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ФІНАНСИ
УДК 336.13

АНАЛІЗ ТЕОРЕТИЧНИХ ТА ПРАКТИЧНИХ АСПЕКТІВ ФІНАНСОВОГО
ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ МІСЦЕВОГО САМОВРЯДУВАННЯ

Курмаєв П.Ю., к.е.н., доцент, УДПУ ім. П. Тичини
У статті досліджено теоретичні аспекти фінансового забезпечення місцевого самоврядування. Автором про-

аналізовано структуру доходної частини місцевих бюджетів в Україні. Увага акцентується на основних пробле-
мах формування місцевих бюджетів на сучасному етапі розвитку економіки нашої країни.

Ключові слова: фінансове забезпечення, регулювання, бюджет

ВСТУП
Зростання диспропорційності економічного розвитку регіонів України актуалізує питання розробки ефектив-

них механізмів її скорочення. Збалансованість економіки на регіональному рівні досягається різними важелями
державного регулювання, серед яких важливе місце відводиться фінансовим.

Однією з передумов стабілізації економіки нашої країни є забезпеченість фондами грошових коштів, які
формуються у регіоні, розподіляються/перерозподіляються на його користь. Від фінансових можливостей органів
влади на регіональному рівні залежить, в кінцевому підсумку, реалізація реальних функції щодо регулювання
економічних процесів.

Проблемам фінансового забезпечення регіонального розвитку присвячено наукові праці Богданова О., Вар-
налія 3., Котляревського С., Кравченка В., Макаренка О., Опаріна В. та інших дослідників.

Разом з тим залишаються не повністю вирішеними питання, пов’язані із дослідженням практичних аспектів
фінансового забезпечення місцевого самоврядування.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є аналіз теоретичних та практичних аспектів фінансового забезпечення місцевого само-

врядування.
РЕЗУЛЬТАТИ
Реалізація законодавчо закріпленого права адміністративно-територіального утворення на відповідний рівень

фінансового забезпечення неможлива без наявності у кожного органу влади власного бюджету і права його
складання, затвердження і виконання без втручання ззовні [1]. Це означає, що кожен орган влади повинен
володіти власними фінансовими джерелами, достатніми для організації регулювання економічної і соціальної
сфери на своїй території.

Протягом останнього часу деякими вченими [2, с. 90, 91; 3] при дослідженні фінансового забезпечення функ-
ціонування адміністративно-територіальних одиниць набула поширення, на нашу думку, не достатньо обґрунто-
вана, проблематика фінансової незалежності, автономії місцевого самоврядування. Так, К. Павлюк розглядає фінан-
сову незалежність місцевого самоврядування як можливість самостійного вирішення питань комплексного фінан-
сового забезпечення економічного та соціального розвитку певної території, що належать до компетенції відпо-
відного рівня місцевого управління.

Інший відомий український вчений — В. Кравченко — поряд із дефініцією «фінансова незалежність» засто-
совує категорію «фінансова автономія» місцевих органів влади. Він тлумачить фінансову автономію як фінан-
сову незалежність цих органів при виконанні покладених на них функцій.

На нашу думку не доречно використовувати термін «фінансова незалежність», оскільки він чітко вказує на
повну відокремленість від зовнішнього середовища. Також його дискусійність проявляється ще й у тому, що
фінансова, поряд із політичною, економічною, територіальною, є складовою загальної категорії «незалежність».
Доцільніше вести мову про достатність фінансового забезпечення (бази) субнаціональних рівнів державного
управління.

Визначальну роль у цьому, в розвинутих демократичних країнах, відіграє загальнодержавна бюджетна сис-
тема та власний бюджет [4, с. 110].

Оскільки Україна є унітарною державою, в якій згідно зі ст.7 Конституції визнається і гарантується місцеве
самоврядування, бюджетна система країни є дворівневою і складається з Державного бюджету України та місце-
вих бюджетів [4, с. 122].

У науковій праці [3] вказується на те, що одним з елементів, які визначають сутність місцевих бюджетів є:
відносини між бюджетами різних рівнів щодо перерозподілу фінансових ресурсів;
 відносини між місцевим бюджетом і державним бюджетом.
Міжбюджетні відносини є важливим чинником вирівнювання можливостей адміністративно-територіаль-

них одиниць України, забезпечення однакових умов доступу громадян до державних послуг незалежно від їх
місцезнаходження.

Курмаєв П.Ю. Аналіз теоретичних та практичних аспектів фінансового забезпечення місцевого самоврядування
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У Бюджетному кодексі України міжбюджетні відносини трактуються саме як «відносини між державою,
Автономною Республікою Крим та місцевим самоврядуванням щодо забезпечення відповідних бюджетів фінан-
совими ресурсами, необхідними для виконання функцій, передбачених Конституцією та законами України».

На думку А. Ісмаїлова, міжбюджетні відносини — це взаємовідносини, що виникають між органами держав-
ної влади, місцевого самоврядування, а також між органами місцевого самоврядування щодо розподілу функцій,
повноважень, сфер відповідальності у здійсненні видатків та формуванні доходів бюджетів [5, c. 27-33].

Професор В.І. Кравченко також вказує на доцільність використання категорії «міжурядові фінансові відно-
сини», оскільки термін «міжбюджетні відносини» неадекватно відображає його сутність.

Під міжурядовими фінансовими відносинами він розуміє «відносини між рівнями влади по вертикалі та по
горизонталі у сфері фінансів, кожен з яких має власну адміністрацію (уряд)» [6, с. 18]

На нашу думку подібні трактування є достатньо дискусійними, оскільки, по-перше, не коректно вживати
термін «уряд» по відношенню до рівня регіону, району, міста в унітарній державі. Склад та управлінські вза-
ємозв’язки Кабінету Міністрів, як синоніму дефініції «уряд», чітко визначені нормативно-правовими актами.
По-друге, фінансові відносини є категорією з більш широким змістом, ніж міжбюджетні відносини.

Міжбюджетні відносини, за визначенням В. Опаріна, В. Малька і С. Кондратюка, є «внутрішніми бюджетними
потоками, які відображають перерозподіл доходів і видатків місцевих бюджетів» [7, с. 17].

Через бюджети регіонів, міст Києва та Севастополя здійснюється розподіл і перерозподіл валового внутріш-
нього продукту, завдяки чому вони є важливою складовою механізму регулювання економічного і соціального
розвитку визначених територій і держави в цілому. Питома вага місцевих бюджетів у сукупному обсязі фінан-
сових ресурсів держави — це частина перерозподіленого валового внутрішнього продукту через прибутки і
витрати зазначених бюджетів.

Аналіз статистичних даних переконливо засвідчує тенденцію поступового зростання частини доходів міс-
цевих бюджетів по відношенню до ВВП починаючи з 2005 року і їх стабілізацію на рівні 14,5-14,7% у 2008 —
січні-вересні 2009 років.

В Україні частка обсягів доходів місцевих бюджетів у структурі доходів зведеного бюджету протягом 2001-
2009 років залишається відносно стабільною на рівні 45-48% (за виключенням 2004-2006 років, коли вона
коливалася у межах 40-44%).

За 9 місяців 2009 р. до дохідної частини місцевих бюджетів (з урахуванням міжбюджетних трансфертів)

Таблиця 1
Доходи місцевих бюджетів України за 2003-2009 рр.

Показник 2003 2004 2005 2006 2007 2008 (оці-
ночно)

2009 (попе-
редні дані)

Доходи місцевих бюджетів (без
трансфертів), млрд. грн 22,6 23,3 30,3 40,8 54,7 75,05 63,6

Міжбюджетні трансферти, % до
обсягу доходів місцевих бюджетів 34,1 41,0 43,5 46,2 48,9 45,4 52,73

Джерело: [8; 10]

Таблиця 2
Доходи місцевих бюджетів у 2005-2009 роках

2005 рік 2006 рік 2007 рік 2008 рік 2009 рік

Вид надходжень
всьо-

го,
млрд.
грн.

у %
до
заг.
су-
ми

всьо-
го,

млрд.
грн.

у %
до
заг.
су-
ми

всьо-
го,

млрд.
грн.

у %
до
заг.

суми

всьо-
го,

млрд.
грн.

у %
до
заг.

суми

всьо-
го,

млрд.
грн.

у %
до
заг.

суми

Податок з
доходів фі-
зичних осіб

16,47 69,9 22,98 73,3 32,59 78 45,6 77,4 39,8 75,2Перший
кошик,
у т.ч. Єдиний по-

даток для
СМП

1,36 5,8 1,34 4,3 1,5 3,6 1,86 3,1 1,58 3,0

Податок з
власників
транспорт-
них засобів

0,82 3,5 1,09 3,5 1,25 3,0 1,56 2,6 1,37 2,6Другий
кошик,
у т.ч. Плата за

землю 2,44 10,37 2,81 8,97 3,16 7,57 6,18 10,27 8,36 15,78

Інші податки та збори 2,48 10,43 3,43 9,93 3,29 7,83 4,06 6,63 1,86 3,42
ВСЬОГО 23,57 100 31,66 100 41,79 100 60,26 100 52,97 100

Джерело: [Розраховано: 9]

надійшло 94,13
млрд. грн., що у
2,4 разів більше
за відповідний
період 2003 р.
Проте, слід зазна-
чити, що зрос-
тання дохідної
бази місцевих
бюджетів, знач-
ною мірою, від-
бувалося за раху-
нок збільшення
обсягу трансфер-
тів, питома вага
яких у доходах
місцевих бюдже-
тів у 2009 р., порів-
няно з 2003 р.,
зросла на 18,63% і
становила 52,73%.

Крім того,
кризова ситуація
в економіці, зни-
ження рівнів ви-
конання плано-
вих показників
н а д х о д ж е н ь
свідчать про по-
яву тенденції до
зменшення об-
сягів надход-
жень до місце-
вих бюджетів.
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Аналіз структури фактичних надходжень до місцевих бюджетів засвідчив зростання у 2009 році порівняно
із 2004 роком питомої ваги податкових надходжень на 5,8%, зменшення на 1,9% неподаткових та на 3,4% до-
ходів від операцій із капіталом. Частка надходжень із цільових фондів залишалася стабільно низькою і колива-
лася від 4,7% у загальному обсязі в 2007 році до 2,1% у 2009 році.

В основу наведеного у табл. 2 розподілу основних доходних джерел покладається принцип, що найвагоміші
з них впливають на обсяг трансфертів — чим більше надходження від них, тим менше трансфертів може бути
отримано. З одного боку, це зменшує утриманські настрої місцевих бюджетів відносно державного, але з іншо-
го — не створює зацікавленості місцевих органів у ефективному стягненні податків на доходи фізичних осіб та
інших надходжень із першого кошика.

Складається ситуація, коли зусилля місцевих органів влади з активізації економічної діяльності в регіонах
щодо підвищення рівня зайнятості та, відповідно, збільшення надходження податку з доходів фізичних осіб до
місцевого бюджету призводять до зниження обсягу дотації вирівнювання або збільшення суми коштів, що ма-
ють бути перераховані з місцевого до державного бюджету.

Слід також вказати на значне переважання обсягу податків та зборів із першого кошика. Їхня частка склада-
ла у 2009 році 78,2% обсягу загального фонду місцевих бюджетів.

Питома вага податку з доходів фізичних осіб зросла у 2009 році на 5,3% порівняно із 2005 роком, абсолютна
різниця становила 23,3 млрд. грн. Частка єдиного податку у структурі податкових надходжень до місцевих
бюджетів зменшилася на 2,8%, проте у 2009 році їх сума зросла на 0,22 млрд. грн. порівняно із 2005 роком.

Відповідно низькою є частка дохідних джерел місцевих бюджетів із другого кошика, якими місцеві органи
влади можуть розпоряджатися самостійно, виходячи з пріоритетів розвитку адміністративно-територіальної
одиниці.

Так, динаміка сум надходжень від плати за землю була позитивною і у 2009 році порівняно із 2005 роком
зросла на 5,92 млрд. грн. при одночасному збільшенні за вказаний період її питомої ваги у структурі податкових
надходжень на 5,35%. Обсяги надходжень місцевих податків (включених нами до групи інших податків) протя-
гом 2005-2009 років характеризувалися незначними обсягами, їх питома вага зменшилася з 2,6% у 2005 році до
1,4% у 2009 році.

ВИСНОВКИ
Отже, підсумовуючи вищезазначене необхідно акцентувати увагу на основних проблемах формування місце-

вих бюджетів на сучасному етапі: відсутність фіскально значущих джерел надходжень у переліку місцевих
податків і зборів; недостатній обсяг ресурсів для виконання власних повноважень; недосконалість формули
вирівнювання обсягів бюджетних ресурсів; обмежена можливість здійснення запозичень; неможливість для
місцевої влади розпоряджатися понадплановими коштами на власний розсуд; слабкий контроль за виконанням
делегованих повноважень; належність основних дохідних джерел місцевих бюджетів — податку з доходів фізич-
них осіб, плати за землю — до загальнодержавних податків.
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УДК 330.35 (447) +336

ФІНАНСОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ЕКОНОМІЧНОГО ЗРОСТАННЯ:
ТЕОРЕТИЧНИЙ АСПЕКТ

Міщук О.В., к.е.н., ст. викладач, УДПУ імені П. Тичини
У цій статті досліджено теоретичні аспекти формування системи фінансового забезпечення економічного

зростання, здійснено класифікацію його структурних елементів, визначено та розмежовано сутність джерел,
інструментів, форм та методів фінансового забезпечення.

Ключові слова: фінансові ресурси, фінансова політика, фінансова система, фінансове забезпечення, економ-
ічне зростання.

ВСТУП
Стратегічною метою трансформації сучасної економічної системи є забезпечення умов розвитку людини,

формування нової якості економічних відносин, сталого економічного зростання, що, безперечно, робить акту-
альною потребу у його фінансовому забезпеченні, отже, й у дослідженні цієї проблеми. Дослідження дії факто-
ра фінансового забезпечення економічного зростання має стати пріоритетом в системі теоретичних досліджень
чинників економічного розвитку, причому, на перший план у наукових дослідженнях та в економічній політиці
держави виходить розв’язання проблем дефіциту фінансових ресурсів для фінансування інновацій і забезпе-
чення економічного зростання інноваційного типу. Водночас, важливим напрямом дослідження стає також аналіз
мотивації суб’єктів господарювання в напрямку інноваційної діяльності та формування інституційних форм
фінансового забезпечення економічного зростання в умовах інноваційної економіки.

Теоретичні засади та рекомендації для формування системи фінансового забезпечення економічного зрос-
тання розробляли провідні вітчизняні економісти як В. Александрова, В. Геєць, Ю. Зайцев, М. Крупка,
С. Онишко, В. Опарін, І. Радіонова, В. Федосов, А. Чухно та ін.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Розробка системи фінансового забезпечення повинна базуватися на теоретичних та практичних рекоменда-

ціях науковців, практиків-економістів щодо вибору оптимальних варіантів та альтернативних джерел забезпе-
чення економічного зростання необхідними ресурсами в умовах інноваційної економіки на засадах партнер-
ства держави і приватного капіталу. Водночас, у теорії і практиці, незважаючи на зрослий інтерес науковців до
проблеми фінансового забезпечення економічного зростання, переважає фрагментарне висвітлення його окре-
мих аспектів. Метою статті є теоретичне обґрунтування потреби фінансування економічного зростання та до-
слідження структурних елементів системи фінансового забезпечення економічного зростання.

РЕЗУЛЬТАТИ
Фінансове забезпечення економічного зростання потребує докладного розгляду основних складових, які

його формують та, безперечно, знаходиться в площині теорії і практики фінансів. А, відтак, без пояснення
змісту матеріальної основи категорії фінансів — фінансових ресурсів, дослідити сутність фінансового забезпе-
чення не можливо.

Фінансові ресурси є матеріальним носієм фінансів будь-якої економічної системи, яка має свої відмінні форми
та методи створення і використання фінансових ресурсів. Фінанси з позиції матеріального змісту оцінюються як
сукупність економічних відносин, що знаходять своє конкретне вираження у фінансових ресурсах, формою руху
яких є фонди [3, c. 4]. Економічний зміст фінансових ресурсів полягає в тому, що вони є частиною ВВП та сумою
показників системи національних рахунків — валового прибутку економіки, податків на виробництво, імпорт, з
фізичних осіб, відрахувань у державні позабюджетні соціальні фонди, заощаджень домашніх господарств, транс-
фертів та ін.

Фінансові ресурси — це «централізовані й децентралізовані грошові фонди цільового призначення, які фор-
муються в процесі розподілу й перерозподілу національного багатства, сукупного суспільного продукту та на-
ціонального доходу і призначені для використання відповідно до завдань соціально-економічного розвитку
суспільства та окремих підприємств» [15, с. 17].

Фінансове забезпечення в такому контексті буде визначатися характером розв’язання двох ключових зав-
дань: де і як мобілізувати фінансові ресурси в обсягах, необхідних для забезпечення відповідного рівня еконо-
мічного зростання; як розподілити вироблений ВВП, щоб максимально сприяти економічному зростанню.

Вирішення цих питань можливе в рамках розвитку фінансової системи держави. Фінансову систему можна
визначити як історично сформовану і закріплену діючим законодавством сукупність відносин інститутів та ринків
у фінансовій сфері, що забезпечують процес мобілізації і наступного використання ресурсів з метою задоволення
відповідних потреб суспільства. Фінансова система України організована за бюджетним типом. На відміну від
ринкового типу фінансової системи США, Канади, Великобританії (фінансування здійснюють компанії, здатні
здійснити емісію цінних паперів), банківського типу Німеччини, Франції, Японії (ключова роль у фінансуванні
належить комерційним банкам), вітчизняна фінансова система передбачає перерозподіл державою через систему
бюджетних та позабюджетних фондів найбільшу частину фінансових ресурсів у централізованому порядку.
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Ефективна фінансова система сприяє покращенню економічних показників за трьома напрямами. Перший
полягає в забезпеченні довгострокового економічного зростання шляхом стимулювання припливу капітальних
вкладень. Другий напрям — підвищення якості життя населення. І третій — внесок фінансів у стабілізацію
економічної діяльності. Внесок фінансової системи в довгострокове економічне зростання полягає, перш за
все, у підвищенні сукупної продуктивності факторів виробництва, а не у збільшенні об’ємів інвестицій. При
цьому навіть більш низька норма заощаджень повністю сумісна з високими темпами економічного зростання,
якщо вона супроводжується підвищенням ефективності розміщення інвестиційних фондів. Приклад США і
ряду інших європейських індустріальних держав переконливо підтверджує цю тезу. Коли національна еконо-
міка динамічно розвивається і зростає, робота її фінансової системи мало помітна, а в періоди рецесії недоліки
в цьому секторі стають очевидними (практично це спостерігається зараз в Україні) [5, с. 4-8].

При вирішенні вищезгаданих питань мова повинна йти і про закріплення за державою відповідних функцій
та визначення фінансових джерел економічного зростання в рамках фінансової політики держави, роль якої у
період зміни моделі розвитку значно зростає. Важливим завданням фінансової політики в Україні є нарощуван-
ня фінансових ресурсів в цілому на основі зростання базових факторів формування ВВП — прибутку, заробіт-
ної плати і обсягів податків на виробництво (за виключенням субсидій, пов’язаних із виробництвом) як потен-
ційних джерел фінансових ресурсів та її спрямованість на усунення диспропорцій у розподілі первинних до-
ходів між працею, капіталом і державою. Одним із головних принципів фінансової політики має бути її збалан-
сованість, спрямованість на розширення фінансових ресурсів країни в цілому та бажанні зрушення у їх струк-
турі, направлення на прискорення економічного зростання [16, с. 74-75].

Ефективність фінансової політики за узгодженості дій окремих її напрямів і складових значною мірою зале-
жить і від правильного вибору її типу. При цьому слід виходити із завдань, що вирішуються суспільством,
відповідно до яких виділяється один із видів фінансової політики — політика економічного зростання, котра
спрямована на досягнення необхідного для країни рівня щорічного збільшення обсягів ВВП (ВНП) з урахуван-
ням її потенціалу та націлена на розширення обсягу фінансових ресурсів, забезпечення їх доступності як за
цінами, так і за умовами залучення. Зростання державних видатків, зниження рівня оподаткування та проведен-
ня політики «дешевих грошей» є основними способами реалізація цієї політики. Прямий державний вплив на
основі бюджетного фінансування економічних потреб визначається рівнем використання державних видатків
як стимулу зростання ВВП. Такий вид фінансування відображає приплив додаткових зовнішніх ресурсів для
розширення обсягів виробництва підприємства. А збільшення маси внутрішніх фінансових ресурсів підприємств
відбуватиметься за рахунок зниження рівня оподаткування [14, с. 39-40].

Проблема теоретичного обґрунтування фінансового забезпечення економічного зростання досить актуаль-
на, особливо що стосується дослідження структури джерел, оптимальних умов формування ресурсів, їх розмірів
та набуття ознак довгостроковості використання.

На нашу думку, термин «фінансове забезпечення» означає комплекс заходів по забезпеченню економічного зро-
стання фінансовими ресурсами через методи та форми, способи фінансування. Фінансове забезпечення не функціо-
нує відокремлено від фінансування, яке пов’язано з визначенням необхідної кількості фінансових ресурсів для фінан-
сового забезпечення економічного зростання. Останнє потребує фінансових ресурсів національного господарства,
що вилучаються державою. Ці ресурси дозволяють досягати цілей в межах реалізації функцій держави.

Важливим аспектом дослідження є кількісна оцінка розмірів фінансового забезпечення економічного зростан-
ня. Вона полягає не тільки у визначенні ВВП, а й у витратах на економічне зростання та соціальні індикатори.

В. Танзі та Л. Щукнехт досліджуючи у індустріально розвинених країнах (1870-1990 рр) фінансування сфер,
що певною мірою формують фундамент добробуту населення — соціальну, освітню, природне середовище,
правопорядок — зробили висновок, що збільшення видатків у цих сферах не привело до збільшення соціаль-
них індикаторів. На їх думку, збільшення соціальних видатків має високу результативність тільки до певного
рівня, оптимальний рівень видатків має бути не вищим за 30% ВВП. Із їхніх досліджень випливає, що соціаль-
но-економічне становище країн із «маленькими» розмірами фінансового забезпечення схоже з ситуацією в країнах
з «великими» розмірами фінансового забезпечення, в яких воно не набагато краще.

Система фінансового забезпечення вимагає вивчення не тільки методів, форм і способів фінансування еконо-
мічного зростання, а й основних елементів фінансового механізму (важелів, інструментів). Теоретична концепція
фінансового механізму формує основу для вибору напрямів фінансового розвитку та широку сферу їх практично-
го використання [2, c. 42]. Сукупність фінансових регуляторів, що формують фінансовий механізм дозволяють
здійснювати та досягати мети — реалізації економічних інтересів суб’єктів у системі економіки, яка функціонує.

Сучасний розвиток національної економіки на приватно-державних засадах повинен відбуватися за умови
поєднання основних факторів виробництва та реалізації інтересів приватних власників, держави, населення
шляхом еквівалентного розподілу кінцевого продукту.

Збільшення частки кінцевого продукту для кожного учасника суспільного виробництва — власника вкладе-
ного у процеси економічного розвитку та зростання певного фактору (капіталу, живої праці, ноу-хау, інфор-
мації, творчого підприємництва) буде еквівалентно результативній продуктивності і визначатиметься як прояв
реалізації економічних інтересів. Без приросту реалізованого економічного інтересу розвиток суспільного ви-
робництва призупиняється [11, с. 12]. В розрізі функцій фінансового механізму необхідно виокремити функцію
фінансування тих чи інших процесів, а відтак, головним завданням системи фінансового забезпечення буде
фінансування інвестиційних та інноваційних процесів з метою формування та реалізації нової моделі еконо-
мічного зростання.
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Вважаємо, що структурними елементами фінансового забезпечення економічного зростання є джерела, інстру-
менти та форми, методи фінансового забезпечення, кожен із яких виконує свої функції (рис. 1).

Економічне зростанняПриродні ресурси Технології та технічне за-
безпечення

КапіталТрудові ресурси

Система фінансового за-
безпечення економічного

зростання

Форми, методи фінансового
забезпечення

Джерела фінансового забезпе-
чення

Інструменти фінансового
забезпечення

Самофінансування

На принципах повернення та
без відшкодування

Боргове фінансування

Інфляційне фінансування

Прибуток підприємств, доходи
від підприємницької діяльності

Амортизаційні відрахування

Бюджетні ресурси

Кредитні ресурси банків системи

Заощадження населення

Інвестиції

Податки, збори, штрафи

Надання пільг, субсидії, дота-
ції, кредитні гарантії

Прискорена амортизація

Приватизація

Виробництво

Емісія грошей

Рис. 1. Система фінансового забезпечення економічного зростання

ності економіки можна виокремити види фінансування:
 самофінансування, полягає у проведенні наукових і промислових досліджень, прикладних розробок за раху-

нок власних коштів, основними джерелами яких є прибуток та амортизаційні відрахування;
 кредитування, що полягає в наданні позик з боку банків та інших кредитних установ на проведення інно-

ваційної діяльності;
 інвестування, сутність якого зводиться до участі коштів інвестора в перспективних наукових досліджен-

нях, які найчастіше мають прикладний характер [9, с. 23];
 венчурне фінансування — засіб для високодохідного розміщення капіталу в ризикові проекти, ефективний

механізм впровадження інновацій;
 державне фінансування інноваційних проектів, яке полягає у виділенні державою грошових ресурсів на

пріоритетні для науки даної країни наукові проекти (зазвичай, фундаментального характеру) з бюджету й поза-
бюджетних фондів на безповоротній основі.

Зважаючи на обмеженість джерел фінансування (власні кошти, державний бюджет та кошти замовників) в
Україні й недоступність більшості з них для організації науково-технічної сфери через імовірнісний характер
очікуваного результату й відсутність задовільної для фінансово-кредитних установ застави, брак належних об-
сягів власних інвестиційних ресурсів для здійснення проектів технічного переустаткування та реконструкції
виробничих потужностей, особливої уваги набуває пошук і використання нових джерел, форм і методів фінан-
сового забезпечення науково-технічної та інноваційної діяльності, а отже, і економічного зростання.

Щодо форм та методів фінансового забезпечення економічного зростання, то це конкретні способи дій,
спрямовані на практичне досягнення поставлених завдань економічної політики. В нашому дослідженні — це
дії, пов’язані з фінансуванням тих чи інших інноваційних проектів для забезпечення модернізації суб’єктів
господарювання та підвищення темпів економічного зростання, забезпечення ефективної соціальної складо-
вої. Дія цих методів — на принципах повернення та без відшкодування, самофінансування, боргове та інфляцій-
не, проявляється у створенні та використанні грошових фондів.

Для посилення взаємозв’язку джерел фінансового забезпечення економічного зростання та методів і форм їх
прояву, необхідно використовувати інструменти (податки, збори, штрафи, надання пільг, емісія грошей, привати-
зація, виробництво). Тобто все те, що дозволить сформувати ресурси та їх перерозподілити, сформувати мотиви
та стимули для економічного росту. В такому випадку необхідна певна оптимальність, коли витрати будуть дорів-
нювати вигодам на принципах справедливості та ефективності. Інструменти повинні забезпечувати мобілізацію
ресурсів із різних джерел, що в свою чергу розширить можливості фінансування інноваційних проектів та спри-
ятиме безпосередньо економічному зростанню. Отже, проблема оптимізації розподільної і регулятивної функцій
фінансового забезпечення економічного зростання, яку виконують фінансові інструменти, потребує вирішення.

Проблема формування джерел фінансового забезпечення економічного зростання є досить складною і знахо-
диться в площині реалізації основних напрямів розвитку суспільства та інноваційної політики країни. Як зазначає

Джерела фінан-
сового забезпечен-
ня економічного
зростання дають
можливість дивер-
сифікувати ресурс-
ну базу для зрос-
тання та забезпечи-
ти поєднання капі-
талів підприєм-
ницького сектору
та державних кош-
тів. Пріоритетна
роль належить при-
ватному та держав-
ному капіталам як
джерелам форму-
вання фінансових
ресурсів для забез-
печення економіч-
ного зростання. У
рамках кожної з
цих інституційних
форм фінансового
забезпечення інно-
ваційної спрямова-
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академік В.М. Геєць, думку якого поділяємо, для досягнення високих темпів економічного зростання на основі
інноваційного потенціалу та формування ефективного фінансового механізму його забезпечення необхідно:

 забезпечити виконання зобов’язань держави та сприяти реформуванню бюджетної системи;
 переглянути доцільність функціонування у режимі збитковості підприємств, які отримують необґрунто-

вані пільги;
 вирішувати проблеми боргових зобов’язань через формування прозорого конкурентного середовища, що є

запорукою зниження процентних ставок та відтворення довіри до банківських заощаджень;
 необхідно державі сформувати систему стимулів і мотивів для мобілізації внутрішніх ресурсів та пошуку

вітчизняного інвестора;
 провести амністію капіталів, повернутих з-за кордону, розширити за допомогою системи гарантій і стра-

хування залучення до вітчизняної банківської системи доходів громадян України, які працюють за кордоном;
 використовувати бюджетні інструменти налаштування грошової пропозиції та здійснити перехід держави

від формування останньої через купівлю валюти;
 підвищувати довіру населення до банків та формувати механізми залучення заощаджень в економіку [4, с. 29].
Збільшення обсягів фінансового забезпечення інноваційної діяльності підприємств як локомотива економічного

зростання можна досягти через вирішення ряду проблем становлення інноваційного сектора в Україні, зокрема, комер-
ціалізації інноваційної продукції (доведення інноваційних розробок до практичного використання потребує додатко-
вих коштів на великий проміжок часу); надвисоких ризиків інноваційної діяльності; нецільового та неефективного
використання фінансових ресурсів, спрямованих на підтримку інноваційної діяльності (насамперед, державними уста-
новами); спекулятивного використання державних пільг (наприклад, венчурними структурами) [13, с. 107].

ВИСНОВКИ
Підсумовуючи все вищевикладене, зазначимо, що фінансове забезпечення економічного зростання потребує

розробки механізму удосконалення співіснування інституційних форм для реалізації останнього, наявності спо-
нукальних мотивів для введення інновацій і забезпечення на їх основі якісного рівня економічного зростання.
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УДК 518.83:86

МЕТОД РОЗРАХУНКУ ФІНАНСОВО-ЕКОНОМІЧНОЇ ЕФЕКТИВНОСТІ
ІНСТИТУТІВ ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ В УКРАЇНІ

Нікіфорова Л.О., к.е.н., старший викладач, ВНТУ
Дворніков М.Є., доцент, ВНТУ

Шиян А.А., к.ф.-м.н., доцент, ВНТУ
Поставлена задача про фінансово-економічну ефективність дозвільного та реєстраційного інститутів держав-

ного регулювання в Україні в умовах ринкової економіки. В рамках теоретико-ігрової моделі за умов оптимізації
фінансових результатів діяльності підприємства показано, що державне регулювання завжди зменшує кількість
вироблених товарів (послуг). Звернено увагу, що є товари (послуги), випуск яких, з точки зору довготривалого
зростання добробуту населення, повинен бути менший, аніж це встановлюється рівновагою ринку. На прикладі
житлового будівництва показано, що державне регулювання повинне бути відмінено, але тільки за умови вико-
нання наведених у статті вимог.

Ключові слова: ефективність економіки, теорія ігор, моделювання, рівновага Неша, суспільний добробут.

ВСТУП
Збільшення ВВП є основною задачею діяльності держави при управлінні економікою з метою економічного

зростання. При цьому необхідно враховувати, що ринкова економіка суттєво відрізняється від командної еконо-
міки радянського типу, рецидиви якої все ще залишаються в Україні на інституціональному рівні.

Виявлення тих інституціональних особливостей управління економікою України, які заважають економіч-
ному зростанню, є задачею, яка має високий рівень актуальності в науковому плані та важливості в плані прак-
тичного застосування.

Економічне зростання має своїми причинами управління капіталом, управління технологіями, управління
трудовими ресурсами та управління інститутами [1]. Якщо першим трьом аспектам в українській літературі
приділялося традиційно велика увага (див., напр., [2]), то вплив інституціонального устрою на економічні про-
цеси почав вивчатися відносно недавно [1, 3, 4].

Разом із тим для України, яка унаслідувала від СРСР велику кількість економічних інститутів передовсім
управлінського характеру, вивчення впливу існуючих інститутів та економічне зростання є важливою та своє-
часною задачею.

Відомо, що ринкові інститути в деяких випадках є економічно неефективними [5], — більш того, їх вільна,
неврегульована діяльність приводить тільки до погіршення ситуації. Однак і занадто високий рівень регулю-
вання ринку також приводить до економічних втрат [1, 4].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є дослідження фінансово-економічної ефективності діяльності дозвільного та реєстраційного

інститутів державного регулювання в умовах ринкової економіки на основі теоретико-ігрового моделювання та
оптимізації результатів фінансової діяльності підприємства.

РЕЗУЛЬТАТИ
Розглянемо n підприємств, які займаються однаковою діяльністю. Позначимо через gi кількість товару, яку

випускає i-те підприємство. Загальна кількість товару, випущена всіма підприємствами, складає G = g1 + g2 + … +
+ gi + … + gn. Затрати на виготовлення та просування одиниці товару складають с незалежно від кількості
випущеного товару. Корисність (функція виграшу, функція корисності) для підприємства при наявності на рин-
ку G одиниць товару складає v(G). Підприємства одночасно вирішують, скільки товару кожне із них буде випус-
кати на майбутній період часу.

Фінансові результати від діяльності i-того підприємства є такими (тобто виграш підприємства можна запи-
сати так, — за термінологією теорії ігор [5]).

0gc)Gg(vggc)g...gg(vg iiiiin21i   (1)
Тут через G-i позначена сума всіх одиниць товару, які випустили інші підприємства (тобто всі інші, окрім i-

того підприємства).
Розглянемо два випадки рішення запропонованої теоретико-ігрової моделі.
Перший випадок — це рівновага Неша, яка відповідає ситуації відсутності державного регулювання (тобто

умовам, коли державне регулювання зводиться лише до реєстраційної функції).
За цієї умови i-тий гравець (i-те підприємство) повинен знаходити максимум виразу (1) за умови, що всі інші

гравці вибирають рішення, які відповідають рівновазі Неша. Позначаючи рішення символом «*», після дифе-
ренціювання та прирівняння нулю похідної, отримаємо умову для кількості одиниць товару, які в рівновазі
Неша випускає i-те підприємство.

0c)*G*g(v*g)*G*g(v iiiii   (2)
Просумуємо рівність (2) для всіх n підприємств, а результат поділимо на n. Отримаємо такий вираз.

Нікіфорова Л.О., Дворніков М.Є., Шиян А.А. Метод розрахунку фінансово-економічної ефективності інститутів дер-
жавного регулювання в Україні
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0c
n

*)G(v*G*)G(v 


 (3)
Другий випадок — функціонування інституту державного регулювання дозвільного характеру. Це означає,

що нас цікавить та загальна кількість одиниць товару, яка буде випущена на ринок у тому випадку, коли всі
підприємства належіть єдиному власнику. Або, що теж саме, коли величину випуск кількості товару регулює
держава (звичайно ж, «захищаючи інтереси громадян»).

Таким чином, спільнота вирішує таку задачу оптимізації.
Gc)G(vGmaxargG

G
m  (4)

Рішення цієї задачі має такий вигляд.
0c)G(vG)G(v mmm  (5)

Щоб визначити, за якого випадку випускається більше товару, віднімемо (5) від (3). В результаті отримаємо
таке співвідношення.

n
*)G(v*G)G(vG)G(v*)G(v mmm


 (6)

Для визначення співвідношення між G* та Gm розглянемо два випадки.
Перший випадок — це очевидна для кожного товару умова спадаючої корисності для одиниці товару [5], яка

приводить до умови v(G)<0 на функцію корисності. Тоді, за умови наявність на ринку великої кількості
підприємств, неважко побачити, що виконується така нерівність.

)G(v*)G(v m (7)
Внаслідок того, що функція v(G) за виконання першої умови є спадаючою, приходимо до висновку, що для

цього випадку виконується нерівність G* > Gm. Іншими словами, випуск товару за умов рівноваги Неша є
більшим за кількість товару, яка буде випущена за умови державного регулювання.

Другий випадок — це умова зростаючої корисності для одиниці товару. Цей випадок характерний для умо-
ви, коли товар є дефіцитним на ринку України.

Прикладом такої ситуації може слугувати житлове будівництво в Україні, коли квартири були дорогими, але
витрати на їх утримання були дуже малі. Тоді вигідно було скуповувати квартири та віддавати їх потім у найм,
— особливо у великих містах. Так народився навіть прошарок населення, для яких така рента була єдиним
джерелом доходу.

В цьому випадку умові на функцію корисності буде мати протилежний першому випадку знак: v(G)>0.
тобто функція корисності буде зростаючою функцією. Тоді за умови наявності на ринку великої кількості
підприємств приходимо до такої нерівності.

)G(v*)G(v m (8)
Враховуючи, що в нерівності (8) функція v(G) є зростаючою, отримаємо на кількість товару таку нерівність:

G* > Gm. Як бачимо, і в цьому випадку випуск товару за умов рівноваги Неша є більшим за кількість товару, яка
буде випущена за умови державного регулювання.

Наведемо фінансово-економічну інтерпретацію результатів, отриманих і рамках розглянутої теоретико-ігрової
моделі.

Економіка працює для того, щоб задовольняти потреби людей. Із проведеного розгляду випливає, що дер-
жавне регулювання призводить до меншого випуску товарів, аніж ринкове регулювання. Це означає, що інсти-
туціональний розвиток економіки України повинен здійснюватися у напрямку зменшення впливу держави на
ринок та у напрямку зменшення кількості регулятивних процедур.

Приклади з економічної історії України надають велику кількість підтверджень отриманим результатам.
Спроби державного регулювання у сфері випуску м’ясо-молочної продукції, цукру, круп (наприклад, гречки)
тощо, — і завжди це приводило до зменшення кількісних показників випуску продукції.

Також ті сфери економічної діяльності, в яких рівень державного регулювання був високим, завжди демон-
стрували значно менший випуск, аніж який міг бути.

Для прикладу розглянемо галузь житлового будівництва. Ця галузь є, мабуть, однією із найбільш «зарегульо-
ваних» в Україні: велика кількість державних та регіональних інстанцій, велика кількість документів дозвіль-
ного характеру супроводжують житлове будівництво від початку будівництва і до здачі будинку включно. Од-
нак навіть за умови, що ціна квартири в Києві та обласних центрах часто перевищувала ціну рівновеликих
квартир у столицях економічно розвинених країн, — навіть за цих умов кількісні показники були значно мен-
шими, аніж в 1990 році, коли Україна мала набагато більше прав щодо житлового будівництва. Так, у «найкра-
щому» 2008 році обсяг будівництва склав менше 60% обсягів 1990 року, причому понад половину всього
обсягу приходиться на 7 регіонів України: м. Київ, Київську, Одеську, Харківську, Львівську, Івано-Франків-
ську області та Автономну Республіку Крим [6].

Наведемо рекомендації з використання отриманих в статті результатів для управління розвитком цієї галузі.
Перш за все відмітимо, що далеко не завжди зростання випуску товару є потрібним. Наприклад, коли для ви-
пуску товару використовуються ресурси, які складають спільну власність населення України, і притому обсяг
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цих ресурсів є обмеженим — тоді для такої діяльності державне регулювання є потрібним. Власне, це є добре
відомим в закономірностями ринкової економіки [5, 7].

Проте органи державного управління в Україні, здається хочуть на долі власного народу переконатися, що
«економічні закони — працюють!». Протягом багатьох років державному регулюванню підлягає саме та еконо-
мічна діяльність, яку, за теорією (див. також наведені вище результати), регулювати не потрібно. І навпаки: ту
діяльність, яка повинна підлягти регулюванню, наша держава не регулює. Приклади наведено вище (можна ще
привести приклади: ринок нових автомобілів, ринок робочих місць для малого бізнесу тощо)

Розглянемо в якості прикладу зміни, які потрібно впровадити на ринку житлового будівництва. Ці зміни
випливають із наведеної вище моделі, і тому наведемо лише їх короткий виклад.

Перш за все, для збільшення будівництва кількості квартир в Україні, потрібно «відпустити» будівельні
підприємства у «вільне плавання». Але це зовсім не означає, що необхідно усунути державне регулювання
повністю. Паралельно із зменшенням регулятивних процедур, держава повинна створити нові «правила гри»
для будівельних підприємств. Це повинні бути передовсім такі вимоги.

1. Зобов’язати будівельні підприємства страхувати будинки від недоробок у спеціальних страхових фірмах.
2. Зобов’язати будівельні підприємства упорядковувати прилеглу територію та вкладати кошти у розвиток

інфраструктури населеного пункту.
3. Зобов’язати квартировласників створювати об’єднання власників, яке буде зобов’язане утримувати як

сам будинок, так і прилеглу територію.
4. Зобов’язати будівельні підприємства надавати об’єднанню квартировласників: всю документацію (техніч-

ну та організаційну) на будинок (включаючи комунікації) ще на рівні продажу першої квартири, проект витрат
на підтримку будинку та прилеглої території у належному стані, гарантійні зобов’язання на …. років, проект
здійснення капітального ремонту та витрат на нього.

Ці вимоги випливають із того, що житлове будівництво використовує суспільний ресурс та суспільне благо:
це, передовсім. територія населеного пункту, водогін та каналізація, електричні мережі, дороги тощо. А саме ця
діяльність підприємств і повинна регулюватися державою.

Відмітимо, що ігнорування необхідності регулювання доступу будівельних підприємств до суспільного бла-
га закладає умови для подальшого суспільного вибуху: як свідчать результати наведеної моделі, ці ресурси
пере-використовуються.

Суспільство (а точніше — громадяни), по суті, при цьому додатково фінансує будівельні підприємства двічі:
1) будівельні підприємства не вкладають кошти у відновлення суспільного блага (водогін та каналізація,

електричні мережі, дороги тощо), — відповідно, ці підприємства отримують додаткову ренту (ефект «безбілет-
ника» [5]);

2) суспільство, а точніше, громадяни із бюджету населеного пункту (що наповнюється із податків, які спла-
чують громадяни) змушене буде відновлювати суспільне благо, — а будівельні підприємства в цьому процесу
вже приймати участі не будуть.

Фактично, за описаним механізмом здійснюється перерозподіл податків на користь додаткового фінансу-
вання будівельних підприємств. Це, до речі, призводить до втрат Державного Бюджету України.

Таким чином, фінансові результати діяльності будівельної галузі будуть критичним чином залежати від тих
економічних інститутів, які будуть вибрані Україною.

ВИСНОВКИ
1. Поставлена задача про фінансово-економічну ефективність дозвільного та реєстраційного інститутів дер-

жавного регулювання в Україні в умовах ринкової економіки.
2. В рамках теоретико-ігрової моделі за умов оптимізації фінансових результатів діяльності підприємства

показано, що державне регулювання завжди зменшує кількість вироблених товарів (послуг).
3. Звернено увагу, що є товари (послуги), випуск яких, з точки зору довготривалого зростання добробуту

населення, повинен бути менший, аніж це встановлюється рівновагою ринку.
4. На прикладі житлового будівництва показано, що державне регулювання повинне бути відмінено, але

тільки за умови виконання наведених у статті вимог.
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УПРАВЛІННЯ ДЕРЖАВНИМ БОРГОМ УКРАЇНИ В УМОВАХ ДИСБАЛАНСІВ
СВІТОВОЇ ЕКОНОМІКИ

Орленко О.В., к.е.н., доцент, МУБіП (м. Херсон)
Досліджено сучасний стан державного боргу України в умовах дисбалансів світової економіки. Розгляда-

ються особливості боргової політики та пропонуються заходи щодо покращення конкурентоспроможності на-
ціональної економіки.

Ключові слова: державний борг, дефолт, ринок капіталу, валюта, боргова політика.

ВСТУП
Аналіз стану державного боргу та ефективності управління державним боргом набуває особливого значен-

ня в сучасних умовах. Для України, як і для більшості держав світу — державні запозичення є основним джере-
лом покриття дефіциту бюджету, причому як державного так і місцевих бюджетів. Розмір державного боргу,
його динаміка і структура, темпи росту є одним з показників фінансового стану держави та ефективності дер-
жавної боргової політики [4]. Дефіцит державного бюджету, залучення та використання позик для його покрит-
тя призвели до формування і значного зростання державного боргу в Україні. Великі розміри внутрішнього і
зовнішнього державного боргу, а також відповідно зростання витрат на його обслуговування обумовлюють
необхідність вирішення проблеми державного боргу, а відтак і пошуку шляхів вдосконалення механізму його
управління.

Важливий внесок в дослідження проблеми державного боргу зробили західні економісти: Д. Рікардо,
А. Сміт, М. Браунриг, С. Вайнтрауб, Х. Джонсон, О. Екстайн, Дж. Кейнс, А. Лаффер, А. Лернер, Р. Масгрейв,
М. Фрідман та інші. Серед російських вчених варто відмітити праці: М.Б.Богачевського, Б.Г.Болдирєва, Л.О. Дро-
бозіної, Л.М. Красавіної, І.М. Осадчої, Ю.М. Осипова, Г.П. Солюса, В.М. Усоскіна та інших. Теоретичні основи
державного боргу та питання щодо його управління висвітлюються в працях таких українських вчених, як:
О.Д. Василик, А.С. Гальчинський, Г.Н. Климко, В.В. Корнєєв, О.В. Плотніков, І.Я. Софіщенко, В.М. Суторміна,
В.О. Степаненко, та інших. В той же час в Україні недостатньо досліджені питання, що стосуються проблем
управління державним боргом, особливостей його формування і розвитку в умовах ринкової економіки.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Питання управління та обслуговування державного боргу є особливо важливим в контексті тих економічних

труднощів, які впродовж останніх років переживає Україна. Розв’язання проблеми обслуговування державного
боргу є одним із ключових факторів економічної стабільності в країні. Від характеру врегулювання боргової
проблеми в значній мірі залежить бюджетна дієздатність держави, стабільність її національної валюти, а відтак
фінансова підтримка міжнародних фінансових організацій [5]. Необхідність розв’язання цих питань потребує
пошуку шляхів вдосконалення механізму управління та обслуговування державного боргу в Україні.

РЕЗУЛЬТАТИ
Міжнародній фінансовій системі, що розвивається в умовах фінансової глобалізації, притаманне зростання

обсягів зовнішньої заборгованості більшості країн світу [6]. Так, рейтинг країн, що мають найбільший обсяг
зовнішньої заборгованості, за даними Світового банку очолюють Сполучені Штати Америки. Валовий зовнішній
борг цієї країни станом на початок 2011 р. сягнув 13980 млрд. дол.. США. На другому місці Євросоюз з вало-
вим зовнішнім боргом 13720 млрд. дол. США. Російська федерація, маючи зовнішню заборгованість в обсязі
480,2 млрд. дол.. США, посіла 21 місце. Україна серед 199 краї світу в рейтингу знаходиться на 35 місці з
абсолютним значенням валового зовнішнього боргу 97,5 млрд. дол. США. Міжнародна статистика показує, що
більшість країн світу, що розвиваються, мають значну залежність від зовнішніх запозичень.

Значні обсяги зовнішньої заборгованості — це значна перешкода на шляху економічних перетворень. До
того ж зовнішня заборгованість країни виступає складовою системи економічної безпеки країни, яка становить
найвагомішу частину національної безпеки в цілому.

Обсяг та структура зовнішнього боргу України за останні роки суттєво змінилася. Масштабне використання
українськими компаніями іноземних кредитних ресурсів призводить до залежності національної економіки від
кон’юнктури світового ринку капіталу та дисбалансів світової економіки [7].

Як видно з рисунка 2 Україна продовжує збільшувати обсяги зовнішньої заборгованості. У 2009 р. проти
2003 р. загальний зовнішній борг зріс у 4,3 рази.

На 1 січня 2011 року загальна сума зовнішнього боргу склала 117,3 млрд. дол. Це еквівалентно майже 86%
ВВП. Якщо порівнювати з 2003 роком, це дуже багато, тоді співвідношення зовнішнього боргу до ВВП було на
рівні 22%. Якщо порівнювати з 2009 роком, нічого істотно не змінилося, тоді співвідношення зовнішнього
боргу до ВВП було 89%. При цьому є багато країн, де цей борг значно перевищує 100%. Наприклад: Велико-
британія — 408%, Нідерланди 365%, Швейцарія — 422%, Швеція — 119%, Німеччина — 178%, Австралія —
111%, Угорщина — 107% [3]. Можна заперечити, що це розвинені країни, і великий зовнішній борг для них не
проблема. Але в цьому і полягає протиріччя нашої економіки. З розвитком економіки України ростуть і борги.
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Рис. 1. Валовий зовнішній борг станом на 01.01.2011 р., млрд. дол. США
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Рис. 2. Загальний зовнішній борг України за 2003-2010 рр.

За таких умов прово-
дити виважену валютну
політику досить складно.
Незначна, але неочікува-
на зміна таких факторів,
як зростання зовнішньої
процентної ставки, еко-
номічна криза у торгових
партнерів, зміна кон’юн-
ктури на міжнародних
фінансових ринках, ви-
кличе девальвацію курсу
національної валюти та
некероване зростання
боргу. Досить важливим є
розуміння того, що пол-
ітика постійних міжна-
родних запозичень нега-
тивно впливає на довіру
до національної валюти
як на внутрішніх так і
зовнішніх валютних рин-
ках [1].

Станом на 01.01.2011
року Україна потрапила
до списку 18 країн, яким
загрожує дефолт. Відпо-
відний перелік країн-не-
вдах склало американ-
ське видання Business
Insider. У своїх оцінках
експерти виходили з роз-
міру зовнішнього боргу, а
також фінансової і по-
літичної стабільності в
країні. Рейтинг очолює
Греція, де тривають заво-
рушення населення у
відповідь на заходи уря-
ду з регулювання еконо-
міки. На другому місці —
Венесуела, де скоротився
видобуток нафти, через
що повернення урядом
боргів наразі під запитанням, на третьому — Ірландія, де відчуваються наслідки банківської кризи. На четвер-
тому місці — Португалія. Їй належить погасити боргів на 20 мільярдів євро вже у 2011 році, на п’ятому —
Аргентина, де спостерігається висока інфляція. Україна посідає 6 місце. Причини — великий розмір зовніш-
нього боргу і сповільнене зростання економіки. Експерти Світового банку оцінили валовий зовнішній борг
України (разом державний і корпоративний борг) у 82% ВВП. Математичні розрахунки дозволяють вирахува-
ти, що на кожного громадянина припадає по 20 тисяч гривень цього зовнішнього боргу [2].

