківських ощадних книжок на пред-
’явника, коносаментів, приватизаційних та інших цінних паперів. Ряд найважливіших законодавчих
актів — Цивільний Кодекс України, Закон України «Про цінні папери та фондовий ринок», Закон
України «Про акціонерні товариства». та ін. В них розкриваються такі поняття, як емісія цінних
паперів, їх розміщення, передплата на цінні папери, конвертація і т.д., містяться вимоги до професій-
них учасників ринку цінних паперів (брокерам, дилерам, клірингових організаціям, депозитаріям,
реєстраторам, номінальним утримувачам цінних паперів тощо). Умови випуску та обігу сертифікатів
визначаються Особливе місце серед органів, уповноважених регулювати відносини в даній сфері
займає Державна комісія з цінних паперів та фондового ринку при Уряді України, утворена Указом
Президента «Про заходи що до державного регулювання ринку цінних паперів в Україні», на яку
покладається контроль та регулювання ринку цінних паперів і діяльності професійних учасників
ринку цінних паперів.

В регулюючій базі існують значні прогалини і далеко не всяка регламентація могла б бути виз-
нана задовільною. Особливістю джерел правового регулювання випуску та обігу цінних паперів
можна назвати велику кількість, що містяться в них процедурних норм. Розглянуті джерела як
правило, не відтворюють у своїх статтях норми Цивільного Кодексу України, а розвивають і дета-
лізують їх. У той же час не можна не звернути увагу і на властивому їм недоліки, багато з яких є
вельми істотними, що призводить до виникнення правових колізій. Сюди можна віднести невип-
равдану складність подачі правового матеріалу. Даний недолік посилюється відсутністю понятій-
ного апарату, що перешкоджає використанню правових джерел особами, яким вони, здавалося б,
адресовані. У Законах та інших джерелах міститься чимало положень, які не є безперечними, у
зв’язку з чим з низки питань, які не можуть бути однозначно вирішені шляхом тлумачення норм, а
також з питань, що не знайшли поки однакового застосування на практиці, виникає багато супере-
чок. На жаль, і в даний час є нагальна потреба в чіткому правовому регулюванні сфери відносин
пов’язаних з обігом цінних паперів.

Ринок цінних паперів об’єднує частину кредитного ринку і ринку інструментів власності. Він
охоплює операції з випуску та обігу інструментів позики (облігацій, сертифікатів, векселів) інстру-
ментів власності (акцій), а також їх гібридів (які мають ознаки як облігацій, так і акцій) і похідних
дериватів. Цінними паперами в юридичному сенсі є документи, які цінні не самі по собі, як папери,
а в силу права, що міститься в них на деяку цінність [17]. Законодавчо встановлене наступне форму-
лювання: «цінні папери — документи встановленої форми з відповідними реквізитами, що посвідчу-
ють грошові або інші майнові права, визначають взаємовідносини особи, яка їх розмістила (видала),
і власника, та передбачають виконання зобов’язань згідно з умовами їх розміщення, а також мож-
ливість передачі прав, що випливають із цих документів, іншим особам. До цінних паперів відно-
сяться: державні облігації, облігації місцевих позик, облігації підприємств, іпотечні сертифікати,
іпотечні сертифікати, інвестиційні сертифікати, казначейські зобов’язання та інші документи, які
законами чи встановленому ними порядку віднесено до цінних паперів. Права власників цінних па-
перів при здійсненні операцій з ними, а також порядок підтвердження цих прав досить різні. Будь-
який цінний папір як специфічний інструмент правового регулювання можна розглядати у двох
аспектах. По-перше, як інструмент оформлення будь-яких відносин, як правило, зобов’язальних,
що дозволяє говорити про права, засвідчених цінним папером. По-друге, цінний папір є майном,
об’єктом речових прав і може бути об’єктом різних договорів. Таким чином, можна говорити про
права на цінний папір, розуміючи під цим терміном право власності або інше речове право. В даний
час у зв’язку з розвитком безготівкових цінних паперів можна говорити про деяку модифікації цього
визначення. Виконання цінними паперами зазначених вище функцій можливе завдяки тому, що вони
мають ряд властивостей, що відрізняють їх від інших юридичних документів, якими також підтвер-
джуються різні суб’єктивні цивільні права, зокрема, боргових розписок, страхових полісів, заповітів
і т.д. В умовах ринку його учасники вступають між собою в численні відносини, в тому числі з
приводу передачі грошей і товарів. Ці відносини певним чином фіксуються, оформляються, закріп-
люються. У цьому сенсі цінний папір — це така форма фіксації ринкових відносин між учасниками
ринку, яка сама є об’єктом цих відносин. Тобто укладення угоди між його учасниками полягає у



79

передачі або купівлі — продажу цінних паперів в обмін на гроші або на товар. Але цінний папір —
це не гроші і не матеріальний товар.