На жаль, часто під час суперечок про зовнішні борги некоректно трактують, що таке зовнішній борг, свідо-
мо плутаючи зовнішній борг і державний зовнішній борг. Із загальної суми 117 млрд. дол. частка державного
зовнішнього боргу всього 27%. А в абсолютних цифрах це 32,5 млрд. дол. За 2010 рік державний зовнішній
борг виріс на 8,5 млрд. дол., або 35%. У 2010 році Україні почали довіряти. Тому урядові вдалося продати
єврооблігації на суму 2,5 млрд. дол. Ще 1,4 млрд. дол. отримали від продажу гривневих ОВДП нерезидентам.
МВФ виділив Україні черговий транш у 2 млрд. дол. і 2 млрд. дол. позичив ВТБ (Росія). У 2009 році Україна
була нездатна розміщувати свої єврооблігації, тому сподівалися тільки на МВФ. Тепер ситуація змінилася і
розміщення державних цінних паперів відбувається без особливих проблем.

До рейтингу країн-невдах увійшли також як бунтівні Лівія, Єгипет, Бахрейн, так і благополучні на перший
погляд Іспанія, Болгарія, Хорватія, Румунія, Литва та Угорщина. Всі ці країни мають проблеми з банківським
сектором, інфляцією, а також політичною стабільністю. У своїх оцінках експерти спиралися на дані Bloomberg
і CMA Datavision. Експерти МВФ прогнозують, що державний борг України у 2011 році збільшиться до 42,4%
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Таблиця 1
Відношення державного боргу до ВВП станом

за 2010 рік
№ у

рейтингу Країна % ВВП

1 Зімбабве 241,6
2 Японія 225,8
5 Греція 144
8 Італія 118,1

14 Франція 83,5
16 Єгипет 80,5
19 Німеччина 78,8
23 Великобританія 76,5
27 Іспанія 63,4
36 США 58,9
48 Польща 53,6
78 Україна 38,4

123 Росія 9,5

ВВП у порівнянні з 41,7 ВВП на кінець 2010 року.
Але в той же час це найбільш низький рівень се-
ред країн, які представлені в рейтингу. В цьому
рейтингу нема таких країн як Німеччина, Фран-
ція, Італія, не говорячи про США та Японію. У
цих країнах державний борг по відношенню до
ВВП більше ніж в Україні. За рейтингом, складе-
ним CIA USA, За показником відношення держав-
ного боргу до ВВП, серед 132 країн, Україна по-
сідає 78 місце.

Загалом розмір державного боргу України не-
високий у порівнянні з розвинутими країнами, але
темпи його зростання виглядають дійсно загрожу-
ючими. Наприклад, до кризи відсоток до ВВП
складав менше 10%, а зараз — більше 40%. Якщо
не знизити темпи зростання державного боргу, то
це потенційно може привести до проблем в еко-
номіці країни. Зокрема це може призвести до пад-
іння життєвого рівня; девальвації національної
валюти; зростання на імпортні товари (у тому числі
на пальне); інфляція; відставання зарплат і соціаль-
них виплат від зростання цін.

Наступного року, як прогнозують міжнародні економісти, обсяг держборгу буде тільки рости. За розрахун-
ками економістів фонду, в 2012-му він може досягти 43,7% ВВП. При цьому в наступні роки очікується його
скорочення. Так, в 2013 р. боргові зобов’язання України зменшаться до 41,8% ВВП, в 2014 р. — до 39,4%, в
2015 р. — 34,6% [4].

На сьогодні Україна на міжнародній арені не вважається добросовісним позичальником, завдяки чому ставки для
України зберігаються на рівні 8-9%, в той час, як для країн ЄС вони не перевищують 3-4%.

ВИСНОВКИ
Враховуючи специфіку стану державної заборгованості України (левова частка зовнішнього боргу України

— державний борг, обслуговування якого проводиться з державного бюджету), дуже важливо розробити комп-
лексну систему показників, які, окрім загальної платоспроможності та тимчасової ліквідності, включали б та-
кож індикатори гранично безпечного боргового навантаження на бюджет. Необхідність розрахунку таких інди-
каторів зумовлена тим, що рівень державної заборгованості значно впливає на бюджетно-податкову політику
держави, обмежуючи можливість управління видатками бюджету для досягнення цілей макроекономічної ста-
білізації у майбутньому.

Стратегія формування і обслуговування ринку державних запозичень повинна базуватися на науково об-
ґрунтованих засадах. Структура і розмір державного боргу мають прогнозуватися на часовому інтервалі в де-
кілька років та навіть десятиріч з тим, щоб забезпечити збалансований бюджет, стабільне економічне зростан-
ня й потужну фінансову систему. Проблеми державного боргу повинні стати окремим напрямом дослідження у
сферах економічного аналізу, прогнозування, фінансового менеджменту, господарського права. До принципо-
вих моментів, на яких варто зосередити увагу при вироблені стратегії боргового управління, слід віднести чітко
визначену граничну межу частки зовнішнього та внутрішнього боргу та витрат на їхнє обслуговування в струк-
турі державних витрат; подальше зниження вартості обслуговування державного боргу та подовження терміну
запозичень, поєднання ринкових та інституціональних механізмів управління державним боргом, використан-
ня світового досвіду врегулювання боргу.
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УДК 336.132.1

ОРГАНІЗАЦІЯ ДІЯЛЬНОСТІ ТА ФІНАНСОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ЗАКЛАДІВ
ПРОФЕСІЙНО-ТЕХНІЧНОЇ ОСВІТИ В УКРАЇНІ

Сидор І.П., к.е.н., доцент, ТНЕУ
У статті розкрито організацію діяльності закладів професійно-технічної освіти в Україні та проведено аналіз

джерел їх фінансового забезпечення. Виявлено недоліки діючої практики функціонування ПТНЗ і намічено
напрями її удосконалення.

Ключові слова: організація діяльності, фінансове забезпечення, фінансування, професійно-технічні навчальні
заклади, видатки державного і місцевих бюджетів.

ВСТУП
Освіта складає основу розвитку особистості, суспільства, нації та держави, вона є запорукою майбутнього

України, визначальним чинником політичної, соціально-економічної, культурної та наукової життєдіяльності
суспільства. Освіта відтворює і нарощує інтелектуальний, духовний та економічний потенціал суспільства, ви-
ступає стратегічним ресурсом покращення добробуту людей, забезпечення національних інтересів, зміцнення
авторитету і конкурентоспроможності держави на міжнародній арені [1].

Ринкові умови господарювання в країні ставлять дедалі вищі вимоги перед сферою освіти, потребують
постійного підвищення якісного рівня професійної підготовки кожного працівника. Освіта має значний вплив
на відтворення робочої сили, її здатності вчасно пристосовуватися до нових вимог, які ставить ринок. Адже
зростання освітнього рівня робітників є суттєвою передумовою їхньої кращої адаптації до праці в умовах при-
скореного розвитку науки, техніки і сучасних технологій. Розвиток творчого потенціалу працівника, який зале-
жить від системи професійної освіти, підвищення кваліфікації, перепідготовка кадрів є суттєвими чинниками
зростання продуктивності праці, та, водночас, економічного зростання держави.

У сучасному світі інвестиції в науку та освіту є найвигіднішими. Вони гарантують найшвидшу віддачу,
закладаючи надійний фундамент для сьогоднішнього й майбутнього прогресу. Кожна країна, якщо вона хоче
бути конкурентоспроможною на світовому ринку, прагне насамперед, підтримувати свій науково-технічний та
професійний потенціали на належному рівні.

Серед усього спектру освітніх послуг особливої уваги заслуговує професійно-технічна освіта.
На сьогодні проблеми системи професійно-технічної освіти зумовлені економічною й політичною неста-

більністю в суспільстві, посиленням розриву між конституційними гарантіями здобуття доступної й безкош-
товної професійно-технічної освіти та реальним державним забезпеченням цієї освіти; незбалансованістю по-
треб особистості в професійних освітніх послугах і суспільства в професійно-кваліфікаційній структурі підго-
товки робочих кадрів; недостатнім бюджетним фінансуванням, недосконалістю основних напрямів розвитку
системи професійно-технічної освіти. Усе вище зазначене вказує на актуальність дослідження питань органі-
зації функціонування та визначення додаткових джерел фінансування професійно-технічної освіти в Україні.

Серед вітчизняних економістів питання реформування професійно-технічної освіти та фінансового забез-
печення функціонування її закладів піднімали: Боголіб Т.М., Бумбар Г.І., Волкова Н.В., Даниленко Л.І., Зато-
нацька Т.І., Кашевський В.В., Коробко Л.І., Куликов П.М., Кухарчук П.Ю., Пащенко О.В., Полозенко Д.В.,
Резніченко К.Г., Сергеєва Л.М. Проте, дослідження зазначених авторів здебільшого стосуються реформування
усієї системи професійно-технічної освіти в Україні як єдиного цілого освітнього процесу. Нами пропонується
дослідження окремих аспектів функціонування навчальних закладів зазначеного типу, зокрема організація їх
діяльності та аналіз джерел фінансового забезпечення в контексті дефіцитного бюджетного фінансування.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є дослідження організації функціонування професійно-технічних навчальних закладів, особ-

ливості їх фінансового забезпечення та пошук додаткових джерел їх фінансування. Для досягнення поставле-
ної мети вирішуються наступні завдання:

 розглянути особливості організації функціонування ПТНЗ в Україні;
 проаналізувати склад, динаміку та структуру фінансового забезпечення ПТО за рахунок коштів державно-

го та місцевих бюджетів;
 визначити та обґрунтувати можливі резерви зростання джерел фінансового забезпечення ПТНЗ в Україні.
РЕЗУЛЬТАТИ
Економічні та політичні перетворення в Україні вимагають від системи професійно-технічної освіти визна-

чення основних напрямів розвитку механізмів адаптації в сучасних соціально-економічних умовах, що дає нове
бачення ролі професійно-технічної освіти в державній політиці. Система професійно-технічної освіти глибоко
проникає як у соціальну, так і в економічну сфери, виходить на ринки праці, товарів, послуг і капіталу. При цьому
реформування системи професійно-технічної освіти неможливо здійснювати тільки адміністративними метода-
ми чи лише зусиллями самої освітньої системи, необхідна консолідація зусиль уряду, працедавців, населення з
урахуванням динаміки ринку праці.
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Таблиця 1
Динаміка кількості державних професійно-технічних навчальних закладів та учнів, які

навчалися в них у 2007-2009 рр. [3]
Станом на:Показники

01.09.2007 01.09.2008 01.09.2009
Відхилення

(+,-)
Кількість ПТНЗ, всього, з них: 930 919 876 -54
за галузевим спрямуванням:
 промисловості 333 324 313 -20
 будівництва 185 183 178 -7
 аграрного профілю 270 268 251 -19
 сфери послуг 142 142 134 -8
в тому числі нових типів:
 вищих професійних училищ 170 173 177 +7
 центрів професійно-технічної освіти 24 35 50 +26
 професійних ліцеїв 497 506 481 -16
Контингент учнів, слухачів, (тис. чол.)
з них:

449,8 418,1 393,0 -56,8

 на базі базової освіти 297,0 283,0 250,8 -47
у % до усього контингенту учнів 64,7 67,7 63,8 —
 на базі повної загальної середньої освіти 111,0 113,0 132,6 +21,6
у % до усього контингенту учнів 26,2 27,0 33,7 —
 незайняте населення та працівники підпри-
ємств 14,0 12,0 5,7 -8,3
Прийом учнів, слухачів (тис. чол.), всього,
в тому числі:

187,8 183,9 165,2 -22,6

 за державним замовленням 179,1 177,3 160,0 -19,1
 за договорами з юридичними та фізичними
особами 8,7 6,6 3,2 -5,5

З о к р е м а ,
кількість ПТНЗ у
динаміці 2007-
2009 рр. характе-
ризується посту-
повим зменшен-
ням з 930 до 876
або на 54 на-
вчальні заклади
професійно-тех-
нічної освіти.

За галузевим
с п р я м у в а н н я
ПТО найбільшу
частку у струк-
турі професійно-
технічних на-
вчальних зак-
ладів у 2009 р.
займали заклади
промисловості
— 35,7% та аг-
рарного сектору
економіки —
28,6% усіх на-
вчальних зак-
ладів ПТО. Саме
тому за дослід-
жуваний період у

Професійно-технічна освіта в України надається особам у професійно-технічних навчальних закладах, різно-
манітність яких постійно зростає. Професійно-технічний навчальний заклад — це заклад освіти, що забезпечує
реалізацію потреб громадян у професійно-технічній освіті, оволодінні робітничими професіями, спеціальнос-
тями, кваліфікацією відповідно до їх інтересів, здібностей, стану здоров’я. Випускнику професійно-технічного
навчального закладу, який успішно пройшов кваліфікаційну атестацію, присвоюється кваліфікація «кваліфіко-
ваний робітник» з набутої професії відповідного розряду (категорії).

Професійно-технічний навчальний заклад створюється відповідно до соціально-економічних потреб дер-
жави чи окремого регіону за наявності необхідної матеріально-технічної і навчально-методичної бази, відпо-
відних педагогічних працівників. Потреба у професійно-технічних навчальних закладах визначається Кабіне-
том Міністрів України, а їх мережа — спеціально уповноваженим центральним органом виконавчої влади у
сфері професійно-технічної освіти за пропозиціями міністерств та інших центральних і місцевих органів вико-
навчої влади.

Засновниками професійно-технічних навчальних закладів можуть бути: центральні та місцеві органи вико-
навчої влади; підприємства, установи, організації та їх об’єднання незалежно від форм власності та підпоряд-
кування, а також громадяни України [2].

В цілому підготовку робітничих кадрів для всіх галузей економіки здійснюють 993 державних навчальних
заклади різних типів, з них 876 державних професійно-технічних навчальних закладів, 72 навчальних центри
при установах виконання покарань, 43 професійно-технічних училищ, що є структурними підрозділами вищих
навчальних закладів.

Для оптимального використання фінансових, кадрових, навчальних, методичних ресурсів у 2009 році вживалися
заходи щодо приведення мережі навчальних закладів у відповідність до структури економіки регіонів країни, їх опти-
мізації; здійснено укрупнення 43 малокомплектних професійних закладів.

В Україні в останні роки динаміка кількості державних професійно-технічних навчальних закладів та учнів
в них характеризується негативною тенденцією щодо скорочення (див. табл. 1).

відповідних сферах відбулося найбільше скорочення установ освіти. Так, у сфері промисловості — 20 (з 333 у
2007 р. до 313 у 2009 р.) та аграрного профілю — 19 (з 270 у 2007 р. до 251 у 2009 р.). За новими типами ПТНЗ
відбулися зміни: кількість професійних ліцеїв зменшилася на 16 закладів та збільшилась чисельність вищих
професійних училищ і центрів професійно-технічної освіти на 7 та 26 закладів відповідно. Водночас, за аналі-
зований період відбулося скорочення контингенту учнів у ПТНЗ з 449,8 тис. чол. у 2007 р. до 393,0 тис. чол., або
на 56,8 тис. чол. Левову частку серед контингенту учнів у ПТНЗ складають особи, які отримали неповну серед-
ню освіту у загальноосвітніх навчальних закладах (близько 64% у 2009 р.), особи із повною загальною серед-
ньою освітою складають 33,7%, а незайняте населення та працівники підприємств займають лише 2,5% усього
контингенту учнів.
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Фінансування професійно-технічної підготовки робітників, соціальний захист учнів, слухачів та педагогіч-
них працівників у державних професійно-технічних навчальних закладах у межах обсягів державного замов-
лення здійснюються за рахунок коштів Державного бюджету України.

Навчання учнів у ПТНЗ здійснюється, в основному, за державним замовленням — 97% та лише 3% учнів
навчаються за рахунок коштів юридичних та фізичних осіб. Відповідно до скорочення контингенту учнів у
ПТНЗ зменшується і обсяг державного замовлення на їх навчання, про що вказує динаміка цього показника за
2007-2009 рр. (див. табл. 1).

Обсяги державного замовлення за пропозиціями замовників підготовки кадрів робітників різного рівня кваліфі-
кації у 2009 р. становлять близько 190 тис. осіб. Важливим питанням сьогоднішнього дня є збалансування обсягів
підготовки, зайнятості та їх попиту у розрізі кожного регіону зокрема.

Поряд з основною функцією професійна освіта виконує важливі функції соці-ального захисту підлітків. У
ПТНЗ навчаються та утримуються понад 20 тис. дітей-сиріт, майже 70% учнів — це діти з багатодітних та
малозабезпечених сімей. Проте при зростаючій потребі економіки держави у кваліфікованих робітничих кад-
рах, намітилася тенденція щорічного зменшення прийому учнів та слухачів.

Негативна тенденція останніх років щодо скорочення чисельності ПТНЗ та контингенту учнів в них обумовле-
на недоліками і прорахунками в розвитку професійно-технічної освіти, яка не відповідає вимогам часу та з року в
рік втрачає свій престиж. Підготовка фахівців робітничих спеціальностей не задовольняє потреби на ринку праці,
очевидним є розрив між попитом і пропозицією робочої сили.

 Значний вплив на розвиток ПТО справила світова фінансово-економічна криза останніх років, адже на
відміну від інших освітянських ланок ПТНЗ та їхні фахові спрямування щільно інтегровані в економіку, а також
у ті процеси, що у ній відбуваються. Саме тому ПТО потребує екстрених заходів, спрямованих на збереження та
відтворення кваліфікованих трудових ресурсів держави задля забезпечення стабілізації та економічного зрос-
тання країни у майбутньому.

На розвиток системи професійно-технічної освіти в Україні спрямовуються значні матеріальні й фінансові
ресурси. Джерелами фінансового забезпечення професійно-технічних навчальних закладів в Україні є:

 кошти державного та місцевих бюджетів;
 кошти юридичних і фізичних осіб, громадських організацій та фондів, у тому числі благодійні внески і

пожертвування;
 кошти від надання навчальними закладами додаткових освітніх та інших послуг;
 гранти;
 кредити на розвиток навчальних закладів усіх рівнів та здобуття освіти;
 кошти від здійснення навчальними закладами економічної діяльності, регламентованої державою.
Провідним джерелом фінансування витрат на ПТНЗ є державний і місцеві бюджети. Відповідно до Бюджет-

ного кодексу України (стаття 87) за рахунок коштів Державного бюджету України фінансуються видатки на
професійно-технічну освіту (навчальні та інші заклади освіти, засновані на державній формі власності).

Видатки, що здійснюються з бюджету Автономної Республіки Крим та обласних бюджетів і враховуються
при визначенні обсягу міжбюджетних трансфертів:

1) заклади професійно-технічної освіти, що перебувають у власності Автономної Республіки Крим і викону-
ють державне замовлення;

2) заклади професійно-технічної освіти державної та комунальної форми власності, видатки на утримання
яких враховані при визначенні міжбюджетних трансфертів державного бюджету на відповідний рік [4].

Таблиця 2
Динаміка видатків зведеного бюджету на професійно-технічну освіту в Україні

у 2007-2009 рр. (млн. грн.) [5]

Показники 2007 р. 2008 р. 2009 р. 2009 р. до
2007 р.

Зведений бюджет України
Видатки бюджету, всього, з них: 226054,3 309216,2 307399,3 1,4
Видатки на освіту, в тому числі: 44333,5 60959,3 66773,5 1,5
професійно-технічна освіта 2676,4 3766,6 4107,9 1,5
 частка видатків на ПТО у видатках на освіту, % 6,0 6,2 6,2 —

Державний бюджет України
Видатки бюджету, всього, з них: 174235,9 241454,4 243437,2 1,4
Видатки на освіту, в тому числі: 15149,6 21550,0 23925,7 1,6
професійно-технічна освіта 2147,3 3031,6 3283,5 1,5
 частка видатків на ПТО у видатках на освіту, % 14,2 14,1 13,7 —

Місцеві бюджети України
Видатки бюджетів, всього, з них: 104853,2 139046,9 136254,8 1,3
Видатки на освіту, в тому числі: 29183,8 39404,8 42847,8 1,5
професійно-технічна освіта 529,1 734,7 824,4 1,5
 частка видатків на ПТО у видатках на освіту, % 1,8 1,8 1,9 —

У загальній
структурі ПТНЗ в
Україні частка
навчальних зак-
ладів державної
та муніципальної
форм власності
складає 96,8% і
лише 3,2% —
приватні профе-
сійно-технічні на-
вчальні заклади.

У таблиці 2
представлено ди-
наміку видатків
бюджетів різних
рівнів на фінансу-
вання професій-
но-технічної осв-
іти у 2007-2009
рр. Так, за аналі-
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зований період видатки зведеного бюджету України на освіту загалом зросли з 44333,5 млн. грн. у 2007 р. до
66773,5 млн. грн. у 2009 р., ріст склав 1,5 рази. Зокрема, видатки на професійно-технічну освіту зросли на
1431,5 млн. грн. (з 2676,4 млн. грн. до 4107,9 млн. грн.). Питома вага видатків зведеного бюджету на ПТО у
загальному обсязі видатків на освіту складає 6,0-6,2% у різні роки.

Найбільша частка видатків на ПТО фінансується за рахунок коштів державного бюджету (у 2009 р. — 80%).
Зокрема, видатки державного бюджету на освіту у період 2007-2009 рр. вказують на зростання цього показника
з 15149,6 млн. грн. до 23925,7 млн. грн., або у 1,6 рази. Водночас зростають видатки на ПТО з 2147,3 млн. грн.
до 3283,5 млн. грн., або у 1,5 рази. Проте, частка видатків державного бюджету на ПТО зменшуються у ди-
наміці аналізованого періоду з 14,2% до 13,7%.

На противагу зменшенню частки видатків державного бюджету на ПТО питома вага видатків місцевих бюд-
жетів зростає з 1,8% до 1,9%. Хоча даний показник не є значним, однак він вказує на позитивну тенденцію щодо
зростання бюджетного забезпечення ПТНЗ за рахунок коштів місцевих бюджетів. Абсолютний показник ви-
датків місцевих бюджетів на ПТО зріс в 1,5 рази (з 529,1 млн. грн. до 824,4 млн. грн.).

Обсяги бюджетного фінансування професійно-технічних навчальних закладів визначаються суспільно необ-
хідними затратами, які в умовах даної місцевості забезпечують надання мінімальних послуг з підготовки квалі-
фікованих робітників з урахуванням планових і сітьових показників закладу та фактичного виконання відповід-
них показників попереднього бюджету і не можуть зменшуватися за наявності інших джерел фінансування.

Структура та величина видатків повинна забезпечувати відшкодування матеріальних та прирівняних до них
витрат на надання послуг (робіт), формування коштів на виплату заробітної плати, створення необхідної мате-
ріально-технічної бази, а також соціальний розвиток і матеріальне стимулювання учнівських та трудових ко-
лективів навчальних закладів.

Незважаючи на стале зростання обсягів видатків на освіту, зокрема фінансування закладів ПТО, розподіл
бюджетних коштів не стимулює розвиток ПТО, однією із причин чого є розпорошеність функцій фінансування
між такими відомствами, як Міністерство фінансів України, Міністерство праці і соціальної політики України,
Міністерство освіти і науки України [6, 303].

Бюджетне фінансування закладів ПТО в Україні, незважаючи на показники його поступового зростання, є
недостатнім. Причиною такого стану (поряд з обмеженим бюджетним фінансуванням на утримання та онов-
лення матеріально-технічної бази) стало припинення технічної і фінансової допомоги з боку підприємств —
замовників кадрів, що раніше становило до 50% загальних надходжень на зазначені цілі, а також значні обме-
ження можливостей навчальних закладів щодо створення сучасної матеріальної бази за рахунок позабюджет-
них надходжень. Роботодавець справедливо вимагає і ставить питання про підвищення рівня професійної осві-
ти, виконання робітником певного виду робіт або операцій. Зі свого боку ПТНЗ повинні переконати роботодав-
ця, що це спільна проблема, розв’язанням якої треба займатися комплексно. Без підтримки і тісного зв’язку з
виробництвом і бізнесом освітня галузь не в змозі забезпечити підготовку сучасного, обізнаного з новітніми
технологіями фахівця.

Гострою проблемою у функціонуванні закладів ПТО є їх ресурсне і матеріально-технічне забезпечення.
Навчально-матеріальна база училищ фізично і морально застаріла. У багатьох навчальних закладах практично
відсутнє нове обладнання, техніка, сучасні інструменти та матеріали, навчання здійснюється за застарілими
технологіями.

На сьогодні у навчальних майстернях, дільницях, лабораторіях, полігонах та навчальних господарствах ви-
користовується обладнання, устаткування, сільськогосподарська та інша техніка, середньовідсотковий термін
експлуатації яких становить: до 10 років — 6%; від 10 до 20 років — 34%; понад 20 років — 60%. Обмеженість
бюджетних видатків зумовило практично її повне фізичне та моральне старіння.

У зв’язку з дефіцитом бюджетних асигнувань в останні роки практично не передбачені видатки на капі-
тальні та поточні ремонти, видатки на розвиток училищ. У зв’язку з цим не ремонтуються належним чином
навчальні та виробничі приміщення, котельні, дахи. Призупинено реалізацію розпорядження Кабінету Міністрів
України від 17.11.2007 р. №886 в частині оснащення майстерень училищ сучасним обладнанням, устаткуван-
ням та технікою. Виникла проблема у розрахунках з енергопостачальними організаціями, яка пов’язана з підви-
щенням тарифів.

У скрутному становищі залишаються навчальні заклади через заборгованість за комунальні послуги (7,3
млн. грн), енергоносії (0,6 млн. грн). Більшість із них попереджені про відключення. Для розрахунків з енерго-
постачальними організаціями профтехосвіті необхідно додатково до кінця року майже 30 млн. грн.

Разом з тим, необхідно відмітити, що причини такого становища у закладах ПТО залежать не лише від
дефіциту бюджетних коштів, але й від особливостей державної політики фінансування даної сфери.

Протягом останніх років потенціал кваліфікованих робітників в Україні значно знизився, і становить близько
15 % до кількості працездатного населення у порівнянні з розвиненими країнами, де він сягає понад 70 % [7, 48].
До того ж престиж робітничих професій стрімко падає, система професійної освіти орієнтована на ринок освітніх
послуг, а не на ринок праці, про що свідчать ліцензовані обсяги та напрями підготовки, перепідготовки й підви-
щення кваліфікації кадрів.

В умовах ринкової економіки значна частина коштів державного бюджету використовується на навчання
неконкурентоздатних на ринку праці робітників і фахівців. Проте, до цього часу в країні не створена інституція,
яка б системно займалася питаннями моніторингу, прогнозування, маркетингу освітніх послуг.
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Досвід країн Європейського Союзу свідчить, що для досягнення результативності та ефективності системи
професійно-технічної освіти необхідно проводити значну кількість досліджень стану та змін, що відбуваються
на ринку праці. В результаті визначаються професії, які користуватимуться попитом роботодавців, а також
професії, з яких кадрів підготовлено більше, ніж реально потребує ринок праці.

Для виправлення ситуації створюються відповідні структури та підрозділи, що системно займаються моні-
торингом та прогнозуванням щодо поточних та перспективних потреб ринку праці у кваліфікованих робітниках
і кваліфікаційних вимог до них з боку роботодавців.

Позитивним в цьому сенсі є досвід Фінляндії, де цим питанням опікуються на регіональному рівні органи
управління освітою, науково-дослідні установи та безпосередньо навчальні заклади у співпраці із соціальними
партнерами. Моніторинг дозволяє визначати стан відповідності підготовки робітничих кадрів у ПТНЗ потре-
бам ринку праці, що, у свою чергу, сприяє реальному плануванню обсягів та напрямів навчання.

Щодо налагодження ефективного механізму забезпечення фінансовими ресурсами закладів ПТО, то слід відзна-
чити, що в останні роки склалися різні підходи до формування відносин між державними і недержавними форма-
ми фінансування ПТО. Окрім державного фінансового забезпечення ПТО додатковими джерелами фінансування
професійно-технічних навчальних закладів є кошти, одержані за:

 професійну підготовку понад державне замовлення, курсову підготовку та підвищення квалі-фікації робіт-
ників відповідно до укладених договорів з юридичними та фізичними особами;

 надання додаткових платних освітніх послуг, перелік яких визначається Кабінетом Міністрів України.
Актуальним питанням реформування професійно-технічної освіти є її децентралізація. Протягом трьох років

в Україні проводиться експеримент щодо фінансування професійно-технічних навчальних закладів Львівської,
Харківської областей та міста Києва за рахунок коштів, які враховуються у міжбюджетних трансфертах з дер-
жавного бюджету бюджетам Львівської, Харківської областей і міста Києва.

Результати цього експерименту свідчать про певні позитивні зрушення у фінансуванні та діяльності на-
вчальних закладів цих регіонів. Значно збільшено обсяги їх фінансування, в тому числі виділяються кошти на
оновлення навчально-матеріальної бази, проведення капітальних (поточних) ремонтів, реалізацію заходів з
енергозбереження. Посилилась увага органів місцевої виконавчої влади та самоврядування до навчальних зак-
ладів. Позитивні висновки проведення зазначеного експерименту надані також незалежними експертами міжна-
родного проекту Європейського Союзу «Підвищення ефективності управління професійно-технічною освітою
на регіональному рівні в Україні». Тому настав час поширити його на усі регіони.

ВИСНОВКИ
Українська система освіти в цілому і система професійно-технічної освіти зокрема переживає процеси пе-

ретворення, які зумовлені, з одного боку, безперервною спонтанною адаптацією до змінних умов зовнішнього
середовища, з іншого — суперечністю реформ. Саме тому виникає необхідність створення методологічної ос-
нови для вироблення основних напрямів модернізації та розвитку професійно-технічної освіти. Водночас, ви-
значення основних напрямів розвитку системи професійно-технічної освіти й механізмів їх реалізації має бути
забезпечене нормативно-правовою базою, достатнім фінансуванням та спиратися на стратегічні прогнози.

На нашу думку, з метою забезпечення ефективного функціонування закладів ПТО в Україні необхідно:
 внести зміни до чинного законодавства, яке не повною мірою сприяє ефективній діяльності сфери профе-

сійно-технічної освіти. Адже, одним із головних стримуючих чинників розв’язання наявних проблем та форму-
вання єдиної концептуально узгодженої і науково обґрунтованої державної політики щодо розвитку системи
професійної освіти і навчання є недосконалість законодавчих та інших нормативно-правових актів, якими регу-
люються питання сфери професійно-технічної освіти і навчання, несвоєчасне врахування ними тих змін, що
відбуваються в економіці і реальному суспільному житті країни;

 запровадження механізму стимулювання громадян, працівників підприємств до підвищення рівня кваліфі-
кації через дотримання відповідних кваліфікаційних стандартів, а також роботодавців до участі у розвитку
системи професійної освіти та навчання в плані матеріально-технічного забезпечення, що сприятиме успішній
підготовці спеціалістів відповідних професій;

 створити інституцію при органах місцевого самоврядування, яка б системно займалася питаннями моніто-
рингу, прогнозування, маркетингу освітніх послуг та визначала спеціалізацію робітничих кадрів та їх
відповідність потребам ринку праці конкретної місцевості. Такий підхід сприяв би у подальшому реальному
плануванню обсягів та напрямів навчання у закладах ПТО та відповідав би реальним потребам у кваліфікова-
них кадрах в регіонах;

 налагодження ефективного механізму фінансового забезпечення закладів ПТО, що передбачає фінансу-
вання професійної освіти як за рахунок коштів державного і місцевих бюджетів, так і активне залучення мате-
ріальних і фінансових активів суб’єктів господарювання — роботодавців до освітнього процесу в межах замов-
лень на підготовку робітничих кадрів, перекваліфікацію чи підвищення кваліфікації;

 при здійсненні бюджетного фінансування закладів ПТО необхідно удосконалити методику розрахунку
вартості підготовки кваліфікованих робітників з урахуванням складності професій, базової моделі розрахунку
нормативу бюджетного фінансування на одного учня;

 активне використання додаткових джерел фінансового забезпечення діяльності ПТНЗ, зокрема надання
платних послуг учнями-практикантами при проходженні щорічної виробничої практики в межах виділеного
часу при керівництві (нагляді) майстра. Такий вид діяльності можна проводити при наданні платних послуг по
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ремонту основних засобів дошкільних, шкільних закладів освіти, іншої комунальної власності органів місце-
вого самоврядування, що задовольнятиме інтереси як органів місцевого самоврядування (дешева робоча сила),
так і сприятиме наповненню власними фінансовими ресурсами заклади ПТО;

 створення умов для підвищення інвестиційної привабливості системи професійно-технічної освіти шля-
хом перетворення ПТНЗ в нові організаційно-правові форми «державні автономні навчальні заклади», які бу-
дуть мати більше самостійності у використанні ресурсів, що посилить їх відповідальність за кінцеві результати
діяльності.
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УДК 336.64

ФІНАНСОВІ ПОТОКИ В ЛОГІСТИЧНІЙ ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА

Ланкова Ю.В., ст. викладач, АМІ ОНМА
В статті досліджено фінансові потоки в логістичній діяльності підприємства. Проаналізований взаємозв’я-

зок фінансових потоків з виробництвом, транспортом, постачанням, збутом та іншими господарськими функці-
ями підприємства. Розглянуто чинники, які впливають на вибір необхідних інструментів та методів управління
фінансовими потоками.

Ключові слова: фінансові потоки, фінансова логістика, управління фінансами, логістична система.

ВСТУП
На сучасному етапі розвитку ринкової економіки діяльність суб’єктів господарювання багато в чому залежить

від безперервного руху та ефективного використання фінансових потоків. Фінансові потоки тісно пов’язані з
продажем товарів та послуг, інвестиціями, постачаннями матеріальних цінностей та устаткування, банками, фон-
довими біржами, страховими компаніями, технологічними процесами.

Дослідженням цього питання займаються вітчизняні та зарубіжні вчені та спеціалісти, такі як Гордон М.П.,
Козлов В.К., Маєвський В.Ф., Уваров С.А. та інші.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою роботи є дослідження особливостей фінансових потоків в логістичній діяльності підприємства, уп-

равління фінансовою логістикою та схем руху фінансових потоків на підприємстві.
РЕЗУЛЬТАТИ
В умовах ринкової економіки підвищення ефективності руху товарних потоків досягається головним чином

за рахунок поліпшення їх фінансового обслуговування, що, у свою чергу, обумовлює необхідність виділення та
вивчення логістичних фінансових потоків, що відповідають переміщенню товарно-матеріальних цінностей.

Фінансова логістика — це розділ логістики, який вивчає рух фінансових потоків в логістичних систе-
мах [1, с. 145].

Однією з найважливіших особливостей фінансової логістики є тісний взаємозв’язок фінансових потоків з
виробництвом, транспортом, постачанням, збутом та іншими господарськими функціями підприємства. Особ-
ливе значення логістика має для об’єднань, що мають у своєму складі фірми та філії (холдинги, фінансово-
промислові групи тощо). В цьому випадку доцільне створення логістичних систем, що охоплюють діяльність
усього холдингу, корпорації в цілому. Зарубіжна практика в сфері управління великими господарськими комп-
лексами йде саме цим шляхом.

Під час планування та організації логістичних процесів необхідно окрім матеріальних потоків прорахувати
та продумати схеми руху фінансових потоків. В міжнародних перевезеннях вибір умов постачання CIF або FOB
впливає на розподіл витрат на фрахт та страховку між покупцем та постачальником вантажу. При транспорту-
ванні втрати, що пов’язані з псуванням вантажу, несе або перевізник, або постачальник — залежно від договір-
них умов, фактичних характеристик вантажу, цих товаророзпорядчих документів. Тому ці умови поставки дуже
впливають на обсяг та оборот фінансових потоків.

CIF (Cost, Insurance & Freight) — «вартість, страхування, фрахт» означає, що продавець несе ті ж обов’язки,
що за умовами CFR (вартість та фрахт), проте він повинен забезпечити морське страхування від ризику загибелі
або ушкодження товару під час перевезення, продавець укладає договір страхування та виплачує страховикові
страхову премію.

Покупець повинен взяти до відома, що згідно з умовами CIF від продавця потрібно лише забезпечення
страхування на мінімальних умовах.

Цей термін може застосовуватися лише при перевезенні товару морським або внутрішнім водним транспор-
том. У випадках, коли момент переходу товару через поручні судна не має практичного значення.

FOB (Free on Board) — «вільно на борту» означає, що продавець вважається таким, що виконав своє зобо-
в’язання щодо постачання з моменту переходу товару через поручні судна в порту відвантаження. Це означає,
що з цієї миті покупець повинен нести усі витрати та ризики загибелі або ушкодження товару. За умовами FOB
на покупця покладаються обов’язки щодо очищення товару від мит для його експорту.

Цей термін може застосовуватися лише при перевезенні товару морським або внутрішнім водним транспор-
том. У випадках, коли момент переходу товару через поручні судна не має практичного значення.

На збереження, якість а також вартість товару впливає зміна параметрів системи складування. Збут товару
власними силами, за допомогою торгових агентів, комісіонерів або консигнаторів вимагає різних витрат, забез-
печує різний оборот товару та тривалість фінансового циклу. Таким чином, фінансова логістика є системою
управління (включаючи планування та контроль) фінансовими потоками на основі інформації та даних по органі-
зації матеріальних потоків.

Основні характеристики фінансового потоку наведені на рис. 1.
Фінансові потоки різноманітні за складом, напрямком руху, методом числення, масштабом, видом господар-

ської діяльності, призначенню та іншими ознаками. З метою оптимізації їх руху в логістичних системах потоки
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Характеристики фінансового потоку

Обсяг потоку

зазначається в його докумен-
тарному, електронному або
іншому супроводі в грошо-

вих одиницях

Час

визначається по відношен-
ню до організуючого його

підприємства

Вартість потоку

визначається витратами на
його організацію

Напрямок фінансового потоку

Рис. 1. Характеристики фінансового потоку

мають бути класифіковані.
Існує багато різновид них
класифікацій. Одна з ос-
новних та найбільш точних
класифікацій фінансових
потоків наведена в табл. 1.

Управління фінансови-
ми та матеріальними пото-
ками здійснюється за
підтримки інформаційних
технологій та систем. Фун-
кцією інформаційних по-
токів в ло-гістичних систе-
мах є забезпечення комуні-
каційної взаємодії учас-
ників логістичних відно-
син. Фінансова логістика
використовує численні по-
казники інформаційних
потоків, наприклад, очіку-
вані терміни та обсяги по-
ставок, час відвантаження,
способи платежу тощо.
Окрім інформації, що має
безпосереднє відношення
до товарних потоків, над-
ходять відомості про
зовнішнє середовище: дані
про кон’юнктуру ринків,
загальний обсяг продажів
цього сегменту, ринковий
попит на готову продук-
цію, цінові зміни, стратегії
можливих конкурентів.
Інформаційні потоки в ло-
гістичній системі визнача-
ються конкретними потре-
бами фінансового менедж-
менту при виконанні окре-
мих функцій планування,
регулювання, аналізу та
контролю [2, с. 62].

Для управління пото-
ками необхідно вибрати
або створити ефективні
методи та інструменти. На
сьогодні розроблена ціла

Таблиця 1
Класифікація фінансових потоків [3]

Класифікаційна
ознака Вид потоку

Напрям руху Позитивний (надходження грошових коштів, приплив грошових коштів).
Негативний (виплати грошових коштів, відтік грошових коштів).

Метод числен-
ня

Валовий — уся сукупність надходжень та витрачання грошових коштів.
Чистий грошовий потік — різниця між позитивним та негативним гро-
шовими потоками (між надходженням та витрачанням грошових коштів).

За призначен-
ням

Закупівельний — обслуговуючий процес закупівлі товарів.
Виробничий — обслуговуючий процес виробництва.
Збутовий — обслуговуючий процес збуту готової продукції.

Періодичність
виникнення

Регулярний — регулярно виникає в господарській діяльності (заробітна
плата, податкові платежі тощо).
Дискретний — виникає при здійсненні разових, одиничних операцій
(наприклад, купівля нерухомості).

Рівень достат-
ності

Надмірний — надходження грошових коштів істотно перевищують ре-
альну потребу підприємства в їх витрачанні.
Дефіцитний — надходження істотно нижче реальних потреб підприєм-
ства в їх витрачанні.

Масштаб

По підприємству в цілому — акумулює усі види грошових коштів під-
приємства
По окремих видах діяльності підприємства
По окремих структурних підрозділах підприємства
По окремих господарських операціях

Вид господар-
ської діяльності

Супроводжуючий рух продукції (виплати постачальникам, працівни-
кам, податковим органам, надходженням від покупців продукції та ін.)
Супроводжуючий інвестиційну діяльність (продаж та купівля основних
засобів, нерухомості, нематеріальних активів)
Супроводжуючий фінансову діяльність (отримання та сплата кредитів,
залучення додаткового акціонерного капіталу, виплати дивідендів)

низка методів, інструментів і механізмів планування, організації та контролю за рухом фінансових потоків.
Проте на практиці в основному використовують найбільш освоєні та перевірені технології та рідко розгляда-

ють можливість використання нових або незвичних інструментів в апараті управління. При такому підході зни-
жується інноваційний та технологічний потенціал підприємства, виникають упущені доходи, пов’язані з недо-
статньою ефективністю управлінського та організаційного процесу.

Комплексний підхід до управління полягає в застосуванні широкого кола спеціальних технологій та інстру-
ментів для впливу на відповідні види потоків, окремі їх компоненти та характеристики. Це дозволяє найповні-
ше використати можливості та потенціал підприємства, наявні у нього кадрові та організаційні ресурси. Ос-
кільки саме у вузлах здійснюється управління одночасно декількома ресурсопотоками, можливості вибору
найбільш відповідного інструментарію управління значно розширюються. Виходячи з цілей управління, влас-
тивостей ресурсопотоків та самого вузла, у вузлі можливо вибирати необхідний набір інструментів та застосо-
вувати їх для впливу на необхідні параметри фінансових та інших потоків [4, с. 178].

На вибір необхідних інструментів та методів управління фінансовими потоками впливає низка чинників. До
них, зокрема, відносяться: етап управління; параметри потоків, на які спрямована дія; сфера застосування інстру-
ментів. Наприклад, на етапі збору інформації проводяться маркетингові дослідження фінансових та грошових
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ринків, здійснюється внутрішня ревізія наявних та необхідних ресурсів. На етапі аналізу застосовується фінан-
совий та факторний аналіз, технічний аналіз фінансових ринків та багатоваріантний ресурсний аналіз. При
ухваленні рішень застосовуються метод дерева рішень, платіжні матриці. Для контролю використовуються методи
моніторингу та контролінгу, експертна діагностика.

До інструментів управління фінансовими потоками, спрямованим на внутрішнє середовище підприємства,
відносяться фінансове забезпечення, складання кошторисів витрат, аналіз фінансово-господарської діяльності,
страхування від ризиків. На зовнішнє середовище спрямовані методи мотивації, взаємозаліків, реклама та вза-
ємодія з громадськістю, управління контрактами [5, с. 215].

Аналогічним чином здійснюється вибір інструментів та методів управління ресурсопотоками з урахуван-
ням інших чинників. Так, для управління часом залучення та вкладення ресурсів застосовується фінансове
планування, прогнозування, мережеве планування. Якщо необхідно розглянути фінансові потоки в розрізі
підрозділів підприємства, використовується, наприклад, метод центрів фінансової відповідальності.

Комплексний підхід до управління фінансовими та матеріальними потоками, а також інформаційними ре-
сурсами має ще одну особливість: застосування інструментів та методів управління має бути спрямоване на
зміну характеристик як можна більшої кількості ресурсопотоків. Низка інструментів дозволяє через вплив на
фінансові потоки управляти рухом матеріалів. Це, зокрема, методи ціноутворення та формування собівартості,
які використовуються при розрахунку можливої вартості залучення ресурсів та визначення ціни кінцевого про-
дукту. Їх використання дозволяє співвіднести такі параметри, як витрати на створення продукції або послуг,
цінність кінцевого продукту для споживачів, бажані фінансові результати діяльності підприємств.

Комплексність таких методів, як ціноутворення, полягає в обліку різнорідних чинників зовнішнього та внут-
рішнього середовища, а також в залученні додаткового інструментарію управління потоками. При встанов-
ленні ціни на продукцію або послуги вартість продукту для споживачів приводять у відповідність з вартістю
використовуваних ресурсів. При цьому орієнтуються на стратегію діяльності підприємства на ринку, врахову-
ють такі чинники, як рівень технологій, платоспроможний попит, податкові пільги, структура та конкурентність
ринкового середовища. В процесі ціноутворення використовують різноманітні методи та інструменти управлін-
ня фінансами: оцінки витрат, визначення конкурентних переваг, маркетингові інструменти, прогнозування по-
питу тощо. Різноманітні способи управління фінансами дозволяють ефективно впливати на параметри фінан-
сових та матеріальних потоків, встановлювати ціну на продукцію та послуги, яка буде оптимальною для про-
давця та справедливою для споживача [6, с. 73].

Управління витратами підприємства також є інструментом впливу як на фінансові, так і на матеріальні потоки.
Вибір джерел ресурсів для реалізації виробничо-господарської діяльності визначає вартість організації ресурсо-
потоків та параметри фінансових потоків. Обсяг та час фінансових надходжень можна змінювати в процесі ціно-
утворення, оскільки на ціну продукції впливає вибір ринкового сегменту та споживачів. При зниженні собівар-
тості поза сумнівом змінюватимуться характеристики ресурсопотоків. Так, собівартість залежить від календар-
них графіків робіт, раціональності розподілу ресурсів між окремими операціями, підрозділами, проектами.

Механізм фінансового обслуговування товарних потоків є найменш вивченою сферою логістики: деякі пи-
тання щодо його змісту, взагалі не розглядається в спеціальній літературі, щодо інших питань існують різні
точки зору. Відмінності спостерігаються вже при визначенні сутності фінансових потоків. Можна виділити два
основні підходи до вивчення цієї проблеми. Під фінансовим потоком розуміється:

 будь-яке переміщення фінансових коштів в макро- або мікроекономічному середовищі;
 рух фінансових коштів тільки в логістичних системах або між ними [7].
Поглиблення теоретичних знань щодо фінансової логістики сприятиме застосуванню логістики при управлінні

фінансовими потоками та підвищенню ефективності управління фінансами, скороченню витрат та оптимізації
фінансового циклу підприємства.

ВИСНОВКИ
Таким чином, специфіка фінансових потоків в логістиці виявляється саме в потребі обслуговування про-

цесу переміщення в просторі та в часі відповідного потоку товарно-матеріальних або товарно-нематериаль-
них цінностей.
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ОСНОВНІ ПРИНЦИПИ ФУНКЦІОНУВАННЯ КРЕДИТНИХ СПІЛОК УКРАЇНИ
В СУЧАСНИХ УМОВАХ

Прудніков А.О., ст. викладач, НТУУ «КПІ»
Розглянуті актуальні питання та особливості функціонування кредитних спілок в Україні. Вивчено підходи
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ВСТУП
Теоретико-методологічні аспекти діяльності кредитних спілок ще не стали предметом активних досліджень

і обговорень. У методологічному плані не вирішено багато питань, пов’язаних з визначенням суті, форм і ме-
ханізмів функціонування кредитних спілок. Не проводився серйозний аналіз можливості застосування різних
моделей кредитних спілок і їх взаємодії з іншими організаційними структурами. Таким чином, очевидною стає
обґрунтування перспективних напрямів зміцнення діяльності кредитних спілок в Україні на основі досліджен-
ня теоретичних і практичних основ організації і функціонування кредитних спілок.

Вагомий внесок у дослідження проблем кредитно-кооперативного руху в Україні зробили також такі вчені
та спеціалісти-практики з української діаспори як Балюх М., Бігун Р., Качор А., Моргун О., Плешкевич О.,
Саленко О. та інші. Питанням виникнення кредитно-кооперативної ідеї, та аналізу діяльності перших коопера-
тивів присвячені праці Витановича І., Талкіна В., Голубчикова С., Дронова В., Зассена І., Макаренка А., Пажит-
нова К., Пекарського В., Темірбулатова А., Туган-Барановського М. та ін.

В. Гончаренко один з перших зробив значний внесок у розробку питань щодо організації кредитних спілок
за кооперативним принципам.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Неоднозначність і суперечність економічних перетворень, що відбуваються на сучасному етапі, зумовили

складність становлення кредитних спілок в Україні. Аналіз цих процесів має велике наукове і практичне значення
як з точки зору формування кредитної кооперації, так і для створення ефективного механізму функціонування
фінансової системи в цілому. Необхідно приділити увагу дослідженню діяльності кредитних спілок як фінансо-
вих установ, головною метою яких є фінансовий та соціальний захист своїх членів шляхом залучення їх особис-
тих заощаджень для взаємного кредитування.

Таким чином, очевидною стає обґрунтування перспективних напрямів зміцнення діяльності кредитних спілок
в Україні на основі дослідження теоретичних і практичних основ організації і функціонування кредитних спілок.

Поставлена мета зумовила вирішення таких основних завдань: розглянути теоретичні основи організації і
розвитку кредитних спілок; узагальнити світовий досвід формування кредитних спілок в різних країнах і роз-
глянути можливості його застосування в Україні.

РЕЗУЛЬТАТИ
Однією з відмітних ознак розвиненої кредитної системи ринкового типу є різноманіття фінансових струк-

тур, що входять в неї. В економічно розвинених країнах разом з великими транснаціональними банками в
кредитній системі представлені і установи дрібного кредиту, так звані кредитні кооперативи або ж кредитні
спілки, що є структурними одиницями кредитної кооперації.

Згідно з інформацією, розміщеною на офіційному сайті Національної асоціації кредитних спілок України
[6], до Державного реєстру фінансових установ станом на 28.02.10 внесено інформацію про 734 кредитні спілки.
Результати діяльності кредитних спілок за 2009 рік показують уповільнення рівня ділової активності та значне
зниження темпів приросту показників діяльності кредитних спілок.

Членами НАКСУ станом на 31.12.2009 є 151 кредитна спілка. Протягом 2009 року сумарний капітал кредит-
них спілок — членів НАКСУ зменшився на 38,85% або на 116,6 мільйона гривень. Протягом останнього квар-
талу 2009 року сумарний капітал зменшився на 30 млн. грн., а без урахування виключених з НАКСУ протягом
четвертого кварталу 2009 року спілок — 10,6 млн. грн. Основною складовою капіталу кредитних спілок ли-
шається пайовий капітал, питома вага якого у складі загального капіталу дорівнює 51 %. За 2009 рік сума
пайового капіталу зменшилась на 54,7 млн. грн. Протягом останнього звітного періоду 2009 року сума пайово-
го капіталу кредитних спілок зменшилась на 16,6 млн. грн. При цьому, пайовий капітал виключених кредитних
спілок склав 16,8 млн. грн., отже, у четвертому кварталі спостерігалося незначне зростання пайового капіталу
на 200 тис. грн.

Протягом 2009 року власний капітал кредитних спілок — членів НАКСУ зменшився на 11,9 мільйона гри-
вень, протягом останнього кварталу 2009 року скорочення склало 13,5 млн. грн., а без рахування виключених
спілок — 10,9 млн. грн. За цей же час резервний капітал системи кредитних спілок — членів НАКСУ зменшив-
ся на 11,2 мільйона гривень, а протягом останнього кварталу 2009 року зменшення резервного капіталу склало
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6,2 млн. грн. Це зменшення відбулося в основному внаслідок списання резервного капіталу на покриття збитків
кредитних спілок.

У цілому, організаційно-управлінська діяльність кредитної спілки пов’язана з меншими витратами, ніж
діяльність інших фінансових установ, оскільки більша частина роботи виконується на добровільних засадах,
безкоштовно, створюючи при цьому сприятливі умови для здійснення послуг щодо заощадження та кредиту-
вання грошей у спілці.

Кредитна спілка характеризується вузькою спеціалізацією щодо можливих напрямів використання заощад-
жених фінансових ресурсів. Звідси — неприбутковість кредитних спілок, діяльність яких спрямована не на
отримання прибутку, а на надання кредитних та ощадних послуг тільки власним учасникам. Отримані в резуль-
таті надання позичок кошти, становлять дохід кредитівки, який і спрямовується на формування фондів та нара-
хування відсотків згідно сум внесків її членів. Кредитна спілка об’єднує людей, які бажають допомогти один
одному, і, допомагаючи іншим, вони тим самим допомагають собі. Тобто самодопомога як принцип діяльності
кредитної спілки наповнюється певним фінансовим змістом. При цьому важливо, що кредитна спілка само-
стійно визначає свою політику, головну роль відіграє правління, яке обране членами кредитівки, хоча виключне
право прийняття основних рішень належить всім її членам.

Розгляд соціально-економічної природи кооперативних організацій доцільно розпочати з аналізу наявних в на-
уковій літературі визначень кооперативу. При цьому необхідно зважити на те, що протягом всієї історії розвитку
кредитно-кооперативного руху дослідники не прийшли до єдиного визначення такого багатогранного поняття, як
«кооператив». По мірі розповсюдження механізму організації кредитних кооперативів, модифікації цільової та функ-
ціональної спрямованості, понятійний ряд розширювався. Одні дослідники акцентували увагу на соціально-еконо-
мічному аспекті, інші — на організаційному. Зважаючи на це, не існує чіткого визначення кредитного кооперативу,
яке б повною мірою відображало природу кооперативної форми господарювання. Однак, проаналізувавши достат-
ню кількість дефініцій різних дослідників, можна скласти уявлення про особливості цієї форми діяльності.

Одним з перших, хто дав визначення поняттю кооператив був В. Кінг, який вбачав в цій формі господарювання
«можливість людей досягати економічних благ шляхом колективного подолання фінансових труднощів» [2, с. 37].
Ф. Штаудінгер конкретизував попереднє визначення, окресливши кооператив як «об’єднання людей з вільним
доступом членів, що ґрунтується на рівних правах та рівній відповідальності осіб, створене для ведення за
спільний кошт фінансового підприємства, яке має на меті забезпечувати членам ряд вигод не пропорційно
частці внесеного капіталу, а відповідно до того, якою мірою член товариства скористався послугами цього
товариства» [3, с. 21].

На сьогодні існує значна кількість дефініцій, що визначають поняття кредитно-кооперативних установ: кре-
дитний кооператив, кредитна спілка, каса взаємодопомоги, кредитівка тощо. Власне всі визначення, відобра-
жають головні риси та характеристики цих фінансових організацій, мають власну, оригінальну трактовку і
відзначаються багатоваріантністю підходів у спробі дати чітке й найбільш повне пояснення цьому феномену.

Окремі дослідники, в процесі вивчення явища кредитно-кооперативного руху, використовують власні форму-
лювання цього поняття. В. Пекарський відзначає, що «кооператив — це співтовариство, яке має на меті взаємодо-
помогу; засноване на принципі добровільності, рівності й вільній участі у його функціонуванні; розподіл чистого
прибутку відбувається пропорційно поміж членами в залежності від частки користування кредитами» [2, с. 24].

Е. Якоб, проаналізувавши ряд визначень, пропонує власне, згідно з яким «кооперативне товариство являє со-
бою: об’єднання необмеженої кількості осіб, що вільно набувають членства і виходять з нього за власним бажан-
ням, керуючись особистими інтересами; засноване на демократичному принципі повноправності і рівноправ-
ності всіх членів та їхньому самоуправлінні; яке не поглинає інди-відуальності своїх членів; яке виконує фінансо-
во-кредитні операції за спільний рахунок членів; в якому чистий дохід розподіляється пропорційно ступеню участі
кожного члена в загальній справі» [2, с. 11].

М. Туган-Барановський розкриває економічну природу кооперативних форм самодопомоги через наступне
визначення: «кредитний кооператив це фінансова установа декількох добровільно об’єднаних осіб, яка має за
мету не одержання найбільшого прибутку на вкладений капітал, а збільшення завдяки спільному веденню фінан-
сової діяльності трудового доходу своїх членів або зменшення їхніх витрат на споживчі потреби» [2, с. 25-26].

Таким чином, розглянувши вищенаведені визначення, можна констатувати велике розмаїття у підходах щодо
оцінки відмінних особливостей кредитно-кооперативних організацій. Одні дослідники вирізняють як найваж-
ливіші ознаки кооперативів добровільність членства, відкритість кооперативних організацій, демократичність
управління; інші — вважають доцільним відзначити особливість розподілу результатів фінансово-кредитної
діяльності і другорядну роль капіталу; деякі з них ставлять на перше місце соціальні цілі, які прагнуть виріши-
ти кредитні кооперативи, розглядаючи їх як організації само- та взаємодопомоги. Лише в небагатьох визначен-
нях кредитно-кооперативні організації розглядаються всебічно.

Отже, кредитний кооператив являє собою добровільне об’єднання людей, що базується на демократичних
принципах, рівноправності, самоврядуванні та рівній відповідальності, відзначається необмеженою кількістю
членів, що особисто беруть участь в управлінні його діяльністю, маючи на меті самодопомогу, самозабезпечен-
ня та економічний самозахист, а також отримання низки вигод та переваг від кооперування.

Прийом кредитними спілками вступних, обов’язкових та додаткових пайових внесків від своїх членів, про-
ведення благодійної діяльності за рахунок коштів спеціально створених для цього фондів, можливість створен-
ня об’єднаної кредитної спілки для одержання фінансової допомоги, створення кооперативних банків, надання
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кредитів виключно своїм членам та іншим кредитним спілкам уподібнює їх до кредитних кооперативів. При
цьому, потрібно зазначити таку узаконену і важливу для кредитних спілок послугу, як можливість надання ними
кредитів селянським (фермерським) господарствам та приватним підприємствам, які є у власності членів КС.

Проаналізувавши весь спектр визначень та сформулювавши власне розуміння економічного змісту поняття
кредитного кооперативу, можна виявити певні, притаманні тільки цим фінансовим установам ознаки. Перш за все
слід підкреслити, що будь-яку ознаку кооперативу можна віднести до однієї з трьох груп — соціальної, організа-
ційної чи економічної. Звичайно, такий розподіл є до певної міри умовним, однак він є логічним та уявляється
доцільним (табл. 1) [4]. Адже кредитний кооператив можна розглядати з: управлінської точки зору, аналізуючи

Таблиця 1
Характерні ознаки кредитно-кооперативних організацій

Економічні ознаки Організаційні ознаки Соціальні ознаки
Члени кредитного кооперативу мають
спільні економічні інтереси (потреби)
і є одночасно власниками та єдиними
клієнтами кооперативу

Членство в кредитному коопе-
ративі є добровільним та осо-
бистим (не передається іншим
особам і не успадковується)

Створення системи самодо-
помоги населення, що побу-
дована на принципах взаємо-
допомоги

Кредитний кооператив прагне нада-
вати послуги своїм членам на рівні їх
собівартості. Перевищення — спря-
мовується до резерву чи/та поверта-
ється членам

Членство в кредитному коопе-
ративі є відкритим (потенційна
доступність членства в межах
можливостей кооперативу)

Встановлення професійного,
територіального чи іншого
«поля членства», що визначає
зону діяльності і соціальний
склад кооперативу

Кредитний кооператив надає послуги
з метою скорочення витрат та/або
підвищення доходів своїх членів

Демократичне управління і ко-
нтроль в кооперативі за прин-
ципом «один член — один го-
лос»

Турбота про потреби грома-
ди, до якої відносяться члени
кредитного кооперативу в
межах його «поля членства»

Члени кредитного кооперативу фі-
нансують його діяльність пропорцій-
но послугам чи солідарно

Рівні права членів в управлінні
та користуванні послугами

Ведення просвітньої роботи
стосовно демократичних прин-
ципів кредитної кооперації

Капітал кредитного кооперативу
складаються з персоніфікованої (па-
йової) та колективної (неподільної)
частин

Діяльність членів виборних ор-
ганів управління та контролю
на громадських засадах

Дотримання принципу полі-
тичного нейтралітету

Винагорода вкладеного капіталу (на-
рахування на паї) обмежується визна-
ченою законом величиною

Відповідальність членів за роз-
виток свого кредитного коопе-
ративу (усвідомлення і прийнят-
тя членами можливих ризиків)

Співпраця з іншими кредит-
ними кооперативами з метою
зміцнення та розвитку систе-
ми взаємодопомоги

особливості його
внутрішньої струк-
тури та організації;
економічної — вив-
чаючи питання його
функціонування як
фінансової устано-
ви; соціальної —
досліджуючи його
місце в системі сус-
пільних відносин.

Щодо коопера-
тивних принципів,
на основі яких функ-
ціонують і здійсню-
ють свою діяльність
кредитні спілки, в
науковій літературі
також не існує
єдиної, однозначної
думки, проте загаль-
новизнаними вважа-
ються, перш за все
— демократичні
принципи, які вклю-
чають в себе:

а) відкрите та добровільне членство (членство в кредитній спілці є відкрите для всіх, хто відповідає вимогам
певної спільності, хоче користуватись послугами і готовий прийняти відповідальність, пов’язану із членством);

б) демократичний контроль (члени кредитної спілки мають рівні права в голосуванні та прийнятті рішень
стосовно діяльності спілки, незалежно від суми їх заощаджень чи вкладів до спілки: «один член — один голос»);

в) відсутність дискримінації (члени кредитних спілок не дискримінуються за расовою, національною, релі-
гійною, політичною чи іншою ознаками, дотримуються гендерної рівності).

Другою складовою виступають економічні принципи, а саме:
а) послуги членам (послуги кредитної спілки спрямовані на покращення економічного та соціального стану

всіх членів);
б) розподіл між членами (для стимулювання вкладання членами заощаджень до кредитної спілки, що забез-

печує можливість надання позичок та інших послуг, на заощадження та вклади членів мають нараховуватись
відсотки в залежності від фінансових можливостей кредитної спілки. Надлишок доходів над витратами кредит-
ної спілки (до яких включаються і відсотки на вклади), який виникає в процесі її діяльності, після формування
резервів і виплати обмежених дивідендів на паї (якщо такі існують), належить всім членам та має бути викори-
станим для матеріального добробуту всіх членів, а не окремої групи. Надлишок може бути виданий членам
пропорційно їхнім операціям з кредитною спілкою у формі прибутку чи звороту процентів, або використаний
для покращення роботи чи розширення послуг для членів);

в) творення фінансової стабільності (головним обов’язком кредитної спілки є укріплення фінансового ста-
ну, включаючи формування відповідних резервів та внутрішній контроль, що забезпечить подальше існування
спілки та надання послуг членам).

Третьою складовою є соціальні принципи:
а) освіта та виховання (кредитні спілки активно заохочують своїх членів до вивчення економічних, соці-

альних, демократичних принципів кредитної кооперації, а також принципу самодопомоги, самозабезпечен-
ня та економічного самозахисту через взаємодопомогу. Сприяння бережливості та розумному використуван-
ню кредитом, ознайомлення з правами та обов’язками членів є вкрай важливим для кредитних спілок, які
мають подвійну соціальну та економічну природу та прагнуть до найвищого рівня задоволення фінансових
потреб членів);
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б) кооперація між кредитними спілками (виходячи з практики ведення фінансової діяльності, кредитні спілки
з урахуванням своїх можливостей, співпрацюють з іншими кредитними спілками, кооперативами та їх асоціа-
ціями на місцевому, національному та міжнародному рівнях з метою кращого служіння інтересам своїх членів);

в) соціальна відповідальність (ідеалом кредитної спілки є розповсюдження послуг на всіх, хто їх потребує
та може «спожити». Кожна людина є або членом, або потенційним членом кредитної спілки і тому потрапляє в
сферу інтересів та турбот цієї фінансово-кредитної установи).

При аналізі теоретичних аспектів діяльності, кредитних спілок, доцільно зазначити, що їх управління опи-
рається на принципи демократичного самоврядування, оскільки найвищим органом управління є загальні збо-
ри, які скликаються не менше, ніж один раз в рік. З числа членів спілки обираються три статутні органи, які
діють у період між зборами, і, здебільшого, працюють на громадських засадах: правління, яке проводить опера-
тивне управління поточною діяльність, формує портфель послуг і виробляє кредитну політику; кредитний комі-
тет, що втілює кредитну політику і наглядовий комітет, який контролює діяльність органів управління.

У цілому, організаційно-управлінська діяльність кредитної спілки пов’язана з меншими витратами, ніж
діяльність інших фінансових установ, оскільки більша частина роботи виконується на добровільних засадах,
безкоштовно, створюючи при цьому сприятливі умови для здійснення послуг щодо заощадження та кредиту-
вання грошей у спілці.

Залежно від напрямку діяльності кредитних спілок. в Україні, їх можна умовно поділити на два типи: пер-
ший — спілки соціального напрямку, другий — спілки ринкового напрямку.

Так, спілки соціального напрямку здебільшого засновуються на базі трудових колективів чи громадських
об’єднань і їх діяльність характеризується порівняно низькими процентними ставками за кредити, в результаті
чого ці кредитні спілки є нестійкими перед інфляцією, існують переважно за рахунок сторонніх пожертвувань
або завдяки загальній орієнтації членства на дрібні і, в основному, короткотермінові позики.

Спілки же ринкового напрямку засновуються у більшій мірі за територіальним принципом та професійними
ознаками, на базі чисельної й тому диверсифікованої, за характером членів, громадської організації. Такі кре-
дитні спілки ведуть гнучку процентну політику, практикують кредитування на різні терміни та під різні види
гарантування, пропонують, надання послуг по декількох видах вкладів.

ВИСНОВКИ
Таким чином, фінансово-кредитний потенціал ефективно функціонуючої кредитної спілки є досить знач-

ним, так як досягається за рахунок наявних переваг над іншими фінансовими установами, зокрема, банками.
Проте, це не виключає і того, що кредитна спілка може бути у якості як вдосконаленої форми колишніх кас
взаємодопомоги, так і відігравати роль міні-банку, які теж сприяють покращенню соціального захисту населен-
ня, дають додаткові можливості для розвитку малого приватного бізнесу, створюють умови для утвердження
демократичних засад у процесі формування громадянського суспільства.

Вважаємо, що в Україні ще не склалась суспільна думка про кредитну кооперацію як про систему вигідного
взаємозаощадження та взаємного кредитування, як про спосіб реального підвищення добробуту. Зокрема вплив
кредитних спілок на розвиток малого бізнесу та фермерства поки що є незначним. Так, питома вага загальної
суми таких позичок складає 15-20%, хоча, у цілому, на цей напрямок спрямовується 70% усіх кредитних ре-
сурсів. Тому, на нашу думку, важливою умовою подальшого впливу кредитних спілок на інтенсифікацію сус-
пільно-економічних процесів в Україні є забезпечення необхідною інформаційною базою як самих учасників
кредитно — кооперативного руху, так і всіх зацікавлених членів суспільства.
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НАЛОГОВОЕ СТИМУЛИРОВАНИЕ СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОГО
РАЗВИТИЯ РЕКРЕАЦИОННОГО РЕГИОНА

Бекирова С.Э., аспирант, НАПКС
Статья посвящена усовершенствованию механизма налогового стимулирования социально-экономическо-

го развития рекреационного региона. Рассмотрено влияние отдельных видов налогов на рекреационную сферу.
Ключевые слова: налоговое стимулирование, туристический сбор, налог на добавленную стоимость, плата

за землю.

ВВЕДЕНИЕ
Налоговая составляющая механизма стимулирования является одним из наиболее влиятельных и действен-

ных рычагов воздействия на развитие рекреационных регионов.
Налоги выступают одним из основных источников доходов государства, а налогообложение одним из ос-

новных инструментов государственного регулирования экономических отношений. Более половины доходной
части бюджетов Украины формируют налоги [1, С. 85-88].

Изменения в налоговой системе Украины считается одним из наиболее актуальных направлений стимули-
рования социально-экономического развития.

По мнению ученых, налоговая система Украины характеризовалась как несовершенная [2, 3, 4, 5, 6, 7, 8].
Следует также отметить достаточно высокий уровень нормативной налоговой нагрузки на экономику, кото-

рый в последние годы составлял почти 40% ВВП. При этом фактически уплаченный налог на прибыль состав-
лял 4% ВВП, налог на добавленную стоимость — 5%, отчисления в фонды социального страхования и налог на
доходы физических лиц — 14% ВВП [9, 10].

Определяя рекреационную сферу одной из приоритетных отраслей развития экономики ряда регионов Укра-
ины, государство нацелило исследователей на разработку различных вопросов в данном направлении. Среди уче-
ных, занимающихся исследованием данной проблематики можно отметить: Кобанец Л.О. [11], Бобкова А.Г. [12],
Мацола В.І. [13], Страчкова Н.В. [14] и других. Поэтому столь актуально взвешенное и продуманное налоговое стиму-
лирование социально-экономического развития регионов, для которых приоритетной является рекреационная сфера.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
С помощью рационального налогового стимулирования, возможно, решить многие проблемы сбалансиро-

ванного развития организаций рекреационной сферы. Поэтому столь актуальна систематизация в существую-
щем налоговом законодательстве, анализ применяемых ранее, а также введенных новым Налоговым кодексом
направлений, форм и методов налогового стимулирования.

Целью данной статьи является анализ и усовершенствование действующих подходов налогового стимули-
рования социально-экономического развития рекреационного региона.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Наметившиеся в Украине тенденции экономического роста рекреационной деятельности при существую-

щем высоком уровне нестабильности и различного рода угрозах определяют необходимость разработки новых
подходов и методов стимулирования социально-экономического развития рекреационных регионов. Важное
место в этом процессе занимают методы налогового стимулирования.

До 2011 года в Украине в сфере рекреации существовал курортный сбор, который был введен не законом, а
решением Кабинета Министров и составлял 10% от налогооблагаемого минимума дохода граждан, то есть 1,7
гривны (на декабрь 2010 года). Получаемая от сбора сумма была весьма незначительна, поэтому Верховной
Радой Автономной Республики Крым с 2002 по 2006 годы наряду с курортным, был введен так называемый
«рекреационный сбор» с фиксированной ставкой в пять гривен, которые взимались уже на въезде в Крым [15].
Однако рекреационный сбор был признан незаконным и отменен статьей 7 Декрета Кабинета Министров Укра-
ины [16]. В совокупности за этот период в бюджеты всех уровней было собрано 14 миллионов гривен.

Несмотря на то, что размеры курортного и рекреационного сбора были весьма незначительны, существова-
ли проблемы по их сбору. Размер поступлений в бюджет зависел от активности и добросовестности сборщи-
ков, поскольку не существовало действенного механизма взимания и учета вышеназванных сборов. Например,
по данным Министерства курортов и туризма АР Крым, по состоянию на октябрь 2010 года в Алуште было
собрано с неорганизованных отдыхающих 73 тысячи гривен курортного сбора, что само по себе не так и много,
но и это в 10 раз превысило показатели курортной Ялты.

1 января 2011 года вступил в силу Налоговый кодекс Украины, который дал право местным органам власти
(сельским, поселковым и городским советам) вводить на своей территории туристический сбор. Введение турис-
тического сбора является общемировой практикой. Поскольку в сезон население рекреационного региона увели-
чивается во много раз, соответственно во столько же возрастают нагрузки на инфраструктуру, коммунальные
службы и другие сферы обслуживания. Возлагать эти затраты на местное население не справедливо. Поэтому
аналогичные сборы существуют в ряде стран. В частности, они применяются в ряде городов США, Германии,
России, Италии, Испании, Португалии и др.
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Плательщиками туристического сбора являются граждане Украины, а также иностранцы и лица без граждан-
ства, которые пребывают в административно-территориальную область страны, на которой действует решение об
установлении туристического сбора, и получают (потребляют) услуги по временному проживанию (ночлегу) с
обязательством оставить место пребывания в назначенный срок [17].

Оценка эффективности рекреационной сферы с использованием такого показателя, как количество «ноче-
вок» в Крыму ранее не применялось. После введения туристического сбора это становится более вероятным. А
также появятся сведения о том, где именно, и в учреждениях какого профиля, оздоровилось наибольшее число
отдыхающих.

Ставка туристического сбора согласно ст.268 Налогового кодекса устанавливается в размере от 0,5 до 1% к
базе исчисления сбора. А базой исчисления является стоимость всего периода проживания (ночлега), за выче-
том налога на добавленную стоимость. Взимание сбора осуществляется налоговыми агентами [17]. Взимание
сбора возложено на налоговых агентов, которые будут определяться соответствующим решением сельского,
поселкового или городского совета.

В первую очередь статус налоговых агентов должны получить 570 официально зарегистрированных гости-
ниц и пансионатов, но получили его только 307. На данный момент в Алуштинском регионе количество утвер-
жденных агентов составляет менее половины от количества субъектов [18], из 470 предпринимателей-юрлиц и
240 физлиц, оказывающих услуги по расселению отдыхающих, определены налоговыми агентами соответ-
ственно 183 и 16. В таких городах, как Керчь и Симферополь, а также в Черноморском по состоянию на 22
апреля текущего года, налоговые агенты вообще не определены.

Государственной налоговой администрацией в АРК было внесено предложение о привлечении в помощь
инспекторам людей, уполномоченных местными советами и заинтересованных материально с закреплением за
ними определенных улиц с целью учета рекреантов на них. Полученная информация должна стать основанием
не только для уплаты туристического сбора, но и определения прибыли лиц, сдающих жилье в аренду, и соот-
ветственно правдивого заполнения декларации о доходах.

В помощь регионам и налоговым агентам Министерство курортов и туризма Крыма совместно с Налоговой
администрацией заканчивает разработку Методических рекомендаций по организации взимания туристичес-
кого сбора и учету количества отдыхающих.

По данным налоговой администрации в первом квартале не все регионы Крыма смогли выполнить плано-
вые показатели по туристическому сбору. Поступления составили 108,4 тыс. грн при плановых показателях
249,9 тыс. грн (выполнение 43,4%). В полном объеме сбор средств не обеспечили такие регионы как, Сакский
(собрал всего 1,3% от прогнозных показателей), Бахчисарайский (35,1%), Ялтинский (39,8%), Евпаторийский
(52,9%) и Алуштинский (76,5%).

К сожалению, поступления первого квартала 2011 года показывают, что не все регионы готовы к выполне-
нию плановых заданий по взиманию туристического сбора.

На 2011 год плановые показатели по туристическому сбору органами местного самоуправления запланиро-
ваны в сумме 6,4 млн. грн, что превышает более чем в 6 раз курортный сбор, поступивший в прошлом году.

Максимальный эффект от введения данного сбора возможен лишь при условии полной детенизации сана-
торно-курортной сферы региона. В задачи увеличения результативности входят такие мероприятия, как расши-
рение рамок курортного сезона, легализация мини-гостиниц, усовершенствование нормативно-правовой базы
и другие. Выведение из тени частных объектов размещения рекреантов может значительно увеличить поступ-
ления налогов и сборов в бюджеты. Такая легализация должна быть основана на создании условий для субъек-
тов экономических отношений, которые позволят сделать выгодной деятельность в рамках закона.

Одной из причин функционирования теневой экономики и сокрытия доходов от налогообложения многие
ученые считают неэффективность самой государственной налоговой системы налогообложения. Авторы кол-
лективной монографии [19] указывают на «нестабильность налогового законодательства, высокие налоговые
ставки и большое количество налогов, частые смены налоговой отчетности, многочисленные налоговые про-
верки, льготные режимы налогообложения конкурентов», что в совокупности содействует тенизации рекреаци-
онной сферы».

В.М. Попович считает, что «налоговая политика реализуемая в действующей системе налогообложения
Украины, отобразила преимущественно фискальные и проигнорировала регулятивные функции налогов» [20].

Новый налоговый кодекс не ставит возможность применения льгот в зависимости от гражданства. Поэтому
при наличии документов, подтверждающих принадлежность к категориям лиц которые не являются платель-
щиками данного сбора, иностранные граждане имеют возможность данный сбор не платить.

Еще одним недостатком является то, что фактически отсутствует ответственность за неуплату туристичес-
кого сбора рекреантом. Сбор в бюджет перечисляет налоговый агент, он фактически и ответственен за неуплату
данного сбора. Немаловажным также, является тот факт, что взнос исчисляется от цены проживания, поэтому
возможны манипуляции и в этом направлении, поскольку, конкретный механизм взимания сбора, администри-
рования и контроля не определен. Например, если раньше в стоимость проживания включались питание, стра-
ховка, кабельное телевидение, то теперь это услуги дополнительные и новым налогом не облагаются.

Также отсутствует законодательно закрепленное положение о том, какие именно дома должны быть зареги-
стрированы как мини-гостиницы, и соответственно, являются плательщиками сбора, а также должны оплачи-
вать коммунальные услуги по тарифам для коммерческих предприятий.
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Всего по АР Крым В том числе по курортным регионам
тяжении года плата за землю
взимается одинаковая. Поэтому
имеет смысл ввести дифферен-
цированную плату за землю,
учитывая загруженность сана-
торно-курортных учреждений.
Льготы по уплате целесообразно
предоставлять лишь учреждени-
ям, финансирование которых
осуществляется из бюджета.

Учитывая сложившуюся си-
туацию, в рекреационной отрас-
ли региона имеет смысл обязать
предприятия санаторно-курорт-
ного назначения, работающие с
целью получения прибыли, кро-
ме детских оздоровительных уч-
реждений, вносить в бюджет
плату за землю в полном объе-
ме [25, с. 247-250].

Рис. 1. Темпы роста (снижения) сборов налогов в Сводный бюджет АР Крым
по отдельным областям за 9 месяцев 2010 года

Следует отметить, что средства, полученные от туристического сбора, должны быть направлены на разви-
тие и реорганизацию рекреационной отрасли, модернизацию курортной инфраструктуры, жилищно-комму-
нальных объектов, благоустройство скверов, парков и набережных, несмотря на отсутствие данного положения
в Налоговом кодексе.

На наш взгляд, имеет смысл законодательно признать плательщиками сбора не отдыхающих, а квартиро-
сдатчиков. Это даст контролирующим органам еще один показатель для учета эффективности и законности
деятельности юридических лиц.

Следует отметить, что постановление 2002 года «О некоторых вопросах, связанных с исчислением и упла-
той налогов в Автономной Республике Крым» [21], которое вводило патент для арендодателей в качестве под-
тверждения уплаты налога с доходов физических лиц, было отменено Верховным Советом АР Крым. Мини-
мальный размер ставки для жилья без удобств равнялся 35 гривнам, а максимальный, для комфортабельного
жилья — 75 гривнам. В сезоне 2010 по данным Министерства курортов и туризма АР Крым года патенты на
сдачу жилья приобрели 4288 жителей полуострова, было уплачено 4 миллиона гривен налога. Вышеназванный
документ приобретался на период курортного сезона в налоговой инспекции по месту расположения сдаваемо-
го жилья. Основанием для его отмены послужило несоответствие патента новому Налоговому кодексу, кото-
рым не предусмотрен такой вид местного налога.

Налогообложение туристического бизнеса налогом на добавленную стоимость определено статьей 207 разде-
ла V «Налог на добавленную стоимость» кодекса [17]. Этой статьей устанавливаются правила налогообложения
туристических услуг, предоставляемых лицом, которое действует от своего собственного имени, не является аген-
том другого лица и использует товары и услуги других лиц в процессе предоставления туристических услуг.

Практикой доказано, что рекреационные услуги в странах с высоким уровнем налога на добавленную сто-
имость менее привлекательны для рекреантов. Размер налога для отелей и рекреационных организаций в странах
Евросоюза колеблется от 5,5% во Франции до 22% в Дании, при этом 14-20% для 4-5 зведочных отелей, и 4-9 для
небольших организаций [22]. В Испании установлен сокращенный НДС, в размере 6%. А такие страны как Кипр
и Мальта, существующие за счет туристической деятельности, а также Израиль, вовсе не облагают рекреацион-
ные организации этим налогом [23].

В Украине имеет смысл введение дифференцированной шкалы ставок налога на добавленную стоимость.
На сегодняшний день перед санаторно-курортными учреждениями остро стоит вопрос платы за землю. В

настоящее время порядок и размер платы за использование земельных ресурсов определены Законом «Про плату
за землю». В соответствии со статьей 7 данного закона в населенных пунктах Автономной Республики Крым,
отнесенных Кабинетом Министров к курортным к ставкам земельного налога используются следующие коэффи-
циенты: на южном побережье — 3,0; на юго-восточном — 2,5; на западном — 2,2 [24]. Однако, на практике на
всей территории Крыма используется коэффициент 3. Поэтому целесообразно убрать коэффициенты.

Согласно налоговому кодексу налог на земельные участки на территориях и объектах природоохранного,
оздоровительного и рекреационного назначения, использование которых не связано с функциональным назна-
чением этих территорий и объектов взимается в пятикратном размере налога, рассчитанного в соответствии со
статьями 274 и 275 кодекса.

Ставка налога за земельные участки, переданные в собственность или предоставленные в пользование на
землях природоохранного, оздоровительного, рекреационного и историко-культурного назначения, нормативная
денежная оценка которых не проведена, устанавливается в размере 5% от нормативной денежной оценки едини-
цы площади по Автономной Республике Крым или по области [17].

Несмотря на ярко выраженный сезонный характер рекреационной отрасли на крымском полуострове, на про-
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На рис. 1 прослеживается положительная динамика прироста налоговых поступлений по курортным реги-
онам относительно темпов роста по Крыму по всем сферам деятельности, кроме курортной отрасли.

ВЫВОДЫ
Рассматривая социально-экономическую ситуацию, которая сложилась в Автономной Республике Крым, можно

сделать вывод о том, что такая приоритетная для Крыма рекреационная отрасль не работает в полную силу.
Налоговое воздействие является одним из наиболее действенных механизмов стимулирования социально-

экономического развития рекреационного региона, поэтому необходима взвешенная налоговая политика с целью
поддержки и защиты субъектов рекреационно-туристической деятельности.

Туристический сбор, по сути, является аналогом курортного сбора. Однако незначительность поступлений
последнего вынудили изменить механизм взимания налоговом кодексе, в части увеличения числа плательщи-
ков, дифференциации размеров налоговых ставок, расширения базы налогообложения и изменения порядка
уплаты.

Можно сделать вывод о том, что при условии детенизации рекреационной отрасли, социально-экономичес-
кий эффект от введения туристического сбора может быть значительным. Однако, вследствие отсутствия зако-
нодательно закрепленного механизма взимания, учета и контроля данного сбора могут возникать отрицатель-
ные явления, например: завышение ставки или суммы сбора налоговым агентом, требование уплатить сбор
авансом, взимание сбора лицами, не уполномоченными на то местными органами власти и другие.

Полученные средства по итогам курортного сезона должны направляться на развитие инфраструктуры и
обеспечение условий по приему рекреантов.

На сегодняшний день налогообложение рекреационной сферы осуществляется на условиях одинаковых с
другими отраслями. Однако это противоречит экономическому смыслу деятельности предприятий рекреаци-
онного комплекса, поскольку основной задачей предприятий этого комплекса должно быть получение социаль-
ного эффекта, а не прибыли.

С целью стимулирования развития рекреационных регионов целесообразно налогообложение предприятий
лечебно-профилактического профиля осуществлять по льготным схемам, а учреждения отдыха и туризма на
общих основаниях.

По оценкам экспертов, около 50% экономики Крыма находиться в «тени». Однако если легализовать работаю-
щие гостиницы и пансионаты, пресечь теневые схемы сокрытия доходов бизнеса, а также выплату зарплаты в
конвертах, то станет выше и уровень поступлений в бюджет, и соответственно реальных доходов граждан. Какие-
либо меры принудительного характера со стороны государственных и правоохранительных органов имеют вре-
менный характер. Необходимо создание условий выгодной деятельности в легальном секторе предприятиям, ра-
ботодателям, работникам за счет организационных, финансово-экономических и социальных мероприятий.
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ПРОБЛЕМИ СТАНДАРТИЗАЦІЇ ФІНАНСОВОЇ ЗВІТНОСТІ СУБ’ЄКТІВ
ГОСПОДАРЮВАННЯ ДЕРЖАВНОГО СЕКТОРА

Мащенко К.С., аспірантка, ДонНУЕТ ім. М. Туган-Барановського
Узагальнено досвід прийняття міжнародних і національних стандартів бухгалтерського обліку для держав-

ного сектора, зроблено акцент на фінансовій звітності бюджетних установ. Окреслено вплив реформи системи
бухгалтерського обліку на ефективність управління фінансами державного сектора.

Ключові слова: міжнародні, національні, стандарти, фінансова звітність, державний сектор, фінанси

ВСТУП
В Україні триває процес реформування системи бухгалтерського обліку. У приватному секторі цей процес

суттєво випереджає аналогічні процеси у державному секторі. Так, система бухгалтерського обліку в приватно-
му секторі уже адаптована до міжнародних стандартів з урахуванням економіко-правового та ринкового сере-
довища в Україні, Національні положення (стандарти) бухгалтерського обліку визначають методологічні заса-
ди ведення обліку та формування фінансової звітності.

Більшість науковців та фахівців у сфері обліку погоджуються з думкою про те, що сформована в Україні
облікова система в державному секторі потребує вдосконалення, модернізації, переходу на єдині уніфіковані
методологічні засади [1]. Метелиця В.М. виділяє такі передумови модернізації системи бухгалтерського обліку
в державному секторі: ефективне управління, прозорість, поява нових інформаційних технологій, розповсюд-
ження міжнародних стандартів [2]. Фаріон А. вказує, що відмінності між вітчизняною практикою обліку в
бюджетній сфері та Міжнародними стандартами пов’язані, насамперед, із особливостями бюджетного процесу
в Україні, а саме касовим методом виконання бюджетів [3, c. 281]. Так, у системі обліку виконання бюджетів
нема даних про майновий стан органів місцевого самоврядування, органів виконавчої влади та держави у ціло-
му. Стан та рух основних засобів і запасів обліковують у бухгалтерських регістрах розпорядників бюджетних
коштів. Потребує також удосконалення організація бухгалтерського обліку у розпорядників бюджетних коштів,
оскільки існують відмінності в організаційній структурі бухгалтерських служб і процедурах документообігу,
автоматизації облікових операцій [4]. Левицькою С.О. досліджено теоретичні, методологічні та практичні заса-
ди ефективного використання неприбутковими організаціями одержаних цільових і бюджетних коштів [5]. Та-
ким чином, у літературі наголошується на окремих проблемах реформування бухгалтерського обліку і звітності
бюджетних установ, утім недостатньо уваги приділяється дослідженню впливу цього процесу на ефективність
управління їх фінансами.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є узагальнення досвіду стандартизації фінансової звітності суб’єктів господарювання держав-

ного сектора та обґрунтування пропозицій щодо його використання у державному фінансовому контролі, фінан-
совому плануванні і прогнозуванні.

РЕЗУЛЬТАТИ
Постановою Кабінету Міністрів України від 16 січня 2007 р. №34 затверджено «Стратегію модернізації

системи бухгалтерського обліку в державному секторі на 2007-2015 роки» [6]. Завданнями Стратегії є удоско-
налення методології та перехід на єдині методологічні засади бухгалтерського обліку і звітності, а також ство-
рення уніфікованого організаційного та інформаційного забезпечення бухгалтерського обліку.

Суб’єктами бухгалтерського обліку в державному секторі є розпорядники бюджетних коштів, Державне
казначейство та державні цільові фонди. На даний час облікова система бюджетної сфери складається з бухгал-
терського обліку виконання державного і місцевих бюджетів та бухгалтерського обліку бюджетних установ.
Міністерство фінансів України забезпечує проведення державної політики у сфері бухгалтерського обліку, Дер-
жавне казначейство установлює порядок ведення бухгалтерського обліку та складення фінансової звітності,
звітності про виконання бюджетів, кошторисів бюджетних установ.

Бухгалтерський облік виконання державного і місцевих бюджетів ведуть органи Державного казначейства,
а бухгалтерський облік виконання кошторисів бюджетних установ — розпорядники бюджетних коштів. Крім
того, Пенсійний фонд України та державні цільові фонди застосовують методики ведення бухгалтерського об-
ліку, які не встановлені Державним казначейством. Законодавством чітко не визначено методи ведення бухгал-
терського обліку в державному секторі.

Бухгалтерський облік виконання державного і місцевих бюджетів ведеться за касовим методом із застосуван-
ням методу нарахування за окремими операціями (облік державного боргу, зобов’язань розпорядників бюджет-
них коштів). Операції за доходами, видатками відображаються в бухгалтерському обліку в момент проведення
відповідних платежів, а операції з фінансування бюджету — в момент зарахування коштів з одночасним відобра-
женням боргу. Бухгалтерський облік в бюджетних установах і державних цільових фондах ведеться за методом
нарахування, за яким операції та події визнаються в момент їх виникнення, незалежно від дати надходження або
сплати коштів (або їх еквівалентів). Крім того, Державне казначейство складає звітність про виконання державно-
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го бюджету на підставі інформації за касовими операціями, які відображені в його системі бухгалтерського обліку
та звітності розпорядників бюджетних коштів, щодо яких не здійснюється казначейське обслуговування. Звітність
про виконання бюджетів консолідується Державним казначейством і головними розпорядниками бюджетних коштів
паралельно, що призводить до збільшення витрат бюджету для обробки інформації.

У зв’язку з наявністю різних організаційних структур бухгалтерських служб, процедур документообігу, ви-
користанням різного програмного забезпечення, а в окремих випадках відсутністю такого забезпечення виник-
ла потреба удосконалити організацію бухгалтерського обліку розпорядників бюджетних коштів.

Комітет з питань державного сектора (Комітет) Міжнародної федерації бухгалтерів розробляє серію реко-
мендованих стандартів бухгалтерського обліку для суб’єктів господарювання державного сектора, які назива-
ються Міжнародними стандартами бухгалтерського обліку для державного сектора (МСБОДС), англійською
International Public Sector Accounting Standards Board (IPSAS). Рекомендації щодо урядової фінансової звітності
на основі методу нарахувань були розроблені ще у 1998 р. Комітет визнає значні переваги досягнення послідов-
ної та порівнюваної фінансової інформації в юрисдикціях та вважає, що МСБОДС відіграватимуть важливу
роль, надаючи можливість реалізувати ці переваги [7].

Термін «державний сектор» означає національні уряди, регіональні і місцеві органи управління та відповідні
державні суб’єкти господарювання. Комітет визнає право урядів та національних організацій, які розробляють
та затверджують стандарти, встановлювати рекомендації та стандарти бухгалтерського обліку для фінансової
звітності державного сектора в своїх юрисдикціях. Комітет сприяє прийняттю МСБОДС та гармонізації націо-
нальних вимог з ними. МСБОДС застосовуються до опублікованих фінансових звітів суб’єктів господарюван-
ня державного сектора, крім державних комерційних підприємств.

Комітет розробляє сукупність МСБОДС, яка включає Стандарти, що застосовуються до облікового принци-
пу нарахування, і окремий МСБОДС, який визначає вимоги до звітності для касового методу. Міжнародна
федерація бухгалтерів підтримує перехід на облік за методом нарахувань у державному секторі, але розуміє
певні обмеження. Звідси — паралельна робота щодо вдосконалення системи обліку за касовим методом у дер-
жавному секторі. Тенденція впровадження обліку за методом нарахувань зберігатиметься у майбутньому, ос-
кільки аргументи для його підтримки сфокусовані більше на забезпеченні потреб управління фінансами, ніж на
обліку. Міжнародними стандартами фінансової звітності у державному секторі встановлені єдині правила регу-
лювання обліку та фінансової звітності всіх суб’єктів цієї сфери економіки (для установ та бюджетів).

У передумові до МСБОДС відзначено, що перехід на міжнародні стандарти необхідний для підвищення про-
зорості державних та місцевих фінансів, якості й достовірності бюджетного обліку, забезпечення максимально
повного відображення неохоплених фінансових операцій, створення умов для аналізу рівня і динаміки бюджетної
заборгованості, оцінки ефективності бюджетних послуг, які надаютьcя.

З метою удосконалення системи бухгалтерського обліку в державному секторі з урахуванням вимог міжна-
родних стандартів між Міністерством фінансів України та Міжнародною федерацією бухгалтерів підписаний
Меморандум взаєморозуміння, відповідно до якого Міністерство фінансів України отримало дозвіл на пере-
клад, публікацію та розповсюдження міжнародних стандартів бухгалтерського обліку для державного сектора,
оприлюднених Міжнародною федерацією бухгалтерів за станом на 1 січня 2003 р. [8].

Тексти Міжнародних стандартів бухгалтерського обліку для державного сектора (МСБОДС) видані Міжна-
родною федерацією бухгалтерів в грудні 2006 року (МСБОДС 22 — Розкриття фінансової інформації про за-
гальний державний сектор , 23 — Дохід від необмінних операцій (податки та трансферти), 24 — Представлення
у фінансових звітах інформації про виконання бюджетів) і лютому 2008 року (МСБОДС 21 — Зменшення
корисності активів, які не генерують грошові кошти, 25 — Виплати працівникам, 26 — Зменшення корисності
активів, які генерують грошові кошти).

Наказ Міністерства фінансів України від 24.12.2010 р. №1629 «Про затвердження національних положень
(стандартів) бухгалтерського обліку в державному секторі» (П(С)БОДС) набирає чинності з 01.01.2013 р. [9].
Ним затверджено національні положення (стандарти) бухгалтерського обліку в державному секторі 102 «Кон-
солідована фінансова звітність», 103 «Фінансова звітність за сегментами», 124 «Доходи», 125 «Зміни облікових
оцінок та виправлення помилок», 126 «Оренда», 127 «Зменшення корисності активів», 128 «Забезпечення, не-
передбачені зобов’язання та непередбачені активи», 129 «Інвестиційна нерухомість». Крім того, внесено зміни
до Положення (стандарту) бухгалтерського обліку в державному секторі 101 «Подання фінансової звітності»
(наказ Мінфіну від 28.12.2009 р. №1541). Наказом Міністерства фінансів України від 12 жовтня 2010 року
№1202 [10] затверджено національні положення (стандарти) бухгалтерського обліку в державному секторі
121 «Основні засоби», 122 «Нематеріальні активи», 123 «Запаси».

У поточний період часу фінансові звіти бюджетів України включають: звіт про фінансовий стан бюджету,
звіт про результат виконання бюджету, звіт про рух грошових коштів. Фінансові звіти установ, які отримують
кошти бюджетів, — баланс, звіт про виконання кошторису, звіт про результати фінансової діяльності.

Відповідно до П(С)БОДС №101 фінансова звітність складається з: балансу, звіту про фінансові результати,
звіту про власний капітал, звіту про рух грошових коштів та приміток до звітів. Баланс (за формою № 1-дс) як
звіт про фінансовий стан відображає активи, зобов’язання і власний капітал суб’єкта державного сектора та/
або бюджету на початок року та на кінець звітного періоду на підставі звірених даних бухгалтерського обліку. У
звіті про фінансові результати (за формою №2-дс) відображаються операції зі збільшення або зменшення до-
ходів та/або витрат суб’єкта державного сектора та бюджету (у тому числі частка інвестора в результатах діяль-
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ності об’єкта інвестування) за звітний період. Звіт про фінансові результати складається з трьох розділів: фінан-
совий результат діяльності розпорядників бюджетних коштів та апаратів державних цільових фондів; фінансо-
вий результат виконання бюджету; за функціональною класифікацією видатків та кредитування бюджету. Звіт
про рух грошових коштів (за формою № 3-дс) відображає рух грошових коштів протягом звітного періоду в
результаті операційної, інвестиційної та фінансової діяльності. Звіт про власний капітал (за формою № 4-дс)
розкриває інформацію про зміни у складі власного капіталу.

В основу підготовки П(С)БОДС покладено принцип нарахування та відповідності доходів і витрат, за яким
для визначення фінансового результату звітного періоду слід зіставити доходи звітного періоду з витратами, які
були здійснені для отримання цих доходів. При цьому доходи і витрати відображаються в обліку і звітності у
момент їх виникнення незалежно від часу надходження і сплати грошей. За умови касового виконання бюд-
жетів нині в обліку та звітності проблематично перейти до використання бази нарахування. Дохідна база бюд-
жетів нестабільна, що ускладнює бюджетне планування як умову відображення в обліку нарахованих доходів.
Порівняльну характеристику методів наведено у табл. 1.

Таблиця 1
Порівняльна характеристика методів формування фінансової звітності у державному

секторі
Показник Метод нарахувань Касовий метод

Склад фінан-
сових звітів

звіт про фінансовий стан, звіт про фінансові
результати, звіт про грошові потоки та звіт про
зміни в чистих активах / власному капіталі

звіт про грошові потоки

Переваги забезпечує більш обґрунтовану оцінку ресур-
сів, отримання детальної інформації про уря-
дові зобов'язання

простота і прямий зв'язок із
рухом фондів, що є суттєвим
для управління операціями зі
залучення грошових коштів

Недоліки 1) капітальні (необоротні) активи у державному
секторі не забезпечують отримання доходу в
грошовій формі, унаслідок цього складно об-
ґрунтовано оцінити або визначити економічний
термін експлуатації для капітальних активів;
2) державні суб'єкти господарювання не мо-
жуть із упевненістю передбачити доходи, які
вони отримують у певний момент

1) не робить акценту на обґру-
нтованій оцінці активів і зо-
бов’язань

Порядок ведення
обліку за методом
нарахувань забезпе-
чує кращий огляд
фінансової діяль-
ності уряду та його
фінансового стану.
Звіт про діяльність
уряду, підготовлений
за методом нараху-
вань, надає інформа-
цію про загальне ви-
трачання ресурсів,
використаних для на-
дання державних по-
слуг. Повне або моди-
фіковане прийняття
порядку обліку за ме-
тодом нарахувань
змушує менеджерів державного сектора звернути увагу на активи та поглянути на них глибше, ніж вони зроби-
ли б в іншому випадку. Досвід двох найрозвиненіших країн (Австралії та Нової Зеландії) показав, що застосу-
вання методу нарахувань у бюджетуванні призвело до кращого визнання короткотермінових зобов’язань, кра-
щого управління інфраструктурою та ефективнішого процесу розподілу. Однак огляд урядової практики, що
його провела Організація економічної співпраці та розвитку (OECD), показав, що різні (західні) уряди перебу-
вають на різних стадіях упровадження модифікованого або повного варіанта обліку за методом нарахувань, але
лише кілька впровадили його у процес бюджетування, оскільки це потребує значних інвестицій в освіту та
підготовчу роботу з різними зацікавленими сторонами, особливо з менеджерами державного сектора [11, с. 26].
На повний варіант методу нарахувань зазвичай переходять протягом тривалого періоду.

Згідно з П(С)БОДС №103 кожен суб’єкт господарювання державного сектора, за винятком державних
комерційних підприємств, має визначити відокремлюваний вид або групу видів діяльності як окремий сег-
мент діяльності, за яким у звітах має подаватись фінансова інформація для оцінки результатів діяльності
цього суб’єкта господарювання в досягненні визначених цілей у минулому і для прийняття рішень щодо розпо-
ділу ресурсів. Сегмент діяльності — це відокремлюваний вид (або група видів) діяльності суб’єкта державного
сектора, який відрізняється від інших: видом послуг (робіт); способом отримання доходу (способом надання
послуг, виконання робіт); характером діяльності; цілями діяльності; категорією споживачів послуг (робіт). Сег-
менти визначаються з урахуванням бюджетної класифікації (бюджетних програм) та організаційної структури
суб’єкта державного сектора.

Доходами звітного сегмента визнається частина доходів суб’єкта державного сектора, отримання яких за-
безпечено звичайною діяльністю сегмента діяльності або географічного сегмента та які безпосередньо можуть
бути віднесені (або визначені шляхом розподілу на обґрунтованій та послідовній основі) до звітного сегмента,
за вирахуванням податків і зборів. Витратами звітного сегмента визнається частина витрат суб’єкта державно-
го сектора, що пов’язані зі звичайною діяльністю сегмента діяльності або географічного сегмента та безпосе-
редньо можуть бути віднесені (або визначені шляхом розподілу на обґрунтованій та послідовній основі) до
звітного сегмента. У розділі I форми № 5-дс Додаток до приміток до річної фінансової звітності «Інформація за
сегментами» наводяться дані про балансову вартість активів і зобов’язань пріоритетних звітних (діяльності,
географічного) сегментів і нерозподілені статті. Сукупні дані про активи і зобов’язання за звітними сегментами
та нерозподіленими статтями мають узгоджуватися із відповідними загальними показниками фінансової звітності
суб’єкта державного сектора (консолідованої фінансової звітності).
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Відповідно до П(С)БОДС № 102 консолідована фінансова звітність підприємств державного, комунального
секторів економіки, які належать до сфери управління контролюючого суб’єкта державного сектора, складаєть-
ся окремо та подається у складі консолідованої фінансової звітності. Консолідована фінансова звітність —
фінансова звітність, яка відображає фінансовий стан, результати діяльності та рух грошових коштів контролю-
ючого суб’єкта та контрольованих ним суб’єктів як єдиної економічної групи.

ВИСНОВКИ
1. Стандартизація фінансової звітності суб’єктів господарювання державного сектора сприятиме: удоскона-

ленню управління державними фінансами; впровадженню системи стратегічного бюджетного планування на
середньостроковий та довгостроковий періоди, а також програмно-цільового методу складання і виконання
бюджетів; підвищенню дієвості системи фінансового контролю за бюджетним процесом.

2. В Україні з 01.01.2013 р. вступають у дію національні положення (стандарти) бухгалтерського обліку в
державному секторі, у поточний час прийнято 12 стандартів, які стосуються визнання активів і зобов’язань,
подання фінансової звітності, формування консолідованої фінансової звітності, фінансової звітності за сегмен-
тами», визначення доходів. Ними запроваджено нові форми фінансової звітності: звіт про фінансові результа-
ти, звіт про рух грошових коштів та звіт про власний капітал, удосконалено методологію складення балансу.
Покрашення якості фінансової звітності суб’єктів господарювання державного сектора приведе до більш інфор-
маційно-обґрунтованих оцінок рішень органів управління щодо розміщення ресурсів і тим самим до підвищен-
ня прозорості й контрольованості їх використання.