Одним з визначальних інструментів фінансового інвестування є акція. Під акцією звичайно розу-
міють цінний папір, який випускає акціонерне товариство при його створенні (установі), при пере-
творенні підприємства чи організації в акціонерне товариство, при злитті (злитті) двох або кількох
акціонерних товариств, а також для мобілізації грошових коштів при збільшенні існуючого статут-
ного капіталу. Тому акцію можна вважати свідченням про внесення певної частки в статутний капі-
тал акціонерного товариства. Закон України [15] визначає акцію як: «цінний папір, який посвідчує
майнові права його власника (акціонера), що стосуються акціонерного товариства, включаючи право
на отримання частини прибутку акціонерного товариства у вигляді дивідендів та право на отриман-
ня частини майна акціонерного товариства у разі його ліквідації, право на управління акціонерним
товариством, а також немайнові права, передбачені Цивільним кодексом України та законом, що
регулює питання створення, діяльності та припинення акціонерних товариств, і законодавством про
інститути спільного інвестування.»

Купівля акцій розглядається як довготермінове фінансування витрат емітента власниками акцій,
хоча законом і передбачаються випадки, коли акціонери-власники голосуючих акцій мають право
вимагати викупу товариством всіх або частини акцій. Розмір дивідендів може встановлюватися неза-
лежно від прибутку. Якщо є чистий прибуток, акціонерне товариство може весь прибуток направити
на розвиток виробництва і не виплачувати дивідендів.

Акції мають наступні характеристики:
 це титул власності, тобто утримувач акції є співвласником акціонерного товариства з наслідка-

ми, що випливають з цього правами.
 не має терміну існування, тобто права власника акції збереженні до тих пір, поки існує акціонер-

не товариство.
 характерна обмежена відповідальність, так як акціонер не відповідає за зобов’язаннями акці-

онерного товариства. Тому при банкрутстві інвестор не втратить більше того, що вклав в акцію.
 характерна неподільність, тобто спільне володіння акцією не пов’язане з поділом прав між влас-

никами, всі вони разом виступають як одна особа.
 може бути випущена як в документальній (паперовій, матеріальній) формі, так і в бездокумен-

тарній формі — у вигляді відповідних записів на рахунках. При документальній формі випуску акцій
можлива заміна акції сертифікатом, який надає собою свідоцтво про володіння названим в ньому
особою певної кількості акцій.

Акції акціонерного товариства можна розділити на розміщенні та оголошені. Розміщеними вва-
жаються акції, вже набуті акціонерами. Оголошеними є акції, які акціонерне товариство може випу-
стити додатково до розміщених акцій. Залежно від обсягу прав акції прийнято ділити на звичайні і
привілейовані. Власник звичайних акції має права, які надаються акціями, в повному обсязі (участь
в загальних зборах акціонерів з правом голосу з усіх питань його компетенції, мати право на отри-
мання дивідендів, а у випадку ліквідації — право на отримання частини майна товариства в розмірі
вартості його акцій. Привілейована акція не дає права голосу на загальних зборах акціонерів, а при-
вілеї власника такої акції полягають в тому, що в статуті повинен бути визначений розмір дивіденду
і (або) вартість, сплачуваної при ліквідації товариства ( ліквідаційна вартість), які визначаються у
твердій грошовій сумі або у відсотках до номінальної вартості привілейованих акцій.

Ще одним важливим інструментом фінансового інвестування є облігація — цінний папір, що
засвідчує відносини позики між її власником (кредитором) і особою, як випустила облігацію (емі-
тентом). Чинне українське законодавство визначає облігацію як «цінний папір, що посвідчує внесен-
ня його власником грошей, визначає відносини позики між власником облігації та емітентом, підтвер-
джує зобов’язання емітента повернути власникові облігації її номінальну вартість у передбачений
умовами розміщення облігацій строк та виплатити дохід за облігацією, якщо інше не передбачено
умовами розміщення». Таким чином, облігація — це боргове свідотство, яке неодмінно включає два
головні елементи: зобов’язання емітента повернути власникові облігації після закінчення обумовле-
ного терміну суму, вказаної на титулі (лицьовій стороні) облігації; зобов’язання емітента виплачува-
ти держателю облігації фіксований дохід у вигляді відсотка від номінальної вартості або іншого
майнового еквівалента [18].