Метою подальших досліджень є розробка пропозицій щодо розвитку механізму управління фінансами дош-
кільної освіти в умовах нових стандартів фінансової звітності.
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БАНКИ
УДК 336.71:65.011.3

ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ БАНКІВСЬКОЇ СИСТЕМИ
В УМОВАХ КРИЗИ

Вовк В.Я., к.е.н., доцент, ХНУВС
Дмитрик Ю.В., здобувач, ХНУВС

У статті розглянуто теоретичні засади та основні підходи до забезпечення фінансової стійкості банківської
системи в умовах кризи, а також проаналізовано фактори, які на неї впливають. Визначено взаємозв’язок еко-
номічної категорії з категоріями стабільність, рівновага, надійність.

Ключові слова: стійкість, фінансова стійкість, фінансова стійкість банку, фінансова стійкість банківської
системи, стабільність, рівновага, надійність, фінансова криза.

ВСТУП
Розвиток економіки безпосередньо залежить від стану банківської системи, фінансування та обслуговуван-

ня підприємств банками. В умовах наростаючої фінансової кризи однією з основних проблем, яка стоїть перед
вітчизняною банківською системою, є підтримка її стабільності та надійності. В світовій практиці питанням
попередження та запобігання банківських криз приділяється велика увага, держава надає істотну підтримку
банкам, щодо відновлення довіри до них з боку населення та забезпечення їх фінансової стійкості та стабіль-
ності, оскільки, без стійкої та стабільно функціонуючої банківської системи неможливо розвивати економіку
країни та вирішувати соціальні завдання.

Саме стійкість кожної банківської установи забезпечує ефективне та стабільне функціонування всієї банків-
ської системи. На відміну від проблеми забезпечення фінансової стійкості промислових підприємств, проблема
забезпечення фінансової стійкості та надійності банківських установ має свої особливості, які проявляються в
джерелах формування їхніх фінансових ресурсів, структурі активів, оцінці результатів діяльності тощо, що
обумовлює актуальність дослідження сутності та заходів забезпечення фінансової стійкості банківської систе-
ми в умовах кризи.

Фінансова стійкість є фундаментальним поняттям, що найбільш точно відображає проблеми та тенденції
розвитку банківського сектору. В процесі дослідження проблеми забезпечення фінансової стійкості, в основно-
му порушуються питання аналізу та управління фінансовою стійкістю, у той час як надзвичайно важливим є
визначення сутності даної категорії.

Як показав огляд економічної літератури проблемам забезпечення фінансової стійкості банків приділяли
увагу такі вчені як: Ю.С. Масленченков, В. Вітлінський, В.В. Коваленко, О.П. Тимошенко, А.Ю. Юданов,
І.В. Ларіонова, І.М. Васькович, М.Н. Крейніна, Н.М. Шелудько, Є.В. Склеповий та інші. Але незважаючи на
численні публікації з даної проблеми, на сьогодні у вітчизняній економічній літературі немає ґрунтовних робіт,
присвячених забезпеченню стійкості банківської системи. Оскільки, значну увагу науковців і практиків при-
ділено визначенню фінансової стійкості банківських установ, а також розробленню методів її прогнозування в
розрізі окремого банку (на мікрорівні).

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою даної статті є обґрунтування основних підходів до забезпечення фінансової стійкості банківської

системи умовах кризи як на макрорівні, так і на мікрорівні
РЕЗУЛЬТАТИ
Забезпечення стійкості банківської системи передбачає уточнення теоретичних засад її формування; дослід-

ження чинників, що зумовлюють стійке функціонування банківського сектору; визначення реального рівня за-
безпечення стійкого розвитку сукупності банківських інститутів; розробку й реалізацію комплексу заходів, спря-
мованих на дотримання належних кількісних та якісних параметрів такої стійкості [1, с. 585].

Зокрема, і фінансова стійкість, і стабільність повинні бути не лише короткочасними досягненнями банків, а
й стратегією їхнього розвитку. Належний рівень фінансової стійкості банків є відображенням їх високоефек-
тивного функціонування, достатнього нарощування фінансових ресурсів та раціонального управління ними.

Аналіз економічної літератури з даної проблематики [1, 2, 3] дозволяє зробити висновок, що категорія
«стійкість» часто трактується в залежності від контексту, використання аналітичних методів та рівня систем,
які розглядаються. У працях українських та зарубіжних вчених категорія «стійкість» часто ототожнюється з
такими категоріями як «стабільність», «рівновага», «надійність».

Так, А.Ю. Юданов [2, с. 41] вважає, що ознакою стійкості є стабільність як здатність перебувати в привіле-
йованому, відносно менш уразливому становищі під час криз та здатність їх переборювати. Стабільність та
стійкість як характеристики якості банківської системи досить близькі поняття. Але, на відміну від стійкості,
яка передбачає здатність системи протистояти силі, стабільність акцентує увагу на здатності до постійного
відтворення. Стійкими як банк, так і банківська система стають завдяки своїй стабільності. Отже, стабільність
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Автор Визначення
Підхід 1. Визначення категорії «фінансова стійкість банківської системи»

Васькович І.М.
[4, с. 40-43]

Фінансова стійкість банківської системи — якісна і кількісна характеристика
здатності системи трансформувати банківські ресурси та з максимальною ефе-
ктивністю й мінімальним ризиком виконувати свої функції, витримуючи вплив
зовнішніх і внутрішніх факторів

Коваленко В.В.
[5, с. 8]

Під фінансовою стійкістю банківської системи слід вважати її здатність у ди-
намічних умовах ринкового середовища протистояти дії негативних зовнішніх
та внутрішніх чинників, забезпечувати надійність збереження та повернення
вкладів юридичних і фізичних осіб, захищати інтереси акціонерів та своєчасно
виконувати власні зобов’язання з метою забезпечення фінансової безпеки дер-
жави
Підхід 2. Визначення категорії «фінансова стійкість банку»

Вітлінський В.
[6, с. 49]

Фінансова стійкість банку — критерій для суб’єктів банківського аналізу, але
значно важливішим для них є перспективна фінансова стійкість банку. Перспе-
ктивна фінансова стійкість — ймовірність того, що фінансові можливості бан-
ку протягом певного часу будуть відповідати певним критеріям

Водоп’янова Н.О.
[7, с. 11]

Фінансова стійкість банку — певний стан структури активів та пасивів банку,
що впливають на платоспроможність банку

Крейніна М.Н.
[8, с. 33]

Фінансова стійкість банку — одна з характеристик відповідності структури
джерел фінансування структурі активів, яка визначається на основі співвідно-
шення різних видів джерел фінансування та його відповідності складу активів

Масленченков
Ю.С.

[9, с. 25]

Фінансова стійкість банку характеризує стан кредитної установи в ринковому
середовищі, яке забезпечує цілеспрямованість його руху в сьогоденні і прогно-
зній перспективі. Залежить від відповідності господарської діяльності норма-
тивним узагальнюючим показникам, що синтезують характеристики економіч-
них складових стійкості

Пантелєєв О.П.
Халява С.П.

[10, с. 33]

Фінансова стійкість банку — своєрідне перевищення доходів над витратами.
Ознакою фінансової стійкості насамперед є стабільність джерел доходу банку

Святко С.А.,
Міллер Р.І.
[11, с. 49]

Фінансова стійкість банку — складова характеристика фінансової стабільності,
його надійності, показниками якої є капітальна стійкість, ліквідність, прибут-
ковість та ризик банку

Склеповий І.Є.
[12, с. 142];

Шелудько Н.М.
[13, с. 42]

Фінансова стійкість — це інтегральна характеристика спроможності банку як
системи трансформування ресурсів та ризиків повноцінно (з максимальною
ефективністю та мінімальним ризиком) виконувати свої функції, витримуючи
вплив факторів зовнішнього та внутрішнього середовища

Шиллер Р.І.
[14, с. 38-40]

Фінансова стійкість банку — виражає узагальнюючу результативність усіх
складових його стійкості і вимірюється системою показників, насамперед, об-
сягом і структурою власних ресурсів, рівнем прибутковості, нормою прибутку
на власний капітал, встановленими показниками ліквідності, мультиплікатив-
ною ефективністю власного капіталу, обсягом створеної доданої вартості тощо

— це постійна якісна характеристика, стійкість — це те, що здобувається, змінюється в процесі функціонуван-
ня. Стійкість базується не лише на стабільності, але й на законах рівноваги. У загальному вигляді рівновага
банківської системи проявляється як рівноважна взаємодія її елементів.

І.В. Ларіонова [3, с. 34-36] розглядає стійкість як поняття, яке базується на стабільності, тобто здатності
протистояти внутрішньому та зовнішньому впливу, зберігати стійку рівновагу та надійність протягом тривало-
го періоду часу.

Таким чином, етимологія терміна «стійкість» базується на постійності стану, сталості певних параметрів. У
більш широкому розумінні цей термін означає здатність системи виконувати свої функції всупереч дії ендоген-
них та екзогенних факторів. Стійкість банку залежить від багатьох аспектів його діяльності й має складну
структуру. Головними її елементами є: капітальна стійкість, комерційна стійкість, функціональна стійкість, органі-
заційно-структурна стійкість та фінансова стійкість банку. Найбільша увага приділяється фінансовій стійкості
банків, тому що саме вона характеризує підсумки банківської діяльності, його ресурси, капітал, доходи та ви-
трати, прибутки та збитки.

На наш погляд, ототожнення стійкості з такими економічними поняттями, як стабільність, платоспроможність
та ліквідність не витримує ніякої критики. Оскільки, надійність банку є складовою фінансової стабільності, яка
у свою чергу свідчить про наявність певних умов для ефективного використання ресурсів протягом тривалого
періоду. Платоспроможність можна виокремити як складову частину показника фінансової стійкості банку.

Таблиця 1
Підходи до трактування категорій «фінансова стійкість банківської системи» та «фінан-

сова стійкість банку»

Ліквідність — це
показник, який де-
талізує поняття пла-
то спроможно сті
банку.

Стійкість є мак-
роекономічною ха-
р а к т е р и с т и ко ю
всієї банківської си-
стеми та окремого
банку як складово-
го елемента даної
системи. В еко-
номічній літературі
[4-14] існують різні
підходи до забезпе-
чення фінансової
стійкості банків-
ської системи, які
можна розглядати
як на мікрорівні че-
рез забезпечення
фінансової стійкос-
ті банку, так і на
макрорівні через
забезпечення фі-
нансової стійкості
банківської систе-
ми. Усі визначення
можна узагальнити
в рамках двох під-
ходів (табл. 1).

Перший підхід
[4, 5] заснований на
забезпеченні фінан-
сової стійкості бан-
ківської системи на
макрорівні. При-
хильники першого
підходу під фінан-
совою стійкістю
банківської системи
розуміють здатність
системи трансфор-
мувати банківські
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ресурси та з максимальною ефективністю й мінімальним ризиком виконувати свої функції, витримуючи вплив
зовнішніх і внутрішніх факторів.

Прихильники другого підходу [6-14] розглядають забезпечення фінансової стійкості банківської системи на
мікрорівні через підтримку фінансової стійкості банку, як складової банківської системи. Фінансову стійкість
банку визначають як одну з характеристик відповідності структури джерел фінансування структурі активів та
оцінюють за допомогою показників фінансового стану, серед яких показники фінансової стабільності, надійності,
стійкості, ділової активності, ліквідності та ефективності управління.

Проведене дослідження показало, що в економічній літературі домінує підхід до забезпечення фінансової
стійкості банківської системи на основі її підтримання в окремих банках.

На фінансову стійкість банківської системи впливає безліч факторів, які залежно від якісних характеристик
їх впливу мають як позитивне так і негативне значення. Вони поділяються на фактори-стимулятори та фактори-
дестимулятори. До стимуляторів відносяться фактори, високі значення яких бажані з економічної точки зору й
свідчать про сприятливі умови для підвищення рівня конкурентоспроможності банку. До дестимуляторів нале-
жать фактори із протилежними якостями. Однак, внаслідок орієнтації банків на обслуговування певних цільо-
вих сегментів ринку банківських послуг, одні й ті самі фактори можуть виступати як стимулятори, так і дести-
мулятори. Виокремлення серед факторів стимуляторів і дестимуляторів, а також їх якісна оцінка, являються
невід’ємними складовими забезпечення стійкості банківської системи.

На думку В. Рисіна на зменшення рівня фінансової стійкості вітчизняних банків можуть впливати наступні
фактори: зниження якості банківських активів; втрата довіри з боку вкладників, що підтверджується фактом
відтоку депозитних коштів; істотне падіння курсу національної валюти; зниження ліквідності; зменшення капі-
талізації банків; скорочення ресурсної бази банків; зростання процентних ставок; збільшення обсягів неповер-
нутих валютних кредитів; складнощі із залученням нових інвестицій, зумовлені кризовими явищами на євро-
пейських фінансових ринках та зниженням кредитних рейтингів значної частини українських банків [15, с. 29-
30]. До зазначених факторів В.В. Коваленко [5, с. 6] додає наступні: високі ризики кредитування, що зумовлені
неефективною структурою економіки; залеж-ність банківської системи від фінансового стану підприємств-
позичальників; зростання ризиків, пов’язаних із фондовим ринком і динамікою цін на окремих сегментах фінан-
сового ринку; проблеми з поверненням зовнішніх запозичень, які активно залучалися в попередні роки; рівень
капітальної бази банківської системи та досить низька якість ресурсів; проблеми рефінансування банків; полі-
тичне втручання в діяльність банківської системи.

Таким чином, можна виділити наступні фактори, що впливають на фінансову стійкість банківської системи:
стан стабільності фінансових ринків; частка неповернутих і пролонгованих кредитів, прострочених відсотків у
кредитних портфелях; дотримання обов“язкових економічних нормативів; рівень довіри до банківської систе-
ми; обсяг і механізм рефінансування; присутність іноземного капіталу; наявність чи потенційна можливість
фінансових криз тощо.

Ми вважаємо, що важливим фактором забезпечення стійкого функціонування банківської системи є підви-
щення капіталізації банків, оскільки саме достатній обсяг статутного капіталу забезпечує економічну самостійність
та стабільну діяльність банку. Так, протягом 2001-2010 років частка статутного капіталу в балансовому капіталі
зросла та на кінець 2010 року становила 105,39% (рис. 1). Нарощення статутного капіталу зумовлено приходом
іноземних банків на фінансово-кредитний ринок України, а також необхідністю відновлення довіри до банків-
ської системи з метою подолання кризових явищ.
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Рис. 1. Динаміка обсягів статутного капіталу банків України*
* Складено за даними НБУ [16]

З метою підвищен-
ня рівня капіталізації
вітчизняних банків, в
2010 році Національ-
ний банк України
збільшив вимоги до
мінімального розміру
регулятивного капіта-
лу. На сьогодні, відпо-
відно до п. 2.1 глави 2
розділу ІІ Інструкції
про порядок регулю-
вання діяльності
банків в Україні (за-
твердженої Постано-
вою Правління НБУ від
28.08.2001 р. №368),
мінімальне значення
розміру регулятивного
капіталу банку стано-
вить 120 млн. грн. [17].
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Ми погоджуємось з думкою О.П. Тимошенко [18, с. 63], що забезпеченню фінансової стійкості банківської
системи суттєво сприяє своєчасність та якість оцінки її фінансового стану; здійснення стрес-тестування; вияв-
лення наявних і потенційних ризиків, що супроводжують її функціонування; формування дієвої системи ран-
нього запобігання кризовим явищам.

На наш погляд, для розв’язання проблем та забезпечення збереження фінансової стійкості вітчизняних банків,
необхідно об’єднати зусилля всіх гілок влади й розробити заходи, які були б спрямовані на вихід України з
політичної та економічної кризи. Адже вирішення проблеми забезпечення фінансової стійкості банківської
системи є функцією, похідною від загальних економічних проблем.

ВИСНОВКИ
Таким чином, на сучасному етапі розвитку вітчизняної економіки, серед проблем, пов’язаних із втручанням

фінансової кризи в діяльність банків, досить актуальним є забезпечення фінансової стійкості банківської систе-
ми та повернення її стану на докризовий рівень. Полеміка, яку впродовж тривалого часу ведуть вчені-еконо-
місти розкриває складність економічної категорії «фінансова стійкість» та суперечності щодо її визначення.
Фінансова стійкість як основний елемент стабільності банку відповідає такому стану розподілу та використан-
ня фінансових ресурсів, який забезпечує розвиток банку на підставі зростання норми нагромадження та раціо-
налізації структури капіталу при збереженні платоспроможності в умовах допустимого рівня ризику. Так, в
економічній літературі домінує підхід до забезпечення фінансової стійкості банківської системи на основі її
підтримання в окремих банках, що свідчить про доцільність використання в діяльності вітчизняних банків
новітніх методик виявлення наявних і потенційних ризиків, оцінки фінансового стану, здійснення стрес-тесту-
вання, а також формування дієвої системи раннього попередження кризових явищ, що в підсумку дозволить
забезпечити ефективне та стійке функціонування банківської системи України.
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УДК 336.71

ЕТАПИ РОЗВИТКУ РЕСУРСНОЇ БАЗИ КОМЕРЦІЙНИХ БАНКІВ УКРАЇНИ
У 1992-2008 РР.

Землячов С.В., к.е.н., доцент, КЕІ ДВНЗ «КНЕУ ім. В.Гетьмана»
У статті здійснюється аналіз розвитку ресурсної бази комерційних банків України, у процесі якого розгля-

дається три етапи (1992-1994 рр., 1995-1999 рр., 2000-2008рр.), кожний з яких характеризується певним рівнем
розвитку економіки, ринкових механізмів, макроекономічного та грошово-кредитного регулювання, банків-
ського менеджменту і маркетингу у галузі залучення банківських ресурсів та сталістю і якістю процесу форму-
вання банківських ресурсів в цілому.

Ключові слова: банк, банківські ресурси, капітал, зобов’язання, ліквідність.

ВСТУП
Сучасний етап розвитку вітчизняної економіки характеризується підвищенням вимог до банківської систе-

ми, яка повинна сприяти стійкому економічному зростанню та підвищенню конкурентоспроможності госпо-
дарського комплексу в умовах поступової інтеграції у європейський та світовий економічний простір. Це обу-
мовлено особливою роллю банків як провідних фінансових посередників, що забезпечують переміщення фінан-
сових ресурсів між окремими регіонами, галузями господарства та суб’єктами економіки з метою задоволення
їх потреб та запитів. Вказані процеси вимагають від комерційних банків адекватного нарощування обсягів,
оптимізації структури та вдосконалення організації ресурсної бази.

Проблемами формування ресурсної бази комерційних банків в Україні займались і займаються багато вітчиз-
няних вчених, зокрема М.Д. Алексеєнко, А.М. Мороз, М.І. Савлук, Л.О. Примостка, А.П. Вожжов, О.В. Дзюб-
люк, О.В. Васюренко, О.Д. Заруба, Ж.М. Довгань, В.М. Шелудько тощо. Однак питання виділення окремих
етапів розвитку ресурсної бази комерційних банків ними не розглядалось.

Така структуризація процесу розвитку ресурсної бази банківської системи України дозволяє визначити чинни-
ки та заходи, що дає банкам можливість формувати збалансовану ресурсну базу у сучасній економічній ситуації.

У дослідженні нами розглядалась діяльність банків України у 1992-2008 рр., до початку економічної кризи,
тому що діяльність банківської системи у нетривалий післякризовий період не характеризується валідізовани-
ми показниками, які дозволили б виявити сталі тенденції розвитку та провести відповідний їх аналіз.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою дослідження є здійснення аналізу розвитку ресурсної бази комерційних банків України, у процесі

якого розглядається три етапи (1992-1994 рр., 1995-1999 рр., 2000-2008рр.), кожний з яких характеризується
певним рівнем розвитку економіки, ринкових механізмів, макроекономічного та грошово-кредитного регулю-
вання, банківського менеджменту і маркетингу у галузі залучення банківських ресурсів та сталістю і якістю
процесу формування банківських ресурсів в цілому.

РЕЗУЛЬТАТИ
Розвиток ресурсної бази комерційних банків України відображає тенденції розвитку банківської системи в

цілому і визначається станом економіки країни.
Початком створення незалежної банківської системи в Україні можна вважати 20 березня 1991 р., коли був

прийнятий Закон України «Про банки і банківську діяльність».
Першим етапом у розвитку ресурсної бази комерційних банків є 1992-1994 рр. У цей період розпочинається

становлення банківської системи України. Побудова дворівневої банківської системи відбувалася на тлі де-
структивних змін в економіці, що були викликані прийняттям помилкових рішень у сфері управління народним
господарством, відстороненням держави від процесу регулювання економіки, допущеними зловживаннями в
процесі змін форм власності, кризовим станом фінансової системи та зростанням інфляційних процесів.

На початку 1991 р. в Україні функціонувало декілька великих банків з вже сформованою клієнтурою: Україн-
ська республіканська контора Промбудбанку СРСР, Українська республіканська контора Укржитлосоцбанку
СРСР, Українська республіканська контора Ощадбанку СРСР, Українська республіканська контора Агропром-
банку СРСР, Українська республіканська контора Зовнішекономбанку СРСР. З проголошенням незалежності
України на матеріальній, клієнтській і кадровій базах цих банків були створені самостійні банки — відповідно
Промінвестбанк, Укрсоцбанк, Ощадбанк, банк «Україна», Укрексімбанк. Два з них (Ощадбанк і Укрексімбанк)
були створені як державні, решта — як приватні, на акціонерних засадах. Нові банки формувалися на комер-
ційних засадах за галузевим принципом. Їх засновниками були підприємства та організації відповідної галузі.
Так, Держпостач УРСР започаткував Укрпостачбанк, Мінмонтажспецбуд УРСР — Мінмонтажспецбанк, Мінбуд-
матеріалів — Будмбанк, Мінбуд — банк «Відродження», Мінлегпром — Легбанк, Мінлісгосп — Лісбанк,
Міншляхбуд — Шляхбанк, Мінвуз — Укрміжвузбанк. За змішаним принципом формувались Градобанк, Пер-
комбанк, Народний банк, «Українська фінансова група».

Акціонерами банків переважно були держава в особі госпрозрахункових підприємств, колгоспи, державні
фонди.
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Поступово розподіл акцій у статутних фондах банків, що були створені на базі філій союзних банків, відбу-
вався на користь малих та спільних підприємств, акціонерних товариств, працівників банку. Держава та дер-
жавні фонди поступово втрачали лідируючі позиції в цих банках. Поряд з цим відбувалось формування «ки-
шенькових банків», або банків «трьох акціонерів», що не займались посередництвом на грошовому ринку та не
мали істотного впливу на формування механізмів залучення коштів суб’єктів економіки.

При здійсненні грошово-кредитної політики використовувались не ринкові, а адміністративні інструменти,
зокрема, централізований розподіл кредитних ресурсів, пільгове кредитування та ін.

Це призвело до розвитку утриманських настроїв у підприємств та втрати державою діючих важелів впливу
на банківський сектор і економіку в цілому.

Із січня 1992 р. НБУ підтримував облікову ставку на рівні 30% річних, у той час як інфляція склала за рік
2100%. Це обумовило здешевлення реальної вартості банківських кредитів, які суб’єкти господарювання вико-
ристовували на покриття своїх витрат, та послаблення стимулів щодо одержання ними доходів та прибутку як
головного джерела фінансування своєї діяльності. Крім того, українські капітали починають перекачуватися в
Росію, де в 1992 р. облікова ставка досягала 80%. Для запобігання цим процесам НБУ у грудні 1992 р. підвищив
облікову ставку до 80%. Але цей крок не міг суттєво покращити в цілому негативну ситуацію для формування
ресурсної бази банків.

Застосовані державою заходи щодо стримування інфляції в 1993 р. виражалися в прийнятті комплексу нор-
мативних документів, що визначали розміри облікової ставки банку, регулювали розмір кредитів, що надавали-
ся підприємствам різних галузей промисловості, обмежували обсяги емісії. Даний період характеризувався
наявністю твердих обмежень зростання грошової маси в обігу, що своїм логічним наслідком мало нестачу
платіжних засобів та виникнення платіжних криз, для виходу з яких здійснювалися емісії, а це призводило до
збільшення інфляції.

Подібні кроки обумовили зростання залишків коштів на рахунках підприємств і населення в банках України
з 20 млн. грн. у 1992 р. до 2422 млн. грн. у 1994 р., або в 121 рази. Але дана тенденція свідчить не про зміцнення
ресурсної бази банків, а про збільшення в країні грошової маси, що мала інфляційний характер. Якщо врахува-
ти, що за ці три роки рівень цін зріс більше ніж у 8000 разів, то виявиться, що реальна вартість зазначених сум
банківських вкладів мала від’ємне значення.

У цілому, на першому етапі розвитку ресурсної бази банківської системи України на її формування негатив-
но впливали:

 нерозвиненість ринкових механізмів регулювання економіки та використання інструментів директивного
управління, деформованого широким втручанням корупції та корпоративних інтересів при прийнятті рішень;

 нестійкість курсу національної грошової одиниці, яка була викликана прорахунками в макроекономічній
політиці держави, і призвела до гіперінфляції та знецінювання капіталів суб’єктів економіки і банків, заощад-
жень населення;

 кризові явища в системі державних фінансів та наявність бюджетного дефіциту, що не дозволяли проводи-
ти ефективну політику в сфері соціального захисту населення та сприяти структурній перебудові економіки;

 платіжна криза в економіці, а також недоліки емісійної політики;
 збільшення частки тіньового сектору економіки та проведення фінансових афер, що відволікло значні

грошові кошти з банківської системи;
 слабкість капітальної бази комерційних банків України, недосконалість її структури; наявність великої

кількості дрібних банків, що були погано забезпечені кадрами, капіталами та банківськими технологіями, були
неспроможні концентрувати значні банківські ресурси і спрямовувати їх на розвиток економіки.

Другим етапом у розвитку ресурсної бази комерційних банків можна вважати 1995-1999 рр. Цей період
характеризувався стійким темпом зростання обсягів банківських ресурсів, зменшенням інфляційних процесів і
розвитком банківської системи та грошового ринку країни в цілому.

Комерційні банки починають активно розширювати спектр своїх послуг. Збільшується кількість укладених
кореспондентських договорів з іноземними банками, що було пов’язано з необхідністю задоволення потреб
клієнтів в обслуговуванні зовнішньоекономічної діяльності, активно пропонуються нетрадиційні та гарантійні
банківські послуги. Все це сприяє формуванню кола постійної клієнтури банків і стабілізації їх ресурсної бази.

В умовах збільшення тіньового сектору та високого ступеня бартеризації української економіки комерційні
банки самостійно обирають методи роботи з клієнтурою. Деякі банки практикували відкриття своїх філій та
відділень по всій території України з метою максимального охоплення клієнтури, але це не завжди було еконо-
мічно доцільно. Окремі банки почали здійснювати напівлегальні операції, дехто переорієнтувався на обслуго-
вування окремої категорії клієнтів. Але багато банків вдосконалювали свій менеджмент, підвищували якість
послуг, диверсифікували ризики та переорієнтувалися від здійснення високоприбуткових спекулятивних опе-
рацій на надання базових банківських послуг. При залученні ресурсів посилюється конкуренція з небанківськи-
ми фінансово–кредитними установами; все більші обсяги коштів, обминаючи комерційні банки, надходять без-
посередньо на фондовий ринок.

Спостерігаються зміни в діяльності НБУ щодо вдосконалення регулювання комерційних банків. Це призве-
ло до банкрутства тих банків, що не були пристосовані до більш вимогливого контролю, обумовило зміни у
кон’юнктурі грошового ринку, тобто сприяло загальному оздоровленню банківської системи та підвищенню
довіри до неї суб’єктів економіки.
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Банківська система України характеризувалась високим рівнем концентрації капіталу. Так, на початок 1996 р.
тільки в 10% банків було сконцентровано понад двох третин (68%) статутних фондів усіх банків. Разом з цим
тільки 34 комерційних банки мали сплачений статутний фонд у середньому 1 млн. екю та більше. Таким чином,
нагальною потребою для більшості банків було нарощування капітальної бази.

Зниження темпів інфляції викликало різке зменшення доходів комерційних банків через відсутність можли-
востей одержання прибутку від спекулятивних угод. В умовах підвищення рівня прогнозованості економіки
зростає попит на довгострокові банківські ресурси, які банки використовували для здійснення активних опе-
рацій на тривалі терміни.

Значне зменшення обсягів емісії НБУ у зв’язку з переходом до антиінфляційної політики сприяло оздоров-
ленню сфери грошового обігу, однак супроводжувалося зростанням взаємної заборгованості суб’єктів господа-
рювання, заборгованості по соціальних виплатах, що негативно впливало на зростання грошових доходів і
заощаджень.

Непоміркована податкова політика та неврегульована платіжна криза призводили до зростання збитковості
суб’єктів господарювання, розвитку бартерних відносин, системи взаємозаліків, використання різних грошо-
вих сурогатів, збільшення ступеня тінізації економіки. Це викликало більш високі темпи зростання питомої
ваги готівки в загальному обсязі коштів, у порівнянні з приростом банківських депозитів, негативно впливало
на можливості банків щодо акумуляції додаткових ресурсів. З метою захисту своїх заощаджень від інфляції
фізичні особи виявляли підвищений попит на іноземну валюту, яку тримали в себе. Це гальмувало процес
залучення банківських депозитів.

У 1995-1996 рр. НБУ та Уряд перейшли до послідовної стабілізаційної монетарної політики у зв’язку з
підготовкою та проведенням грошової реформи. Наслідком цієї політики стали перехід до неемісійних ме-
ханізмів покриття дефіциту державного бюджету (зокрема, до випуску державних цінних паперів), збільшення
обсягів експорту українських підприємств; забезпечення позитивного рівня облікової ставки НБУ та відсотко-
вих ставок за банківськими депозитами; прискорення розрахунків у народному господарстві; забезпечення
стійкості валютного курсу гривні; поліпшення структури грошового обігу та вдосконалення управління ним
після проведення грошової реформи 1996 р. Оздоровлення монетарної сфери позитивно вплинуло на економіч-
не зростання і в 1995 р. відбувся перелом у знижувальній тенденції реального ВВП: якщо в 1994 р. його падіння
склало 22,0%, то в 1995 р. — 12,2%, а в 1996 р. — 10%, в 1997 р. — 3%. Завдяки цьому відбулись зміни у
розвитку економічних та фінансових передумов формування ресурсної бази банків.

Банки стали впроваджувати якісно нові підходи до обслуговування клієнтів та залучення їх коштів: вдоско-
налюються інструменти банківського менеджменту та маркетингу в галузі управління активами та пасивами,
використовується система електроних платежів, системи «клієнт–банк», системи розрахунків за допомогою
пластикових карт.

За 1997 р. вклади населення зросли на 87%, а питома вага коштів фізичних осіб у загальному обсязі залучених
коштів склала 26,5% (у 1996 р. — 19,2%), що свідчить про зростання довіри до банків.

Однак у 1998 р. внаслідок кризи на світовому та російському фінансовому ринку виникають кризові явища на
грошовому ринку України: раптовий відтік іноземного капіталу, поява надлишкового попиту на іноземну валюту,
зниження попиту на ОВДП, девальвація гривні тощо. Це негативно вплинуло на процеси залучення коштів насе-
лення в національній валюті, темпи приросту яких істотно сповільнилися. Зменшилась також питома вага строко-
вих депозитів: в умовах непрогнозованості змін економічні суб’єкти побоювалися довіряти свої заощадження
комерційним банкам на значний термін.

Розвиток процесу вкладення коштів у банки також гальмувався вкрай низьким рівнем доходів більшої час-
тини населення. А для населення, що одержувало достатні доходи, стримуючим чинником виступали великі
ставки податків на заробітну плату.

У 1999 р. ще тривали негативні явища в економіці: скорочення реального ВВП (на 0,4%), досить високий
рівень інфляції (19,2%), зменшення роздрібного товарообігу (на 5,4%), відсутність довіри до державних фінан-
сових інструментів.

Крім того, існував значний бюджетний дефіцит, економіці були притаманні низька ефективність управління
активами та фінансова недисциплінованість підприємств, суттєві недоліки банківського менеджменту, високий
рівень девальваційних та інфляційних очікувань, частково внаслідок президентських виборів та високих по-
літичних ризиків.

Поступове знецінювання гривні негативно впливало на стан власного капіталу банківської системи. Так,
українські банки під час загострення фінансової кризи 1998 р. втратили приблизно третину капіталу. За станом
на 01.01.1999 р., 50 банків, або 28% загальної кількості діючих банків, не мали зареєстрованого та сплаченого
статутного капіталу на рівні встановленого НБУ мінімуму.

Хоча в другому півріччі 1999 р. вдалося відновити тенденцію зростання у реальному вимірі капіталу бан-
ківської системи, його обсяг у доларовому еквіваленті внаслідок девальвації гривні протягом 1998–1999 рр.
зменшився майже наполовину.

Згідно з рішенням ВРУ та вимогами НБУ банки повинні були забезпечити за станом на 01.07.1997 р. для
збереження ліцензій на основні види банківської діяльності наявність капіталу в розмірі 3 млн. євро. Хоча НБУ
відстрочив виконання цих вимог до 01.01.2000 р., вдовольнити їх, враховуючи постійне падіння курсу націо-
нальної валюти і несприятливу кон’юнктуру ринку, для більшості комерційних банків було не під силу.
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Взагалі в умовах високої інфляції розмір капіталу не мав для банків істотного значення, оскільки при падінні
його реального валютного еквіваленту банки не могли розраховувати на виконання капіталом гарантійних ре-
зервних функцій.

Не дивлячись на явні успіхи у розвитку ресурсної бази банків на другому етапі (1995–1999 рр.), проблема
забезпечення банків достатнім обсягом стійких пасивів залишалася ще досить гострою, бо при залученні депо-
зитів банки наражались на жорсткий спротив з боку долара США і не могли акумулювати потенційно можли-
вий обсяг ресурсів. Так, сума приросту заощаджень у формі банківських депозитів та придбання цінних па-
перів у 1997 р. склала приблизно 5% грошових доходів населення, а витрати населення на придбання іноземної
валюти в 3 рази перевищували зростання заощаджень у вкладах в банках та придбання цінних паперів. В умо-
вах падіння рівня реальних доходів більшої частини населення спостерігалось підвищення схильності до спо-
живання при одночасному зниженні схильності до заощаджень. Так, у 1997 р. середня схильність до споживан-
ня населення в Україні складала 0,85, що в 5,6 рази перевищувало середню схильність до заощаджень (0,15).

Таким чином, для періоду 1995–1999 рр. були характерні наступні проблеми, що негативно впливали на
розвиток ресурсної бази банків України:

 кризовий стан реального сектору економіки через затримки структурних перетворень, та непослідовне
проведення ринкових реформ;

 недостатній приплив іноземних інвестицій у країну;
 слабкий рівень розвитку фінансового ринку та недосконалість функціонування системи державних фінансів;
 високий рівень оподатковування;
 недостатня координація фінансової та монетарної політики, слабка взаємоузгодженість боргової політики

та здійснення емісії державних цінних паперів;
 недосконале банківське законодавство, відсутність збалансованої нормативно-правової бази;
 політична нестабільність у суспільстві;
 недовіра населення до комерційних банків;
 недоліки банківського менеджменту, зокрема, в галузі управління активами і пасивами, відсутність належ-

них резервів, чіткої стратегії і тактики роботи банків в умовах ринку, недостатня фінансова дисципліна, помил-
ки внутрішнього аудита;

 інші внутрішньобанківські чинники: скорочення в реальному вимірі активів і пасивів банків в умовах
інфляції, надмірна концентрація банківського капіталу, відсутність дієвих методів страхування банківських де-
позитів та ризиків, недостатня диверсифікованість активів банків, низький рівень інтеграційних процесів у
банківській сфері.

Третім етапом у розвитку ресурсної бази комерційних банків можна вважати період з 2000 р. до 2008 р.
Починаючи з 2000 р., спостерігається помітна активізація економічного розвитку, що своєю базою мала

поліпшення макроекономічної ситуації, зміцнення фінансового стану суб’єктів господарювання, збільшення
внутрішнього платоспроможного попиту та грошової пропозиції.

У 2000 р. зміцненню ресурсних баз банків сприяла монетарна політика НБУ, що мала метою підвищення рівня
забезпеченості економіки країни платіжними засобами та сприяння зростанню ВВП, зменшення обсягів бартер-
них розрахунків і збільшення частки розрахунків безготівковими коштами.

Протягом всього 2000 р. відбувалось стійке зростання реального ВВП (105,9% до 1999 р. у порівняних цінах).
Позитивні зміни у розвитку виробництва призвели також до збільшення обсягів фінансових ресурсів суб’єктів

господарювання, отже, коштів на рахунках підприємств, організацій. Головним чином це стосувалось поточних
депозитів, однак у 2000 р. зросли і строкові депозити.

Гривневі депозити залишалися більш популярним засобом заощаджень у порівнянні з валютними через
підтримання стабільності курсу національної валюти та зниження курсу долара відносно гривні.

Крім традиційно пропонованих видів депозитів, окремі комерційні банки стали презентувати нові види
послуг, зокрема, довгострокові рахунки, відсоткова ставка по яких встановлюється з урахуванням кон’юнктури
грошового ринку, карткові рахунки, нау-рахунки та ін.

Прибуток комерційних банків у 2000 р. знизився в порівнянні з 1996-1998 рр., що було пов’язано зі зміною
джерел доходів. Якщо раніше банки одержували великі прибутки від вкладень у ризикові операції під високі
відсотки, то в умовах стабілізації економіки джерела спекулятивних доходів практично зникли. Крім цього,
відповідно до встановлених НБУ на валютному ринку правил вони були не в змозі одночасно подавати заявки
на купівлю і продаж валюти. Це викликало припинення спекулятивних операцій, які спричиняли значні курсові
коливання. Банки переорієнтувались на обслуговування своєї клієнтури та здійснення базових банківських опе-
рацій, стали вдосконалювати якість обслуговування.

У 2000 р. банки відвернули частину своїх прибутків для створення резерву на покриття проблемних кре-
дитів. Розмір резервів зріс на 500 млн. грн. у порівнянні з 1999 р., на відповідну суму зменшився прибуток
комерційних банків, але зросли обсяги капіталу банків.

Державна політика щодо поступового переведення бюджетних підприємств на казначейську форму обслу-
говування призвела до зменшення як абсолютних сум, так і питомої ваги бюджетних коштів у структурі зобо-
в’язань окремих банків. Основна частка зобов’язань даного виду була зосереджена у  1 групі банків, що вима-
гало ретельного контролю з боку НБУ за ліквідністю цих банків для забезпечення своєчасного виконання ними
своїх зобов’язань перед бюджетом.
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За 2000 р. залишки на депозитних рахунках фізичних осіб зросли на 59%. Такий значний темп зростання
був досягнутий завдяки загальній фінансовій стабілізації, погашенню заборгованості держави перед працівни-
ками бюджетних установ та зростанню доходів населення. Усі ці чинники особливо чітко виявилися в другій
половині 2000 р.

Однак, незважаючи на істотне збільшення реальних доходів населення, на рівень заощадження негативно
впливала нерівність у розподілі доходів. Хоча частка сімейних господарств із рівнем грошових витрат нижче
межі малозабезпеченості зменшилася з 55,7% у 1999 р. до 38,2% у 2000 р., вона все ще залишалась значною. Це
істотно обмежувало можливості використання внутрішніх заощаджень населення для формування ресурсної
бази банків.

Відсоткові ставки по гривневих та валютних депозитах знижувалися, що викликало зменшення відсоткових
витрат банків. Одночасно це не зменшило приток депозитів, бо відсоткові ставки по вкладах компенсували
інфляційне знецінювання заощаджень та дозволяли одержувати реальний дохід. Крім того, рівнозначної аль-
тернативи збереженню коштів в банках не існувало: ринок недержавних цінних паперів був ще недостатньо
розвинутий, а небанківські фінансово-кредитні установи перебували у стадії становлення. Стабільна робота
банків викликала зростання довіри до них та впевненості суб’єктів у забезпеченні збереженості своїх коштів.

На третьому етапі розвитку ресурсної бази особлива увага приділялась підвищенню надійності банків та
рівню їх капіталізації. Так, у 2000 р. загальний обсяг капіталу комерційних банків підвищився на 11,5% і на
кінець року склав 6,5 млрд. грн., у т.ч. сплачений статутний капітал — 3,7 млрд. грн. (зростання відбулося на
25,9%). На 39,5% зросла кількість комерційних банків зі статутним капіталом від 10 до 50 млн. грн. Їх частка у
загальній кількості діючих банків України на кінець року склала 73,4%. Спостерігалась тенденція зростання
середнього розміру сплаченого статутного капіталу на один діючий банк.

Збільшення капіталу банків відбулося в основному за рахунок поповнення статутних фондів (74,2% від
регулятивного капіталу) та субординованого боргу.

Починаючи із 2001 р. спостерігаються високі темпи економічного зростання при низькому рівні інфляції, що
супроводжувалось подальшим збільшенням залишків на рахунках суб’єктів господарювання та фізичних осіб.

Стабілізація курсу національної валюти сприяла зростанню реальних доходів суб’єктів економіки, підвищен-
ню схильності до заощаджень та рівня довіри до банківської системи. Це призводило до збільшення обсягів депо-
зитів, оптимізації їх структури. Зростання реальних доходів базувалося на підвищенні заробітної плати, пов’яза-
ному зі зростанням продуктивності праці, та на державній політиці поетапного підвищення мінімального розміру
пенсій за віком, стипендій, соціальної допомоги.

Так, у 2005 р. доходи населення України зросли у порівнянні з 2000 р. на 294493 млн. грн., або у 4,4 рази, а
заробітна плата як їх основна складова зросла у 3,8 рази. Обсяг наданої соціальної допомоги та інших одержа-
них поточних трансфертів у 2006 р. становив 151307 млн. грн., що у 8,3 рази більше, ніж у 2000 р.

Розширення обсягів зовнішньоекономічної діяльності та стабільне функціонування валютного ринку, зба-
лансована бюджетна політика, вдосконалення податкової політики та політична стабільність сприяли знижен-
ню рівня інфляційних очікувань, збільшенню розмірів залишків коштів на валютних рахунках.

Підвищення рівня монетизації економіки та зростання ліквідності комерційних банків призвели до істотно-
го здешевлення вартості банківських ресурсів. Банки мали значний обсяг тимчасово вільних коштів на рахун-
ках клієнтів, і в умовах низької прибутковості прагнули зберегти достатню маржу між цінами залучення і роз-
міщення коштів, що призводило до зниження депозитних ставок. Також на дану тенденцію вплинуло зниження
облікової ставки НБУ та зменшення норм резервування залучених ресурсів. Так, з грудня 2001 р. для коротко-
строкових депозитів юридичних осіб у національній та іноземній валюті норма резервування склала 12%; за
короткостроковими депозитами фізичних осіб: 10% — для депозитів у національній валюті; 12% — в іноземній
валюті; за довгостроковими депозитами в іноземній валюті — 10%; за довгостроковими депозитами у націо-
нальній валюті — 8% та 6% відповідно для юридичних та фізичних осіб.

За окремими оцінками, за рахунок зменшення нормативів обов’язкового резервування було вивільнено май-
же 2 млрд. грн. ресурсів банків, які були спрямовані на розширення ресурсної бази банків.

З 2001 р. спостерігалася тенденція зростання статутного та регулятивного капіталів банків. Роль субординова-
ного капіталу в процесах підвищення розмірів капіталів банків зменшувалася. Так, за станом на 01.01.2001 р.
частка субординованого боргу в зобов’язаннях банків склала тільки 1,68%, на 01.01.2002р. — 2,07%, на 01.01.2003 р.
— 1,59%, на 01.01.2004 р. — 0,25%, на 01.01.2005 р. — 0,13%, на 01.01.2006 р. — 1,07%, на 01.01.2007 р. —
1,74%. За станом на 01.01.2008 р. цей показник зріс до 3,4%, що було обумовлено збільшенням обсягів боргових
цінних паперів, емітованих банками.

Незважаючи на позитивні зміни, проблема підвищення рівня капіталізації залишалась однією із найактуаль-
ніших. Про це свідчить відношення статутного капіталу до ВВП, яке у період 2000-2005 рр. коливалось від 2 до
4%, а за період 2006-2008 рр. підвищилось з 5,8% до 11,4%.

Не вирішивши дану проблему, вітчизняні банки виявляться неконкурентоспроможними в порівнянні з не-
банківськими фінансово–кредитними установами та іноземними банками при подальшій інтеграції економіки
України у світову.

Актуальною проблемою для банків було також поліпшення якості регулятивного капіталу. Особливо це мало
відношення до банків, в яких значну частку регулятивного капіталу складала переоцінка основних засобів, і які
мали значний обсяг нарахованих, але не сплачених доходів. Деякі банки в угодах передбачають сплату клієнта-
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ми нарахованих доходів по завершенні терміну дії угод, що значно знижує якість надходжень банків та завищує
реальний обсяг капіталу.

Для стимулювання підвищення рівня капіталізації банків з боку НБУ були здійснені наступні кроки: спро-
щені процедурні питання, пов’язані з реєстрацією збільшення капіталу; розширений перелік інструментів залу-
чення субординованого боргу; уведені вимоги до мінімального розміру регулятивного капіталу в гривні.

В умовах важкодоступності зовнішніх джерел капіталізації (через побоювання втрати контролю над банком
старих власників та невисоку фінансову привабливість акцій банків на фондових біржах) підвищувати розмір
банківських капіталів можливо було шляхом подальшої реорганізації банків та концентрації їх капіталів.

Сумарний прибуток банківської системи збільшувався, що було обумовлено як поліпшенням фінансового
стану окремих банків, зростанням обсягів активних операцій, зокрема, кредитного портфеля, так і зменшенням
сум відрахувань у резерви за активними операціями.

Намітилась тенденція до підвищення обсягів строкових депозитів, що свідчило про зміцнення стабільності
ресурсної бази банків та розширення можливостей довгострокового банківського кредитування. Населення стало
віддавати перевагу вкладам у національній валюті, темпи зростання яких у 2001-2002 рр. були вищі за вклади в
іноземній валюті. Зростання останніх багато в чому пов’язано із вкладенням населенням коштів, що раніше збе-
рігалися поза банками. Це свідчило про зміцнення впевненості вкладників в стабільному розвитку банківської
системи та економіки в цілому.

Таким чином, на третьому етапі процес розвитку ресурсної бази комерційних банків України характери-
зується наступними тенденціями:

 неухильне збільшення обсягів банківських ресурсів як в абсолютних сумах (з 36979 млн. грн. за станом на
кінець 2000 р. до 340179 млн. грн. у 2006 р., або у 9 разів), так і відносно ВВП (з 21,74% за станом на кінець
2000 р. до 74,8% у 2006 р.);

 основною передумовою позитивного розвитку ресурсної бази стали: вихід економіки України на траєкто-
рію економічного зростання та прискорений процес ремонетизації економіки і загальне фінансове оздоровлен-
ня країни;

 розпочалося поступове, тривале зниження процентних ставок (облікової та ринкових — депозитної і по-
зичкової), що позитивно впливає на розвиток економіки і формування ресурсної бази банків;

 послідовна, стабілізаційна політика НБУ забезпечила в країні помірний рівень інфляції, стабільність ва-
лютного курсу, довіру до національних грошей та банків, що створило сприятливі умови для широкого запро-
вадження новітніх методів і інструментів залучення коштів юридичних та фізичних осіб;

 сформувалась і досить активно розвивається система державного гарантування вкладів населення в банках.
Разом з тим, на цьому етапі збереглись і навіть загострились деякі проблеми банківської діяльності, що

негативно впливають на формування ресурсної бази банків:
 істотно загострилась проблема капіталізації банків, особливо в групі найбільших і великих банків, що

зумовлено випереджаючим зростанням кредитної діяльності цих банків порівняно зі зростанням їх власного
капіталу, що породило серйозну перепону на шляху розвитку цих банків, в т.ч. і у формуванні їх ресурсної бази.
Це провокує широкі настрої серед українських банкірів продажу своїх банків іноземному капіталу, який здат-
ний побороти цю перепону;

 високий рівень доларизації банківських операцій, перш за все депозитних і позикових, що істотно підви-
щило валютні ризики в діяльності банків і створило додаткові загрози для вкладників;

 явне відставання розвитку в Україні малого та середнього бізнесу, який традиційно формує найбільш
динамічний і широкий попит на банківські позички і тим самим стимулює банки до нарощування ресурсної
бази. Відсутність цього попиту провокує банки до надмірно широкого та ліберального кредитування домогос-
подарств, що породжує серйозні ризики для банків і додаткові загрози для вкладників;

 посилилась експансія іноземного банківського капіталу на внутрішній ринок України, зокрема через скуп-
ку банків, що спричинило приплив в Україну більш дешевих банківських ресурсів з-за кордону і погіршило
умови розміщення банківських депозитів для українських вкладників, що може спровокувати відтік національ-
них заощаджень з банківської сфери в інші сегменти грошового ринку і негативно вплинути на ресурсну базу
банків.

ВИСНОВКИ
У дослідженні виділені три етапи становлення і розвитку ресурсної бази банківської системи України, про-

аналізована суть змін, що були притаманні кожному з них, та виявлені чинники, що їх спричинили.
Першим етапом можна вважати 1992-1994 рр., коли проходило становлення банківської системи.
Другий етап приходиться на 1995-1999 рр., коли розпочалися стійке зростання обсягів банківських ресурсів,

зменшення інфляційних процесів, розвиток банківської системи та грошового ринку країни в цілому. Банки
використовують нові методи роботи, однак проблема забезпечення достатнім обсягом сталих пасивів була дуже
гострою.

Третім етапом є період з 2000 р. до 2008 р. Помітна активізація економічного розвитку, що своєю базою
мала поліпшення макроекономічної ситуації, зміцнення фінансового стану суб’єктів господарювання, збільшення
внутрішнього платоспроможного попиту та грошової пропозиції. Спостерігається випереджаюче зростання
обсягів банківських ресурсів.
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Подальше вивчення сучасного етапу розвитку ресурсної бази банківської системи України надасть банкам
можливість розробити заходи щодо формування збалансованої ресурсної бази у сучасній економічній ситуації.
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УДК 338.49: 330.341.1

ОСОБЛИВОСТІ ІНВЕСТУВАННЯ РОЗВИТКУ ВИРОБНИЧОЇ ІНФРАСТРУКТУРИ
В УМОВАХ ВІДНОВЛЕННЯ НАЦІОНАЛЬНОЇ ЕКОНОМІКИ

Іванова Н.В., к.е.н., доцент, ЧДТУ
В статті проаналізовано особливості та умови інвестування розвитку об’єктів виробничої інфраструктури

України. Особливу увагу приділено впливу інфраструктурних капіталовкладень на економічне зростання на
всіх рівнях. Оцінено поточний рівень державного регулювання інвестиційних процесів у національному інфра-
структурному комплексу та можливості залучення приватного капіталу.

Ключові слова: виробнича інфраструктура, інвестиції, розвиток, державне регулювання, капітал

ВСТУП
Інфраструктурний розвиток має ключове значення для ефективного забезпечення протікання економічних

процесів. Розвинена інфраструктура мережа нівелює територіальні відстані між регіонами, обумовлює еко-
номічні зв’язки на всіх рівнях та забезпечує інтеграцію національного ринку у світовий економічний простір.

Дослідження значення інфраструктурного розвитку для зростання економіки є найбільш дискусійним пи-
танням в даній сфері.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Питання розвитку виробничої інфраструктури сьогодні набуває особливої актуальності у зв’язку із дуалі-

стичністю практичних підходів до його вирішення. З однієї сторони інфраструктурні об’єкти відіграють ключо-
ве значення за сучасних умов глобалізації, регіональної диференціації та поглиблення інтеграційних процесів.
З іншої сторони інфраструктурні капіталовкладення історично є прерогативою держави, зважаючи на значну
кількість природних монополій у галузях виробничого обслуговування. Тривалий термін окупності та невизна-
ченість прав власності робить інвестиції у інфраструктурний комплекс не завжди цікавими для приватного
бізнесу.

В статті поставлено завдання дослідження сучасного стану та тенденцій інвестування розвитку об’єктів
виробничої інфраструктури.

РЕЗУЛЬТАТИ
Стан виробничої інфраструктури України є неадекватним завданню для підтримки зростання промислового

виробництва, приватного підприємницького сектора та забезпечення національного економічного росту. Більш
того, існуюча інфраструктура стрімко погіршується через відсутність витрат на технічне обслуговування і зага-
лом погане планування. Витрати України на інфраструктуру становлять близько 30% від того, що країни з
рівнем доходу, нижчим за середній, витрачають у цій галузі в інших регіонах світу [1].

Історично склалося, що основним елементом інфраструктурного забезпечення країни виступає транспорт-
на мережа. Система доріг України, яка включає в себе чотири основні пан-європейські коридори, є недостат-
ньою для підтримки зростання торгівлі (щільність мережі доріг в Україні відповідає приблизно третині анало-
гічного показника країн Східної Європи та Середньої Азії і є набагато меншою, ніж в інших країнах, які розви-
ваються — див. табл. 1).

Таблиця 1
Довжина і щільність шляхів сполучення у деяких країнах Європи

Автошляхи Залізниці
Країна Площа країни,

тис. км довжина,
тис. км

щільність,
км/тис. км2

довжина, тис.
км

щільність,
км/тис. км2

Україна 603,7 169,5 274,7 21,7 35,9
Польща 312,6 424,0 1355,9 22,3 71,4
Франція 551,6 951,5 1749,1 29,2 53,7
Німеччина 357,0 644,5 1805,3 41,9 117,4
Іспанія 307,6 681,2 1349,5 15,3 30,3
Італія 301,2 487,7 1618,7 19,7 65,5

Більш того, наявне
дорожнє полотно
стрімко погіршує
стан через недостатнє
фінансування витрат
на технічне обслуго-
вування (країни з ана-
логічними мережами
доріг витрачають
принаймні в вдвічі
більше, ніж Україна)
[1]. Система залізнич-

ної інфраструктури погіршується в сфері рухомого складу. Експерти Світового банку вважають, що перехресні
субсидії від промислових користувачів, які спрямовуються у сферу пасажирських перевезень, збільшують вартість
вантажоперевезень і знижують конкурентоспроможність експорту в деяких секторах, таких як виробництво
сталі [1]. Внаслідок монополізації залізничних перевезень та надмірного втручання державного ресурсу, струк-
тура та методи управління залізницею в Україні не узгоджені з ринковими принципами стимулювання віднов-
лення та розвитку. Витрати в українських портах є вищими, ніж у аналогічних країнах, а операції є менш на-
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дійними. Поточна підготовка до Чемпіонату Євро-2012 ще раз підкреслила, наскільки недосконалою є інфра-
структура аеропортів країни.

При аналізі інвестицій у інфраструктурний комплекс необхідно зокрема зупинитися на інвестуванні галузі
транспорту. На сьогодні для України це найбільш пріоритетний напрямок розвитку інфраструктурної складо-
вої, що пов’язано із підготовкою до проведення Євро-2012. Так, розроблено низку нормативно-законодавчих
актів, які регулюють капіталовкладення в цій сфері. Серед останніх відмітимо Розпорядження Кабінету Міністрів
України від 14.07.2010 №1403-р, яким затверджено перелік об’єктів будівництва, реконструкції та капітального
ремонту автомобільних доріг загального користування державного значення, задіяних до підготовки та прове-
дення в Україні фінальної частини чемпіонату Європи 2012 року з футболу, та обсяги їх фінансування. Також
Наказом Укравтодору від 15.07.2010 №236 затверджено перелік об’єктів будівництва, реконструкції, капіталь-
ного та поточного ремонту автомобільних доріг загального користування державного і місцевого значення,
задіяних до підготовки та проведення в Україні фінальної частини чемпіонату Європи 2012 року з футболу, та
обсяги їх фінансування.

Вже зроблено певні кроки в напрямку реалізації інвестиційної програми розвитку транспортної інфраструк-
тури. Так, у 2010 році виконані роботи на суму 3695,55 млн. грн. (із них робіт за кошти державного бюджету —
на суму 681,34 млн. грн.), профінансовано виконання робіт на суму 3509,58 млн. грн. (із них за кошти держав-
ного бюджету 848,81 млн. грн.) [2].

Крім зазначеної підготовки до проведення Євро-2012, Міністерством інфраструктури України розроблено
Програму розвитку транспорту та транспортної інфраструктури, а також Транспортну стратегію України до
2020 року [2, 9]. Для розбудови транспортної інфраструктури, відповідно до затвердженої Урядом національної
Транспортної стратегії до 2020 року, необхідно залучити понад 100 мільярдів доларів США. За підрахунками
фахівців Міністерства інфраструктури України, на розвиток дорожньої галузі передбачається залучити 55 млрд.
дол., на реформування залізничної галузі — 17 млрд. дол., 13 млрд. дол. — у сферу морського та річкового
транспорту, 15 млрд. дол. — в авіацію. Фінансування реалізації інвестиційних проектів передбачається здійсню-
вати за рахунок наступних джерел:

 на змішаній основі із залученням власних коштів транспортних підприємств і бюджетних коштів;
 коштів місцевих бюджетів на цілі, пов’язані з транспортним обслуговуванням населення регіону, підприємств

і організацій;
 із залученням прямих інвестицій внутрішніх і зовнішніх стратегічних інвесторів;
 інвестицій на засадах концесій;
 інших джерел.
Наведена на рис. 1 структура фактичного розподілу інвестиційних джерел у І півріччі 2010 року надає уяв-

лення про їх співвідношення, закладене у Транспортну стратегію.

Інші джерела
0,1%

Власні кошти
підприємств та

організацій
69,9%

Кредити ЄБРР
0,1%

Державний та
місцевий бюджети

1,2%

Кошти інвесторів
1,9%

Кредити
міжнародних

банків (крім ЄБРР)
5,7%

Кредити
вітчизняних банків

21,1%

Рис. 1. Структура капітальних інвестицій у транспортно-дорожній комплекс
України у І півріччі 2010 року

На наш погляд, слід окре-
мо підкреслити важливість
інвестування у інфраструкту-
ру залізничного транспорту,
який привабливий для довго-
строкових інвестицій з погля-
ду як приватного інвестора,
так і кумулятивного ефекту
для держави. Актуалізації да-
ний напрямок капіталовкла-
день набуває з точки зору
підвищення інтенсивності
транзитних перевезень, в
тому числі через застосуван-
ня контрейлерних переве-
зень, які наразі відновлює
Укрзалізниця. Причому в да-
ному випадку цей захід по-
требує порівняно невеликих інвестицій, оскільки мова йде не про будівництво інфраструктури, що вимагає
мільярдів доларів, а здебільшого про подолання нефізичних бар’єрів (митних, технологічних, створення і нор-
мального, ефективного функціонування контейнерних потягів). Отже, це є сферою компетенції державної полі-
тики, а не виключно приватних інвестицій.

У даному напрямку вже розроблено та частково реалізовано наступні заходи відновлення транспортної інфра-
структури залізниці.

Так, передбачено впровадження за спрямуванням транснаціональних коридорів швидкісного руху пасажирсь-
ких поїздів через здійснення ремонтно-відновлювальних та будівельно-монтажних робіт транспортної інфра-
структури. У 2010 році на напрямках впровадження швидкісного руху поїздів Львів — Жмеринка — Київ, Київ
— Полтава — Харків — Донецьк виконано ремонтно-колійних робіт на суму 887,48 млн. грн., будівельно-
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монтажних робіт — 12,14 млн. грн., робіт з реконструкції та модернізації пристроїв енергетики — 3,12 млн.
грн., ремонтних робіт по господарству сигналізації та зв’язку — 1,75 млн. гривень.

Крім того, виконані ремонтно-колійні роботи на напрямках відведення вантажного руху від пасажирського
на суму 553,39 млн. гривень. Всього по впровадженню швидкісного руху транснаціональним коридором вико-
нання складає 1457,88 млн. гривень.

З метою відновлення інфраструктурного потенціалу також була здійснена закупівля пасажирського рухомо-
го складу для забезпечення міжрегіональних пасажирських перевезень. У 2010-2011 рр. Південною залізницею
укладено:

 контракт з корейськими компаніями «Hyundai Corporation» і «Hyundai Rotem» на закупівлю 10 міжрегіо-
нальних двосистемних поїздів, з поставкою перших шести до початку Євро-2012, а чотирьох інших — до кінця
2012 року;

 договір з ВАТ «Крюківський ВБЗ» на придбання 2-х міжрегіональних поїздів локомотивної тяги, відповід-
но до якого здійснено передплату (30%) на суму 91,04 млн. гривень;

 договір з АТ «Шкода Вагонка» на придбання 2-х двоповерхових міжрегіональних електропоїздів подвійного
струму.

Крім того, для забезпечення пасажирських перевезень у 2010 році проведено наступну роботу:
 по пасажирському господарству придбано 21 пасажирський вагон, за які проведено оплату у розмірі 191,68

млн. гривень;
 по локомотивному господарству придбано електровози постійного та змінного струму на загальну 235,7

млн. гривень.
 по господарству приміських пасажирських перевезень укладено договір на придбання рухомого складу,

відповідно до якого здійснено попередню оплату на суму 101 млн. гривень;
Всього по заходам даного напрямку станом на початок 2011 року виконання складає 619,42 млн. гривень.
Іншим стратегічним завданням держави у сфері відновлення об’єктів виробничої інфраструктури повинна

стати енергетична галузь. Енергетична інфраструктура України дуже зношена, внаслідок чого демонструє вкрай
низький рівень віддачі. Багато потужностей з виробництва теплової енергії потребують модернізації або замі-
ни, а системи центрального опалення перебувають у критичному стані і піддаються високому ризику збоїв і
технічних неполадок.

Аналізуючи внутрішній енергоринок, необхідно відмітити, що нині загальний технічний стан інфраструкту-
ри електроенергетики України незадовільний. Це пов’язано з тим, що впродовж десятиліть практично не про-
водилася модернізація теплоенергетичного господарства. Внаслідок чого понад 20% енергетичного устатку-
вання повністю зношене, 70% виробило свій ресурс. Застаріла технологія спалювання вугілля, мазуту й газу, а
також високий рівень спрацювання обладнання призводять до перевитрат палива і величезних викидів шкідли-
вих речовин в атмосферу [3].

На зовнішньому ринку провідними чинниками співпраці України та ЄС в сфері енергетики є ефективність
реалізації таких проектів як нафтопровід «Одеса — Броди — Плоцьк — Гданськ», газопровід GUEU («Білий
потік»), газопровід Nabucco, видобуток енергоносіїв на шельфі Чорного і Азовського морів, програма поставок
в Україну скрапленого (зрідженого) природного газу, енергозбереження та будівництво комплексів з викорис-
тання енергії сонця і вітру.

Безпека і захищеність енергетичної інфраструктури мають ключове значення для усіх зацікавлених сторін,
що беруть участь в глобальній мережі енергопостачання. Так, основними напрямками співробітництва України
та ЄС в сфері енергетики є підтримка розвитку інфраструктури, об’єднання енергетичних мереж та диверсиф-
ікація постачання. Розвиток енергетичних інфраструктур міг би включати реабілітацію існуючих і розвиток
нових енергетичних інфраструктур, включаючи енергетичні з’єднання та потужності по зберіганню нафти і
газу [4].

Меморандум про Східне Партнерство (Платформа №3) передбачає посилення політичної і практичної
підтримки розвитку інфраструктури для забезпечення диверсифікації джерел постачання енергії і транзитних
маршрутів, а також схожі заходи на підтримку інших проектів, що становлять спільний інтерес, включаючи
розвиток об’єктів зрідженого природного газу. Джерелом фінансування проекту є мобілізація додаткової тех-
нічної допомоги і кредитів від Європейського інвестиційного банку (та інших міжнародних фінансових інсти-
туцій), зокрема завдяки ресурсам Інвестиційного Фонду сусідства (NIF) [4].

Одним із альтернативних варіантів зміцнення інфраструктурного потенціалу в сфері енергетики може бути
узгодженість дій та поєднання капіталу виробників та споживачів енергоносіїв. Спільно з виробниками та ос-
новними споживачами енергії можна укласти «Глобальний договір щодо інвестування в сталу енергетичну
інфраструктуру» [5]. Ця ініціатива повинна об’єднати багатонаціональні і державні енергетичні компанії, інве-
стиційні банки, державні інвестиційні фонди і технологічні компанії. У такому договорі має бути передбачений
комплекс енергетичних технологій, які найкраще підходять для задоволення планів регіонального економічно-
го розвитку і досягнення екологічних цілей, визначені пріоритетні проекти інвестицій в інфраструктуру і сти-
мулюватись багатонаціональні ініціативи науково-дослідного характеру.

У 2009 р. Україна отримала найбільші за останні 10 років прямі іноземні інвестиції у вид економічної діяль-
ності «Виробництво та розподілення електроенергії, газу та води» (за даними Державного комітету статистики
України), динаміка яких наведена на рис. 2.
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Як свідчить рис. 2,
починаючи з 2005 року
спостерігається стійке
зростання обсягу інозем-
них інвестицій у націо-
нальну енергетичну
інфраструктуру. Деяке
зменшення відбулося у
2008 р., що обумовлено
кризовими явищами та
невизначеністю еконо-
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Рис. 2. Прямі іноземні інвестиції у енергетичну інфраструктуру, млн. дол. США

мічної політики України.
Якщо розглядати внутрішні інвестиції, то протягом 2010 року галузевими підприємствами, що належать до

сфери управління Мінпаливенерго, за рахунок усіх джерел фінансування освоєно 9807,0 млн. грн. капітальних
вкладень, що на 2,7% більше показника 2009 року [6]. В енергетиці освоєно 4921,8 млн. грн. капітальних вкла-
день, що на 16,9% менше порівняно з показником минулого року. Тривають роботи по будівництву Дністров-
ської ГАЕС, реконструкції енергоблоків ТЕС, каскаду Дніпровських ГЕС, будівництву магістральних електро-
мереж для видачі потужності блоків атомних електростанцій.

НАК «Нафтогаз України» у 2010 році освоєно капітальних вкладень 4885,2 млн. грн., що на 34,7% більше
ніж за 2009 рік, т.ч. підключено 44 газових свердловин та 6 нафтові свердловини. Протягом 2010 року введено
в дію основних фондів — 5897,7 млн. грн., у тому числі:

 в енергетичній галузі — 3293,4 млн. грн.;
 в нафтовій галузі — 2604,3 млн. грн.
Прогнозні обсяги та джерела фінансування заходів Державної цільової економічної програми енергоефек-

тивності на 2010-2015 роки складають 250 млрд. грн., у тому числі [7]:
 державний бюджет — 30,1 млрд. грн.;
 місцеві бюджети — 15,0 млрд. грн.;
 інші джерела — 204,9 млрд. грн.
Окрім зазначених вище складових інфраструктури, вагомий вплив на економічний розвиток має логістична

інфраструктура. Однак слабкі торгова логістика та складська інфраструктура (разом із іншими проблемами, які
виникають після перетину кордону, а саме — бюрократія в прикордонних відомствах) та погане стратегічне
планування на всіх видах транспорту перешкоджають експорту і заважають Україні перетворитися на транзит-
ний центр, незважаючи на її стратегічне розташування. Україна посідає 102-е місце серед 152 країн за індексом
ефективності логістики (LPI), яким керується Світовий банк [8].

Одним з найбільш перспективних напрямів для інвестицій у сфері комерційної нерухомості України є будів-
ництво складських і логістичних комплексів. Така ситуація обумовлена стабільно зростаючими показниками
промисловості, обсягами товарообігу, а також вигідним географічним розташуванням України, що визначає її
високий транзитний потенціал.

Розвиток логістики, транспортно-складської та інформаційної інфраструктури, впровадження концепцій і
технологій управління ланцюгами поставок та інтеграція транспортних і виробничих процесів вимагає реалі-
зації наступних заходів [9]:

 удосконалення бази нормативно-правового регулювання, спрямованого на забезпечення рівних і сприят-
ливих умов учасникам транспортно-логістичного ринку, функціонування логістичних центрів, використання
електронних документів у сфері вантажного транспорту;

 налагодження ефективної взаємодії з приватним сектором і місцевими органами влади з метою визначен-
ня оптимальної територіальної дислокації місць розташування стратегічних логістичних центрів, що поєдну-
ють різні види транспорту, а також їх створення;

 розбудови і модернізації транспортної, складської інфраструктури, вантажних терміналів;
 підтримки проектів державно-приватного партнерства, залучення інвестицій у розвиток логістичної інфра-

структури та інноваційні технології;
 підвищення кадрового потенціалу у сфері логістики;
 створення комплексних інформаційних систем управління, телематичних засобів навігації і моніторингу

(«інтелектуальних транспортних систем», систем контролю та ідентифікації вантажів і контейнерів, системи
повідомлення про прибуття в портах тощо), інноваційних технологій переробки в інтермодальних терміналах,
оснащення транспортних засобів супутниковими навігаційними системами, інтегрованими в єдину систему
координатного управління.

За даними річного звіту компанії «Knight Frank», у 2009 році було введено в експлуатацію 6 складських
комплексів загальною площею 110,7 тис. кв.м. Будівництво складських комплексів зі ступенем готовності ниж-
че 75%, які не мають попередніх договорів оренди, було заморожено [10].

Кризовий стан вітчизняної економіки, який, на думку більшості фахівців, носить затяжний характер на відміну
від європейського динамічного виходу з рецесії, обумовив проблеми не тільки в сфері матеріального виробниц-
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тва, але й обслуговуючих його галузей. Сфера логістики відчутна знизила темпи росту, що було викликано
причинами економічного характеру, а саме:

 відсутністю необхідного фінансування логістичних проектів, у тому числі дефіцитом чи недоступністю
кредитних засобів;

 проблемами з оформленням лізингового устаткування;
 консервацією ряду бізнес-об’єктів, які характеризуються високою потребою в складських площах, таких

як машинобудування, капітальне будівництво та ін.;
 значним падінням попиту в споживчому секторі, зміною пріоритетів клієнтів у сфері роздрібної торгівлі.
На сьогодні існує два основних типи реалізації проектів у сегменті складської нерухомості. Перший — це

так званий принцип built-to-suit, що припускає будівництво складських приміщень відповідно до вимог конк-
ретних орендарів. Як правило, ними виступають великі логістичні, дистриб’юторські або виробничі компанії.
Другий — це будівництво і виведення складського комплексу на відкритий ринок оренди.

У зв’язку із зазначеними кризовими проявами у сфері складської логістики, наразі відбулося значне розширен-
ня ринку пропозиції об’єктів за рахунок складських комплексів, які спочатку будувалися для власних потреб.

Важливим завданням виробничої інфраструктури України є також високоякісне забезпечення транзитних
потоків, які мають значний потенціал росту, зважаючи на геополітичне розташування країни та проходження
через територію чотирьох міжнародних транспортних коридорів. Основною проблемою нарощування націо-
нального транзитного потенціалу та розвитку економіки окремих регіонів саме на основі обслуговування тран-
зитних потоків є вкрай незадовільний стан транзитної інфраструктури. На наше переконання, зважаючи на
технічні характеристики, галузеву приналежність та особливості функціонування, об’єкти транзитної інфра-
структури безпосередньо відносяться до виробничої інфраструктури та є підсистемою національного інфра-
структурного комплексу.

Проблема недостатньої розвиненості об’єктів транзитної інфраструктури (стан автомагістралей, кількості
пунктів пропуску та їх недостатньої пропускної спроможності, рівня прикордонного та дорожнього сервісу)
обумовлює суттєвий дисбаланс між можливостями України і сусідніх країн, що значно знижує вітчизняну кон-
курентоспроможність нашої на світовому ринку транзиту.

Вчені Ради по вивченню продуктивних сил України провели дослідження, в результаті якого було встанов-
лено фактичні та розраховано потенційно можливі обсяги транзитних перевезень у межах транспортних кори-
дорів України (табл. 2) [11].

Таблиця 2
Резерви транзитних перевезень територією України, тис. т

Обсяги транзитних перевезеньКоридори Фактичні Потенційно можливі Додаткові
МТК №3 20722 201759 181037
МТК №5 11163 38416 27253
МТК №9 17928 100073 82145
МТК «Балтика — Чорне море» 4060 92891 88831
МТК «Європа — Азія» 30556 204350 173794

Разом 84429 457489 373060

На додаток необ-
хідно підкреслити
тезу, зазначену нами
вище, стосовно пріо-
ритетності оцінки
втрат від недорозви-
неної інфраструкту-
ри, проти підрахунку
надходжень внаслі-
док використання її
потужностей. Це

підтверджують і результати досліджень. Так, обсяги транзитних перевезень можуть бути збільшені з 84,4 млн. т
до 457,5 млн. т або у 5,4 рази, що дозволило б одержати більше 3 млрд. дол. США. Але для цього необхідно
створити умови, які б зробили транзитні перевезення через Україну більш привабливими для клієнтури, ніж
перевезення іншим шляхом (морським або в обхід України).

Залучення додаткового транзиту вимагатиме значних капітальних вкладень на будівництво, реконструкцію
та сервісне обслуговування доріг (2-3 млрд. дол. США). Тим не менш віддача від залучення додаткових тран-
зитних вантажопотоків очікується велика. В економічному плані це додаткові валютні надходження в розмірі
3-3,5 млрд. дол. США, в соціальному — десятки тисяч нових робочих місць.

Транспортною стратегією України до 2020 передбачено пріоритетний розвиток інфраструктури міжнарод-
них транспортних коридорів, їх функціонування на основі сучасних логістичних технологій, наскрізного тари-
фу, швидкості доставки, збереження вантажів, інформаційної підтримки, відсутності адміністративних бар’єрів.
Зокрема, даний документ передбачає:

 розроблення та виконання Програми розвитку національної мережі міжнародних транспортних коридорів
в Україні на 2011-2015 роки;

 залучення інвестицій для розвитку мережі міжнародних транспортних коридорів (урядова фінансова
підтримка інфраструктурних проектів, концесії тощо);

 моніторинг міжнародних вантажопотоків за напрямками міжнародних транспортних коридорів, підготов-
ку пропозицій та техніко-економічного обґрунтування щодо розширення номенклатури та підвищення якості
транспортно-перевантажувальних, експедиторських та інформаційних послуг під час перевезення вантажів;

 розроблення методичного забезпечення розвитку термінальної інфраструктури міжнародних транспорт-
них коридорів;
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 збільшення пропускної спроможності вантажонапружених ділянок, розвиток залізничних під’їздів до портів,
мережі терміналів, сортувальних станцій і перевантажувального устаткування;

 створення автоматизованої системи обліку транзитних вантажо- і пасажиропотоків за напрямками, впро-
вадження сучасних інформаційних і комунікаційних технологій, облаштування волоконно-оптичних ліній зв’язку;

 підвищення встановленої швидкості руху поїздів на напрямках міжнародних транспортних коридорів;
 розроблення разом із сусідніми державами спільних технологій транзитних перевезень та наскрізних

тарифів;
 розширення участі у міжнародних проектах щодо розбудови Центральної осі Пан’європейської транспорт-

ної мережі;
 удосконалення податкової і митної політики щодо перевезень на напрямках міжнародних транспортних

коридорів.
Отже, в цілому слід зазначити, що на сьогодні наукові погляди стосовно впливу інфраструктури на еконо-

мічний розвиток розгалужені у двох напрямках. Незважаючи на суперечливість результатів досліджень, ми
дотримуємося теоретичної позиції про ключову роль розвитку інфраструктури в розвитку держави. В свою
чергу, вплив економічного росту на інфраструктурний розвиток є безумовно прямим, оскільки саме він генерує
попит на збільшення кількості інфраструктурних об’єктів та висуває підвищені вимоги до якості послуг.

ВИСНОВКИ
Виробнича інфраструктура є найбільш важливим довгостроковим об’єктом інвестування будь-якої країни.

Відбір і здійснення таких інвестицій визначає ефективність бізнесу і перспективи економічного розвитку де-
кілька десятиліть уперед. При цьому виникає важливе питання, хто виграє від інвестицій в інфраструктуру.
Оскільки інфраструктура залишається суспільним капіталом, то, незалежно від форми контролю над її елемен-
тами та приватним або державним характером інвестицій, інфраструктурні проекти повинні, на думку амери-
канських експертів, насамперед максимально задовольняти суспільні потреби. Це відбувається тільки тоді, коли
існує сильний державний нагляд над проектуванням, фінансуванням, будівництвом, функціонуванням і ремон-
том інфраструктурних об’єктів [12].

Отже, перспективним напрямком продовження даних досліджень є окреслення кола ключових питань, які
потребують державної підтримки та втручання у інфраструктурний розвиток, а саме:

 співвідношення державного і приватного секторів;
 проблема фінансування, правильний вибір місця розташування нових інфраструктурних об’єктів;
 пріоритетність у розвитку тих або інших секторів інфраструктури;
 співвідношення нового будівництва та реконструкції.
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ПРЯМІ ІНОЗЕМНІ ІНВЕСТИЦІЇ В АПК: ПЕРЕВАГИ, НЕДОЛІКИ, РИЗИКИ

Скопенко Н.С., к.е.н., доцент, НУХТ

Розглянуто сучасний стан прямого іноземного інвестування. Доведено необхідність формування сприятли-
вого інвестиційного клімату для активізації прямих іноземних інвестицій. Досліджено основні мотиви, що спо-
нукають транснаціональні компанії здійснювати прямі іноземні інвестиції. Визначено переваги та ризики залу-
чення іноземних інвестицій в агропромисловий сектор країни. Окреслено основні завдання державного впливу
на збільшення позитивних ефектів від проникнення транснаціональних компаній в національну економіку.

Ключові слова: прямі іноземні інвестиції, інвестиційний клімат, транснаціональні компанії, агропромисло-
вий сектор.

ВСТУП
Однією з головних особливостей інтенсифікації процесів глобалізації, інтернаціоналізації та транснаціоналі-

зації економіки на початку третього тисячоліття є постійне зростання обсягів прямих іноземних інвестицій (ПІІ),
поява нових якісних характеристик їхнього руху. На сьогодні ПІІ, що здійснюються здебільшого транснаціональ-
ними компаніями (ТНК), відіграють особливу роль серед інших форм міжнародного руху капіталу. Цьому сприяє
лібералізація сфери регулювання прямих іноземних інвестицій, що відбувається в більшості країн світу в межах
загальної тенденції щодо підвищення прозорості політики заохочення розвитку ринкових відносин.

Серед наукових праць, у яких досліджуються проблеми руху й регулювання ПІІ, необхідно виділити дослід-
ження зарубіжних учених Г. Ройбера, Ф. Рута, А. Северна, Б. Сітумеанга, котрі виходять із припущення про існу-
вання досконалої або майже досконалої конкуренції на національних ринках факторів та/або продуктів виробниц-
тва; Я. Ахароні, Р. Вернона, Дж. Даннінга, П. Джуля, X. Шерера, які визнають ринкову недосконалість і припуска-
ють, що фірми, котрі інвестують у інші країни, мають певні порівняльні переваги перед своїми конкурентами на
ринку країни-реципієнта; С. Александера та Д. Мерфі, Р. Алібера, Ф. Модільяні та М. Міллера, Т. Хорста, праці
яких присвячені аналізу схильності країн, галузей та фірм до здійснення прямих іноземних інвестицій; Е. Бар-
лоу та І. Вендера, Я. Ітона та А. Тамури, Р. Робінсона, Ц. Воллоса, котрі концентрують увагу на проблемах
факторного впливу на надходження ПІІ; Я. Агарвала, С. Брайнарда, П. Брентона, Е. Грехема, Е. Гундлаха та
П. Нунненкампа, X. Ліннемана, Д. Маркусена, які присвятили свої роботи аналізу взаємозв’язку інтеграційних
процесів та руху прямих іноземних інвестицій та регулюванню деяких його аспектів у межах окремих регіонів
та країн світу.

Питання міжнародної міграції капіталу, розробка цієї проблеми відповідно до особливостей та потреб роз-
витку української економіки висвітлені у працях В.Г. Андрійчука, О.Г. Білоруса, В.Г. Буткевича, В.М. Гейця,
О.В. Гаврилюка, Б.В. Губського, М.А. Дудченка, І.І. Лукінова, Д.Г. Лук’яненка, В.Є. Новицького, А.А. Переса-
ди, А.М. Поручника, О.І. Рогача, А.П. Румянцева, С.В. Сіденко, А.С. Філіпенка та інших

Світова практика використання прямих інвестицій доводить, що вони являють собою один з найбільш ефек-
тивних інструментів залучення національної економіки у світове господарство, і, що особливо важливо, саме
виробничого залучення, а не лише на рівні організації зв’язків у сфері обігу.

В сучасних умовах важливого значення набуває пошук оптимальних та ефективних механізмів участі
української економіки в системі світового господарства через розширення співробітництва, пов’язаного з
міжнародною міграцією капіталу і, перш за все, — прямими іноземними інвестиціями.

Актуальність питання щодо залучення прямих інвестицій в економіку України продиктована також стрімким
нарощуванням негативних тенденцій в інвестиційному секторі країни (відсутність мотивацій до інвестування,
недостатнє нагромадження ресурсів практично усіма основними групами інвесторів, їх відокремленість від
сучасних потреб економіки, широкі масштаби відтоку капіталу за кордон тощо). Несприятливий інвестиційний
клімат (нестабільна економічна ситуація в країні, уповільнення економічних реформ, високий рівень оподатку-
вання підприємств, зростання злочинів в економічній сфері, низький рівень розвитку інфраструктури, не-
стабільність законодавства, корупція, низька купівельна спроможність населення, високий рівень ризику) є
основною перешкодою у залученні значних інвестицій.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Саме тому, стає особливо актуальним дослідження формування сприятливого інвестиційного клімату та

ефективного механізму для залучення прямих іноземних інвестицій і регулювання їх у відповідності зі страте-
гією зовнішньоекономічної відкритості та розвитку вітчизняної економіки з урахуванням досвіду інших країн
по активізації ПІІ в економіку і стимулювання інвестиційного процесу.

РЕЗУЛЬТАТИ
Прямі іноземні інвестиції (англ. Foreign direct investment — FDI) — це довгострокові вкладення нерези-

дентів в економіку країни-реципієнта зі збереженням контролю за своїми активами, у тому числі за допомогою
здійснення менеджменту об’єкту. На відміну від портфельних, часто спекулятивних, прямі інвестиції, як прави-
ло, носять продуктивний характер (ПІІ здійснюються реальними капіталовкладеннями в підприємства, землю
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чи реманент або за допомогою експортних, інвестиційних товарів чи передачі технологій, досвіду управління)
і мають обмежені можливості швидкого виходу з ринку країни-реципієнта.

Прямі іноземні інвестиції можуть здійснюватися шляхом: створення спільних підприємств, передачі акцій
від материнської компанії в дочірню компанію країни-реципієнта, реінвестування прибутку дочірніх компаній,
надання корпоративних позик від материнської компанії дочірній компанії, що розміщена в приймаючій країні.

Прийнято виділяти дві форми прямого інвестування: організація нового підприємства та злиття і поглинан-
ня (ЗіП, M&A) вже існуючих компаній.

Для економіки країни-реципієнта ПІІ мають більше значення порівняно з кредитами або іншими формами
руху міжнародного капіталу. За прямого іноземного інвестування вкладник безпосередньо зацікавлений у ефек-
тивному використанні своїх коштів, оскільки віддача від інвестицій становить його прибуток, при цьому парт-
нери країни, що приймає, часто отримують нову технологію, допомогу в організації виробництва та збуті про-
дукції тощо.

Найбільші обсяги ПІІ в Україну залучалися у 2007-2008 роках (рис 1) [1, 2]. У 2009 році в зв’язку з кризою
спостерігається значне скорочення інвестицій до України (в 2,3 рази в порівнянні з попереднім роком), проте,
варто відзначити, незначне пожвавлення прямого іноземного інвестування у 2010 році.
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Рис. 1. Прямі іноземні інвестиції в Україну по роках (млн. дол. США)

За даними Держком-
стату України [1], за-
гальний обсяг прямих
іноземних інвестицій на
1 січня 2011 р. склав 44,7
млрд. дол. США, що на
11,6% більше обсягів
інвестицій на початок
2010 р. (див. табл. 1), та
в розрахунку на одну
особу становив 978,5$.
Приріст сукупного обся-
гу іноземного капіталу в
економіці країни, з ура-
хуванням його переоцін-
ки, витрат, курсової
різниці тощо, за 2010 р.
становив 4655,0 млн.
дол. США.

Аналіз географічної
структури дозволяє зро-
бити висновок, що в
2010 р. інвестиції в Ук-
раїну надійшли зі 125
країн світу. Майже поло-
вина загального обсягу
інвестицій належить
інвесторам із 3-х країн:
Кіпру (22,2%), Німеччи-
ни (15,8%) та Нідер-
ландів (10,5%). У десят-
ку найбільших інвес-
торів української еконо-
міки також входять: Ро-
сійська Федерація, Авст-
рія, Франція, Сполучене
Королівство, Швеція,
Віргінські Острови
(Британські) та Сполу-
чені Штати Америки.

Аналіз географічної
структури дозволяє зро-

Таблиця 1
Прямі іноземні інвестиції в економіку України *, млн. дол. США

Країни-інвестори
Обсяги ПІ

на
01.01.2011р.

У % до
підсумку

Обсяги ПІ
на

01.01.2010р.

У % до
підсумку

Абсолютне
відхилення

Усього 44708 100 40026,8 100 4681,2
В тому числі
Кіпр 9914,6 22,2 8593,2 21,5 1321,4
Німеччина 7076,9 15,8 6613,0 16,5 463,9
Нідерланди 4707,8 10,5 4002 10,0 705,8
Російська Федерація 3402,8 7,6 2674,6 6,7 728,2
Австрія 2658,2 5,9 2604,1 6,5 54,1
Франція 2367,1 5,3 1640,1 4,1 727
Сполучене Королівство 2298,8 5,1 2375,9 5,9 -77,1
Швеція 1729,9 3,9 1272,3 3,2 457,6
Вiрґiнськi Острови
(Британські) 1460,8 3,3 1371 3,4 89,8

Сполучені Штати Америки 1192,4 2,7 1387,1 3,5 -194,7
Італія 982,4 2,2 992,2 2,5 -9,8
Польща 935,8 2,1 864,9 2,2 70,9
Швейцарія 859,4 1,9 805,5 2,0 53,9
Інші країни 5121,1 11,5 4830,9 12,1 290,2

Джерело: За даними Держкомстату України [1]
* Дані наведено наростаючим підсумком з початку інвестування. Обсяги прямих інвестицій в Україну

та за окремими країнами-інвесторами наведено з урахуванням даних Національного банку України та Фонду
державного майна України (щодо різниці між ринковою та номінальною вартістю акцій, майна тощо, не
облікованої у статистичній звітності окремих підприємств).
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За даними держкомстату України [1], на підприємствах промисловості зосереджено 31,4% загального обся-
гу прямих інвестицій в Україну, у тому числі переробної — 27,9%.

Серед галузей переробної промисловості суттєві обсяги інвестицій внесено в металургійне виробництво
та виробництво готових металевих виробів, у виробництво харчових продуктів, напоїв і тютюнових виробів,
хімічну та нафтохімічну промисловість, машинобудування, а також у виробництво іншої неметалевої міне-
ральної продукції.

У фінансових установах акумульовано 33,7% обсягу прямих інвестицій, в основному, на підвищення статут-
ного капіталу банків. Материнські компанії докапіталізували свої дочірні банки на вимогу НБУ. МВФ виступив
головним каталізатором цього процесу, вимагаючи від НБУ посилити вимоги до адекватності капіталу банків.

На підприємства торгівлі, ремонту автомобілів, побутових виробів і предметів особистого вжитку припадає
10,7% ПІІ, ще 10,6% — на організації, що здійснюють операції з нерухомим майном, оренду, інжиніринг та
надання послуг підприємцям [1].

Як вже зазначалося, формування сприятливого інвестиційного клімату сприяє залученню прямих іноземних
інвестицій. За даними Всесвітнього банку, Україна, на жаль, не має сприятливих умов ведення бізнесу та придат-
ного інвестиційного клімату [4]. Серед 183 держав світу по показнику створення сприятливих умов ведення бізне-
су Україна займає 145 позицію. Проте, необхідно відмітити покращення рейтингу на 2 пункти (див. табл. 2).

Таблиця 2
Оцінка інвестиційного клімату в Україні

Показники Doing Business’2011
рейтинг країни

Doing Business’2010
рейтинг країни

Зміна
рейтингу

В цілому 145 147 +2
Реєстрація підприємства 118 136 +18
Отримання дозволів на будівництво 179 181 +2
Реєстрація власності 164 160 -4
Кредитування 32 30 -2
Захист інвесторів 109 108 -1
Оподаткування 181 181 0
Міжнародна торгівля 139 139 0
Забезпечення виконання контрактів 43 43 0
Ліквідація підприємств 150 145 -5

Джерело: за даними [4].

До основних про-
блем, що впливають
на інвестиційний
клімат в країні, необ-
хідно віднести: неод-
нозначність та супе-
речливість норм зако-
нодавства, недоско-
налість митної, регу-
ляторної та дозвіль-
ної систем; значний
податковий тиск, не-
своєчасне відшкоду-
вання ПДВ; нерозви-
нений фінансовий ри-

нок, відсутність сучасних фінансових інструментів; тривалість та складність процедури реєстрації підприємств,
значна кількість видів діяльності, що підлягають ліцензуванню, бюрократизм; незавершеність земельної ре-
форми, складну процедуру виділення земельних ділянок; невпорядкованість питань захисту інтелектуальної
власності; низькі стандарти корпоративного управління, корпоративне рейдерство тощо.

Також, серед несприятливих умов інвестиційного клімату, необхідно відзначити низькій рівень захисту інве-
сторів. Індекс захисту інвесторів є середнім значенням показників індексів розкриття інформації про угоду
(прозорість угод між пов’язаними особами), відповідальності директорів та легкості судового переслідування
директорів компаній (спроможність акціонерів подавати до суду на директорів і відповідальних осіб компаній
за неправомірні дії ). Індекс має значення від 0 до 10, і чим вище оцінка, тим вище рівень захисту інвесторів.
Для України індекс захисту інвесторів складає 4,7 [4].

Більшу частку прямих іноземних інвестицій в економіки різних країн здійснюють ТНК. Основними мотива-
ми, що спонукають транснаціональні компанії здійснювати ПІІ є:

 прагнення до найвигіднішого вкладення капіталу, що досягається через виробництво товарів та послуг з
використанням дешевих місцевих ресурсів;

 техніко-економічна доцільність (доступність різноманітних ресурсів, розширення ринків збуту). Крім того,
частина ПІІ спрямовується на створення за кордоном власної інфраструктури ТНК (складів, баз, транспортних
підприємств, банків, страхових компаній, торговельних компаній і таке інше), тобто товарно- та послугосупро-
воджувальної мережі для забезпечення збуту;

 економічна та політична нестабільність у країні походження компаній, недосконалість законодавства, ви-
сокі податки, торговельний протекціонізм, необхідність «відмивання» незаконних коштів і т. ін. Особливо ак-
тивно капітал перетікає у офшорні зони.

Ці основні причини конкретизуються залежно від компанії, галузі, країни-реципієнта іноземного капіталу
та часу, коли ухвалюється рішення про здійснення ПІІ.

Центр ООН із транснаціональних корпорацій виділяє чотири найтиповіші ситуації, що спонукають до пря-
мих капіталовкладень, пов’язаних з організацією виробництва товарів і послуг у зарубіжній країні [3]:

1. Підприємницька діяльність за кордоном здійснюється тому, що ввезення деяких товарів і послуг у зару-
біжну країну неможливе або ускладнене через різні обмеження або через властивості цих товарів і особливо
послуг (дуже часто єдиним способом продати послугу покупцеві є надання цієї послуги безпосередньо на місці).

2. Торгівля з іншою країною ведеться без істотних обмежень, проте виробництво товарів і послуг на місці
виявляється дешевшим, ефективнішим способом обслуговування цього іноземного ринку, наприклад, завдяки
економії на транспортних видатках, використанню дешевих місцевих ресурсів.
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3. Країна-реципієнт ПІІ виявляється найдешевшим місцем виробництва товарів і послуг для їх поставки на
світовий ринок, включаючи й ринки країни походження інвестицій (приклад, країни Південно-Східної Азії, де
діє велика кількість іноземних підприємств із виробництва побутової електроніки).

4. Замість нарощування виробництва на батьківщині з метою подальшого експорту виробництво організо-
вується за кордоном, передусім з тієї причини, що для деяких видів продукції, особливо технічно складних,
важливими є післяпродажне обслуговування, консультаційні та інші послуги, які потребують постійної присут-
ності виробника на ринку. У цьому випадку мати власне виробництво в зарубіжній країні виявляється вигідні-
ше, ніж організовувати там окрему збутову фірму чи проводити прямі експортні поставки.

ТНК здійснюють міжнародну інтеграцію на мікрорівні за допомогою виробничо-торговельної спеціалізації
та кооперації на рівні підприємств різних країн. Трансфер інноваційних технологій, культури виробництва спри-
яють уніфікації виробничого процесу, залучають підприємства країни-базування до світового ринку, допомага-
ють досягненню міжнародної конкурентоспроможності окремих підприємств та товарів (послуг).

Стабільне зростання попиту на продовольчому ринку та незначна чутливість бізнесу до циклів ділової ак-
тивності обґрунтовують інвестиційну привабливість агропромислового сектору. Загальносвітовий досвід пока-
зує, що агропромисловий комплекс є більш привабливим для транснаціональних корпорацій, які є широко ди-
версифікованими та вкладення в різні сфери АПК розширюють їх інвестиційний портфель.

За даними Конференції ООН по торгівлі та розвитку (ЮНКТАД, англ. UNCTAD) [5] за обсягом вкладень в
АПК лідирують німецькі хіміко-фармацевтичні холдинги БАСФ (BASF SE) та Байєр АГ (Bayer AG).

Серед топ-ТНК харчової індустрії лідирують швейцарська компанія Нестле (Nestlй), бельгійска САН ИнБев
(ABInBev), американські Крафт Фудз Инк (Kraft foods) та Кока-кола (Coca-Cola Company), англо-голландська
Юнілівер (Unilever).

Серед найбільших приватних компаній за обсягом продажів сільськогосподарської та харчової продукції
лідирує Каргілл (Cargill AT & Enterprise Inc., США), що має у своєму портфелі окрім аграрних та харчових
активів значні інвестиції в інфраструктурні об’єкти, металургійне виробництво, в інститути управління фінан-
совими ризиками.

За даними ЮНКТАД спостерігається абсолютне зростання притоку прямих іноземних інвестицій в АПК. Го-
ловними інвесторами здебільшого є розвинені країни. Більше половини одержувачів ПІІ в агропромисловий сек-
тор являються країни, що розвиваються, близько 1 % припадає на країни Південно-східної Європи та СНД [5].

Проте, оцінка наслідків присутності ТНК в приймаючих країнах викликає багато суперечок через нестачу
повної інформації щодо конкретних угод. Доцільно відзначити загальні позитивні та негативні наслідки про-
никнення ТНК в АПК країни.

Серед позитивних тенденцій необхідно наголосити на наступному:
 ТНК стимулюють модернізацію (впровадження високоефективних технологій в рослинництві та тварин-

ництві, переоснащення існуючих підприємств з переробки, заготівлі та зберігання сільськогосподарської про-
дукції тощо) та перехід на крупнотоварну основу сільськогосподарського виробництва;

 мультиплікативний ефект (інвестування в одну галузь збільшує обсяги інвестицій в суміжні сегменти), що
може стимулювати формування міжгалузевих кластерів;

 відкриття доступу до фінансових ресурсів та нових ринків, у тому числі зарубіжних.
До ризиків залучення прямих іноземних інвестицій в АПК можна віднести:
 високу зацікавленість ТНК в експорті виробленої в приймаючій країні продукції. Вивезення сільськогос-

подарської продукції з країни може посилити проблему нестачі продовольства та є загрозою для продовольчої
безпеки;

 технологічні нововведення вводяться ТНК дуже стримано;
 модернізація в довгостроковій перспективі може призвести до скорочення числа зайнятих у сільському

господарстві при зростанні прибутків селян, що залишилися у виробництві;
 можлива надмірна експлуатація малих фермерів з боку консолідованого капіталу транснаціональної ком-

панії, яка може зловживати домінуючим положенням на ринку, використовуючи цінові та нецінові важелі;
 негативні екологічні наслідки присутності ТНК. Іноземний інвестор може впроваджувати як екологічно

оптимальні технології, так і застарілі моделі інтенсифікації, що заборонені або вийшли із вживання в розвине-
них країнах.

Саме тому, державні стратегії залучення ПІІ повинні мати за мету підвищення ефективності національного
агропромислового виробництва та підвищення добробуту населення в цілому. ТНК можуть стати чинником
стійкого розвитку сільських територій, впровадження інноваційних технології, сучасного менеджменту, прито-
ку фінансових ресурсів, виходу на зовнішні ринки тощо.

Проте, для захисту вітчизняної економіки національна законодавча база повинна чітко регулювати та кон-
тролювати: процедуру виходу ТНК на місцевий ринок (з урахуванням правила переваги місцевого інвесто-
ра); форми присутності ТНК в країні; забезпечення зайнятості місцевих трудових ресурсів; правила передачі
та адаптації до місцевих умов технологій і НДДКР; експертизу та моніторинг ПІІ-проекту на відповідність
екологічним і санітарним вимогам; оборот родючих земель; доходи фермерів; використання закупівель місце-
вих ресурсів (місцевий компонент); розвиток інфраструктури; розподіл продукції; умови збуту; захист кон-
куренції тощо.
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ВИСНОВКИ
Таким чином, розумне використання ПІІ є запорукою успішного функціонування національних господарств

у сучасному конкурентному світі. ПІІ розглядаються сьогодні не тільки як засіб отримання доступу до зовніш-
нього джерела фінансування чи сучасних технологій або передового управлінського досвіду, але й як фактор
зростання національних економік, забезпечення їхньої конкурентоспроможності на світовому ринку. До того ж
ПІІ не лягають важким тягарем на зовнішній борг, а навпаки, сприяють отриманню коштів для його погашення.

Проте, для збільшення позитивних ефектів від ПІІ та проникнення ТНК в національну економіку завданням
держави є досягнення балансу між стимулюванням збільшення обсягів інвестицій, руху товарів та робочої
сили, гарантіями збереження ПІІ та захистом прав національних виробників.
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МЕХАНІЗМ ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ ІННОВАЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ
СУБ’ЄКТІВ ГОСПОДАРЮВАННЯ В УКРАЇНІ

Чорна О.М., к.е.н., асистент, ДонНУ,
Кравченко М.А., студентка, ДонНУ

В статті викладений авторський підхід щодо регулювання інноваційної діяльності в Україні у вигляді кон-
цепції механізму державного регулювання інноваційної діяльності суб’єктів господарювання. Систематизова-
но методи, форми і заходи державного управління інноваційною діяльністю суб’єктів господарювання. Запро-
понована концепція дозволить гармонізувати економічні інтереси держави, регіонів і окремих суб’єктів іннова-
ційної діяльності в Україні.

Ключові слова: інноваційна діяльність, механізм управління інноваційною діяльністю, інноваційний товар
(послуга), кластер, інноваційна стратегія, інноваційна культура, інноваційна структура.

ВСТУП
Актуальність дослідження механізму державного регулювання інноваційної діяльності суб’єктів господа-

рювання пов’язана з тим, що на сучасному етапі основним критерієм ефективного розвитку є якість і швидкість
впровадження нових інформаційно-технологічних систем і управлінських підходів шляхом відповідної спря-
мованості інноваційної політики. Адаптація, гнучкість реакції держави на вплив зовнішнього середовища за-
безпечується, насамперед, інноваційною діяльністю компаній. В той же час потребують обґрунтування питання
створення потужної інноваційної системи розвитку.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
В промислово розвинених країнах світу частина нових або вдосконалених технологій, продукції, обладнання,

які містять у собі нові знання або рішення, становить близько 90% приросту валового внутрішнього продукту [1].
Частка України на ринку інноваційної продукції світу становить приблизно 0,05-0,1 %. Це є свідоцтвом

того, що інноваційні процеси в Україні не стали істотним фактором зростання ВВП. Без активізації інвестицій-
но-інноваційних процесів неможливе підвищення ефективності виробництва і поліпшення добробуту населен-
ня України, особливо в умовах подолання системної кризи.

РЕЗУЛЬТАТИ
Проблеми вибору форм, методів і заходів управління інноваційною діяльністю досліджували багато вітчиз-

няних і зарубіжних науковців: Ю. Бажал [2], Д. Гвішіані [3], М. Денисенко [4], П. Друкер [5], Д. Кейнс,
О. Кузьмін [6], О. Лапко [7] та ін. Однак поза увагою дослідників залишилися такі аспекти, як необхідність
урахування багаторівневого характеру управління інноваційними процесами і, відповідно, обґрунтування кон-
цепції механізму державного регулювання інноваційної діяльності суб’єктів господарювання.