Принципова різниця між акціями та облігаціями полягати в наступному. Купуючи акцію, інвестор
стає одним із власників компанії — емітента. Купивши облігацію компанії — емітента, інвестор стає
її кредитором. Крім того, на відміну від акцій облігації мають обмежений термін обігу, після закін-
чення якого гасяться. Облігації мають перевагу перед акціями при реалізації майнових прав їхніх
власників; в першу чергу виплачуються відсотки по облігаціях і лише потім дивіденди; при поділі
майна компанії — емітента у випадку її ліквідації акціонери можуть розраховувати лише на ту части-
ну майна, яка залишиться після виплати всіх боргів, у тому числі й за облігаційними позиками. Об-
лігації виступають головним інструментом мобілізації коштів урядами, різними державними орга-
нами і муніципалітетами. До організації і розміщенню облігаційних позик вдаються і компанії, коли
в них виникає потреба в додаткових фінансових коштах.
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Випуск облігацій містить ряд привабливих рис для компанії — емітента: за допомогою їх розмі-
щення господарська організація може мобілізувати додаткові ресурси без загрози втручання їх влас-
ників — кредиторів в управління фінансово — господарською діяльністю позичальника. Однак об-
лігаційні позики компаній слід розглядати як доповнення до позикових коштів, одержуваних у ви-
гляді банківських кредитів. Навіть у країнах з розвиненим фондовим ринком за допомогою випуску
облігацій компанії покривають далеко не всю потребу в позикових коштах. Варто зауважити, що
право на емісію облігацій може бути надане тільки таким компаніям, які відповідають вимогам кре-
дитоспроможності. Порядок випуску облігацій акціонерними товариствами регламентується зако-
ном «Про акціонерні товариства». Відповідно до закону акціонерні товариства повинні дотримува-
тися наступних умов:

 номінальна вартість усіх випущених товариством облігацій не повинна перевищувати розмір
статутного капіталу товариства чи величину забезпечення, наданого товариству третіми особами для
цілей випуску;

 випуск облігацій допускається після повної сплати статутного капіталу;
 випуск облігацій без забезпечення припускається на третьому році існування товариства та за

умови належного затвердження до цього часу двох річних балансів товариства;
 товариство не має право розміщувати облігації, конвертовані в акції товариства, якщо кількість

оголошених акцій товариства менше кількості акцій, право на придбання яких надають облігації.
Для опису різних видів облігації класифікуються за рядом ознак. Залежно від емітента розрізня-

ють облігації: державні; муніципальні; корпорацій; іноземні.
Залежно від термінів, на які випускається позику, все різноманіття облігацій умовно можна роз-

ділити на групи: короткострокові; середньострокові; довгострокові.
Залежно від забезпечення облігації поділяються на два класи: забезпечені заставою і незабезпе-

чені заставою.
З огляду на вище сказане, можна розглядати облігації як:
 боргове зобов’язання емітента;
 джерело фінансування видатків бюджетів, що перевищують доходи;
 джерело фінансування інвестицій акціонерних товариств;
 форму заощаджень коштів громадян і організацій та отримання ними доходів.
Також до основних інструментів фінансового інвестування, що використовуються на фондовій

біржі відносять державні цінні папери — це форма існування державного внутрішнього боргу, бор-
гові цінні папери, емітентом яких виступає держава. Хоча за своєю природою всі види державних
цінних паперів є борговими паперами, на практиці вони отримують свою власну назву, що дозволяє
відрізняти її від інших видів. Зазвичай крім терміна «облігація» використовуються терміни «казна-
чейський вексель», «сертифікат», «позика» та ін. Кожна країна використовує свою термінологію для
випуску державних цінних паперів. В Україні прикладом державних цінних паперів можуть служи-
ти Облігації внутрішньої валютної позики; Облігації державної позики; Облігації державної ощад-
ної позики і інші [19].

Цінні папери держави мають, як правило, дві великі переваги перед будь-якими іншими цінними
паперами й активами. По-перше, це найвищий відносний рівень надійності для вкладених коштів і
відповідно мінімальний ризик втрати основного капіталу і доходів по ньому. По-друге, найбільш
пільгове оподаткування в порівнянні з іншими цінними паперами або напрямками вкладень капіта-
лу. Часто на державні цінні папери відсутні податки на операції з ними й на отримувані доходи.

Українські державні цінні папери, з одного боку, повинні відповідати реаліям вітчизняного ринку,
а з іншого — відображати спільні для багатьох країн, перевірені часом, економічні основи функці-
онування ринку і його сучасні новації.

Поряд з державними цінними паперами необхідно згадати і про муніципальних цінних паперах
— засіб залучення фінансових ресурсів місцевими органами державної влади у разі дефіциту місце-
вого бюджету або на позабюджетні цілі шляхом випуску боргових цінних паперів. У світовій прак-
тиці випуск муніципальних цінних паперів є основною формою муніципальної позики, оскільки це
дешевше, ніж брати позику в комерційних банках, за рахунок наданих по цих цінних паперах подат-
кових пільг.

В даний час і в Україні, як і в інших країнах, відбувається розширення банківських операцій з
цінними паперами розвивається ринок корпоративних облігацій. Можна говорити про виникнення
нового сегменту вітчизняного ринку, не менш привабливого, ніж ринок державних цінних паперів.
Розширюється залучення ресурсів на довгостроковій основі, а також надання посередницьких по-
слуг при первинному розміщенні цінних паперів. Необхідне законодавче закріплення можливості
звернення іноземних цінних паперів на українському ринку, а також прийняття законів про інвес-
тиційні фонди, про емісійні іпотечних цінні папери; внесення поправок до ЦК України та ін.