Метою дослідження є впорядкування в єдиний комплекс методів, форм і заходів державного управління
інноваційною діяльністю, що сприятиме підвищенню ефективності національної економіки. Для підвищення
конкурентоспроможності національної економіки необхідно забезпечити взаємодію науки, освіти, виробниц-
тва, фінансово-кредитної сфери, узгодження нормативно-правового аспекту управління інноваціями, підтрим-
ку та інформаційне забезпечення суб’єктів інноваційної діяльності, розвиток інноваційної інфраструктури. Для
результативного управління інноваціями на макроекономічному рівні необхідно забезпечити належне фінансу-
вання інноваційних проектів, заохочення працівників-розробників інновацій, узгодження нормативно-право-
вого аспекту управління інноваціями. Державне управління є формою будь-якого зовнішнього вираження кон-
кретних однорідних дій державного органу та його структурних підрозділів і службових осіб, які здійснюють
функції управління.

Схема концепції механізму державного регулювання інноваційної діяльності суб’єктів господарювання в
Україні наведена на рис. 1.

Механізм дер-
жавного регулю-
вання інновацій-

ної діяльності

Об’єкти Суб’єкти

Форми

Методи

Заходи

Принципи

Рис. 1. Схема концепції механізму державного регулювання інноваційної діяль-
ності суб’єктів господарювання в Україні

Принципами меха-
нізму державного регу-
лювання інновацій-
ною діяльністю суб’єк-
тів господарювання є
наступні:

1. Формування нор-
мативно-правової бази у
інноваційній сфері.

2. Забезпечення вза-
ємодії науки, освіти, ви-
робництва, фінансово-
кредитної сфери.
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3. Використання ринкових механізмів, підтримка підприємництва у науковій сфері.
4. Захист вітчизняної продукції на внутрішньому ринку і її просування на зовнішній ринок.
5. Здійснення сприятливої кредитної, податкової і митної політики в інноваційній сфері.
6. Інформаційне забезпечення суб’єктів інноваційної діяльності.
7. Сприяння розвитку інноваційної інфраструктури.
8. Підготовка кадрів у сфері інноваційної діяльності.
До суб’єктів державного регулювання інноваційною діяльністю належать фізичні і юридичні особи України

та іноземних держав, особи без громадянства і об’єднання зазначених осіб.
Об’єктами державного регулювання інноваційною діяльністю виступають:
 інноваційні програми;
 проекти;
 нові знання та інтелектуальні продукти;
 виробничі процеси і обладнання;
 організаційно-технічні рішення;
 засоби видобування і переробки сировини;
 формування споживчого ринку.
До форм управління належать правові, неправові, організаційні, економічні, інституційні. Правові форми

охоплюють укладання договорів, діяльність із забезпечення громадського порядку, дотримання загальнообо-
в’язкових правил, установлених центральними та місцевими органами виконавчої влади, застосування нею
різних економічних санкцій, заходів адміністративного примусу до порушників юридичних норм. Неправові
форми полягають у вчиненні певних управлінських дій, які безпосередньо не пов’язані з актами управління.

Форми управління інноваційною діяльністю суб’єктів господарювання не є сталими. Вони залежать від
зовнішніх і внутрішніх умов, способів застосування, особливостей об’єкта управління тощо.

Методи управління інноваціями класифікуються за низкою ознак: перша за все, за формами управління,
серед яких слід виокремити методи прямого та непрямого впливу, та за засобами управління, серед яких —
правочинні, адміністративні, економічні методи.

Прямий вплив держави на інноваційну діяльність виявляється в організації відповідної діяльності з визна-
ченням стратегічних завдань і пріоритетів, розробкою концептуальних засад інноваційної політики, впровад-
женням державних програм з необхідним фінансовим забезпеченням. Непрямий вплив держави на інноваційні
процеси зумовлено створенням сприятливого для активізації інноваційної діяльності економічного середови-
ща та рівнем розвитку відповідної інфраструктури. Його забезпечено виконанням завдань і застосуванням сти-
мулюючих методів інноваційної діяльності (наданням податкових пільг, пільговим кредитуванням і субсиду-
ванням; страхуванням інвестицій; гарантуванням їх повернення; наданням права на прискорену амортизацію
устаткування). Застосовуючи прямі і непрямі методи державного управління, влада може сповільнити чи при-
скорити темпи інноваційного процесу.

Основними заходами щодо управління інноваційною діяльністю є наступні:
 страхування від ризиків;
 організація виставкової діяльності;
 формування системи маркетингової інформації;
 використання засобів стимулюючого характеру; фінансування програм з обміну науковими кадрами;
 полегшення доступу до систем науково-технічної інформації;
 впровадження пріоритетних напрямів інноваційної діяльності.
Реалізації зазначених заходів щодо управління інноваційною діяльністю сприятиме запровадження в

Україні:
 міжнародних стандартів надання юридичних, посередницьких, консультаційних та інших послуг суб’єктам

міжнародного інноваційного співробітництва;
 формування сприятливого середовища для залучення інвестицій та інших фінансових ресурсів до іннова-

ційної діяльності;
 підтримка суб’єктів малого бізнесу в інноваційній сфері щодо міжнародних зв’язків [8].
Серед основних недоліків розвитку інноваційної сфери в Україні на сучасному етапі розвитку слід виділити:
 невизначеність концептуальних засад державної політики;
 недостатній рівень координація дій центральних органів виконавчої влади щодо інституційного забезпе-

чення інноваційного розвитку;
 слабкість та непослідовність проведення науково-технічної та інноваційної політики;
 нерозвиненість інноваційної інфраструктури;
 низький рівень інноваційної культури суспільства;
 незадовільну ситуацію з реалізацією пріоритетних напрямів інноваційної діяльності.
Подолати окреслені недоліки можливо шляхом узгодження державної фінансової, податкової політики з

державною політикою у сфері освіти, наукової, науково-технічної та інноваційної діяльності завдяки низці за-
ходів. По-перше, завдяки розробці та затвердженню Стратегії інноваційного розвитку України. Але перш ніж
розробляти та затверджувати Стратегію інноваційного розвитку України, необхідно, передусім, визначити при-
чини трансформаційних невдач попереднього періоду, серед яких:
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 запозиченість рецептів розвитку;
 непослідовність та хаотичність державної політики змін;
 неподоланність розколів у суспільстві;
 державницька незрілість управлінських еліт.
Для недопущення вищеназваних невдач необхідна термінова модернізація усього комплексу економічних

відносин та інституцій в країні.
По-друге, завдяки створенню інноваційних структур, як інституційних механізмів забезпечення реалізації

пріоритетних напрямів інноваційної діяльності (рис. 2). Сприяння створенню таких структур має на меті ство-
рення перш за все конкурентоспроможного товару/послуги, якість якого/якої відповідала б міжнародним стан-
дартам, а ціна на товар/послугу урівноважувалась би за рахунок зростання частки доданої вартості, об’єктів
права інтелектуальної власності та зменшення накладних витрат.

Конкурентоспроможність
 відповідність міжнародним
стандартам
 сертифікація виробництва


o частка доданої вартості

o об’єкти інтелектуальної
власності

o накладні витрати

Інноваційна діяльність
Мета: створення конкурентоспроможного товару/послуги

Продукція
Корзина

Основні учасники
 Конкурентоспроможний товар/послуга
 Інноваційний менеджмент

 Законодавче забезпечення
 Створення інфраструктури
 Підготовка фахівців

 Рівень національно-духовного розвитку
 Загальнокультурний рівень, зокрема,

культура виробництва

№1 — Підприємство

№2 — Держава

№3 — Суспільство

Товар/послуга

Рис. 2. Створення інноваційних структур, як інституційних механізмів забезпечення
реалізації пріоритетів інноваційної діяльності

Організаційною
формою механізму
реалізації інновацій-
ного конвеєру, що
фактично втілює
ідею управління
життєвим циклом
продукту: від виник-
нення ідеї до повної
утилізації або ж за-
міни товару, є інно-
ваційний кластер.

Вітчизняними
прикладами достат-
ньо успішного функ-
ціонування кластер-
них структур на му-
ніципальному та ре-
гіональних рівнях
може слугувати ке-
рамічний кластер у
м. Слов’янську До-
нецької області, гра-
нітний кластер у Жи-

«Енергетика стало-
го розвитку»

м. Київ

«Нові продукти хар-
чування»

Київська область

«Інноваційна культура
суспільства»

м. Київ

«Нові машини»
м. Харків

«Нові технології у
природокористу-
ванні та екології»

м. Донецьк

«Технології інфор-
маційного суспіль-

ства»
м. Київ

«Нові машини»
м. Дніпропетровськ

«Біотехнічні сис-
теми»

м. Львів

«Розвиток транзитного
потенціалу України»

м. Одеса

Рис. 3. Національні інноваційні кластери в Україні

томирській області, будівельний кластер у Хмельницькій області, деревообробний кластер у м. Рокитне Рівненсь-
кої області.

Незважаючи на вибух «кластерної активності», кластеризація національної економіки знаходиться на по-
чатковій стадії і має несистемний, епізодичний характер, доказом чого є невиконання запланованої програми
Державним агент-
ством України з інве-
стицій та інновацій
створення 10-ти на-
ціональних клас-
терів, які відображе-
но на рис. 3.

По-третє, завдя-
ки підвищенню
рівня інноваційної
культури суспіль-
ства, яка б формува-
ла позитивне став-
лення громадян до
інноваційної діяль-
ності через її попу-
ляризацію, вихован-
ня творчого мислен-
ня, якості підготовки
фахівців з питань
менеджменту інно-
ваційної діяльності.
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ВИСНОВКИ
Для ефективного управління інноваціями на рівні держави необхідно забезпечити належне фінансування

інноваційних проектів і заохочення працівників — розробників інновацій та нормативно-правовий аспект про-
цесу управління інноваціями.

До критеріїв забезпечення стабільного розвитку виробництва та створення нової наукоємної та високотех-
нологічної продукції слід віднести такі, як: підвищення питомої ваги підприємств — користувачів інновацій-
них продуктів, збільшення їх прибутку від використання винаходів, моделей, промислових зразків на рівні
регіону, розширення масштабів виробництва та використання інноваційних продуктів.

Для широкого використання можливостей регіонів України щодо розробки інноваційних проектів, які відпо-
відали б місцевим потребам та міжнародним стандартам, важливо виявити і усунути недоліки у формах і мето-
дах управління інноваційною діяльністю на регіональному рівні, а також створити ефективну систему стиму-
лювання інноваційної активності суб’єктів господарювання.

Крім того, необхідно забезпечити правове регулювання інноваційної діяльності на всіх рівнях й етапах жит-
тєвого циклу інновацій.

Для зменшення кількості документів і кількості зовнішніх (контролюючих) і внутрішніх зв’язків необхідно
створювати максимально інтегровані системи управління, що являють собою частину загального менеджменту
організації, відповідного до вимог двох або більшої кількості міжнародних стандартів (стандарти серії IS0900,
14000, 9001; стандарти серії OHSAS 18000; стандарти серії SA 8000).

Трансформаційні процеси, що відбуваються в економіці України, свідчать, що вдосконалення управління
інноваційною діяльністю суб’єктів господарювання — один з найефективніших методів активізації їх діяль-
ності. Ефективні зміни механізму управління інноваційною діяльністю суб’єктів господарювання сприятимуть
інтенсифікації виробничо-господарської діяльності та впровадженню новітніх технологій в процеси виробниц-
тва та відтворення в цілому.
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ФАКТОРЫ УСТОЙЧИВОГО ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ
ИНВЕСТИЦИОННО-СТРОИТЕЛЬНОГО КОМПЛЕКСА

Иванишкина Ю.А., аспирант, НАПКС
В статье теоретически обоснована сущность устойчивости экономического развития инвестиционно-стро-

ительного комплекса, выявлены основополагающие ее факторы.
Ключевые слова: инвестиционно-строительный комплекс, устойчивость экономического развития, факто-

ры развития инвестиционно-строительного комплекса.

ВВЕДЕНИЕ
Современные условия хозяйствования инициировали появление совокупности экономических и управлен-

ческих задач, среди которых выделяются задачи в области обеспечения экономической устойчивости субъек-
тов инвестиционно-строительного комплекса, реализации их реальных и потенциальных конкурентных пре-
имуществ; инновационного механизма и государственного регулирования. Для решения этих задач необходи-
мо идентифицировать и использовать все возможные способы для сбалансированного развития инвестицион-
но-строительной сферы, выявить новые подходы к оптимизации инвестиционно-строительных процессов, по-
вышению устойчивости их функционирования.

Под экономически устойчивым развитием инвестиционно-строительного комплекса необходимо понимать
способность движущей во временном пространстве производственной системы не отклоняться от своего дви-
жения при каких-либо внутренних и внешних воздействиях [10, с. 71]. Так И.И. Мазур, В.Д. Шапиро,
Н.Г. Ольдерогге утверждают, что перед инвестиционно-строительным комплексом встает задача обеспечения
постоянной готовности адаптироваться к внешним условиям, оперативно изменять стратегию, принимать эф-
фективные решения, проводить реструктуризацию бизнес-процессов [8, с. 56].

Устойчивое экономическое развитие инвестиционно-строительного комплекса следует рассматривать [9, с. 105]:
 в тесном единстве с устойчивостью экономики в целом;
 во взаимосвязи со строительным комплексом как целостным образованием;
 с позиции отдельно взятого субъекта, его структуры, составленной из определенных частей.
Другими словами, устойчивость отдельно взятого субъекта находится в таком же диалектическом взаимо-

действии с устойчивостью экономического развития инвестиционно-строительного комплекса, как и устойчи-
вость инвестиционно-строительного комплекса — с устойчивостью экономики в целом.

Разнообразные подходы к изучению устойчивости экономического развития и факторов функционирования
инвестиционно-строительного комплекса стали основой для методической систематизации условий, на кото-
рых базируется устойчивое экономическое развития инвестиционно-строительного комплекса.

Л.А. Каверзина в своем исследовании опирается на методологические основы оптимизации функциониро-
вания инвестиционно-строительного комплекса, разделяя основные факторы, влияющие на деятельность инве-
стиционно-строительного комплекса на факторы внешней и внутренней сред. При этом Л.А. Каверзина обо-
сновывает необходимость организации постоянно действующей системы сбора и обработки данных об уровне
развития производственных элементов инвестиционно-строительного комплекса, включающей информацион-
но математическую модель оптимизации [3; 4; 5].

А.И. Романова, определяя инвестиционно-строительный комплекс как «сложную, динамическую, вероят-
ностную систему с присущей ей большой степенью неопределенности поведения», исследует устойчивость
инвестиционно-строительного комплекса на воздействие возмущающих источников. На основании анализа
внешней среды и структурировании внутренних и внешних источников риска, А.И. Романовой было установ-
лено, что «инвестиционно-строительный комплекс имеет сегодня примерно 70% неустойчивости к возмущаю-
щим факторам, оставляя на «запас устойчивости» лишь 30%». По мнению А.И. Романовой устойчивость инве-
стиционно-строительного процесса обеспечивается балансом стабилизирующих и возмущающих факторов [9,
с. 106; 10, с. 71].

А.Н. Асаул, В.П. Грахов, рассматривая функционирование инвестиционно-строительного комплекса с пози-
ции теории маркетинга отмечают следующие факторы, под воздействием которых может изменяться структура
инвестиционно-строительного комплекса:

 степень пропорциональности инвестиционно-строительного рынка, т. е. соотношение между спросом и
предложением. При нарушении рыночной пропорциональности в ту или другую сторону появляется потреб-
ность в привлечении тех или иных регулирующих механизмов, для реализации которых могут создаваться спе-
циальные структуры;

 уровень институционального развития инвестиционно-строительного рынка. По мере развития потребно-
сти в инфраструктурном обслуживании могут создаваться новые институты;

 уровень развития взаимосвязей между участниками инвестиционно-строительного комплекса. При доста-
точно прочных взаимосвязях может исчезнуть необходимость в некоторых участниках рынка (в частности,
посредниках);

Иванишкина Ю.А. Факторы устойчивого экономического развития инвестиционно-строительного комплекса
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 широта функций, выполняемых отдельными участниками инвестиционно-строительного комплекса и др. [1].
В.А. Швецов рассматривает организационно-технологические условия и факторы управления комплексом

инвестиционно-зависимых отраслей во взаимосвязи с самостоятельными субъектами хозяйствования этих от-
раслей [11].

М.И. Каменицкий, анализируя систему мотивов и факторов, побуждающих осуществлять инвестирование в
основной капитал, доказывает, что эти «мотивы в современных условиях экономической действительности
смещены в сторону сиюминутного текущего спроса, обеспечивающего скорое получение прибыли» [6, с. 108].
М.И. Каменицкий отмечает, что «уровень развития строительного комплекса предопределен многими объек-
тивными факторами», среди которых в качестве важнейших выделяет следующие: наличие мотивов (побуди-
тельных причин), вызывающих потребность в инвестировании в основной капитал и обуславливающих тот или
иной объем капитальных вложений; наличие устойчивых и выполняющих стимулирующую роль соответству-
ющих законодательных и правовых актов в сфере инвестиционно-строительной деятельности; состояние само-
го строительного комплекса, способного (или неспособного) материализовать имеющиеся инвестиции в гото-
вую строительную продукцию [6, c. 107].

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Предложенные теоретические подходы каждый в отдельности отображают лишь только отдельные аспекты

устойчивости экономического развития инвестиционно-строительного комплекса, что не дает возможности в ком-
плексе систематизировать факторы в единую методику для анализа устойчивости его экономического развития.

Целью данной статьи является выявление условий и факторов устойчивого экономического развития инве-
стиционно-строительного комплекса.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Развитие строительной отрасли требует больших масштабов инвестиций по сравнению с другими отрасля-

ми, при этом экономическая эффективность вложений просматривается лишь в долгосрочной перспективе из-
за длительного цикла реализации инвестиций. Следовательно, риск потери вложения в дорогостоящие и дли-
тельно выполняемые инвестиционные проекты достаточно высок. Экономические ресурсы, которые направля-
ются на строительство, расширение или модернизацию производства, предопределяют возможности экономи-
ческого роста в долгосрочной перспективе и влияют на общую эффективность хозяйствования страны. Специ-
фической чертой инвестиционно-строительного комплекса является так же то, что подавляющая часть объек-
тов инвестирования неподвижны и используются там, где производятся [11, с. 98]. Эти и другие особенности
инвестиционно-строительного комплекса оказывают непосредственное влияние на устойчивость его экономи-
ческого развития.

Экономическое развитие инвестиционно-строительного комплекса как экономической системы можно рас-
сматривать как динамический процесс, в котором важнейшее место принадлежит двум ее сторонам: строению
системы (структуры), от чего зависит характер взаимодействия элементов и воздействию на эти элементы (фак-
торы), от чего зависят способы достижения наилучших результатов.

Как известно, функционирование любой макроэкономической системы базируется на множестве ресурсов,
которые можно условно разделить на долговременные и возобновляемые [2, с. 43]. К долговременным ресур-
сам инвестиционно-строительного комплекса можно отнести:

 инвестиционное звено — система обеспечения инвестиционными ресурсами;
 строительное звено — система строительного производства;
 промышленное звено — система производства и поставок строительных материалов и конструкций (това-

ры строительной индустрии), строительных и дорожных машин;
 научно-проектное звено — система проектных, научных и опытно-конструкторских организаций.
Соответственно к возобновляемым ресурсам относятся предметы труда работников различных специально-

стей, материалы, энергия, закупленные извне полуфабрикаты и готовые изделия, информационные потоки.
Как было уже отмечено, структура инвестиционно-строительного комплекса не есть нечто неизменное. Она

динамична и может изменяться под воздействием многих факторов. Исследование факторов и экономических
условий, взаимодействующих на каждом этапе развития и становления рыночных отношений в Украине, явля-
ется базисом управления отраслями, требующими значительных и долгосрочных инвестиционных вложений.

В литературе по экономике строительства экономическая эффективность капитального строительства (ин-
вестиционно-строительного комплекса) отождествляются с экономической эффективностью инвестиций (капи-
тальных вложений). Важнейшими факторами повышения экономической эффективности капитальных вложе-
ний при этом называют: снижение стоимости строительства и сокращение его продолжительности. Исходя из
этого устойчивость экономического развития инвестиционно-строительного комплекса обусловлена максимиза-
цией получения строительной продукции на 1 единицу затраченных средств.

В технологической структуре инвестиций выпуск строительной продукции определяется многими фактора-
ми, поэтому экономическая эффективность инвестиций прежде всего зависит:

 от производительности внедряемого оборудования, машин, механизмов и совершенства технологии про-
изводства;

 соотношения капитальных затрат в производственную и непроизводственную сферу, в промышленность и
сельское хозяйство, в тяжелую и легкую промышленность, а также в отдельные виды экономической деятельности;
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 объемов и целесообразности строительства новых, расширения, реконструкции и технического перевоо-
ружения действующих предприятий;

 сроков освоения проектных мощностей введенных в эксплуатацию предприятий, а также размещения
этих предприятий.

Все эти факторы находятся вне сферы хозяйственной деятельности инвестиционно-строительного комплекса
и решаются, как правило, до начала строительства объектов.

Очевидными проблемами инвестиционно-строительного комплекса, оказывающими негативное влияние на
устойчивое экономическое развитие, являются нарушение сроков сдачи объекта и увеличение сметной стоимо-
сти строительства. Однако, субъективные факторы, в значительной мере обуславливающие проблемы в инвес-
тиционно-строительном комплексе, объясняется следующими причинами:

 недостатками в планировании инвестиций и развитии инвестиционно-строительного комплекса, приводя-
щими к дисбалансу материально-технических и трудовых ресурсов и мощностей строительной базы;

 несовершенной системой взаимодействия субъектов инвестиционно-строительного комплекса, не обеспе-
чивающей их заинтересованность в своевременном вводе объектов в эксплуатацию;

 сложной, «забюрократизированной», многоведомственной и многоуровневой системой управления инве-
стиционно-строительным комплексом, не позволяющей оперативно и комплексно решать вопросы функциони-
рования и развития его субъектов;

 дисбалансом между рыночными ценами на строительную продукцию, спросом, качеством и риском.
Инвестиционно-строительная сфера представляет собой открытую систему, взаимодействующую со сре-

дой. Основные предпосылки оптимальной деятельности данной сферы экономики находятся во взаимосвязи
не только с внутренней, но и с внешней средой, т.е. факторы устойчивого экономического развития инвестици-
онно-строительного комплекса зависят как от микроэкономических, так и макроэкономических условий. К мик-
роэкономическим условиям принадлежат те, которые действуют на инвестиционные ресурсы и экономичес-
кую устойчивость отдельных субъектов инвестиционно-строительного комплекса, а к макроэкономическим, ко-
торые характеризуют экономическую устойчивость национальной экономики или конкретного региона.

Под факторами, влияющими на устойчивое экономическое развитие инвестиционно-строительного комп-
лекса, понимается его движущая сила, способная воздействовать на субъекты данного комплекса в условиях
конкурентной среды. Для эффективного функционирования инвестиционно-строительного комплекса необхо-
димо учитывать экономические мотивационные и инновационные факторы, а так же факторы политического,
социального и экологического характера. Система укрупненных групп таких факторов показана на рис. 1.

Основываясь на подходе М.И. Каменицкого [6, с. 107] логично выделить группу мотивационных факто-
ров. Связь с мотивационными факторами можно проследить, изучая исследования А.Н. Асаула, В.П. Грахова,
основанные на теории маркетинга. Рассматривая строительный рынок как интегрированную категорию с ха-
рактеристиками спроса, авторы важнейшими факторами считают вкусы и предпочтения потребителей. Моти-
вами инвестирования в строительство с точки зрения теории маркетинга можно назвать степень физического и
морального износа недвижимости, определяемого соответствием уровня предоставляемых услуг современ-
ным общественным потребностям. Соотношение между физическим и моральным износом зависит от принад-
лежности объекта строительства к той или иной экономической сфере. Как отмечают А.Н. Асаул, В.П. Грахов
«на рынке промышленных объектов доминируют физические характеристики, на рынке общественных зданий
и сооружений и, особенно, на рынке жилья — факторы морального износа» [1]. Помимо потребительских
предпочтений с позиции теории маркетинга спрос на объекты строительства зависит от платежеспособности
потребителей.

Следует отметить, что мотивы инвестирования в строительство сильно различаются в зависимости от форм
собственности. Так, на бюджетные инвестиции ложится целиком инвестиционная нагрузка по обеспечению
внешней и внутренней безопасности государства; при определенных условиях на обеспечение внутренней бе-
зопасности могут быть подключены муниципальные инвестиции. Для целей поддержания и развития социаль-
ной сферы (жилищного строительства, здравоохранения, жилищно-коммунального хозяйства и т.п.) могут ис-
пользоваться бюджетные, частные, а также смешанные инвестиции. На мотив извлечения (получения) прибы-
ли на вложенный капитал откликаются все инвесторы независимо от форм собственности, т.е. этот мотив са-
мый сильный в условиях рыночной экономики.

Значимыми для оптимального функционирования инвестиционно-строительного комплекса являются по-
литические факторы. К ним относятся факторы, связанные с разработкой законодательной и нормативно-
правовой базы в интересах развития субъектов инвестиционно-строительного комплекса, которые обеспечива-
ют создание благоприятного инвестиционного климата, расширение внешнеэкономических связей, изменение
условий хозяйственной деятельности для эффективного использования всех факторов производства — труда,
земли и капитала.

Очевидно, что стабильность и прогнозируемость политической и внешнеэкономической среды способству-
ет стабильности и прогнозируемости инвестиционно-строительной деятельности. Система формирования ин-
вестиционно-строительной политики складывается из оптимизации функций органов управления в координа-
ции развития и регулирования механизмов производственно-хозяйственной деятельности инвестиционно-стро-
ительного комплекса. Развитие инвестиционно-строительного комплекса обусловлено совершенствованием
государственных и местных законов, нормативных актов в области ценообразования, налогообложения, кре-
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Устойчивость
экономического
развития ИСК

Экономические факторы:
 повышение инвестиционной актив-
ности и привлечение иностранных
ресурсов;
 повышение финансового потенциа-
ла субъектов ИСК;
 повышение эффективности расхо-
дования бюджетных средств;
 сокращение сроков на выполнение
готовой строительной продукции;
 сокращение затрат на содержание
управленческого аппарата ИСК;
 сокращение продолжительности
инновационного и управленческого
цикла.

Социальные факторы:
 повышение качества среды
проживания;
 создание дополнительных
рабочих мест;
 сокращение безработных за
счет увеличения объемов про-
изводства участников ИСК;
 увеличение ввода жилой
площади;
 обеспеченность населения
жильем.

Политические факторы:
 внешняя политика в области
экономических соглашений по
тарифам на сырье и торговле
между странами;
 политика государства и ме-
стных органов самоуправле-
ния в области: ценообразова-
ния, налогообложения, креди-
тования, землепользования,
инвестиционной деятельности,
таможенной политики, анти-
монопольной политики.

Экологические факторы:
 использование безотходных тех-
нологий;
 применение экологически чис-
тых строительных материалов и
технологий;
 уменьшение выбросов в атмо-
сферу вредных веществ за счет
применения технологий производ-
ства с минимальным объемом вы-
бросов;
 уменьшение загрязнений окру-
жающей среды (почвы) за счет ор-
ганизации работ с минимальным
объемом загрязнения почвы.

Инновационные факторы:
 состояние и перспективы разви-
тия науки и техники;
 технический прогресс в проект-
но-строительных решениях, ин-
формационных технологиях, тех-
нологиях производства строитель-
ных материалов и строительно-
монтажных работ;
 развитие рационализаторства и
новаторства на предприятиях;
 производственный потенциал
предприятий;
 владение современными техно-
логиями производства.

Мотивационные факторы:
 инвестирование с целью обеспече-
ния безопасности государства (обяза-
тельное инвестирование): военная
сфера; транспортная инфраструктура;
социальная сфера; техногенные про-
изводства; инвестирование отдельных
отраслей добывающей промышленно-
сти, машиностроения;
 инвестирование с целью получения
инвесторами прибыли на вложенный
капитал;
 инвестирование с целью улучшения
отдельными группами населения ус-
ловий жизни за счет собственных
средств.

Рис. 1. Основные факторы устойчивого экономического развития инвестиционно-
строительного комплекса (ИСК)

дитования, землеполь-
зования, инвестицион-
ной деятельности, та-
моженной и антимо-
нопольной политики.
Неоспоримое влияние
на функционирование
инвестиционно-строи-
тельного комплекса
оказывает внешняя по-
литика как на макро-
уровне (курсы валют,
уровень мировых цен
и т.д.), так и на микро-
уровне (привлечение
иностранных инвесто-
ров со стороны отдель-
ных субъектов инвес-
тиционно-строитель-
ного комплекса).

Учет влияния этих
факторов будет спо-
собствовать либерали-
зации экономической
деятельности — повы-
шению степени свобо-
ды поведения субъек-
тов и становлению оп-
ределенного хозяй-
ственного порядка в
инвестиционно-строи-
тельном комплексе.

В особую группу
необходимо выделить
и н н о в а ц и о н н ы е
факторы. Наличие
инновационных фак-
торов в функциониро-
вании инвестицион-
но -стро ительно го
комплекса как раз и
определило перевод
на качественно новый

тип развития — экономическую устойчивость (инновационный тип), который пришел на смену «управленчес-
кому» типу, базировавшемуся на организационно-управленческих факторах.

Инновационный тип экономики наиболее полно использует современные факторы научно-технического и
производственно-технологического прогресса, значение которых не просто возрастает, а определяет стратегию
роста на дальнейшую перспективу, как строительных предприятий, так и инвестиционно-строительный комп-
лекс в целом.

Экономические факторы функционирования инвестиционно-строительного комплекса напрямую связа-
ны со спецификой самого строительного комплекса. На состояние строительного комплекса, способного мате-
риализовать имеющиеся инвестиции в готовую строительную продукцию влияют свойства экономических и
географических сред. Безусловно, ключевую роль в процессе инвестиционно-строительной деятельности иг-
рает строительное предприятие, поскольку именно оно производит конечную продукцию, следовательно, вли-
яние этих сред и условий следует рассматривать и на микроуровне.

Задача регионального инвестиционно-строительного комплекса заключается не только в эффективном ис-
пользовании инвестиций, но и в достижении определенного социально-экономического эффекта без нанесения
ущерба окружающей среде. В настоящее время существует множество методик учета и оценки экологических
и социальных факторов при выборе инвестиционных проектов. Однако остается проблема совмещения раз-
личных критериев (экономического, социального, экологического) при выборе инвестиционных проектов, что
объясняется их несоизмеримостью. Только экономический эффект может быть выражен в денежной форме.
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Для измерения остальных «эффектов» необходимы свои показатели. Нельзя, например, выразить социальный
эффект в денежных единицах, поскольку экономия затрат при реализации социальных мероприятий не должна
отражаться на изменении социальных показателей. Социальный эффект не может быть оценен экономией зат-
рат труда, так как он не приводит к росту экономического богатства страны или увеличению национального
дохода. Понятно, что денежная единица, затраченная на экологию, не равна денежной единице, вложенной в
материальное производство, потому что затраты на экологию не принесут прибыли. С другой стороны, инвес-
тиции в экологические мероприятия могут предотвратить ущерб, наносимый окружающей среде и здоровью
людей [7, с. 46-47].

Таким образом, сущность эффективности функционирования устойчивого экономического развития инвес-
тиционно-строительного комплекса заключается в поиске таких путей его развития, которые обеспечат макси-
мальное снижение себестоимости производства продукции при всемерном сокращении продолжительности
строительства объектов и одновременном учете социально-экономического и экологического факторов.

ВЫВОДЫ
Инвестиционно-строительный комплекс функционирует в определенных экономических условиях, кото-

рые могут в значительной степени влиять как на развитие всей инвестиционно-строительной деятельности, так
и являться сдерживающими для нее. Следует отметить, что в условиях динамично изменяющейся обстановки,
как в инвестиционно-строительном комплексе, так и в стране в целом способность к выживанию и адаптации у
строительных предприятий базируется на факторах устойчивого экономического развития. Определяя эти фак-
торы, становится возможным не только определять и использовать новые производственные возможности,
находить новые конкурентные преимущества, предсказывать поведения конкурентов, но и совершенствовать
функциональное состояние, предупреждать будущие возможности и опасности для всего инвестиционно-стро-
ительного комплекса.

Автором были выделены следующие основные группы факторов устойчивого экономического развития
инвестиционно-строительного комплекса: мотивационные, экономические, политические, социальные, инно-
вационные и экологические.

Исследование данных факторов является основой формирования устойчивого экономического развития
инвестиционно-строительного комплекса и позволяет получить объективную информацию для дальнейшего
методического изучения функционирования данного комплекса.
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ЕКОНОМІЧНА СУТНІСТЬ ФІНАНСОВОГО ІНВЕСТУВАННЯ
НА ФОНДОВОМУ РИНКУ УКРАЇНИ

Воробець Т.І., викладач, НАПКБ
У статті здійснюється теоретичне обґрунтування економічної сутності фінансових інвестицій на фондовому

ринку. Наводиться правове твердження фінансових інвестицій та фінансових інструментів. Розкривається су-
часний стан фінансового інвестування на фондовому ринку країни.

Ключові слова: інвестиції, фінансові інвестиції, фондовий ринок, фінансовий ринок, фінансові інструменти.

ВСТУП
Сучасний етап розвитку фінансового ринку характеризується зростанням ролі і значення фондового як скла-

дової його частини. Фондовий ринок в даний час є основним інструментом гнучкого перерозподілу інвестицій-
них ресурсів, залучення на стійкій і довгостроковій економічній основі вітчизняних і закордонних інвестицій.
Забезпечуючи стабільну фінансову основу економічного розвитку фондовий ринок, виступає характерним інди-
катором кризових явищ. Окрім цього вихід з економічної кризи, у першу чергу, поєднується з пожвавленням і
формуванням ефективно діючої фінансової системи. Отже, розвиток фондового ринку й усіх функцій фінансо-
вої системи сприяє розвитку реального сектору й економічної системи в цілому. Ступінь становлення та роз-
витку фондового ринку в країні є невід’ємним індикатором успішного проведення ринкових реформ, створює
важливий компонент сучасного механізму економічного регулювання [1].

Український фондовий ринок через його низьку капіталізацію, невідповідність міжнародним стандартам,
нерозвиненість інфраструктурних елементів, слабку правову базу щодо захисту інтересів інвесторів має над-
звичайно низький рівень інтеграції у світовий та європейський ринки капіталів.

Безперечно, український фондовий ринок стрімко розвивається, про що свідчать наступні факти:
1) за останні роки відбулося значне зростання обсягів виконаних угод з торгівлі цінними паперами. Це

свідчить про те, що операції на фондовому ринку України стають більш прибутковими та менш ризикованими;
2) з’явилися спеціалісти, здатні успішно працювати з українськими цінними паперами;
3) емітенти вітчизняних цінних паперів, які котируються на біржах, здобули певну позитивну і стабільну

репутацію після ряду криз 90-х років;
4) активним став процес впровадження новітніх програмних комплексів для забезпечення проведення торгів,

у тому числі і в «on-line» режимі, що дозволяє учасникам торгів за допомогою терміналу здійснювати підготов-
ку та відправлення до депозитарію всієї необхідної інформації для проведення розрахунків за укладеними уго-
дами [12].

Вивченням основ функціонування, проблем формування та розвитку вітчизняного фондового ринку зай-
малися такі науковці як: О.М.Мозговий, Ю.Я. Кравченко [2], В.В. Корнєєва, Г.М.Терещенко, З.Г. Ватаманюк,
Б.В. Губський, А.А. Пересада [4], Б.І. Альохіна, В.В. Оскольський, А. Мертенс [5] та інші. Значний внесок в
дослідження проблеми фінансового інвестування зробила низка закордонних вчених, зокрема: У. Шарп [6],
Ю. Бригхем [7], Р. Брейли [8], Дж. Ван Хорн [9], , Г. Бирман, С. Шмидт [10].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Слід відзначити, що фінансові інвестиції хоча і набувають все більшого поширення, однак і на сьогоднішній

день залишаються відносно новим та недостатньо дослідженим явищем.
В умовах посткризового періоду відбувається бурхливий розвиток світового фондового ринку, що супро-

воджується появою нових різноманітних інструментів і технологій у сфері обігу цінних паперів, що змушує
науковців різних країн постійно повертатись до зазначеної теми, здійснюючи дослідження усіх змін і нововве-
день на ринку цінних паперів з метою вироблення ефективних рекомендацій щодо поліпшення умов його функ-
ціонування та регулювання.

Отже, метою даної статті є розробка пропозицій щодо розвитку фінансового інвестування в умовах пост-
кризового вітчизняного фондового ринку.

РЕЗУЛЬТАТИ
Фінансові інвестиції це використання наявного капіталу для придбання (купівлі) акцій, облігацій та інших

цінних паперів, що їх випускають підприємства або держава. За такого інвестування відбувається переміщення
титулів власності, що дають право на одержання нетрудового прибутку. У літературі з питань політичної еко-
номії капітал у вигляді цінних паперів називається фондовим, або фіктивним, оскільки він не є реальним багат-
ством і не має реальної вартості (на відміну від капіталу, вкладеного в різні сфери та галузі суспільного вироб-
ництва) [2]. Класифікація фінансових інвестицій наводиться на рис. 1.

За чинним законодавством України: фінансова інвестиція — це господарська операція з придбання корпо-
ративних прав, цінних паперів, деривативів та інших фінансових інструментів. Інвестування вільних коштів у
фінансові інструменти передбачає різні цілі, головними з яких є: одержання в майбутньому доходу, перетворен-
ня вільних заощаджень на високоліквідні цінні папери, контроль над підприємством-емітентом тощо.
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Фінансові інвестиції — це активна форма ефективного використання вільного капіталу, особливості якої
полягають у тому, що вона:

 здійснюється на пізніших стадіях розвитку, коли задоволені його потреби в реальних інвестиціях;
 дає можливість здійснювати зовнішнє інвестування в країні та за її межами;
 є незалежним видом господарської діяльності для реального сектору економіки;
 дає змогу швидше й дешевше реалізувати конкретні стратегічні цілі свого розвитку;
 уможливлює вкладення коштів у безризикові та спекулятивні інструменти, і в такий спосіб здійснювати

свою інвестиційну політику як консервативний або агресивний інвестор;
 потребує мінімум часу для прийняття управлінських рішень порівняно з реальними інвестиціями

(проектами);
 вимагає активного моніторингу й оперативності ухвалення рішень під час здійснення фінансових інвес-

тицій, оскільки фінансовий ринок має високі коливання кон’юнктури.

ФІНАНСОВІ ІНВЕСТИЦІЇ
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Рис. 1. Класифікація фінансових інвестицій ґрунтується на запропонованій кла-
сифікації [3]

Для формування й реа-
лізації інвестиційної полі-
тики та розв’язання зав-
дань оцінювання і обліку
фінансових інвестицій
слід зважати на їхні класи-
фікаційні ознаки.

Фінансові інвестиції
можна класифікувати так.

1. За формами власності
на інвестиційні ресурси:

 державні фінансові
інвестиції — вкладення,
здійснювані органами вла-
ди та управління за раху-
нок коштів бюджетів, по-
забюджетних фондів і по-
зикових коштів, а також
державними підприєм-
ствами й установами за рахунок власних і позикових коштів;

 приватні фінансові інвестиції — вкладення, здійснювані громадянами, недержавними підприємствами,
господарськими асоціаціями, спілками і товариствами, а також громадськими та релігійними організаціями,
іншими юридичними особами, що діють на засадах колективної власності;

 іноземні фінансові інвестиції — вкладення, здійснювані іноземними громадянами, юридичними особами
та іншими державами;

 спільні фінансові інвестиції — вкладення, здійснювані громадянами та юридичними особами України й
інших держав.

2. За характером участі в інвестуванні:
 прямі інвестиції — господарські операції, які передбачають внесення коштів або майна до статутного

фонду юридичної особи в обмін на корпоративні права, емітовані такою юридичною особою;
 портфельні інвестиції — господарські операції, які передбачають придбання цінних пaпepiв, деривативів

та інших фінансових активів за кошти на фондовому ринку (за винятком операцій із купівлі активів як безпосе-
редньо платником податку, так i пов’язаними з ним особами, в обсягах, які перевищують 50 % загальної суми
акцій, емітованих іншою юридичною особою, які належать до прямих інвестицій).

3. За періодом інвестування:
 короткотермінові фінансові інструменти — вкладення коштів на термін, який не перевищує рік (наприк-

лад, короткотермінові ощадні сертифікати, короткотермінові векселі, короткотермінові державні цінні папери
тощо). Їх позначають поняттям активи грошового ринку;

 довготермінові — вкладення коштів у статутні капітали інших організацій, зокрема придбання акцій, відсот-
кових облігацій, надання фінансових кредитів і позик на термін понад рік (деталізуються у практиці великих
інвестиційних компаній): а) до 2-х років; б) від 2-х до 3-х років; в) від 3-х до 5-ти років; г) понад 5 років,
зображено на рис.2.

Довгострокові:
1) інвестиції, що утримуються до їх погашення;
2) інвестиції в асоційовані та дочірні підприємства;
3) інвестиції у спільну діяльність;
4) інші фінансові інвестиції.
Поточні:
1) еквіваленти грошових коштів;
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Фінансові інвестиції

Довгострокові Поточні

інвестиції, що утримуються

інвестиції, в асоційовані та
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інвестиції у спільну
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інші фінансові інвестиції

еквіваленти грошових
коштів

інші поточні фінансові
інвестиції

Рис. 2. Види фінансових інвестицій ґрунтуються на запропонованій
класифікації [3]

2) інші поточні фінансові інвестиції.
Довгостроковими фінансовими інве-

стиціями є фінансові інвестиції на пері-
од понад один рік, а також усі інвестиції,
що не можуть бути вільно реалізовані в
будь-який момент.

Поточні інвестиції — це фінансові
інвестиції терміном, що не перевищує
одного року, які можуть бути вільно реа-
лізовані в будь-який момент (окрім інве-
стицій, які є еквівалентами грошових
коштів). Інвестиції можуть бути класифі-
ковані як еквіваленти, якщо вони:

1) вільно конвертуються у відому
суму грошових коштів;

2) характеризуються незначним ризи-
ком зміни вартості;

3) мають короткий строк погашення,
наприклад протягом трьох місяців.

Еквіваленти грошових коштів, як пра-
вило, утримуються для погашення корот-
кострокових зобов’язань, а не для інвес-
тиційних цілей.

До інших поточних інвестицій відносять:
1. Інвестиції терміном менше одного року (крім еквівалентів грошових коштів).
2. Інвестиції в асоційовані i дочірні підприємства, які придбані i утримуються для продажу протягом

12 місяців.
3. Інвестиції у спільну діяльність, які придбані i утримуються з метою подальшого продажу протягом

12 місяців.
4. За регіональною ознакою:
 фінансові інвестиції у межах держави (внутрішні інвестиції) — вкладення в об’єкти інвестування, розмі-

щені на території держави;
 закордонні фінансові інвестиції — вкладення в об’єкти інвестування, розміщені за межами держави (до

цих інвестицій належить також придбання різних фінансових інструментів інших країн — акцій зарубіжних
компаній, облігацій інших держав тощо).

5. За джерелами фінансування:
 внутрішні (власні) джерела фінансування (самофінансування) інвестицій формуються за рахунок фінансо-

вих ресурсів і внутрішньогосподарських резервів. Відрахування з прибутку, спрямовані на розвиток, можуть
бути використані на будь-які інвестиційні цілі;

 залучені джерела фінансування інвестицій насамперед формуються за рахунок акціонерного капіталу
шляхом емісії власних акцій, облігацій, інвестиційних сертифікатів (для пайових інвестиційних фондів), інших
цінних паперів та розміщення їх на відповідних ринках, а також завдяки прирощенню акціонерного капіталу за
рахунок збільшення котирувальної ціни акцій.

6. За способами фінансування (джерелом інвестицій є заощадження. Процес переміщення коштів від суб’єктів,
які здійснюють заощадження, безпосередньо до позичальників, можна назвати фінансуванням):

пряме фінансування (прямий трансфер) — це сукупність каналів переміщення грошових коштів безпосе-
редньо від їхнього власника до позичальника (інвестора). Пряме фінансування поділяють на:

 капітальне фінансування — отримання коштів в обмін на право пайової участі у власності. Основна форма
такого фінансування — випуск акцій;

 боргове фінансування — отримання коштів в обмін на зобов’язання повернення їх з відсотками (випуск
облігацій, залучення кредитів тощо);

непряме (опосередковане) фінансування — фінансування інвестиційного процесу за участі фінансових по-
середників. У цьому разі гроші залучають через посередників (комерційні банки, страхові компанії, пенсійні
фонди, інститути спільного інвестування), які вкладають кошти у конкретні об’єкти [3];

7. Залежно від придбаних паперів фінансові інвестиції прийнято поділяти на пайові та боргові.
 пайові фінансові інвестиції характеризуються такими ознаками:
1) засвідчують право власності підприємства на частку у статутному капіталі емітента корпоративних прав;
2) виступають у вигляді пайових цінних паперів (акцій) або внесків до статутного капіталу інших підприємств;
3) мають необмежений термін обігу;
4) утримуються підприємством з метою одержання доходу за рахунок дивідендів або придбані з метою

перепродажу чи одержання доходу за рахунок зростання ринкової вартості інвестицій.
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 боргові фінансові інвестиції не надають права власності. До них відносять інвестиції, які:
1) виступають як боргові цінні папери (облігації);
2) мають боргову природу;
3) мають установлений термін обігу;
4) утримуються підприємством до їх погашення з метою одержання доходу у вигляді відсотків або придбані

з метою перепродажу й одержання доходу за рахунок зростання ринкової вартості інвестицій.
Фінансове інвестування за останній час все більш орієнтується на ринок цінних паперів. Різні інструменти

цього ринку складають сьогодні приблизно 90% загального обсягу фінансових інвестицій. Відповідно до Зако-
ну «Про цінні папери і фондову біржу» цінні папери — грошові документи, що засвідчують право володіння
або відносини позики, визначають взаємини між особою, яка їх випустила, та їхнім власником і, як правило,
передбачають виплату доходу у вигляді дивідендів або відсотків, а також можливість передання грошових та
інших прав, що випливають з цих документів, іншим особам.

До випуску та обігу в країні, згідно із зазначеним законом, допущені такі види цінних паперів: акції; об-
лігації внутрішніх та зовнішніх державних позик; облігації місцевих позик; облігації підприємств; казначейські
зобов’язання держави; ощадні сертифікати; інвестиційні сертифікати; векселі; приватизаційні папери. Пере-
лічені Законом України «Про цінні папери і фондову біржу» цінні папери є традиційними. Підґрунтя їх станов-
лять майнові права на будь-який актив, відображено в таблиці 1 (зазвичай на товар, гроші, капітал, майно, різні
ресурси тощо).

Таблиця 1
Відповідність ресурсів цінним паперам *

Вид ресурсів Види цінних паперів
Земля Іпотечні сертифікати, приватизаційні земельні сертифікати
Нерухоме
майно

Акції, іпотечні сертифікати, майнові приватизаційні сертифікати, житлові чеки,
підписні права, варанти акцій

Продукція Коносаменти, складські свідоцтва, що вільно обертаються, ф’ючерсні контракти,
опціони

Кошти, іно-
земна валюта

Облігації, казначейські зобов’язання, векселі, депозитні (ощадні) сертифікати,
чеки, банківські акцепти, ф’ючерси, опціони, свопи

Цінні папери Варанти, підписні права, ф’ючерси, опціони, форвардні контракти, депозитарні
розписки

* Запропонована відповідність цінних паперів ґрунтується на дослідженнях [4]

Окрім традицій-
них цінних паперів,
існують інструменти
ринку цінних па-
перів, що поєднують
елементи кількох
видів цінних паперів
або являють собою
настільки специфічні
документи, що їх не-
можливо віднести до
якоїсь однієї кате-
горії. Такі інструмен-
ти дістали назву похідних цінних паперів (деривативів).

Відповідно до Закону України «Про державне регулювання ринку цінних паперів» похідні цінні папери —
це цінні папери, механізм випуску і обігу яких пов’язаний з правом на придбання чи продаж протягом терміну,
визначеного договором (контрактом), цінних паперів, інших фінансових та/або товарних ресурсів». Як базисні
активи можна розглядати товари (зерно, м’ясо, нафту, золото тощо), традиційні цінні папери (акції та облігації).
До похідних цінних паперів належать варанти, опціони, ф’ючерси тощо.

Закон України [11] визначає акцію як: «цінний папір, який посвідчує майнові права його власника (акціоне-
ра), що стосуються акціонерного товариства, включаючи право на отримання частини прибутку акціонерного
товариства у вигляді дивідендів та право на отримання 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 това-
риств, і законодавством про інститути спільного інвестування».

Економічне значення акції наступне — цінний папір без установленого строку обігу, що засвідчує пайову
участь у статутному фонді акціонерного товариства, підтверджує членство в ньому і гарантує участь в уп-
равлінні ним, дає право його власникові на одержання частини прибутку у вигляді дивіденду, а також на участь
у розподілі майна за ліквідації акціонерного товариства.

Акції можуть бути іменними та на пред’явника, привілейованими і простими. Громадяни мають право бути
власниками, як правило, іменних акцій. Обіг останніх фіксується в книзі реєстрації акцій відповідних това-
риств. До неї вносяться відомості про власника акцій, час їхнього придбання та кількість у кожного акціонера.
Щодо акцій на пред’явника, то реєструється лише їхня загальна кількість.

Привілейовані акції дають власникові переважне право на одержання дивідендів, а також на першочергову
участь у розподілі майна акціонерного товариства в разі його ліквідації. Вони можуть випускатися із фіксова-
ним у відсотках від їхньої номінальної вартості розміром щорічного дивіденду. Тоді дивіденди товариство му-
сить виплачувати в зазначеному розмірі, незалежно від абсолютної величини одержаного прибутку у відповід-
ному році. У тому разі, коли прибуток відповідного року буде недостатнім, виплату дивідендів на такі акції
треба проводити за рахунок резервного фонду акціонерного товариства.

Випуск усіх видів акцій акціонерним товариством здійснюється в розмірі його статутного фонду або на всю
вартість майна державного підприємства в разі перетворення останнього на акціонерне товариство. Привілейо-
вані акції можуть бути випущені на суму, що не перевищує 25% статутного фонду акціонерного товариства.

Що стосується облігацій, то українське законодавство визначає облігацію як «цінний папір, що посвідчує
внесення його власником грошей, визначає відносини позики між власником облігації та емітентом, підтверд-
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жує зобов’язання емітента повернути власникові облігації її номінальну вартість у передбачений умовами розмі-
щення облігацій строк та виплатити дохід за облігацією, якщо інше не передбачено умовами розміщення» [11].