Слід також подолати синдром недовіри інвесторів, особливо громадян до ринку цінних паперів. У
розвинених країнах головна складова структури всіх інвесторів — фізичні особи, що діють безпосе-
редньо або через пенсійні та пайові фонди, брокерські фірми і банки та ін. В Україні чисельність цієї
категорії інвесторів становить лише кілька десятків тисяч забезпечених громадян. Один з важливих
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напрямків у вирішенні цього завдання — розвиток використання автоматизованих систем фондової
торгівлі, що реалізуються за допомогою Internet. Ця технологія на початку 90-х рр. залучила на фон-
довий ринок США додатково десятки мільйонів громадян. В Україні система Internet-торгівлі була
реалізована наприкінці 1999 р. і також показала високу ефективність; обсяг укладених угод протя-
гом року зріс майже в 70 разів [20].

Широкий розвиток систем фондової торгівлі з використанням Internet або інших прогресивних
технологій могло б забезпечити доступ на український ринок цінних паперів істотно більшого кола
громадян країни і зарубіжних інвесторів. Проте цьому перешкоджають: низький рівень організацій-
но — технічного розвитку телекомунікаційних мереж; обмеженість юридичного забезпечення, зок-
рема, наявність невирішених питань оформлення угод; фіскальний характер податкового законодав-
ства, зокрема, утримання податку на доходи фізичних осіб з обороту здійснених операцій незалежно
від їх прибутковості або збитковості та ін.

ВИСНОВКИ
1. Фінансові інструменти виступають гнучким інструментом інвестування вільних грошових коштів

юридичних і фізичних осіб;
2. Розміщення фінансових інструментів, зокрема цінних паперів, — ефективний спосіб мобілі-

зації ресурсів для розвитку виробництва і задоволення інших суспільних потреб;
3. Активізація інвестиційного процесу є одним з найбільш діючих механізмів соціально-еконо-

мічних перетворень.
4. Ефективно працюючий фінансовий ринок виконує важливу макроекономічну функцію, сприя-

ючи перерозподілу інвестиційних ресурсів, забезпечуючи їх концентрацію в найбільш прибуткових
і перспективних. Таким чином фінансовий ринок є одним з небагатьох можливих фінансових ка-
налів, по яких заощадження перетікають у інвестиції. У той же час ринок цінних паперів надає інве-
сторам можливість зберігати та примножувати їх заощадження;

5. Впровадження новітніх технологій, їх розвиток дозволяють залучити більшу кількість інвес-
торів на терени вітчизняного фондового ринку;

6. Вдосконалення законодавчої бази країни в сфері фінансового інвестування сприятливо вплине
на процес розвитку інвестиційного процесу в цілому.
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АНОТАЦІЇ

Пашенцев О.І. ТЕОРЕТИЧНІ ПІДХОДИ ФОРМУВАННЯ НЕТТО-СТАВКИ ЕКОЛОГІЧНОГО
СТРАХУВАННЯ

Проаналізовано підходи щодо формування нетто-ставки екологічного страхування. Визначено,
що в сучасний час немає однієї точку зору відносно її формування. Запропоновано методику розра-
хунку цієї ставки та математичний підхід щодо визначення прогнозної оцінки ставки екологічного
тарифу.

Ключові слова: екологічне страхування, нетто-ставка, брутто-ставка, тарифна ставка, екологічний
збиток

Воробйов Ю.М., Блажевич О.Г. ФІНАНСОВА БЕЗПЕКА ОРГАНІЗАЦІЙ РЕКРЕАЦІЙНОЇ
СФЕРИ

У статті досліджено сутність фінансової безпеки організацій рекреаційної сфери. Встановлено,
що для організацій рекреаційної сфери найважливішою умовою забезпечення фінансової безпеки є
формування рівномірного грошового потоку на протязі всього року. На основі аналізу фінансового
стану організацій рекреаційної сфери обґрунтовано рекомендації щодо підвищення рівня їх фінан-
сової безпеки.

Ключові слова: фінансова безпека, фінансовий стан організацій, рекреаційна сфера

Нехайчук Д.В. ВПЛИВ КОМУНАЛЬНОЇ ВЛАСНОСТІ НА ФІНАНСОВІ РЕСУРСИ РЕГІОНУ
У статті досліджуються основні напрямки та можливості використання права комунальної влас-

ності задля формування фінансового потенціалу розвитку регіону. Показується важливість надход-
жень від об’єктів нерухомості регіону у загальному обсязі доходів бюджету. Робляться відповідні
висновки щодо необхідності розробки сучасних методів управління комунальною власністю.

Ключові слова: фінансові ресурси, комунальна власність, управління майном, фінансові надход-
ження, плата, оренда, нерухоме майно.

Нехайчук Ю.С. ПРО ВПЛИВ ТІНЬОВОЇ ЕКОНОМІКИ НА СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНИЙ
РОЗВИТОК

В статті розкривається сутність тіньової економіки країни та її вплив на економічний розвиток.
Проводиться власний аналіз існуючої системи оподаткування та роль тіньового сектору у цьому ме-
ханізмі. Робляться відповідні висновки щодо можливості зниження питомої ваги «тіні» в загальній
економічній системі.

Ключові слова: тіньова економіка, тіньовий сектор, система оподаткування, податки, доходи, ви-
датки, ухилення від оподаткування.

Туманова О.А. ОСОБЛИВОСТІ СТРАХУВАННЯ СІЛЬСЬКОГОСПОДАРСЬКИХ РИЗИКІВ В ЗА-
РУБІЖНИХ КРАЇНАХ

В статті проаналізовано особливості страхування сільськогосподарських ризиків в зарубіжних
країнах, зокрема у США, Канаді, Португалії, Іспанії та Росії. Розглянуто доцільність застосування
досвіду систем даного виду страхування в Україні.

Ключові слова: страхування, сільськогосподарські ризики, аграрний сектор, страхові платежі.

Усков І.В. ТЕОРЕТИЧНІ ПІДХОДИ ДО ВИЗНАЧЕННЯ СУТНОСТІ МІСЦЕВИХ ФІНАНСІВ
У статті розглядаються основні теоретичні погляди вчених на сутність і роль місцевих фінансів.

Пропонується власний авторський підхід до визначення сутності місцевих фінансів в умовах транс-
формації економіки України.

Ключові слова: місцеві фінанси, місцеві органи влади, бюджет, бюджетні кошти, місцеві бюджети.

Ворошило В.В. ФІНАНСОВА БЕЗПЕКА ДОМОГОСПОДАРСТВА: ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ
У статті розглядається сутність понять «безпека», «економічна безпека». «фінансова безпека».

Обґрунтується авторський підхід до поняття «фінансова безпека домашнього господарства».
Ключові слова: домашнє господарство, безпека, фінансова безпека.

Демченко І.В. СТРАТЕГІЧНЕ УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВОЮ БЕЗПЕКОЮ СУБ’ЄКТА ГОСПО-
ДАРЮВАННЯ

В даній статті показано роль стратегічного управління фінансовою безпекою підприємства в су-
часних умовах господарювання. Наведені основні концептуальні питання забезпечення фінансової
безпеки суб’єкта підприємництва. Надана модель побудови системи стратегічного управління фінан-
совою безпекою підприємства.

Ключові слова: фінансова безпека, стратегічне управління, суб’єкт господарювання, система, кон-
цептуальне питання.
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Сітшаєва Л.З. ПОДАТКИ В СИСТЕМІ ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ ПІДПРИЄМНИЦЬКОЇ
ДІЯЛЬНОСТІ

У статті виявлено значення податкового механізму стимулювання підприємницької діяльності,
розглянуто проблеми функціонування податкової системи України, запропоновані засоби податково-
го регулювання питання підтримки вітчизняного сектору підприємництва.

Ключові слова: податок, ділова активність, державне регулювання, підприємницька діяльність.

Воробйова О.І. ВИЗНАЧЕННЯ РІВНЯ ТА КОНЦЕНТРАЦІЇ КРЕДИТНИХ ВКЛАДЕНЬ В СО-
ЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНУ СИСТЕМУ ДЕРЖАВИ

У статті здійснено дослідження напрямів та обсягів кредитних вкладень в економіку України.
Встановлено, що найбільший обсяг банківського кредитування припадає на реальний сектор еконо-
міки і домогосподарства. Розроблені пропозиції щодо збільшення обсягів кредитування нефінансо-
вого сектору економіки і домогосподарств.

Ключові слова: банківське кредитування нефінансового сектору і домогосподарств.

Срібна К.А. ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ БАНКІВ В УКРАЇНІ
Дано уявлення про сучасну діяльність банків в України, розглянуто рейтинги українських банків

та банків з іноземним капіталом за обсягом залучених коштів юридичних та фізичних осіб та визна-
чено перспективи розвитку банківських інститутів на кредитному ринку України.

Ключові слова: банки, кредитний ринок, депозити, сучасні тенденції, іноземний капітал, рейтинг,
банківські установи, банківська система.

Жернова Е.В., Фролов В.І. СТАН І ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ ІНВЕСТИЦІЙНИХ ПРОЦЕСІВ
У РЕГІОНАХ УКРАЇНИ

Уточнено поняття й розкриті структура та механізми регіональних інвестиційних процесів. Про-
ведений аналіз динаміки й дана оцінка поточного стану інвестиційних процесів в Україні. Запропо-
новано перспективний напрямок активізації інвестиційних процесів через розвиток державно-при-
ватного партнерства на базі інструментів проектного фінансування.