Облігації всіх видів розповсюджуються серед юридичних і фізичних осіб на добровільних засадах. Випус-
каються облігації двох видів:

1) облігації внутрішньої державної та місцевої позик;
2) облігації підприємств.
Вони можуть бути іменними і на пред’явника, відсотковими та безвідсотковими (цільовими), такими, що

вільно обертаються або з обмеженим обігом.
Облігації внутрішньої державної і місцевої позик випускаються на пред’явника. Обов’язковим реквізитом

цільових облігацій має бути зазначення товару, під який вони випускаються. Облігації, що призначаються для
відкритого продажу з наступним вільним обігом (крім безвідсоткових облігацій), повинні мати купонні листки
на виплату відсотків.

Рішення про випуск облігацій внутрішньої державної та місцевої позик ухвалюють відповідно Кабінет Міністрів
України і місцеві органи влади, а облігацій підприємств — емітент з оформленням відповідним протоколом.

Кошти, одержані від реалізації облігацій, направляються відповідно до державного та місцевого бюджетів,
а також до позабюджетних фондів місцевих адміністрацій. Виплата доходу на придбані облігації здійснюється
згідно з умовами їхнього випуску. Проте дохід на облігації цільової позики (безвідсоткові облігації) не випла-
чується. Власникам таких облігацій надається лише право придбати відповідні товари або послуги, під які
випущено цей вид цінних паперів. Якщо ціна товару на момент його одержання перевищуватиме вартість об-
лігації, то власник одержує товар за ціною, зазначеною в облігації, а коли товар стане дешевшим, власнику
виплачується різниця між вартістю облігації та ціною товару.

Казначейські зобов’язання України — державний цінний папір, що розміщується виключно на добровільних
засадах серед фізичних осіб, посвідчує факт заборгованості Державного бюджету України перед власником казна-
чейського зобов’язання України, дає власнику право на отримання грошового доходу та погашається відповідно до
умов розміщення казначейських зобов’язань України. [11] Випускаються три різновиди казначейських зобов’язань:

а) довгострокові — з терміном чинності від 5 до 10 років;
б) середньострокові — від 1 до 5 років;
в) короткострокові — до одного року.
Рішення про емісію довго — і середньострокових казначейських зобов’язань ухвалює Кабінет Міністрів, а

короткострокових — Міністерство фінансів України. Ціна продажу казначейських зобов’язань встановлюється
залежно від часу їхнього придбання в межах строку чинності. Кошти від реалізації казначейських зобов’язань
спрямовуються на покриття поточних видатків державного бюджету.

Ощадний сертифікат за формою і змістом — це письмове свідоцтво банку про депонування грошових коштів,
яке засвідчує право вкладника на одержання після закінчення встановленого строку як самого депозиту, так і
відсотків на нього [11]. Ощадні сертифікати можуть бути строковими (під певний договірний відсоток на ви-
значений термін) або до запитання, іменними та на пред’явника. Іменні ощадні сертифікати обігу не підляга-
ють, їхнє відчуження іншим особам не допускається. Цей вид цінних паперів (як і облігації) фізичні особи
можуть придбати тільки за рахунок особистих коштів, а підприємства (організації) — за рахунок чистого при-
бутку, що залишається в їхньому розпорядженні. Виплата доходу на ощадні сертифікати здійснюється за умови
пред’явлення їх для оплати в банк-емітент. Якщо власник ощадного сертифікату вимагає повернення депонова-
них на певний термін коштів раніше за обумовлений строк, то йому виплачується менший відсоток, що узгод-
жується з власником у момент внесення коштів на депозитний рахунок.

Вексель є окремим видом цінних паперів, який засвідчує безумовне грошове зобов’язання боржника (вексе-
ледавця) сплатити після настання строку визначену суму грошей власнику векселя (векселедержателю). Розріз-
няють простий і переказний вексель Простий вексель містить просту і нічим не обумовлену обіцянку векселе-
давця сплатити власнику векселя після зазначеного строю відповідну суму. Переказний вексель (тратта) — це
письмовий наказ векселедержателя (трасанту), адресований платнику (трасату) сплатити третій особі (ремітен-
тові) певну суму грошей у визначений строк. При цьому трасат стає боржником тільки після того, як акцептує
вексель, тобто дасть згоду на його оплату, поставивши на ньому свій підпис.

У процесі обігу вексель передається одним держателем іншому з допомогою передавального напису —
індосаменту. Кожний індосант, як і векселедавець, несе відповідальність за акцепт платіж за векселем. Своєчас-
на оплата векселя погашає всі вексельні зобов’язання. У разі відмови від платежу векселедержатель може звер-
нутися до суду з позовом проти акцептанта. Крім того, якщо вексель не акцептовано або не оплачено, він має
право вимагати сплати векселя способом регресу (зворотної вимоги) від інших відповідальних осіб (векселе-
давця, індосанта, аваліста), солідарне зобов’язаних перед векселедержателем.

Сукупність різних видів цінних паперів, що випускаються і перебувають в обігу в Україні, поділяють на три
групи. До першої з них належать пайові цінні папери, за якими емітент не несе зобов’язання повернути кошти,
Інвестовані в його діяльність, але які засвідчують участь у статутному фонді, надають їхнім власникам право на
участь в управлінні справами емітента та одержання частини майна за ліквідації емітента. Друга група охоплює
боргові цінні папери, за якими емітент бере на себе зобов’язання повернути у визначений термін кошти, інвес-
товані в його діяльність, але які не дають їхнім власникам права на участь в управлінні справами емітента.
Третю групу становлять похідні цінні папери, механізм обігу яких зв’язаний із пайовими борговими цінними
паперами та іншими фінансовими інструментами чи правами щодо них [4, 5].
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Фінансові інвестиції групують за такими стратегічними напрямами:
1. Інвестиційні операції з традиційними інструментами;
2. Придбання похідних цінних паперів (деривативів);
3. Депозитні операції підприємств;
4. Пайова участь у спільних підприємствах.
Щодо депозитних операцій, то це одна з найбільш ефективних форм використання тимчасово вільних гро-

шових коштів. Депозитні операції використовуються для короткострокового вкладання капіталу, а основною їх
метою є генерування інвестиційного прибутку.

Участь у пайових цінних паперах багато в чому подібна до реального інвестування, однак вона менш капітало-
ємна i більш оперативна. Зазвичай, інвестор, використовуючи цю форму фінансового інвестування, ставить за мету
не стільки одержання високого доходу, а встановлення прямого впливу на господарську діяльність підприємства.

На даному етапі розвитку вітчизняний фондовий ринок Україні поки що не забезпечує основне своє завдан-
ня: широке залучення фінансових ресурсів для інвестування інноваційних і інших довгострокових економічних
проектів. Високі ризики на фондовому ринку пов’язані з недосконалою законодавчою базою щодо захисту
інвесторів при вкладенні ними коштів у цінні папери, недоотриманням прав акціонерів, неадекватною дивіденд-
ною політикою тощо. Ризики на фондовому ринку виникають також через зосередження торговців в основному
на неорганізованому ринку з непрозорими правилами торгівлі.

До пріоритетних напрямків розвитку фондового ринку в посткризовий період, зокрема що стосується пи-
тань, пов’язаних з законодавчим регулюванням, слід віднести: розвиток нормативно-правової бази в сфері по-
хідних цінних паперів, вдосконалення механізмів корпоративного управління, вдосконалення механізмів на-
дання інформації, щодо діяльності емітентів цінних паперів.

ВИСНОВКИ
1. Матеріали проведеного дослідження свідчать, що ефективна реструктуризація фінансової системи, роз-

виток фондового ринку винятково на основі саморегуляції ринкових відносин є неможливими. Це пояснюється
тим, що ринкові відносини на нещодавно утворених ринках ще повністю не сформувалися. Тому темпи розвит-
ку фондового ринку, його якісні аспекти, а також розкриття його інвестиційного потенціалу, залежать від конк-
ретних заходів державної політики у сфері фінансового сектору.

2. Ґрунтуючись на проведеному аналізі можна зазначити, що ефективно працюючий фінансовий ринок ви-
конує важливу макроекономічну функцію, сприяючи перерозподілу інвестиційних ресурсів, забезпечуючи їх
концентрацію в найбільш прибуткових і перспективних галузях. Таким чином фінансовий ринок є одним з не
багатьох можливих фінансових каналів, за допомогою яких заощадження перетікають у інвестиції. У той же
час ринок цінних паперів надає інвесторам можливість зберігати та примножувати їх заощадження. Слід зазна-
чити, що розміщення фінансових інструментів, зокрема цінних паперів, — ефективний спосіб мобілізації ре-
сурсів для розвитку виробництва і задоволення інших суспільних потреб, їх подальший розвиток сприятливо
вплине на економічну ситуацію в цілому;

3. За матеріалами проведеного дослідження вважаємо, що процеси фінансового інвестування на фондовому
ринку України повинні бути жорстко регульовані й регламентовані державними органами. Причиною цьому є
велике значення для держави надійності та стабільності системи руху капіталів, що забезпечується обігом різних
видів цінних паперів і їх похідних, у тісному зв’язку цього ринку із законодавчою базою і системою правовідно-
син власності, які склалися в державі

4. З огляду проведеного дослідження, вдосконалення законодавчої бази країни в сфері фінансового інвесту-
вання сприятливо вплине на процес розвитку інвестиційного процесу в цілому. В подальшому вважаємо за
доцільне приділити увагу детальнішому розгляду похідних цінних паперів, що на сьогодні становлять значну
частку фінансових інвестицій.
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ПОРІВНЯЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА МЕТОДІВ ОЦІНКИ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ
ПРИВАБЛИВОСТІ

Калантай А.М., викладач, ДВНЗ «УАБС НБУ»
Основна увага в статті приділена можливостям та доцільності використання методу нечіткої логіки в якості

основної системи підтримки прийняття рішення щодо залучення інвестицій підприємством.
Ключові слова: інвестування, інвестиційна привабливість, методи визначення інвестиційної привабливості.

ВСТУП
Під інвестиційним ризиком ми розуміємо фінансові втрати, які можуть виникнути у зв’язку з погіршенням

ситуації на ринку.
Використання різних математичних методів, систем підтримки у прийнятті рішень при оцінці інвестиційної

привабливості підприємств, для обґрунтування рівня їх ризиків, які обумовлені різними багатосторонніми си-
туаціями, що складаються на ринку.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета цієї статті полягає у вивченні можливостей застосування в процесі аналізу інвестиційної привабли-

вості математичних інструментів та виявлення їх позитивних та негативних наслідків.
РЕЗУЛЬТАТИ
Рівні транспарентності, які використовуються для оцінки інвестиційної привабливості досить різні, але всі

вони так чи інакше дозволяють визначити:
 організаційно-економічну характеристику підприємства;
 інвестиційну історію підприємства;
у випадку, коли підприємство не є відкритим або публічним з гарно розвинутою системою інформування як

потенційних інвесторів, так і діючих власників цих підприємств, так як це поширено на заході;
 аналіз фінансового стану та стан його майна;
 рівень платоспроможності інвестиційно-привабливого підприємства.
Також не останнім є аналіз якісних показників інвестиційно-привабливого підприємства, таких як:
 оцінка стану галузі;
 оцінка місця підприємства в регіоні або у галузі;
 оцінка економічних, політичних та організаційних моментів інвестиційно-привабливого підприємства;
 ділова репутація та інше.
Окрім вибору показників для оцінки виконання своїх зобов’язань, не менш актуальним являється задача

вибору більш коректного методу оцінки цих показників та розробка математичних або експертних систем прий-
няття рішення.

На даний час існує велика кількість методів оцінки інвестиційних ризиків. Один з варіантів наведено в
таблиці 1.

Таблиця 1
Методи оцінки інвестиційної привабливості підприємства

Рівні Методи оцінки інвестиційно-привабливого підприємства
Перший Експертний метод оцінки Автоматизована система оцінки

Статистичний метод
Метод лінійного програмування
Генетичний алгоритм, нейроні сітки

Другий

Нечіткі множини

Всі методи оцінки
інвестиційно-приваб-
ливого підприємства
принципово можливо
розділити на дві групи:

 експертний ме-
тод оцінки;

 автоматизована
система оцінки.

Вони входять до першого рівня класифікації.
Метод першого рівня визначає характер прийняття рішення про інвестицію в конкретне підприємство.
Методи другого рівня показують математичні системи підтримки прийняття рішення.
Статистичний метод ґрунтується на дискримінантному аналізі даних, таких як:
 метод лінійної регресії;
 метод логістичної регресії.
Найбільше розвиненим є метод лінійної багатофакторної регресії:
P = W0 + W1  X1 + W2  X2 + … + Wn  Xn, (1)

де P — ймовірність збитків; W — ваговий коефіцієнт; X — характеристика інвестиційно-привабливого підприємства.
Досить широко використовуються на заході так звані «методи Чессера», котрі включають в себе шість

показників:
X1 — відношення готівки в касі та вартості ринкових цінних паперів до суми активів;
X2 — відношення суми продажів до суми готівки в касі та ринкових цінних паперів;
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X3 — прибуток до сплати відсотків і податків до суми активів;
X4 — загальна заборгованість до суми активів;
X5 — основний капітал до акціонерного капіталу;
X6 — оборотний капітал до загальної суми продажів.
З лінійного характеру регресійних методів випливає, що модель, котра будується на цій основі, містить в

собі корельовані характеристики.
Результатом використання методу лінійного програмування є лінійна модель оцінки, котра не дозволяє пов-

ністю точно провести класифікацію інвестиційно-привабливого підприємства, у зв’язку з чим завдання форму-
люється таким чином, щоб ймовірність помилки була зведена до мінімуму.

В процесі оцінки інвестиційної привабливості підприємства все більше набуває використання метод лінійного
програмування, що є однією із найрозвиненіших галузей математичного програмування та теорії оптимізації.
Загальна постановка задачі лінійного програмування, та один із підходів до її розв’язання (ідея розрішаючи
множників або двоїстих оцінок) вперше наведено в роботі радянського вченого Канторовича Л.В. в 1939. В цій
же роботі намічено один із методів розв’язання задачі — метод послідовного зменшення нев’язок.

Методи розв’язування лінійного програмування:
 метод потенціалів — розроблений в 1940 році радянським вченим Канторовичем Л.В. та Гавуріним Л.В. в

застосуванні до транспортних задач;
 симплекс-метод — цей метод є узагальненням методу потенціалів для випадку загальної задачі лінійного

програмування, розробленого американським вченим Даншитом Дж.-Б. в 1949 році;
 двоїстий симплекс –метод, розроблений згодом після прямого симплекс –метода розв’язання двоїстих

задач лінійного програмування, але сформульований в термінах вихідної задачі.
Усі ці методи скінченні. Крім того, існують також ітеративні методи розв’язання, які дають можливість

обчислювати розв’язання задачі із наперед заданою точкою.
Близький зв’язок між лінійним програмуванням та теорією ігор дає змогу використовувати для розв’язання

задач лінійного програмування чисельні методи теорії ігор.
Інша група ітеративних методів характеризується заміною вихідної задачі на еквівалентну їй задачу опуклої

оптимізації без обмежень, для розв’язання якої використовується різноманітні градієнтні методи.
Для розв’язання задач лінійного програмування з великою кількістю змінних та обмежень використовують

методи декомпозиції, які дають змогу замість вихідної задачі розв’язувати послідовність меншого обсягу.
Метод лінійного програмування недостатній при накладанні додаткових обмежень на цілочисельність зна-

чень змінних. Вивченням таких задач займається цілочисельне програмування.
Поряд з основною задачею лінійного програмування розглядають різноманітні окремі задачі лінійного про-

грамування, такі як транспортні, задачі розподілу, задачі теорії розкладів, вибору тощо [1].
Генетичні алгоритми, нейроні сітки
Для задачі оцінки інвестиційної привабливості цей метод виглядає таким чином: є набір класифікаційних

моделей, які піддаються «мутації» та/або «селекція», «схрещенню», та в результаті відбираються «сильніші»,
тобто модель, яка дає найбільш точну класифікацію

Генетичні алгоритми (англ. genetic algorithm) — це еволюційний алгоритм пошуку, що використовується
для вирішення задач оптимізації і моделювання шляхом послідовного підбору, комбінування і варіації шуканих
параметрів з використанням механізмів, що нагадують біологічну еволюцію.

Особливостями генетичного алгоритму є акцент на використання оператора «схрещення», який виконує
операцію рекомбінацію рішень — кандидатів, роль якої аналогічна ролі схрещення в живій природі [2].

В загальному сенсі використання генетичного алгоритму засновано на алгоритмі з біологічним процесом
природного відбору, цей масив часто називають саме «хромосома». Випадковим чином в масиві створюється
деяка кількість початкових елементів або «осіб», або початкова популяція. Особи оцінюються з використанням
функції пристосування, в результаті якої кожній особі присвоюється певне значення пристосованості, яке виз-
начає можливість виживання отриманих значень пристосованості, вибираються особи допущені до схрещення
«селекції». До осіб застосовуються «генетичні оператори» (в більшості випадків це оператор схрещення
(crossover) і оператор мутації (mutation), створюючи таким чином наступне покоління осіб. Особи або елементи
наступного покоління також оцінюються застосуванням генетичних операторів і використовується селекція та
мутація. Так моделюється еволюційний процес, що продовжується декілька життєвих циклів (поколінь), поки
не буде використано критерій зупинки алгоритму. Таким критерієм може бути:

 знаходження глобального, або надоптимального вирішення;
 визначення числа поколінь, що відпущені на еволюцію;
 вичерпання часу, відпущеного на еволюцію.
Генетичні алгоритми можуть бути використані для пошуку рішень в дуже великих і тяжких просторах пошуку.
Етапи генетичного алгоритму можемо розглянути на рисунку 1.
Можливо виділити наступні елементи генетичного алгоритму:
1. Створення початкової популяції.
2. Обчислення функції пристосування для осіб популяції (оцінювання).
3. Повторювання до виконання критерію зупинки алгоритму:
3.1. Вибір індивідів із поточної популяції (селекція).
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3.2. Схрещення та/або мутація.
3.3. Обчислення функції пристосовуваності для всіх осіб.
3.4. Формування нового покоління.
Створення початкової популяції. Перед першим кроком не-

обхідно отримати з життя або випадковим чином створити де-
яку початкову популяцію. Навіть якщо популяція здається зовсім
не конкурентною, генетичний алгоритм все одно достатньо
швидко переведе її в придатну для життя популяцію. Таким
чином, на першому кроці можна не особливо старатися зроби-
ти надто вже пристосованих осіб, достатньо, щоб вони відпо-
відали формату осіб популяції, і на них можна було вирахувати
функції пристосованості (Fitness). Наслідком першого кроку є
популяція Н, що налічує N осіб.

На етапі вибору необхідно із всієї популяції вибрати її пев-
ну долю, яка залишиться в «живих» на цьому етапі популяції. Є
декілька способів провести відбір. Ймовірність виживання осо-
би h повинна залежати від значення її пристосованості Fitness
(h). Сама ж доля відібраних s зазвичай є параметром генетич-
ного алгоритму, і її просто задають заздалегідь. Внаслідок відбо-
ру із N осіб, які ввійдуть в наступну популяцію Н’. Решта роз-
глянутих осіб загине.

На етапі відбору необхідно із всієї популяції вибрати її пев-
ну долю. Яка залишиться в «живих» на цьому етапі популяції.
Є декілька способів провести відбір. Ймовірність виживання
особи h повинна залежати від значення її пристосованості Fitness
(h). Сама ж доля відображених s зазвичай є параметром гене-

так

ні

1. Початкова популяція
інформаційних показників

2. Схрещення та/або мутація

3. Селекція

4. Формування нового
покоління

Досягнутий результат

Досягнута популяція

Рис. 1. Схема роботи генетичного алгоритму
тичного алгоритму, і її просто задають заздалегідь. Внаслідок відбору із N осіб популяції Н повинні залишитись
sN осіб, які ввійдуть в наступну популяцію H’. Решта розглянутих осіб загине.

Розмноження в різних алгоритмах описується по різному — воно, звісно, залежить від форми осіб. Головна
вимога до розмноження — щоб нащадок чи нащадки мали можливість успадкувати всі попередні риси, «змішав-
ши» їх якимось достатньо розумним чином.

Приклад оцінки розмноження: вибрати (1-s)p/2 гіпотез із Н і провести з ними розмноження, отримавши по
два нащадка від кожної пари (якщо розмноження описано так, щоб давати одного нащадка, необхідно вибрати
(1-s)p пар), і добавити цих нащадків в Н’ буде складати з Nосіб.

Особи для розмноження зазвичай вибираються із всієї популяції Н, а не із тих, що вижили на першому кроці
(хоча останній варіант теж має право на існування). Справа в тому, що головна проблема генетичних алго-
ритмів — недостача різноманітності (diversity) в особах. Достатньо швидко виділяється єдиний генотип, який
представляє собою локальний максимум і згодом всі елементи популяції наповнюється копіями цієї особи.
Існують різні способи боротьби із таким небажаним ефектом: один з них — вибір для розмноження не з самих
«пристосованих», а взагалі зі всіх осіб.

До мутації відносяться все ті ж, що і до розмноження: є деяка доля мутантів m, що є параметром генетично-
го алгоритму, і на кроці мутації необхідно вибрати mN, а згодом змінити їх згідно з заздалегідь заданими опера-
ціями мутації.

Генетичні алгоритми застосовуються для вирішення задач:
 оптимізації функції;
 оптимізації запитів в базі даних;
 різноманітні задачі на графіках (задача комівояжера, розфарбування);
 налаштування і навчання штучних нейронних мереж;
 задачі компоновки;
 створення розкладів;
 ігрові стратегії;
 апромоксація функцій;
 штучне життя;
 біоінформатика (згортання білків).
Нечіткі — множини моделі, які будують функціональну відповідність між нечіткими лінгвістичними понят-

тями (для прикладу: інвестиційна привабливість підприємства може бути оцінена як «відмінно», «добре», «по-
гано» та інше) і спеціальними функціями , котрі виражають ступінь приналежності змінних параметрів (в дано-
му випадку — інвестиційна привабливість) згаданими нечіткім описом [4].

Аксіомою переваги нечіткої множини моделі є її можливість оперувати одночасно як кількісними, так і
якісними характеристиками.

Алгоритмами оцінки інвестиційної привабливості за допомогою нечітких множинних математичних моде-
лей є:
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 на першому етапі проводиться оцінка кожної характеристики підприємства, в результаті тому чи іншому
показнику ставиться у відповідності значення функціональної приналежності;

 в подальшому, шляхом математичного апарату, проводиться вибір найбільшої оцінки інвестиційної при-
вабливості.

Для ймовірних підходів характерно представлене значення у вигляді закону розподілу випадкової величини
для нечіткого множинного підходу — у вигляді функціональної приналежності. Ймовірний підхід вимагає ве-
лику кількість однакових об’єктів, нечіткі методи, котрі застосовуються до будь-якої кількості об’єктів [5].

Для використання ймовірних методів при оцінці інвестиційної привабливості конкретного підприємства
необхідна наявність достатньо великої кількості однорідної вибірки, що є неможливим в умовах сьогоденної
вітчизняної діяльності. В свою чергу моделі, котрі містять в своїй основі апарат нечіткої логіки, дозволяють
провести коректний та якісний аналіз інвестиційної привабливості підприємства, при умові грамотного скла-
дання експертної функції приналежності лінгвістичним змінним, котрими оперує модель.

ВИСНОВКИ
Важливими є такі висновки:
 нечіткі множинні моделі дозволяють не тільки ранжувати показники, котрі входять в їх склад, але також

дозволяють присвоювати так звані «степені істинності» значень, що є дуже важливим в теперішній час, врахо-
вуючи той факт, що далеко не завжди фінансова (бухгалтерська та інша) звітність гарантовано може бути визна-
на достовірною;

 безпосередня оцінка нечіткої множини моделей дозволяє реалізувати повний цикл з подальшим прийнят-
тям рішень, тобто максимального значення привабливості, якості та розміри інвестицій в підприємство.
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УДК 330.322

ОЦІНЮВАННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ІНВЕСТУВАННЯ НА ПІДПРИЄМСТВАХ
АВТОМОБІЛЬНОГО ПАСАЖИРСЬКОГО ТРАНСПОРТУ

Щербань О.Д., викладач, ХІФ УДУФМТ
У даній статті визначено основні складові підвищення якості перевезень автомобільним транспортом. Заз-

начена необхідність включення до системи оцінювання якості перевезень і економічної ефективності інвесту-
вання автотранспортних підприємств економічних, соціальних і екологічних показників. Має місце запропоно-
вана автором схема оцінювання інвестування. Сучасні тенденції прийняття інвестиційного рішення передбача-
ють необхідність врахування всіх наслідків інвестування.

Ключові слова: автомобільний транспорт, якість перевезень, інвестування, транспортний процес, інвести-
ційне рішення.

ВСТУП
На сьогоднішній день в Україні виникає необхідність оцінювання ефективності інвестування на автомобіль-

ному пасажирському транспорті. Інвестиційні розрахунки є інструментом управління інвестиційною діяль-
ністю автотранспортних підприємств, вони є необхідними для побудови та оцінки моделей з підготовки інвес-
тиційних рішень.

Проводячи аналіз публікацій з теми «Оцінювання ефективності інвестування на підприємствах автомо-
більного пасажирського транспорту» слід відмітити значне збільшення їх кількості в останні роки, що підтвер-
джує актуальність обраної для дослідження теми. Серед авторів, що приділяли найбільшу увагу в своїх працях
саме по цій темі, відомі такі дослідники Э.Н. Райхман, Г.Г. Азгальдов [1], С.А. Айвазян, В.С. Мхитарян [2],
П.М. Канило, В.Д. Однолетков [3].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою написання даної статті є визначення підходу щодо оцінювання ефективності інвестування на підпри-

ємствах автомобільного пасажирського транспорту.
РЕЗУЛЬТАТИ
Основними складовими підвищення якості перевезень автомобільним транспортом є: економічна, соціаль-

на і екологічна.
Основними показниками економічної складової слід вважати:
 вартість проїзду;
 вартість додаткових послуг (у разі, коли вони надаються);
 загальні витрати пасажирів на одну поїздку.
Показниками, що характеризують соціальну складову є:
 надійність транспортного засобу, складу водіїв;
 забезпечення безпечних умов перевезень;
 комфортність перевезень, яка включає: дотримання санітарно-гігієнічних умов салону транспортного за-

собу, його наповнення та культура обслуговування водієм;
 забезпечення обґрунтованого часу поїздки, який залежить від швидкості перевезень та кількості зупинок,

передбачених графіком руху;
 своєчасність перевезень, яка залежить від регулярності й інтервалу руху.
До показників рівня екологічної безпеки слід відносити:
 масу викидів шкідливих речовин у навколишнє середовище;
 суму екологічних збитків.
Включення наведених показників до системи оцінювання якості перевезень і економічної ефективності інве-

стування автотранспортних підприємств вимагає проведення відповідного аналізу всіх окремих показників, які
в змозі визначати якість перевезень, а також інтегрального показника, що дозволяє визначати вагомість впливу
кожного з показників на якість перевезень.

Основним методом у даному випадку може бути метод експертних оцінок. Кількість експертів визначається
відповідно рекомендаціям [1].

Загальну схему оцінювання інвестування наведено на рис. 1.
Експертам було запропоновано здійснити ранжирування показників по ступеню вагомості будь-якого показ-

ника з метою дослідження якості процесу перевезень автотранспортних підприємств. При цьому складова, що
має найбільшу вагомість отримує перший ранг, а складова, що має менший вплив на оцінку якості процесу
перевезень автотранспортного підприємства, ніж перша, другий ранг і т.д. На основі результатів експертів скла-
дається матриця рангів.

Ступінь узгодженості думок експертів оцінюється за відомою формулою розрахунку конкордації.
Коефіцієнт конкордації змінюється від 0 до 1, він складає 0,725; перевірка його вагомості здійснюється за

допомогою критерію Пірсона, розрахункове значення якого становить 91,2 і порівнюється з табличним, яке
визначається за допомогою довідкової літератури [2]. Для формулювання висновку про вагомість коефіцієнту
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Рис. 1. Загальна схема оцінювання інвестицій на автотранспортних підприємствах

Пірсона повинно пере-
вищувати табличне.

На основі запропо-
нованого підходу про-
ведено оцінку якості
процесу перевезень
пасажирського автомо-
більного транспорту. В
якості експертів запро-
шено більше 20 науко-
вих працівників авто-
мобільного транспорту
та спеціалістів. Ними
визначено вагомість
кожної складової та
якісних показників в
балах якість процесу
перевезень 10 АТП.
Згідно з табличним
значенням [1], що
відповідає похибці 0,5
з ймовірністю довіри
95%, кількість екс-
пертів не повинна бути
меншою 15 осіб, тому
залучення 20 про-
відних фахівців, які
безпосередньо працю-
ють в галузі автомо-
більного транспорту, є
достатнім як за кіль-
кістю, так і за якісним
складом.

Для оцінки було зап-
ропоновано 3 складо-
вих оцінки процесу пе-
ревезень підприємств
автомобільного паса-
жирського транспорту:

b1 — економічні
показники;

b2 — соціальні по-
казники;

b3 — екологічні по-
казники.

Кількісне значення
коефіцієнтів вагомості,
визначене в результаті
експертного опитуван-
ня (з урахуванням не-
обхідності нормалі-
зації, коли сума всіх ко-
ефіцієнтів вагомості
повинна становити
«1») наведено в табл. 1.

Група показників Позначення Вагомість
Економічні b1 0,350
Соціальні b2 0,420
Екологічні b3 0,230

Всього — 1,000

Таблиця 1
Вагомість показників якості перевезень пасажирським автомобільним транспортом

Розрахунок інтегрального показника якості процесу перевезень автомобільним транспортом здійснюється
за формулою:





n

1i
i X
X

ei
ibІП , (1)

де ІП — інтегральний показник якості процесу перевезень пасажирським автотранспортом;
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bі — коефіцієнт вагомості і-го часткового показника;
хі — фактичне значення і-го часткового показника;
хеі — еталонне (бажане, очікуване та практичне досяжне) значення і-го часткового показника.
Відповідні інтервали належності сформовано за груповою універсальною шкалою Харрінгтона (табл. 2) [1].

Таблиця 2
Шкала кількісно-якісних характеристик інтегрального показника якості процесу переве-

зень автомобільним транспортом
Рівень / Якісна оцінка Кількісне значення інтервалу оцінки

Високий / Добра 0,72-1,00
Середній / Задовільна 0,27-0,71

Низький / Незадовільна 0,00-0,26

Для оцінки впли-
ву транспортного
процесу нас стан
навколишнього при-
родного середови-
ща запрошено нау-
кових співробіт-
ників Інституту про-

блем машинобудування, що займаються проблемами екологізації транспортних засобів (м. Харків). Кількість
експертів обмежена, тому що головним критерієм визначення їх кількості є наявність компетентних спеціалістів
у своїй області.

Результати оцінки показників якості процесу перевезень автомобільним транспортом наведено у табл. 3,
інтегральна оцінка — у табл. 4.

Таблиця 3
Результати диференційованої оцінки якості процесу перевезень автомобільним транспортом

Група показників
АТП Соціальні показники Екологічні показники Економічні показники

1 2 3 4
1 0,321 0,470 0,373
2 0,325 0,260 0,373
3 0,308 0,255 0,307
4 0,292 0,265 0,313
5 0,283 0,260 0,313
6 0,283 0,255 0,353
7 0,258 0,255 0,320
8 0,283 0,270 0,327
9 0,283 0,310 0,373

10 0,258 0,255 0,320

Як свідчать дані
табл. 3 рівень якості
процесу перевезень
а в т о м о б і л ь н и м
транспортом досить
низький на всіх 10
підприємствах; при
цьому найнижчими
показниками є по-
казники екологічної
складової процесу
перевезень, які на-
пряму залежать від
рівня оновлення
транспортного засобу.

Запропонований
підхід щодо по-
рівняння та вимі-
рювання окремих
показників якості,
формування інте-
грального критерію
оцінки якості паса-
жирських переве-
зень автомобільним
транспортом може
бути використаний
для рішення прак-
тичних завдань при
відборі перевізни-

Таблиця 4
Результати інтегральної оцінки якості процесу перевезень автомобільним транспортом

АТП Інтегральний показник Рівень якості перевізного процесу
1 0,503 задовільний
2 0,335 незадовільний
3 0,346 незадовільний
4 0,353 незадовільний
5 0,360 незадовільний
6 0,347 незадовільний
7 0,347 незадовільний
8 0,349 незадовільний
9 0,418 задовільний
10 0,356 незадовільний

ка, що забезпечує найбільш високий рівень якості процесу перевезень автомобільним транспортом. До його
переваг слід віднести можливість отримання комплексної оцінки якості процесу перевезень, визначення ва-
гомості окремого показника якості у загальній оцінці якості, виявлення переліку показників, що потребують
покращення та прийняття для цього обґрунтованого інвестиційного рішення. Це дозволяє створювати умови
та можливості науково обґрунтованого конкурсного відбору перевізників на право обслуговування автобус-
них маршрутів.

Сучасні тенденції прийняття інвестиційного рішення передбачають необхідність врахування всіх наслідків
інвестування з позиції підприємства, споживача, інвестора, органів державного управління та місцевого само-
врядування. Для активізації процесів екологізації транспортних засобів на державному рівні потрібно забезпе-
чити підтримку екологічно спрямованих інвестиційних проектів за рахунок пільгового кредитування, оподат-
кування тощо.

Важливою складовою оцінювання економічної ефективності інвестування автотранспортних підприємств є
врахування наслідків забруднення навколишнього природного середовища, які не всі піддаються грошовому
оцінюванню. Через певний час в процесі експлуатації автотранспорту висвітлюються позитивні та негативні
результати впливу навколишнього природного середовища на здоров’я людини. Збиток від забруднення навко-
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лишнього природного середовища у мегаполісі, перш за все, визначається оцінкою збитку здоров’ю населення,
що обумовлений негативним впливом автомобільного транспорту.

Серед методів оцінки екологічних ефектів інвестиційних проектів можна відзначити: методи ринкової оцін-
ки екологічних результатів інвестиційних проектів і методи оцінки фізичних змін в навколишньому природно-
му середовищі та стані пацієнтів.

Перша група методів дозволяє знаходити грошові аналоги повної економічної цінності навколишнього при-
родного середовища, а друга — грошовий еквівалент екологічного збитку від забруднення навколишнього се-
редовища [4, 5]. Визначення рівня забруднення навколишнього природного середовища здійснюється з ураху-
ванням обсягів викидів шкідливих речовин в природне середовище, а також шляхом замірів концентрації шкідли-
вих речовин у мегаполісі. Знешкодження екологічних збитків залежить від їх видів, які підрозділяються на
збитки, що наносяться матеріальним об’єктам, здоров’ю на життю населення, природно-ресурсній системі та
відповідним галузям.

Перелік забруднюючих речовин і нормативи збору, запропоновані дослідниками, наведені в табл. 5.
Таблиця 5

Нормативи збору, що справляється за викиди основних забруднюючих речовин
від стаціонарних джерел забруднення [4]

Назва забруднюючої речовини Норматив збору, грн./т
Азоту оксиди 80
Бенз(о)пірен 101807
Вуглецю окис 3
Вуглеводні 4,5

Міністерством
охорони навколиш-
нього природного
середовища та ядер-
ної безпеки Украї-
ни розроблено ме-
тодику оцінки еко-
логічного збору від
збитків та рівня їх
компенсації [4, 5],
наведених в табл. 6.

Недоліком цієї
методики є немож-
ливість встанов-
лення розміру
відверненого еко-
логічного збитку
навколишньому

Таблиця 6
Нормативи збору, що справляється за забруднення навколишнього природного середови-

ща пересувними джерелами забруднення [4]
Вид пального Норматив збору, грн./т

Дизельне пальне 4,5
Бензин етилований 6
Бензин неетилований 4,5
Зріджений нафтовий газ 6
Стиснений природний газ 3

природному середовищу. Це пояснюється тим, що розраховується як різниця між збитком до та після проведен-
ня цілеспрямованих зусиль по підвищенню рівня екологічної безпеки автомобільного транспорту.

Крім того, вона не враховує: рівня забруднення атмосфери міста, рівня викидів шкідливих інгредієнтів, їх
відносної загрози, сумарної дії ряду шкідливих речовин на людину, явищ синергізму, при якому в атмосфері,
наприклад, через дію сонячної радіації синтезуються ще більш небезпечні для людини шкідливі речовини.
Крім цього, такий методичний підхід не стимулює власників до покращення екологічних показників рухомого
складу.

Ця методика вдосконалена іншими дослідниками шляхом розрахунку річного рівня викидів певної шкідливої
речовини, концентрація якої в атмосфері міста перевищує припустимий рівень з урахуванням технічного стану
автотранспорту та його двигунів [6]. Значення коефіцієнта, що враховує такі показники наведено в табл. 7.

Таблиця 7
Коефіцієнт, що враховує технічний стан автотранспорту та його двигуна та залежить

від строку експлуатації рухомого складу
Шкідливі речовини у відпрацьованих газах автомобілівСтрок експлуатації

автомобілів CO CH NOx БП
до 2-х років 1 1 1 1
від 2 до 5 років 1,3 1,2 1,5 1,3
від 5 до 10 років 1,5 1,4 1,7 1,7
понад 10 років 1,7 1,6 1,9 2

Причому роз-
мір компенсації за
забруднення ат-
мосфери шкідли-
вими речовинами у
відпрацьованих га-
зах автомобілів, які
є вищими, ніж при-
пустимі рівні, роз-
раховується як
сума річного рівня викидів шкідливої речовини, помноженої на прогнозований норматив плати.

Розрахований таким чином розмір компенсації доцільно використовувати для встановлення залежності
реального стану забруднення атмосфери міст в залежності від експлуатації пасажирського транспорту на їх
території.

Як свідчать дослідження [3], рівень компенсації, отриманий за допомогою таких розрахунків, перевищує у
2,5 рази рівень, розрахований за рекомендаціями Міністерства охорони навколишнього природного середови-
ща та ядерної безпеки України. Важливим є спрямованість такої компенсації на бюджетну підтримку інвести-
ційних проектів щодо підвищення рівня екологізації автомобільного транспорту.

З економічної точки зору доцільно здійснювати розподіл відповідальності за екологічно-деструктивну
діяльність автомобільного транспорту на стан навколишнього природного середовища між:
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1. Підприємствами-забруднювачами за рахунок сплати екологічних платежів за понадлімітні викиди шкідли-
вих речовин у атмосферу від транспорту;

2. Споживачами шляхом включення екологічних витрат, що є у межах прийнятих міжнародних екостан-
дартів, у собівартість перевезень;

3. Органами державного управління та місцевого самоврядування шляхом бюджетної підтримки екологічно
спрямованих інвестиційних проектів з оновлення рухомого складу.

Виходячи з цього, компенсацію збитку, завданого навколишньому природному середовищу при переве-
зенні пасажирів автомобільним транспортом у межах ліміту, необхідно включати у собівартість перевезень
за формулою:
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де mil — річний рівень і-тої шкідливої речовини j-тої групи, т/рік; lj — рівень групи викидів; Ні — прогнозова-
ний норматив плати, грн/т; Сі — коефіцієнт, який враховує посилення негативного впливу і-тої шкідливої речо-
вини на людину з урахуванням синергічної дії інших речовин (встановлюється за допомогою експертних оці-
нок); Еij lim — екологічні платежі за забруднення атмосфери транспортними засобами у межах ліміту, грн.

Компенсацію збитку, завданого навколишньому природному середовищу, через понадлімітні викиди шкідли-
вих речовин транспортними засобами доцільно компенсувати з прибутку автотранспортних підприємств:
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де Eij
понадлім — екологічні платежі за понадлімітні викиди у атмосферу забруднюючих речовин транспортними

засобами, грн.
Показники ефективності інвестицій при відшкодуванні екологічних витрат по АТП наведено в табл. 8.

Таблиця 8
Показники ефективності інвестицій при відшкодуванні екологічних витрат споживачами

АТП

Розмір
бюджетного

ефекту,
тис.грн.

Розмір
ринкового

ефекту,
тис.грн.

Розмір
соціального

ефекту,
тис.грн.

Розмір
екологічного

ефекту,
тис.грн.

Сукупність
економічних
результатів

проекту,
тис.грн.

Рівень
економічної
ефективності

1 60,73 160,51 15,93 831,43 1068,59 високий
2 150,10 242,93 14,72 902,29 1310,03 високий
3 173,93 399,12 23,71 1736,86 2333,62 високий
4 102,69 201,37 13,60 1044,02 1361,67 високий
5 144,94 221,21 14,43 688,44 1069,01 високий

Як свідчать дані
табл. 8, у разі від-
шкодування еколо-
гічних витрат дося-
гається високий
рівень економічної
ефективності авто-
транспорту.

Таким чином,
такий підхід щодо
прийняття рішення
про доцільність
інвестування на

підприємствах автомобільного пасажирського транспорту включає оцінювання ефективності з точки зору
підприємства, споживачів та держав з урахуванням екологічних збитків, що підвищує ефективність управлін-
ських рішень відносно інвестиційного проектування на підприємствах автомобільного пасажирського транс-
порту. Тому в процесі комплексного оцінювання ефективності транспортних підприємств з точки зору враху-
вання екологічного ефекту необхідно:

1. Зважаючи на те, що АТП експлуатують рухомий склад, який не відповідає міжнародним стандартам, вони
повинні компенсувати шкоду, завдану навколишньому середовищу у вигляді екологічних платежів.

2. Компенсацію екологічних витрат від автотранспорту повинні здійснювати споживачі транспортних по-
слуг, бо в нашій країні (регіоні) забезпечити транспортні перевезення без викиду шкідливих речовин немож-
ливо, тому платежі за них в межах норм міжнародних стандартів повинні сплачувати (за принципом спожи-
вач платить) за існуючими ставками, їх необхідно включати до собівартості (і відповідно до цін) перевезень
пасажирів.

3. Покриття витрат на покриття екодеструктивних процесів доцільно здійснювати за допомогою фондів
відповідного рівня, що формуються за рахунок підприємств-забруднювачів.

Отже комплексна оцінка ефективності інвестицій підприємств автомобільного пасажирського транспорту
повинна базуватися на:

 інвестуванні з економічних позицій, які повинні враховувати ступінь досяжності очікуваних результатів з
боку споживачів, органів державного управління та місцевого самоврядування;

 комплексному спрямуванні щодо сутності складових економічної ефективності та враховувати управлінські,
техніко-технологічні, організаційні, інституціональні результати інвестиційної діяльності з позицій інвестора
та автотранспортного підприємства. При цьому слід враховувати можуть бути отримані споживачами та держа-
вою в цілому завдяки додатковим ефектам від реалізації екологічно спрямованих інвестицій;

 оновленні рухомого складу, причому з отриманням екологічного ефекту, тому тільки при його наявності
необхідно приймати рішення;
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 урахуванні чиннику часу, тобто за допомогою чиннику дисконтування інвестиційних прибутків та витрат,
що дозволить врахувати рівень інвестиційного ризику;

 підтримці інвестиційних рішень при наявності розрахунків сукупності результатів (соціальних, економіч-
них й екологічних) для порівняння їх величин з витратами.

Найбільш узагальнену оцінку результату інвестування АТП, тобто його кінцевий результат дає чистий при-
ведений дохід (NPV).

Найбільш складним показником оцінки реальних інвестицій є внутрішня ставка дохідності (IRR), що має
вираз дисконтної ставки, згідно з якою інвестиційні витрати приводяться до сучасної вартості.

Період окупності (PP) є найбільш розповсюдженим та зрозумілим показником оцінки ефективності
інвестицій.

Період окупності повинен бути меншим порівняно з життєвим циклом інвестиційного проекту, що відпові-
дає строку служби рухомого складу підприємств пасажирського автотранспорту.

ВИСНОВКИ
Проведені дослідження довели, що оцінювання якості перевезень і економічної ефективності автотранс-

портних підприємств повинно ґрунтуватися на результатах аналізу окремих показників, які впливають на якість
перевезень, і інтегрального показника, що надає можливість визначати вагомість впливу кожного окремого
показника. Комплексна оцінка ефективності інвестицій автотранспорту повинна базуватися на комплексному
спрямуванні складових економічної ефективності та врахуванні управлінських, техніко-технологічних, органі-
заційних, інституціональних результатів інвестиційної діяльності з позицій інвестора і автотранспортного
підприємства; прийнятті інвестиційного рішення щодо оновлення рухомого складу за умов отримання еколо-
гічного ефекту; урахуванні чиннику часу (дисконтування інвестиційних прибутків); підтримці інвестиційних
рішень, що повинна здійснюватися при наявності соціальних, економічних, екологічних розрахунків для по-
рівняння їх з витратами. Узагальнена оцінка результатів інвестування автотранспортних підприємств здійснюєть-
ся на основі чистого приведеного доходу, внутрішньої ставки доходності та періоду окупності.
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СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ МЕТОДОЛОГИИ ОЦЕНКИ УПРАВЛЕНИЯ
ПРЕДПРИЯТИЯМИ САНАТОРНО-КУРОРТНОГО И ТУРИСТИЧЕСКОГО

КОМПЛЕКСА

Бобарыкина Е.Н., к.э.н., доцент, КЭИ КНЭУ им. В. Гетьмана,
Лавриченко А.А., соискатель, РВНЗ «КГУ»

Рассматривается необходимость разработки единого подхода к методике оценки управления предприятием
санаторно-курортного и туристического комплекса (СКТК). Предложена методика проведения оценки управ-
ления предприятием СКТК, следуя которой высший финансовый менеджмент сможет своевременно выявлять
недостатки и разрабатывать направления (рекомендации) по улучшению эффективности организации, стабиль-
ности производства и управления в фирме с целью улучшения функционирования предприятия в условиях
действия рыночных регуляторов.

Ключевые слова: управление предприятиями СКТК, система управления, оценка управления, критерии оценки
системы управления СКТК, методы оценки системы управления.

ВВЕДЕНИЕ
В современных условиях хозяйствования в Украине назрела необходимость разработки единой методоло-

гии проведения оценки управления предприятием санаторно-курортного и туристического комплекса (СКТК),
поскольку ее отсутствие и применение адаптированных методологий, накопленного опыта, аналогий и интуи-
ции приводят к необратимым последствиям, негативным явлениям, которые отрицательно сказываются на эф-
фективности всей системы управления предприятием и делового сообщества в целом.

Оценке эффективности управления предприятием посвящено немало работ, как отечественных, так и зару-
бежных авторов: Бандурин В.В., Грязнова A.Г., Лившиц В.Н., Ансофф И., Дамодаран А., Друкер П., Коллер Т.,
Коупленд Т., Миллер М., Модильяни Ф., Муррин Д., Уолш К., Эмерсон Г., Файоль А. и др.

В своей работе К. Уолшем предлагает для оценки эффективности управления использовать показатели обора-
чиваемости оборотных активов и рентабельности продаж. Такие известные экономисты как Т. Колер и
Т. Коупленд считают, что эффективным управлением является то, которое приводит к увеличению стоимости
бизнеса предприятия. В своих работах Ф. Модильяни и М. Миллер утверждают, что структура капитала не
оказывает влияния на капитализацию предприятия, и, следовательно, эффективность управления не может быть
связана с оценкой оптимальности привлеченного капитала. И. Ансофф уделяет внимание стратегическому пла-
нированию предприятия, использованию методов бюджетирования как средства достижения поставленных целей
во взаимосвязи с интеграцией, координацией и целенаправленной деятельности специалистов управляющей
системы (фирмы). При этом при проведении оценки основным индикатором является уровень, компетенция, а
также потенциал административно-управленческого персонала, стремление высшего менеджмента адекватно
реагировать на изменение условий функционирования во внешней и внутренней среде предприятия СКТК.

Существующее многообразие проведения оценок и широта разброса индикаторов эффективности управле-
ния фирмой, часто не позволяет досконально исследовать все аспекты управления предприятием как системы,
либо обеспечивает неоднозначность оценки эффективности управления предприятием СКТК.

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМЫ
Целью статьи является разработка единого подхода к методологическим рекомендациям по оценки управ-

ления предприятием СКТК.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Управление предприятием — это процесс анализа, принятия и реализации управленческих решений во всех

сферах деятельности предприятия для достижения определенных целей в рамках действующего законодатель-
ства и обычаев делового оборота. Управление связано с деятельностью людей, направленное на создание това-
ра, изменение его свойств, обновление технологии производства, расширение сферы влияния [5, c. 75].

Научная основа управления как экономической категории исследована в начале прошлого века Ф. Тэйло-
ром, а позднее известный экономист А. Файоль ввел следующие группы деятельности фирмы, которые акту-
альны и на сегодняшний день для каждого украинского предприятия:

 производственно-техническая группа;
 торгово-закупочная (коммерческая) группа;
 финансово-экономическая группа;
 бухгалтерская группа;
 обеспечение безопасности компании (защита собственности и персонала);
 управление.

Бобарыкина Е.Н., Лавриченко А.А. Совершенствование методологии оценки управления предприятиями санаторно-
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Процесс управления осуществляется административно-управленческим персоналом (высшим финансовым
менеджментом) и реализуется в рамках системы управления предприятием СКТК.

Система управления предприятием — это эффективное взаимодействие ее элементов, основанное на адек-
ватности разработанных технических, экономических, управленческих решений, обеспечивающих достиже-
ние основных целей предприятия — получение и максимизация прибыли, обеспечение конкурентных преиму-
ществ и обеспечение инвестиционной привлекательности в перспективе [4, c. 23].

В настоящее время при проведении оценки управления предприятием СКТК используют узкий диапазон
контролируемых показателей, характеризующих отдельные стороны эффективности управления. Так, напри-
мер, собственники субъектов рыночных отношений часто ограничиваются только проведением анализа каче-
ственных и количественных характеристик эффективности структуры управления, анализа деятельности и со-
стояния предприятия, оценки маркетинга фирмы и др., то есть всё проведение оценки основано на изменениях
(сопоставлении с отраслевыми) ретроспективных показателей, которые рассчитываются по данным первично-
го бухгалтерского учета и финансовой отчетности.

Целью проведения оценки управления предприятием СКТК является получение объективной информации
о количественном и качественном состоянии отдельных характеристик управляемого объекта (рыночных, фи-
нансовых, технических, инновационных, инвестиционных, организационных и др.), их динамике для дальней-
шего обеспечения эффективного функционирования предприятия в перспективе (желательно — долгосроч-
ной), а также ориентации управленческого процесса на достижение целей, стоящих перед руководством пред-
приятия.