Ключові слова: інвестиційний процес, структура, механізм, динаміка інвестицій, рівняння регресії,
державно-приватне партнерство, проектне фінансування.

Воробець Т.І. ОСНОВНІ ІНСТРУМЕНТИ ФІНАНСОВОГО ІНВЕСТУВАННЯ ТА ЇХ ВИКОРИС-
ТАННЯ НА ВІТЧИЗНЯНОМУ ФОНДОВОМУ РИНКУ

У статті здійснюється теоретичний аналіз основних інструментів фінансового інвестування, а
також їх використання на вітчизняному фондовому ринку. Наводиться правове твердження понять.
Розкривається сучасна інвестиційна ситуація в країні.

Ключові слова: фінансові інвестиції, фінансові інструменти, фондовий ринок.
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АННОТАЦИИ

Пашенцев А.И. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ПОДХОДЫ ФОРМИРОВАНИЯ НЕТТО-СТАВКИ ЭКОЛО-
ГИЧЕСКОГО СТРАХОВАНИЯ

Проанализированы подходы формирования нетто-ставки экологического страхования. Выявле-
но, что в современный период времени отсутствует единая точка зрения по ее формированию. Пред-
ложена методика расчета этой ставки и математический подход по определению прогнозной оценки
экологического тарифа.

Ключевые слова: экологическое страхование, нетто-ставка, брутто-ставка, тарифная ставка, эко-
логический убыток

Воробьев Ю.Н., Блажевич О.Г. ФИНАНСОВАЯ БЕЗОПАСНОСТЬ ОРГАНИЗАЦИЙ РЕКРЕА-
ЦИОННОЙ СФЕРЫ

В статье исследована сущность финансовой безопасности организаций рекреационной сферы.
Установлено, что для организаций рекреационной сферы важнейшим условием обеспечения финан-
совой безопасности является формирование равномерного денежного потока в течение всего года.
На основе анализа финансового состояния организаций рекреационной сферы обоснованы рекомен-
дации относительно повышения уровня их финансовой безопасности.

Ключевые слова: финансовая безопасность, финансовое состояние организаций, рекреационная
сфера

Нехайчук Д.В. ВЛИЯНИЕ КОММУНАЛЬНОЙ СОБСТВЕННОСТИ НА ФИНАНСОВЫЕ РЕСУР-
СЫ РЕГИОНА

В статье исследуются основные направления и возможности использования права коммунальной
собственности с целью формирования финансового потенциала развития региона. Доказывается важ-
ность поступлений от объектов недвижимости региона в общем объеме доходов бюджета. Делаются
соответствующие выводы о необходимости разработки современных методов управления комму-
нальной собственностью.

Ключевые слова: финансовые ресурсы, коммунальная собственность, управление имуществом,
финансовые поступления, плата, аренда, недвижимое имущество.

Нехайчук Ю.С. О ВЛИЯНИИ ТЕНЕВОЙ ЭКОНОМИКИ НА СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОЕ
РАЗВИТИЕ

В статье раскрывается сущность теневой экономики страны и ее влияние на экономическое раз-
витие. Проводится собственный анализ существующей системы налогообложения и роль теневого
сектора в этом механизме. Делаются соответствующие выводы о возможности снижения удельного
веса «тени» в общей экономической системе.

Ключевые слова: теневая экономика, теневой сектор, система налогообложения, налоги, доходы,
расходы, уклонения от налогообложения.

Туманова Е.А. ОСОБЕННОСТИ СТРАХОВАНИЯ СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННЫХ РИСКОВ В ЗА-
РУБЕЖНЫХ СТРАНАХ

В статье проанализированы особенности страхования сельскохозяйственных рисков в зарубеж-
ных странах, в частности, в США, Канаде, Португалии, Испании и России. Рассмотрена целесооб-
разность применения опыта систем данного вида страхования в Украине.

Ключевые слова: страхование, сельскохозяйственные риски, аграрный сектор, страховые платежи.

Усков И.В. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ПОДХОДЫ К ОПРЕДЕЛЕНИЮ СУЩНОСТИ МЕСТНЫХ ФИ-
НАНСОВ

В статье рассматриваются основные теоретические взгляды учёных на сущность и роль местных
финансов. Предлагается собственный авторский подход к определению сущности местных финан-
сов в условиях трансформации экономики Украины.

Ключевые слова: местные финансы, местные органы власти, бюджет, бюджетные средства, мест-
ные бюджеты.

Ворошило В.В. ФИНАНСОВАЯ БЕЗОПАСНОСТЬ ДОМАШНЕГО ХОЗЯЙСТВА: ТЕОРЕТИЧЕС-
КИЕ ОСНОВЫ

В статье рассматривается сущность понятий «безопасность», «экономическая безопасность»,
«финансовая безопасность». Обосновывается авторский подход к понятию «финансовая безопас-
ность домашнего хозяйства».

Ключевые слова: домашнее хозяйство, безопасность, финансовая безопасность.
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Демченко И.В. СТРАТЕГИЧЕСКОЕ УПРАВЛЕНИЕ ФИНАНСОВОЙ БЕЗОПАСНОСТЬЮ
СУБЪЕКТА ХОЗЯЙСТВОВАНИЯ

В данной статье показано роль стратегического управления финансовой безопасностью предпри-
ятия в современных условиях хозяйствования. Приведены основные концептуальные вопросы обес-
печения финансовой безопасности субъекта хозяйствования. Приведена модель построения систе-
мы стратегического управления финансовой безопасностью предприятия.

Ключевые слова: финансовая безопасность, стратегическое управление, субъект хозяйствования,
система, концептуальный вопрос.

Ситшаева Л.З. НАЛОГИ В СИСТЕМЕ ГОСУДАРСТВЕННОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ ПРЕДПРИ-
НИМАТЕЛЬСКОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ

В статье определено значение налогового механизма стимулирования предпринимательской дея-
тельности, рассмотрены проблемы функционирования налоговой системы Украины, предложены сред-
ства налогового регулирования в вопросе поддержки отечественного сектора предпринимательства.

Ключевые слова: налог, деловая активность, государственное регулирование, предпринимательс-
кая деятельность.

Воробьева Е.И. ОПРЕДЕЛЕНИЕ УРОВНЯ И КОНЦЕНТРАЦИИ КРЕДИТНЫХ ВЛОЖЕНИЙ В
СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКУЮ СИСТЕМУ ГОСУДАРСТВА

В статье осуществлено исследование направлений и объемов кредитных вложений в экономику
Украины. Установлено, что наибольший объем банковского кредитования приходится на реальный
сектор экономики и домохозяйства. Разработаны предложения по увеличению объемов кредитова-
ния нефинансового сектора экономики и домохозяйств.

Ключевые слова: банковское кредитование нефинансового сектора и домохозяйств

Срибная Е.А. ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ БАНКОВ В УКРАИНЕ
Дано представление о современной деятельности банков в Украине, рассмотрены рейтинги укра-

инских банков и банков с иностранным капиталом по объему привлеченных средств юридических и
физических лиц и определены перспективы развития банковских институтов на кредитном рынке
Украины.

Ключевые слова: банки, кредитный рынок, депозиты, современные тенденции, иностранный ка-
питал, рейтинг, банковские учреждения, банковская система.

Жерновая Э.В., Фролов В.И. СОСТОЯНИЕ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ ИНВЕСТИЦИОН-
НЫХ ПРОЦЕССОВ В РЕГИОНАХ УКРАИНЫ

Уточнено понятие и раскрыты структура и механизмы региональных инвестиционных процес-
сов. Произведен анализ динамики и дана оценка текущего состояния инвестиционных процессов в
Украине. Предложено перспективное направление активизации инвестиционных процессов через
развитие государственно-частного партнерства на базе инструментов проектного финансирования.

Ключевые слова: инвестиционный процесс, структура, механизм, динамика инвестиций, уравне-
ние регрессии, государственно-частное партнерство, проектное финансирование.

Воробец Т.И. ОСНОВНЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ ФИНАНСОВОГО ИНВЕСТИРОВАНИЯ И ИХ ИС-
ПОЛЬЗОВАНИЕ НА ОТЕЧЕСТВЕННОМ ФОНДОВОМ РЫНКЕ

В статье осуществляется теоретический анализ инструментов финансового инвестирования, а
так же их использования на отечественном фондовом ринке. Приводится правовая формулировка
понятий. Раскрывается современная инвестиционная ситуация в стране.

Ключевые слова: финансовые инвестиции, финансовые инструменты, фондовый рынок.
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ANNOTATION

Рashentsev A.I. THE THEORETICAL APPROACHES OF FORMATION NET-RATES OF ECOLOGICAL
INSURANCE

The approaches of formation net-rates of ecological insurance are analyzed. Is revealed that in the modern
period of time there is no uniform of view on her formation. The technique of account of this rate and
mathematical approach of a rating of the ecological tariff is offered.

Keywords: net-rates, tariff rates, ecological insurance.

Vorobyov Y.N., Blazhevich O.G. FINANCIAL SAFETY IN ORGANIZATIONS OF RECREATIONAL
SPHERE

Essence of financial safety of organizations of recreational sphere is investigational in the article. It is set
that for organizations of recreational sphere the major condition of providing of financial safety is forming
of even money stream during throughout the year. On the basis of analysis of financial state organizations of
recreational sphere recommendations of relatively increase of their financial strength security are grounded.

Keywords: financial safety, financial state of organizations, recreational sphere

Nekhaychuk D.V. EFFECT ON MUNICIPAL PROPERTY FINANCIAL RESOURCES OF THE REGION
The article examines the main trends and possibilities of communal property rights in order to create the

financial capacity of the region. There are proved the importance of income from real estate in the region in
total revenues. There are draw conclusions about the need to develop modern methods of management of
communal property.

Keywords: financial resources, municipal property, property management, financial revenues, fees, rent,
real estate.

Nekhaychuk Y.S. EFFECT OF SHADOW ECONOMY IN SOCIAL AND ECONOMIC DEVELOPMENT
There are essence of the shadow economy and its impact on economic development. Their own analysis

of the existing tax system and the role of the informal sector in this mechanism. There are draw conclusions
about the possibility of reducing the share of «shadow» in the overall economic system.

Keywords: shadow economy, the informal sector, tax system, taxes, revenues, expenses, tax evasion.

Tumanova E.A. FEATURES OF INSURANCE THE AGRICULTURAL RISKS IN FOREIGN COUNTRIES
In clause are analyzed features of insurance of agricultural risks in foreign countries, in particular, in the

USA, Canada, Portugal, Spain and Russia. The expediency of application of experience of systems of the
given kind of insurance in Ukraine is considered.

Keywords: insurance, agricultural risks, agrarian sector, insurance payments.

Uskov I.V. ECONOMIC NATURE OF BUDGET, HIS FUNCTIONS
In the article investigated basic looks of scientists to understanding of essence of budget and his functions.

Author approach is determined in understanding of budget as difficult multidimensional economic category;
functions are specified executable a budget.

Keywords: budget, functions of budget, budgetary facilities, organs of state and local power.

Voroshilo V.V. FINANCIAL SAFETY OF HOUSEHOLD: THEORETICAL ESSENCE
Theoretical essence of concepts «safety», «economic security», «financial safety» is examined in the

article. The author going is grounded near a concept «Financial safety of household».
Keywords: housekeeping, security, financial security.

Demchenko I.V. STRATEGIC MANAGEMENT OF FINANCIAL SAFETY IN THE SUBJECT OF
MANAGING

A role of strategic management by financial safety of the enterprise in with-time managing conditions is
shown in given article. The basic conceptual questions of maintenance of financial safety of the subject of
managing are resulted. The model of construction of system of strategic management by a finan-owl safety
of the enterprise is resulted.

Keywords: financial safety, strategic management, the subject of managing, system, a conceptual question.

Sitshayeva L.Z. TAXES IN THE SYSTEM OF STATE REGULATION OF ENTREPRENEURIAL
ACTIVITY

In the article reveal essential mechanism of tax incentives for entrepreneurial activity, address the problems
of functioning tax system of Ukraine, offered the means of tax regulation in question support the sector of
domestic entrepreneurship.

Keywords: tax, business activity, state regulation, entrepreneurial activity.
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Vorobyova E.I. DETERMINATION OF LEVEL AND CONCENTRATION OF CREDIT INVESTMENTS
IN  SOCIO-ECONOMIC SYSTEM OF THE STATE

In the article research of directions and volumes of credit investments is carried out in the economy of
Ukraine. It is set that a most volume of the bank crediting is on the real sector of economy and household.
Developed suggestion on the increase of volumes of crediting of unfinancial sector of economy and household.

Keywords: bank crediting of unfinancial sector and household

Sribnaya K.A. PROSPECTS OF DEVELOPMENT THE BANKS IN UKRAINE
The picture of modern activity of banks in Ukraine is given, ratings of the Ukrainian banks and banks

with a foreign capital are considered the facilities of legal and physical entities and prospect of development
of bank institutes attracted on volume at the credit market of Ukraine certain.

Keywords: jars, credit market, deposits, modern tendencies, foreign capital, rating, bank institutions,
banking system.

Zhernovaya E.V., Frolov V.I. STATUS AND PROSPECTS OF INVESTMENT PROCESSES
DEVELOPMENT IN REGION OF UKRAINE

The concept of regional investment processes was updated and revealed its structure and mechanisms.
The analysis of the dynamics and assess the current state of the investment processes in Ukraine was held.
Suggested a promising direction of investment processes intensification through the development of public-
private partnership on the basis of project finance.

Keywords: investment process, structure, mechanism, dynamics of investment, the regression equation,
public-private partnerships, project finance.

Vorobets T.I. THE MAIN INSTRUMENTS OF FINANCIAL INVESTMENT AND THEIR USE IN THE
DOMESTIC STOCK MARKET

The article carried a theoretical analyze financial investment tools, as their use in the domestic stock
market. Invoked the legal formulation of concepts. A contemporary investment situation in the country.

Keywords: financial investments, financial instruments, the stock market.
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