Механизм проведения оценки управления предприятием включает следующие этапы:
 в зависимости от конечного пользователя информации (собственник, инвестор, менеджер, покупатель

бизнеса и т.п.) и цели проведения оценки (для дальнейшего эффективного функционирования, для реструкту-
ризации, для продажи и др.) обосновывается выбор группы критериев направлений оценки управления пред-
приятия;

 отбор и отбраковка критериев эффективности управления предприятием в рамках выбранной группы кри-
териев направлений оценки управления;

 обоснование использования методологических подходов в оценке управления предприятием (затратный,
доходный, сравнительный и др.);

 присуждение количественного измерения качественному показателю по группам критериев эффективно-
сти управления предприятием;

 получение количественной оценки управления в разрезе сформированных групп критериев эффективнос-
ти управления предприятием;

 получение общей конечной количественной оценки управления субъектом рыночных отношений.
К группам критериев направлений оценки эффективности управления предприятием СКТК относятся:
 группа критериев экономической эффективности управления;
 группа социально-экономических критериев.
В группу экономических критериев эффективности управления входят:
 показатели динамики качества планирования услуг, работ, продукции;
 показатели эффективности вложений;
 сравнение отдельных формализованных показателей анализа деятельности и состояния предприятия (фи-

нансовых результатов, рентабельности и деловой активности);
 показатели индивидуальной и групповой продуктивности;
 показатели объемов оказанных услуг по проживанию и размещению;
 показатели использования материальных и трудовых ресурсов;
 показатели использования нововведений;
 показатели соответствия деятельности предприятий действиям менеджмента, а именно отдачи от эффек-

тивности и скорости принятия управленческих решений;
 показатели функционирования и использования каждого элемента системы управления;
 показатели достижения целей организации.
К группе социально-экономических критериев относятся:
 показатели статики (оказание услуг проживания, размещения, структура, положение на рынке);
 показатели динамики (темпы роста показателей оказания услуг по проживанию, размещению, численнос-

ти занятых, числа нововведений);
 показатели способности организации приспосабливаться к изменениям внешней среды (взаимосвязь по-

казателей внешней среды и деятельности организации);
 показатели мотивации персонала;
 показатели характеристики морального климата (количества и качества межфункциональных коммуника-

ций, гибкости системы продвижения по службе, полномочия работников и их ответственность, степень удов-
летворения от выполняемой работы и др.);

 показатели, характеризующие эффективности использования информации.
Выбранные для оценки управления предприятием СКТК критерии могут иметь как количественное, так и

качественное выражение, быть индивидуальными или групповыми, понятными и простыми. Каждая группа
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критериев характеризуется набором показателей и их значениями (максимальными, минимальными, промежу-
точными). Выбранные показатели в рамках групп направлений оценки управления предприятием должны не
исключать, а дополнять друг друга.

Для получения наиболее полной оценки эффективности управления предприятием СКТК необходимо ис-
пользовать совокупность различных методологических подходов. Большинство экономистов теоретиков и прак-
тиков склоняются к следующей приоритетности в использовании того или иного подхода в оценке управления
предприятием [2, 3, 6]:

 метод затратного подхода;
 метод доходного подхода;
 метод сравнительного подхода.
Доходный метод оценки управления предприятием основан на исчислении будущих доходов от эксплуата-

ции объекта оценки и определением их текущей стоимости. При расчете части стоимости системы управления
в стоимости всего управляемого объекта, учитывается:

 доля, которая обеспечивает доходы в какой-либо форме в перспективе;
 когда система управления начнет приносить доход;
 риски, сопряженные с доходностью системы управления предприятием.
Трудоемкость применения доходного подхода в оценке управления предприятием состоит в том, что расчет

непосредственного влияния управления на конечные результаты деятельности фирмы является затруднительным,
так как необходимо проводить расчеты дополнительных факторов, оказывающих косвенное воздействие, различ-
ных поправочных коэффициентов и пр., что позволит объективно оценить полученные конечные результаты.

Основной отличительной чертой затратного подхода является оценка объекта по его составным элементам
(оценка стоимости технического, информационного обеспечения управления, кадров и пр.). Применение зат-
ратного метода более приемлемо для определения стоимости объекта, оценка которого еще не проводилась.

Сравнение оцениваемого объекта с аналогами, рыночная цена которых известна, главная особенность срав-
нительного метода оценки управления предприятием. Затруднительность использования сравнительного под-
хода часто вызвана отсутствием аналогов и само сравнение проводится с участием тех факторов воздействия,
которые не относятся к методологии оценки.

К факторам, которые оказывают влияние на принятие решений по управлению предприятием санаторно-
курортного и туристического комплекса, относятся экономические, научно-технические, организационно-про-
изводственные, социальные, экологические и др.

Факторы, которые оказывают большое влияние на производственную и экономическую деятельность уп-
равляемого объекта, но не подконтрольны ему, являются внешними. Так, например, к внешним факторам, оп-
ределяющим экономическое положение предприятия в отрасли, относится воздействие рынка (спрос, предпоч-
тения покупателей, возможности конкурентов, условия поставки продукции, требования инвесторов). Соци-
альное положение предприятия определяют факторы, связанные с рынком труда, экологическое — законода-
тельные и нормативные условия. Непосредственную роль в деятельности предприятия СКТК играют факторы
государственного законодательного регулирования.

Неподконтрольность воздействия внешних факторов не означает, что руководство предприятия не может
своевременно предвидеть их изменения и разработать мероприятия по их минимизации, либо с целью извлече-
ния выгоды.

Факторы, которые характеризуют внутреннее состояние и функционирование фирмы, а также воздействуют
на процесс реализации стратегии ее развития и управления, оказывают непосредственно влияние на результа-
ты деятельности предприятия, являются внутренними.

Это факторы научно-технического и организационного развития, характеризующие объемы инвестиций на
инновации, на прогрессивные технологии, на повышение уровня специализации, кооперирования, концентра-
ции и автоматизации производства, на совершенствование организации труда. Превалирующее значение в со-
временных условиях хозяйствования приобретают факторы децентрализации и автоматизации управления про-
цессами деятельности предприятия.

С точки зрения социально-экономического развития предприятия внутренними факторами являются объе-
мы расходов на оплату труда, улучшение условий труда, подготовка и удовлетворение социальных потребнос-
тей работников организации.

В экологическом плане к внутренним факторам можно отнести затраты на природоохранные мероприятия,
выполнение экологических требований, эксплуатации оборудования.

В зависимости от конкретных условий и особенностей функционирования организации внешние и внутрен-
ние факторы могут уточняться, дополняться, детализироваться, иметь количественное выражение в гривнах,
единицах, рассчитываться отношением (коэффициент участия), иметь процентное содержание и другое выра-
жение (показатель).

ВЫВОДЫ
Использование критериев для оценки управления предприятием позволяет высшему менеджменту:
 рассчитать приоритетность или удельный вес критерия эффективности;
 измерить критерий эффективности в количественном или качественном выражении;
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 взаимоувязать используемую в оценки управления группу критериев с обоснованием необходимых кор-
ректировок основных показателей деятельности организации, что позволит получить количественную характе-
ристику будущей тенденции.

В настоящей статье рассмотрена методика проведения оценки управления предприятием, следуя которой
высший финансовый менеджмент сможет своевременно выявлять недостатки и разрабатывать направления
(рекомендации) по улучшению эффективности организации, стабильности производства и управления в фирме
с целью улучшения функционирования предприятия в условиях действия рыночных регуляторов производства.
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УДК 336.145

МОНИТОРИНГ РЕЗУЛЬТАТИВНОСТИ
В СИСТЕМЕ ПРОГРАММНО-ЦЕЛЕВОГО МЕТОДА ПЛАНИРОВАНИЯ

Усков И.В., к.э.н., старший преподаватель, НАПКС
В статье определена сущность и предназначения мониторинга результативности в условиях внедрения про-

граммно-целевого метода планирования. Разработана общая схема взаимодействия компонентов системы оценки
бюджетных услуг в системе мониторинга, определены основные направления его действия в условиях бюджет-
ного программирования.

Ключевые слова: мониторинг результативности, аудит эффективности, местные органы власти, финансовые
ресурсы, бюджетная программа.

ВВЕДЕНИЕ
В условиях трансформации экономики Украины создании финансово самостоятельных местных органов

власти становится необходимым внедрения программно-целевого метода планирования на местном уровне,
создание обоснованной и рациональной системы контроля над формированием и исполнением бюджетных
программ. Именно от эффективности построения системы контроля над формированием и исполнением бюд-
жетных программ зависит рациональность и обоснованность распределения ограниченных финансовых ре-
сурсов между местными бюджетными программами, качественные параметры реализации как социальных,
так и инвестиционных программ на местном уровне.

Как показывает анализ экономической литературы, в настоящее время на местном уровне в Украине отсут-
ствует обоснованная система оценки формирования и исполнения бюджетных программ, что обусловлено от-
сутствием законодательных и нормативных документов регулирующих становление программно-целевого ме-
тода планирования, создания рациональной и обоснованной системы оценки исполнения бюджетных программ.
Это способствует усилению неэффективного использования бюджетных средств, не способствует решению
комплекса социально-экономических задач на местном уровне.

В условиях развития финансового потенциала регионов страны необходимы новые научные подходы на-
правленные на создания эффективного механизма функционирования и развития мониторинга результативно-
сти на уровне территориальных образований. Проблемам становления эффективной системы контроля над
формированием и исполнением бюджетных программ посвящены работы: Азарова М.Я. [1], Беседина В.Ф.[2],
Чугунова И.Я.[3], Федосова В.М. [4], Павлюк К.В. [5], так и российских учёных: Лаврова А.М. [6], Райз-
берга Б.А. [7], Бараховского А.С. [8], Афанасьевой М.П. [9].

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМЫ
При этом, несмотря на значительные работы в области становления эффективной системы контроля над

формированием и исполнением бюджетных программ, необходимы дальнейшие исследования, направленные
на создание эффективной системы мониторинга результативности. Целью статьи является определения осо-
бенностей функционирования мониторинга результативности на местном уровне в условиях становления про-
граммно-целевого метода планирования.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Качественное исполнение бюджетных программ предусматривает использования мониторинг результатив-

ности. Мониторинг результативности — это исследование деятельности участников бюджетного процесса с
целью выявления признаков, которые бы свидетельствовали про отклонение от принципов бюджетной систе-
мы целей и задач. Он предназначенный для анализа оперативных данных и проводится во время исполнения
административного решения.

Основными задачами мониторинга результативности в современных условиях являются:
 своевременное выявление отклонений при реализации бюджетных программ;
 предупреждения исполнителей бюджетных программ о выявленных отклонениях с целью устранения не-

эффективного расходования бюджетных средств;
 оценка результативности исполнения бюджетных программ на государственном и местном уровнях.
В результате проведения мониторинга результативности определяются качественные параметры предоставле-

ния бюджетных услуг. Система мониторинга результативности бюджетных услуг предусматривает использование
таких показателей, как экономичность, продуктивность, социальная и экономическая эффективность.

Показатель экономичности использования бюджетных средств в системе мониторинга характеризует дос-
тижения экономического и социального эффекта при минимальных объёмов использования бюджетных средств.
Экономия бюджетных средств достигается на основании использования местного заказа, проведения конкур-
сов и тендеров. При этом оптимизация бюджетных средств не влияет на качество и уровень предоставления
бюджетной услуги.

Мониторинг результативности направлен на определения продуктивности использования бюджетных средств.
Показатель продуктивности при этом определяется на основании соотношения между объёмом оказываемых
бюджетных услуг и израсходованными финансовыми и иными ресурсами на предоставления этих услуг. Про-
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дуктивность бюджетной услуги достигается, когда размер израсходованных финансовых ресурсов ниже уста-
новленных нормативов.

Система мониторинга результативности позволяет проводить непрерывный контроль реализации програм-
мы, вносить коррективы при выявлении различных проблем и отклонений в ходе реализации программы, осу-
ществлять конкурсный отбор наиболее эффективных программ, исключая менее эффективные. Результаты
мониторинга должны учитываться на всех стадиях разработки и реализации бюджетных целевых программ.

Если рассматривать мониторинг программы как совокупность процедур, то его можно определить как не-
прерывный процесс сбора и анализа информации, позволяющей уполномоченным органам и государственным
служащим, а также заинтересованным лицам и организациям принимать необходимые решения, нацеленные
на повышение эффективности программы.

В условиях мониторинга результативности происходит оценка экономической и социальной эффективности
оказания бюджетных услуг, на основании использования системы аналитических показателей. Мониторинг вклю-
чает систему показателей, оценки достигнутых целей и задач, определенных в паспорте бюджетной программы.
В общем виде построение системы мониторинга результативности осуществляется на следующей совокупность
компонентов оценки результативности формирования и исполнения бюджетных программ (рис. 1).

Система мониторинга

Объём выделяемых
финансовых ресурсов

Продуктивность оказа-
ния бюджетной услуги

Эффективность предос-
тавления бюджетной услу-
ги

Результативность ока-
зания бюджетной ус-
луги

Продуктивность затрат
на единицу продукта

Достижения социальной и
экономической эффектив-
ности

Уровень результативности, определяемый как соотношения расходов к результатам от оказа-
ния бюджетной услуги

Рис 1. Общая схема взаимодействия компонентов оценки бюджетных услуг в системе
мониторинга

Предложенная
схема дополняет на-
учные представле-
ния о системе каче-
ственных показате-
лей их взаимодей-
ствии, лежащих в
основе системы мо-
ниторинга результа-
тивности. Она имеет
теоретическое и
практическое значе-
ние способствует ус-
тановлению систе-
мы обоснованных
показателей по оцен-
ки результативности
исполнения бюджет-
ной программы.

При этом поня-
тие «мониторинг»
следует отделять от
понятия «оценка эффективности программы». Оценка эффективности программы — проведение на конкрет-
ных этапах реализации программы исследований, определяющих степень достижения целевых результатов и
факторы, которые влияют на отклонение фактических результатов от запланированных. Эта процедура может
осуществляться в отношении как программы в целом, так и ее отдельных компонентов, а также в интересах
различных групп пользователей информации. Как правило, в отношении крупной долгосрочной программы
оценка проводится четыре раза: до начала ее реализации, в середине срока действия, после завершения, через
три года после завершения.

Мониторинг результативности бюджетных расходов, предоставления услуг и исполнения программ состав-
ляет основу системы управления результатами. Система управления результатами на всех стадиях бюджетного
процесса включает в себя стратегическое планирование, составление бюджета, исполнения бюджета, форми-
рование и представление отчётности.

В процессе проведения мониторинга потребности оказания бюджетных услуг следует отслеживать динами-
ку количества нуждающихся в предоставлении бюджетной услуги конкретного вида, учитывая показатели со-
циально-экономического развития за истекший период и возможные изменения в планируемом. Необходимо
также учитывать степень удовлетворения потребителей качеством предоставляемой бюджетной услуги. Для
этого возможно проведение опросов и анкетирований общественного мнения.

При проведении мониторинга обоснованности и целесообразности бюджетных расходов на стадии плани-
рования бюджета следует сопоставлять цели и задачи проводимой бюджетной политики, приоритеты деятель-
ности органов власти на долгосрочной основе с составом и структурой бюджетных расходов на очередной
финансовый период. При определении направлений бюджетной политики на очередной финансовый год не
последнюю роль отводят информации, предоставляемой контрольными органами.

Мониторинг используется на всех стадиях бюджетного процесса, способствует оценки качества предостав-
ления бюджетных услуг и эффективности использования финансовых ресурсов в рамках бюджетной програм-
мы. Результаты мониторинга в системе программно-целевого планирования позволяют повысить эффектив-
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ность функционирования субъектов бюджетного планирования, улучшить процесс исполнения бюджетной про-
граммы на государственном и местном уровнях.

Система мониторинга не сводится к простому сбору статистических данных. Для того чтобы сотрудники
организации, выступающей государственным заказчиком программы, смогли использовать эту систему как
надежный управленческий инструмент, необходимо соблюдение ряда условий:

 построить процесс мониторинга таким образом, чтобы все участники могли пользоваться его результатами;
 добиться понимания взаимосвязи мониторинга с процессом управления программой;
 использовать уже существующие системы получения информации, коммуникаций и принятия решений

как основу для формирования системы мониторинга;
 обеспечить финансовые, технические, кадровые и организационные условия, необходимые для осуществ-

ления мониторинга.
Система мониторинга в зарубежной практике состоит из 4 взаимосвязанных блоков:
1. Планирование системы мониторинга, включающее в себя: а) выявление массивов информации, которые

потребуются для принятия решений, обеспечивающих эффективность осуществления программы, а также для
заполнения форм отчетности, предназначенной для внешних пользователей; б) выбор методов сбора и анализа
информации; в) разработку и принятие плана мониторинга.

2. Сбор необходимой информации. Информация, собираемая в процессе мониторинга, должна отражать
степень достижения запланированных результатов программы, а также качество реализации ее мероприятий
(закончено ли мероприятие в срок, как использовались ресурсы и т.д.). После получения информации необхо-
димо проанализировать возникавшие в процессе ее сбора проблемы и способы их решения, и при необходимо-
сти принять корректирующие меры.

3. Оценка качества информации, т.е. степени полноты и достоверности отражения в ней процесса реализа-
ции программы и достижения запланированных результатов, что требует соответствующего обсуждения с парт-
нерами, целевыми группами, другими заинтересованными лицами и организациями. Такие дискуссии могут
быть как формальными (например, ежегодные семинары, освещающие ход осуществления программы), так и
неформальными (например, беседы с целевыми группами). Такие мероприятия позволяют выявить те сферы,
которые испытывают нехватку информации, и принять соответствующие корректировки в систему мониторин-
га программы.

4. Отчетность и раскрытие информации. Результаты процесса мониторинга должны быть доведены до всех
заинтересованных лиц и организаций. Государственные заказчики программ должны обсуждать и решать вы-
явленные при проведении мониторинга проблемы в реализации программы с заинтересованными лицами и
организациями. В некоторых случаях целесообразно привлекать к сбору информации и анализу отдельных ее
компонентов тех лиц, которые будут использовать полученные данные.

Показатели мониторинга характеризуют затраченные ресурсы, непосредственные результаты, количество
организаций и граждан, охваченных программой. Индикаторы мониторинга дают возможность руководителям
программы отчитываться за использованные ресурсы и результаты мероприятий. Показатели оценки характе-
ризуют конечные социально-значимые результаты. Они позволяет проанализировать последствия государствен-
ного вмешательства, эффективность предложенных схем использования бюджетных средств для достижения
целей государственной политики, рациональность соотношения между затраченными ресурсами и достигну-
тыми конечными результатами.

Результаты мониторинга могут служить основой для оценки эффективности бюджетной программы и дол-
жны включать в себя следующие элементы: целевую группу; единицу измерения; временной промежуток, в
рамках которого отслеживается индикатор; ссылку на исходный уровень индикатора или базу для сравнения;
пояснения специальных терминов в случае их использования в формулировке; территориальное ограничение,
т.е. определение местности, для которой будет применяться данный индикатор.

Основываясь на системе обоснованных индикаторов, мониторинг результативности способствуют своевре-
менному реагированию на отклонение показателей бюджетной программы от плановых, обеспечивает разра-
ботку превентивных мероприятий и действий по нормализации исполнения этой программы. Таким образом,
система мониторинга результативности учитывает социально-экономические и иные факторы на государствен-
ном и местном уровнях, которые отрицательно влияют на эффективность реализации бюджетных программ.

По мнению большинства, зарубежных учёных [6-9] мониторинг результативности можно считать успеш-
ным, если будут получены ответы на следующие вопросы:

 чего удалось достичь (продукт, результат, в ряде случаев долгосрочный эффект)?
 какие расходы потребовались для достижения полученного результата?
 какую пользу получили жители от проделанной работы?
 целесообразно ли были понесены расходы на реализацию конкретной социальной или инвестиционной

программы.
Мониторинг результативностью является основой перспективного финансового планирования, позволяет

своевременно и комплексно предоставляет информацию исполнителям бюджетной программы об уровне эф-
фективности расходов и качеству оказания социальных и экономических услуг на уровне административно-
территориальных единиц. Эффективная система мониторинга способствует своевременном и полноценному
предоставлению бюджетных услуг на местном уровне (рис. 2).

Усков И.В. Мониторинг результативности в системе программно-целевого метода планирования



95
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2011 - №2

Система мониторинга

Устанавливает, какие результаты были достигнуты в результате реализации бюджетной
программы, отслеживает факторы и условия, способствующие не достижению целевых
установок этой программы

 Выделяет причины, которые не позволяют достичь запланированных в бюджетной программе
результатов.Обеспечивает сравнение фактических результатов программы с плановыми, устанавливает
эффективность предпринимаемых мероприятий и действий для достижения целей и задач
бюджетной программы.

Осуществляет сопоставления начальных и конечных индикаторов обоснованности и
эффективности реализации бюджетной программы, вносит коррективы в процесс реализации
этой программы.

Предупреждает исполнителей бюджетной программы о проблемах возникающих в процессе
исполнения программ, способствует выработке обоснованных предложении по
совершенствованию процесса реализации бюджетной программы.

Способствует анализу эффективности внедренных мероприятий по улучшению реализации
бюджетной программы, на основании индикативных показателей оценивает конечный
результат исполнения этой программы.

Рис. 2. Основные направления действия мониторинга результативности

Предложенные
направления раскры-
вают сущность и
роль мониторинга
результативности в
системе программ-
но-целевого плани-
рования. Эти направ-
ления имеют опреде-
лённое теоретичес-
кое и практическое
значение. С теорети-
ческих позиций
предложенные на-
правления действия
мониторинга резуль-
тативности позволя-
ют понять всю слож-
ность и многогран-
ность системы мони-
торинга в условиях
бюджетного про-
граммирования. С
практических пози-
ций, предложенные
направления позво-
ляют создать эффек-
тивную систему
оценки качества исполнения бюджетных программ на государственном и местном уровнях.

ВЫВОДЫ
Определенная система оценки бюджетных программ на основании использования мониторинга результа-

тивности является основой по развитию программно-целевого метода планирования на местном уровне. Раз-
работанная общая схема взаимодействия компонентов системы мониторинга результативности, установления
основных направлений и особенностей его внедрения на местном уровне является основой по разработки эф-
фективной концепции становления мониторинга результативности, определении основных направлений его
внедрения на местном уровне.
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РОЛЬ ЄВРОЛОГІСТИКИ ПРИ ФОРМУВАННІ ЛОГІСТИЧНИХ РЕКРЕАЦІЙНИХ
СИСТЕМ РЕГІОНІВ УКРАЇНИ

Циганюк Н.Є., аспірант, ЛНТУ
У статті розглядається поняття логістичної рекреаційної системи та єврологістики; обґрунтовується важли-

ва роль єврологістики у процесі створення логістичних рекреаційних систем, а також аналізується сучасний
стан розвитку транспортно-логістичної інфраструктури в Україні.

Ключові слова: логістична рекреаційна система; туристичні послуги; єврологістика.

ВСТУП
Процес формування логістичних рекреаційних систем (ЛРС) передбачає створення адаптивної, організова-

но-структурованої економічної системи рекреаційного регіону, до складу якої входить сукупність підсистем
разом з відносинами між ними, що обумовлює переміщення потоків рекреантів, фінансових засобів і інфор-
мації. Таким чином, із визначення випливає, що місією ЛРС є надання рекреаційних послуг населенню і при-
їжджим. Оскільки, рекреація передбачає відновлення фізичного і духовного стану людини, то вважаємо, що
туризм є складовою рекреації. Тобто, рекреаційні послуги ЛРС включають в себе і послуги туризму.

Швидкі темпи науково-технічного прогресу, нерівномірність економічного розвитку країн загострення внут-
рішньої конкуренції призводить до того, що все більше підприємств ЛРС не задовольняє охоплення лише
внутрішніх ринків, і вони прагнуть виходити на міжнародний рівень, пропонувати свої послуги і товари спожи-
вачам за кордоном. За таких умов питання формування ефективних міжнародних каналів збуту набуває особли-
вої актуальності.

Різні аспекти побудови каналів продажу в зовнішньоекономічній діяльності знаходять відображення у пра-
цях таких вчених як Т.М. Циганкової, Е.М. Азаряна, Ф. Котлера, К. Лаувлока та ін.

Проте кожна сфера діяльності має специфіку формування збутових каналів. І міжнародний туризм також не
виняток.

В межах логістичної рекреаційної системи туристична послуга — це діяльність щодо розміщення транс-
портного, інформаційно-рекламного обслуговування, харчування, а також послуги закладів культури, спорту,
побуту, розваг, спрямовані на задоволення потреб туристів. Оскільки, ЛРС не тільки надає послуги туризму, а й
сама є об’єктом зацікавленості іноземних рекреантів, то дуже важливим фактором формування та розвитку
ЛРС є створення відповідної транспортно-логістичної інфраструктури країн-учасників ЄС. Основна увага при-
діляється саме країнам-учасникам ЄС так як їхні жителі є основними покупцями послуг ЛРС регіонів України.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Основним завданням нашого дослідження є окреслення основних цілей єврологістики при формуванні ло-

гістичних рекреаційних систем; з’ясування поняття «єврологістика».
РЕЗУЛЬТАТИ
Наукові джерела та публікації з цього напряму поки що нечисленні. Згадки про нього можна знайти в працях

А.В. Новікової, Є.В. Крикавського, В.І. Сергєєва, І.В. Шума, І.Г. Смирнова, О.О. Бакаєвої та ін.
Транспортно-логістичні операції з доставки іноземних туристів завжди відігравали дуже велику роль у міжна-

родному туризмі, але через обмеженість у розвитку засобів транспорту і зв’язку, просторові масштаби основної
маси таких операцій були невеликими і рідко виходили на трансконтинентальний або міжконтинентальний
рівень.

Світовий ринок логістичних туристичних послуг, за результатами досліджень та розрахунків, нині характе-
ризується не тільки великими обсягам та динамікою, а й просторовою структурою, в якій перевага належить
країнам Західної Європи (зокрема ЄС) — 27,5%, Північної Америки (зокрема США) — 26,7%, країнам Азій-
сько-Тихоокеанського регіону (зокрема Японії) — 19% [2, c. 33].

Особливо значних успіхів у координації транспортно-логістичної стратегії досягли країни ЄС. Ця стратегія
отримала назву єврологістики і розглядається як інфраструктурна основа та важлива складова процесу євроін-
теграції. Курс на створення єдиної транспортно-логістичної системи знайшов відображення в усіх основних
документах ЄС.

Об’єднана Європа в особі Європейського Союзу нині інтенсивно працює над створенням Пан’європейської
транспортно-логістичної системи, яка має забезпечити зростаючі потоки пасажирів у межах розширеної до 27
країн-членів Спільноти, а також — надійно зв’язати країни ЄС з сусідніми країнами та регіонами світу, з якими
здійснюють зростаючі обсяги торгівлі товарами та послугами, міжнародних інвестицій тощо [3, c. 38].

Сполучення з країнами-сусідами Євросоюзу відіграють важливу роль у формуванні інтегрованої Пан’євро-
пейської ТЛС. У цьому контексті важливим є укладення Угоди між Швейцарією та ЄС про нові альпійські
залізничні сполучення у Швейцарії, територія якої характеризується дуже високою інтенсивністю перевезень.
У Західних Балканах основні проекти стосуються Дунаю. Також у структурі Пан’європйської ТЛС важливу
роль відіграє мережа внутрішніх водних шляхів міжнародного значення. Пан’європейські транспортні зони
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представлені морськими басейнами і включають Чорноморську, Баренцеву, Євроарктичну та Середземноморську
мультимодальні територіально-транспортні зони, які мають певний характер геопросторової організації та ком-
плексно-пропорційного розвитку транспортно-логістичної діяльності [1, c. 9-10].

Активізація участі України в процесах єврологістики має бути спрямована на те, щоб значна частина цього
транзитного потоку пройшла через транспортну систему нашої країни, що може принести Україні додатковий
потік іноземних туристів, і значно поповнити бюджет країни.

У проектах єврологістики Україні відводиться важливе місце через її надзвичайно вигідне транзитне поло-
ження. Це підтверджує найвищий серед країн Європи транзитний рейтинг. Визначаються наступні напрямки
участі України у Європейській транспортно-логістичній інтеграції:

1) Пан’європейські транспортні коридори (ПЄК);
2) Трансконтинентальні транспортні коридори (ТКТК);
3) Пан’європейські транспортні зони (РЕТrА);
4) Міжнародні логістичні термінали (МЛТ).
На інтеграцію України в Європейську транспортно-логістичну систему, визначену як стратегічний напрямок

розвитку держави, орієнтують такі державні документи: «Програма створення і функціонування національної
мережі МТК в Україні» (1998), «Комплексна програма утвердження України як транзитної держави у 2001-2010
роках» (2001), «Концепція розвитку транспортно-дорожнього комплексу України на середньостроковий період і
до 2020 року» (2001), а також «Програма формування мережі логістичних центрів у системі міжнародних транс-
портних коридорів України», що нині розробляється. Згідно цих документів визначена мета створення мережі
ПЄК та ТКТК, яка передбачає розроблення територіальної схеми ПЄК та ТКТК в Україні та пропозиції щодо
створення 45 логістичних центрів у системі міжнародних транспортних коридорів України [2, с. 37].

ВИСНОВКИ
Отже, Євросоюз наполегливо прямує до створення єдиної транспортно-логістичної інфраструктури ЄС, яка

б відповідала найсучаснішим вимогам. З цією метою на новому етапі логістичного розвитку об’єднаної Європи
визначені нові орієнтири — це Єдиного європейського простору на Схід, включаючи насамперед Україну, пе-
редбачає як невід’ємну частину єврологістику, тобто створення єдиної Європейської транспортно-логістичної
системи, яка через мережу міжнародних транспортних коридорів та логістичних центрів буде пов’язана з транс-
портно-логістичними системами Азії та інших континентів і частин світу, що нині формуються. Україна в силу
свого надзвичайно вигідного транзитного положення та розвинутої транспортно-логістичної інфраструктури
повинна зайняти в цій системі чільне місце, так як це допоможе вирішити проблему інтеграції України у євро-
пейську і світову транспортно-логістичні системи, яка є одним із стратегічних завдань розвитку України та
логістичних рекреаційних систем зокрема.
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АНОТАЦІЇ

Курмаєв П.Ю. АНАЛІЗ ТЕОРЕТИЧНИХ ТА ПРАКТИЧНИХ АСПЕКТІВ ФІНАНСОВОГО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ МІСЦЕ-
ВОГО САМОВРЯДУВАННЯ

У статті досліджено теоретичні аспекти фінансового забезпечення місцевого самоврядування. Автором проаналізовано
структуру доходної частини місцевих бюджетів в Україні. Увага акцентується на основних проблемах формування місцевих
бюджетів на сучасному етапі розвитку економіки нашої країни.

Ключові слова: фінансове забезпечення, регулювання, бюджет
Міщук О.В. ФІНАНСОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ЕКОНОМІЧНОГО ЗРОСТАННЯ: ТЕОРЕТИЧНИЙ АСПЕКТ
У цій статті досліджено теоретичні аспекти формування системи фінансового забезпечення економічного зростання,

здійснено класифікацію його структурних елементів, визначено та розмежовано сутність джерел, інструментів, форм та
методів фінансового забезпечення.

Ключові слова: фінансові ресурси, фінансова політика, фінансова система, фінансове забезпечення, економічне зростання.
Нікіфорова Л.О., Дворніков М.Є., Шиян А.А. МЕТОД РОЗРАХУНКУ ФІНАНСОВО-ЕКОНОМІЧНОЇ ЕФЕКТИВ-

НОСТІ ІНСТИТУТІВ ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ В УКРАЇНІ
Поставлена задача про фінансово-економічну ефективність дозвільного та реєстраційного інститутів державного регу-

лювання в Україні в умовах ринкової економіки. В рамках теоретико-ігрової моделі за умов оптимізації фінансових резуль-
татів діяльності підприємства показано, що державне регулювання завжди зменшує кількість вироблених товарів (послуг).
Звернено увагу, що є товари (послуги), випуск яких, з точки зору довготривалого зростання добробуту населення, повинен
бути менший, аніж це встановлюється рівновагою ринку. На прикладі житлового будівництва показано, що державне регу-
лювання повинне бути відмінено, але тільки за умови виконання наведених у статті вимог.

Ключові слова: оптимізація фінансів підприємства, теорія ігор, моделювання, рівновага Неша, добробут населення.
Орленко О.В. УПРАВЛІННЯ ДЕРЖАВНИМ БОРГОМ УКРАЇНИ В УМОВАХ ДИСБАЛАНСІВ СВІТОВОЇ ЕКОНОМІКИ
Досліджено сучасний стан державного боргу України в умовах дисбалансів світової економіки. Розглядаються особли-

вості боргової політики та пропонуються заходи щодо покращення конкурентоспроможності національної економіки.
Ключові слова: державний борг, дефолт, ринок капіталу, валюта, боргова політика.
Сидор І.П. ОРГАНІЗАЦІЯ ДІЯЛЬНОСТІ ТА ФІНАНСОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ЗАКЛАДІВ ПРОФЕСІЙНО-ТЕХНІЧНОЇ

ОСВІТИ В УКРАЇНІ
У статті розкрито організацію діяльності закладів професійно-технічної освіти в Україні та проведено аналіз джерел їх

фінансового забезпечення. Виявлено недоліки діючої практики функціонування ПТНЗ і намічено напрями її удосконалення.
 Ключові слова: організація діяльності, фінансове забезпечення, фінансування, професійно-технічні навчальні заклади,

видатки державного і місцевих бюджетів.
Ланкова Ю.В. ФІНАНСОВІ ПОТОКИ В ЛОГІСТИЧНІЙ ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА
В статті досліджено фінансові потоки в логістичній діяльності підприємства. Проаналізований взаємозв’язок фінансо-

вих потоків з виробництвом, транспортом, постачанням, збутом та іншими господарськими функціями підприємства. Роз-
глянуто чинники, які впливають на вибір необхідних інструментів та методів управління фінансовими потоками.

Ключові слова: фінансові потоки, фінансова логістика, управління фінансами, логістична система.
Прудніков А.О. ОСНОВНІ ПРИНЦИПИ ФУНКЦІОНУВАННЯ КРЕДИТНИХ СПІЛОК УКРАЇНИ В СУЧАСНИХ УМОВАХ
Розглянуті актуальні питання та особливості функціонування кредитних спілок в Україні. Вивчено підходи до особливостей

функ-ціонування і застосування кооперативних принципів вітчизняними кредитними спілками в умовах економічної кризи.
Ключові слова: Кредитний кооператив, кредитна спілка, каса взаємодопомоги, кредитівка, кооперація, соціальна відпо-

відальність, принципи демократичного самоврядування, кредитний продукт, грошові внески.
Бекирова С.Е. ПОДАТКОВЕ СТИМУЛЮВАННЯ СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНОГО РОЗВИТКУ РЕКРЕАЦІЙНОГО

РЕГІОНУ
Стаття присвячена удосконаленню механізму податкового стимулювання соціально-економічного розвитку рекреацій-

ного регіону. Розглянуто вплив окремих видів податків на рекреаційну сферу.
Ключові слова: податкове стимулювання, туристичний збір, податок на додану вартість, плата за землю.
Мащенко К.С. ПРОБЛЕМИ СТАНДАРТИЗАЦІЇ ФІНАНСОВОЇ ЗВІТНОСТІ СУБ’ЄКТІВ ГОСПОДАРЮВАННЯ ДЕР-

ЖАВНОГО СЕКТОРА
Узагальнено досвід прийняття міжнародних і національних стандартів бухгалтерського обліку для державного сектора,

зроблено акцент на фінансовій звітності бюджетних установ. Окреслено вплив реформи системи бухгалтерського обліку на
ефективність управління фінансами державного сектора.

Ключові слова: міжнародні, національні, стандарти, фінансова звітність, державний сектор, фінанси
Вовк В.Я., Дмитрик Ю.В. ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ БАНКІВСЬКОЇ СИСТЕМИ В УМОВАХ КРИЗИ
У статті розглянуто теоретичні засади та основні підходи до забезпечення фінансової стійкості банківської системи в

умовах кризи, а також проаналізовано фактори, які на неї впливають. Визначено взаємозв’язок економічної категорії з
категоріями стабільність, рівновага, надійність.

Ключові слова: стійкість, фінансова стійкість, фінансова стійкість банку, фінансова стійкість банківської системи,
стабільність, рівновага, надійність, фінансова криза.

Землячов С.В. ЕТАПИ РОЗВИТКУ РЕСУРСНОЇ БАЗИ КОМЕРЦІЙНИХ БАНКІВ УКРАЇНИ У 1992-2008 РР.
У статті здійснюється аналіз розвитку ресурсної бази комерційних банків України, у процесі якого розглядається три

етапи (1992–1994 рр., 1995–1999 рр., 2000-2008рр.), кожний з яких характеризується певним рівнем розвитку економіки,
ринкових механізмів, макроекономічного та грошово-кредитного регулювання, банківського менеджменту і маркетингу у
галузі залучення банківських ресурсів та сталістю і якістю процесу формування банківських ресурсів в цілому.

Ключові слова: банк, банківські ресурси, капітал, зобов’язання, ліквідність.
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Іванова Н.В. ОСОБЛИВОСТІ ІНВЕСТУВАННЯ РОЗВИТКУ ВИРОБНИЧОЇ ІНФРАСТРУКТУРИ В УМОВАХ ВІДНОВ-
ЛЕННЯ НАЦІОНАЛЬНОЇ ЕКОНОМІКИ

В статті проаналізовано особливості та умови інвестування розвитку об’єктів виробничої інфраструктури України.
Особливу увагу приділено впливу інфраструктурних капіталовкладень на економічне зростання на всіх рівнях. Оцінено
поточний рівень державного регулювання інвестиційних процесів у національному інфраструктурному комплексу та мож-
ливості залучення приватного капіталу.

Ключові слова: виробнича інфраструктура, інвестиції, розвиток, державне регулювання, капітал
Скопенко Н.С. ПРЯМІ ІНОЗЕМНІ ІНВЕСТИЦІЇ В АПК: ПЕРЕВАГИ, НЕДОЛІКИ, РИЗИКИ
Розглянуто сучасний стан прямого іноземного інвестування. Доведено необхідність формування сприятливого інвести-

ційного клімату для активізації прямих іноземних інвестицій. Досліджено основні мотиви, що спонукають транснаціо-
нальні компанії здійснювати прямі іноземні інвестиції. Визначено переваги та ризики залучення іноземних інвестицій в
агропромисловий сектор країни. Окреслено основні завдання державного впливу на збільшення позитивних ефектів від
проникнення транснаціональних компаній в національну економіку.

Ключові слова: прямі іноземні інвестиції, інвестиційний клімат, транснаціональні компанії, агропромисловий сектор.
Чорна О.М., Кравченко М.А. МЕХАНІЗМ ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ ІННОВАЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ СУБ’ЄКТІВ

ГОСПОДАРЮВАННЯ В УКРАЇНІ
В статті викладений авторський підхід щодо регулювання інноваційної діяльності в Україні у вигляді концепції меха-

нізму державного регулювання інноваційної діяльності суб’єктів господарювання. Систематизовано методи, форми і захо-
ди державного управління інноваційною діяльністю суб’єктів господарювання. Запропонована концепція дозволить гармо-
нізувати економічні інтереси держави, регіонів і окремих суб’єктів інноваційної діяльності в Україні.

Ключові слова: інноваційна діяльність, механізм управління інноваційною діяльністю, інноваційний товар (послуга),
кластер, інноваційна стратегія, інноваційна культура, інноваційна структура.

Іванішкіна Ю.А. ФАКТОРИ СТІЙКОГО ЕКОНОМІЧНОГО РОЗВИТКУ ІНВЕСТИЦІЙНО-БУДІВЕЛЬНОГО
КОМПЛЕКСУ

У статті теоретично обґрунтована суть стійкості економічного розвитку інвестиційно-будівельного комплексу, виявлені
основоположні її чинники.

Ключові слова: інвестиційно-будівельний комплекс, стійкість економічного розвитку, чинники розвитку інвестиційно-
будівельного комплексу.

Воробець Т.І. ЕКОНОМІЧНА СУТНІСТЬ ФІНАНСОВОГО ІНВЕСТУВАННЯ НА ФОНДОВОМУ РИНКУ УКРАЇНИ
У статті здійснюється теоретичне обґрунтування економічної сутності фінансових інвестицій на фондовому ринку.

Наводиться правове твердження фінансових інвестицій та фінансових інструментів. Розкривається сучасний стан фінансо-
вого інвестування на фондовому ринку країни.

Ключові слова: інвестиції, фінансові інвестиції, фондовий ринок, фінансовий ринок, фінансові інструменти.
Калантай А.М. ПОРІВНЯЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА МЕТОДІВ ОЦІНКИ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ПРИВАБЛИВОСТІ
Основна увага в статті приділена можливостям та доцільності використання методу нечіткої логіки в якості основної

системи підтримки прийняття рішення щодо залучення інвестицій підприємством.
Ключові слова: інвестування, інвестиційна привабливість, методи визначення інвестиційної привабливості.
Щербань О.Д. ОЦІНЮВАННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ІНВЕСТУВАННЯ НА ПІДПРИЄМСТВАХ АВТОМОБІЛЬНОГО ПА-

САЖИРСЬКОГО ТРАНСПОРТУ
У даній статті визначено основні складові підвищення якості перевезень автомобільним транспортом. Зазначена не-

обхідність включення до системи оцінювання якості перевезень і економічної ефективності інвестування автотранспорт-
них підприємств економічних, соціальних і екологічних показників. Має місце запропонована автором схема оцінювання
інвестування. Сучасні тенденції прийняття інвестиційного рішення передбачають необхідність врахування всіх наслідків
інвестування.

Ключові слова: автомобільний транспорт, якість перевезень, інвестування, транспортний процес, інвестиційне рішення.
Бобарикіна О.М., Лавріченко А.А. ВДОСКОНАЛЕННЯ МЕТОДОЛОГІЇ З ОЦІНКИ УПРАВЛІННЯ ПІДПРИЄМСТВА-

МИ САНАТОРНО-КУРОРТНОГО ТА ТУРИСТСЬКОГО КОМПЛЕКСУ
Розглядається необхідність розробки єдиного підходу до методики оцінки управління підприємством санаторно-ку-

рортного та туристського комплексу (СКТК). Запропонована методика проведення оцінки управління підприємством СКТК,
слідуючи якій вищий фінансовий менеджмент зможе своєчасно виявляти недоліки і розробляти напрями (рекомендації) по
поліпшенню ефективності організації, стабільності діяльності та управління у фірмі з метою поліпшення функціонування
підприємства в умовах дії ринкових регуляторів.

Ключові слова: управління підприємством СКТК, система управління, оцінка управління, критерії оцінки системи уп-
равління СКТК, методи оцінки системи управління

Усков І.В. МОНІТОРИНГ РЕЗУЛЬТАТИВНОСТІ У СИСТЕМІ ПРОГРАМНО-ЦІЛЬОВОГО МЕТОДУ ПЛАНУВАННЯ
У статті визначено сутність і призначення моніторингу результативності в умовах впровадження програмно-цільового

методу планерування. Розроблена загальна схема взаємодії компонентів системи оцінки бюджетних послуг у системі мо-
ніторингу, визначені основні напрями його дії в умовах бюджетного програмування.

Ключові слова: моніторинг результативності, аудит ефективності, місцеві органи влади, фінансові ресурси, бюджетна
програма.

Циганюк Н.Є. РОЛЬ ЄВРОЛОГІСТИКИ ПРИ ФОРМУВАННІ ЛОГІСТИЧНИХ РЕКРЕАЦІЙНИХ СИСТЕМ РЕГІОНІВ
УКРАЇНИ

Анотація: у статті розглядається поняття логістичної рекреаційної системи та єврологістики; обґрунтовується важлива
роль єврологістики у процесі створення логістичних рекреаційних систем, а також аналізується сучасний стан розвитку
транспортно-логістичної інфраструктури в Україні.

Ключові слова: логістична рекреаційна система; туристичні послуги; єврологістика.
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АННОТАЦИИ
Курмаев П.Ю. АНАЛИЗ ТЕОРЕТИЧЕСКИХ И ПРАКТИЧЕСКИХ АСПЕКТОВ ФИНАНСОВОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ МЕ-

СТНОГО САМОУПРАВЛЕНИЯ
В статье исследованы теоретические аспекты финансового обеспечения местного самоуправления. Автор анализирует

структуру доходной части местных бюджетов в Украине. Внимание акцентируется на основных проблемах формирования
местных бюджетов на современном этапе развития нашей страны.

Ключевые слова: финансовое обеспечение, регулирование, бюджет
Мищук О.В. ФИНАНСОВОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ ЭКОНОМИЧЕСКОГО РОСТА: ТЕОРЕТИЧЕСКИЙ АСПЕКТ
В статье раскрыты теоретические основы финансового обеспечения экономического роста, исследованы составляю-

щие системы финансового обеспечения экономического роста, а именно: источники, формы и методы, инструменты, кото-
рые позволяют сформировать финансовые ресурсы в стране и распределить их для стимулирования экономического роста.

Ключевые слова: финансовые ресурсы, финансовая политика, финансовая система, финансовое обеспечение, экономи-
ческий рост.

Никифорова Л.А., Дворников Н.Е., Шиян А.А. МЕТОД РАСЧЕТА ФИНАНСОВО-ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ЭФФЕКТИВ-
НОСТИ ИНСТИТУТОВ ГОСУДАРСТВЕННОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ В УКРАИНЕ

Поставлена задача о финансово-экономической эффективности разрешительного и регистрационного институтов госу-
дарственного регулирования в Украине в условиях рыночной экономики. В рамках теоретико-игровой модели при условии
оптимизации финансовых результатов деятельности предприятия показано, что государственное регулирование всегда
уменьшает количество произведенных товаров (услуг). Обращено внимание на то, что существуют товары (услуги), выпуск
которых, с точки зрения долговременного роста благосостояния населения, должен быть меньшим, нежели это требуется
рыночным равновесием. На примере жилищного строительства показано, что государственное регулирование должно быть
отменено, но только при выполнении приведенных в статье требований.

Ключевые слова: оптимизация финансов предприятия, теория игр, моделирование, равновесие Нэша, благосостояние
населения.

Орленко Е.В. УПРАВЛЕНИЕ ГОСУДАРСТВЕННЫМ ДОЛГОМ УКРАИНЫ В УСЛОВИЯХ ДИСБАЛАНСОВ МИРО-
ВОЙ ЭКОНОМИКИ

Исследовано современное состояние государственного долга Украины в условиях дисбалансов мировой экономики.
Рассматриваются особенности долговой политики и предлагаются мероприятия по повышению конкурентоспособности
национальной экономики.

Ключевые слова: государственный долг, дефолт, рынок капитала, валюта, долговая политика.
Сыдор И.П. ОРГАНИЗАЦИЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ И ФИНАНСОВОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ УЧРЕЖДЕНИЙ ПРОФЕССИО-

НАЛЬНО-ТЕХНИЧЕСКОГО ОБРАЗОВАНИЯ В УКРАИНЕ
В статье раскрыто организацию деятельности учреждений профессионально-технического образования в Украине и

проведено анализ источников их финансового обеспечения. Обнаружено недостатки действующей практики функциониро-
вания ПТУЗ и намечено направления их совершенствования.

Ключевые слова: организация деятельности, финансовое обеспечение, финансирование, профессионально-техничес-
кое учреждения, расходы государственного и местных бюджетов.

Ланкова Ю.В. ФИНАНСОВЫЕ ПОТОКИ В ЛОГИСТИЧЕСКОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ
В статье исследованы финансовые потоки в логистической деятельности предприятия. Проанализирована взаимосвязь

финансовых потоков с производством, транспортом, поставкой, сбытом и другими хозяйственными функциями предприя-
тия. Рассмотрены факторы, которые влияют на выбор необходимых инструментов и методов управления финансовыми
потоками.

Ключевые слова: финансовые потоки, финансовая логистика, управление финансами, логистическая система.
Прудников А.О. ОСНОВНЫЕ ПРИНЦИПЫ ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ КРЕДИТНЫХ СОЮЗОВ УКРАИНЫ В СОВРЕ-

МЕННЫХ УСЛОВИЯХ
Рассмотрены актуальные вопросы и особенности функционирования кредитных союзов в Украине. Изучены подходы к

особенностям функционирования и применения кооперативных принципов отечественными кредитными союзами в усло-
виях экономического кризиса.

Ключевые слова: кредитный кооператив, кредитный союз, касса взаимопомощи, кооперация, социальная ответствен-
ность, принципы демократического самоуправления, кредитный продукт, денежные взносы.

Бекирова С.Э. НАЛОГОВОЕ СТИМУЛИРОВАНИЕ СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ РЕКРЕАЦИОН-
НОГО РЕГИОНА

Статья посвящена усовершенствованию механизма налогового стимулирования социально-экономического развития
рекреационного региона. Рассмотрено влияние отдельных видов налогов на рекреационную сферу.

Ключевые слова: налоговое стимулирование, туристический сбор, налог на добавленную стоимость, плата за землю.
Мащенко Е.С. ПРОБЛЕМЫ СТАНДАРТИЗАЦИИ ФИНАНСОВОЙ ОТЧЕТНОСТИ СУБЪЕКТОВ ХОЗЯЙСТВОВАНИЯ

ГОСУДАРСТВЕННОГО СЕКТОРА
Обобщен опыт принятия международных и национальных стандартов бухгалтерского учета для государственного сек-

тора, сделан акцент на финансовой отчетности бюджетных учреждений. Очерчено влияние реформы системы бухгалтерс-
кого учета на эффективность управления финансами государственного сектора.

Ключевые слова: международные, национальные, стандарты, финансовая отчетность, государственный сектор, финансы
Вовк В.Я., Дмитрик Ю.В. ОБЕСПЕЧЕНИЕ ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ БАНКОВСКОЙ СИСТЕМЫ В УСЛО-

ВИЯХ КРИЗИСА
В статье рассмотрены теоретические основы и основные подходы к обеспечению финансовой устойчивости банковс-

кой системы в условиях кризиса, а также проанализированы влияющие на неё факторы. Определена взаимосвязь экономи-
ческой категории с категориями стабильность, равновесие, надежность.
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Ключевые слова: устойчивость, финансовая устойчивость, финансовая устойчивость банка, финансовая устойчивость
банковской системы, стабильность, равновесие, надежность, финансовый кризис.

Землячев С.В. ЭТАПЫ РАЗВИТИЯ РЕСУРСНОЙ БАЗЫ КОММЕРЧЕСКИХ БАНКОВ УКРАИНЫ В 1992-2008 ГГ.
В статье проводится анализ развития ресурсной базы коммерческих банков Украины, в процессе которого рассматрива-

ются три этапа (1992-1994 гг., 1995-1999 гг., 2000-2008 гг.), каждый из которых характеризуется определенным уровнем
развития экономики, рыночных механизмов, макроэкономического и денежно-кредитного регулирования, банковского ме-
неджменту и маркетингу в области привлечения банковских ресурсов и устойчивостью и качеством процесса формирова-
ния банковских ресурсов в целом.

Ключевые слова: банк, банковские ресурсы, капитал, обязательства, ликвидность.
Иванова Н.В. ОСОБЕННОСТИ ИНВЕСТИРОВАНИЯ В РАЗВИТИЕ ПРОИЗВОДСТВЕННОЙ ИНФРАСТРУКТУРЫ В

УСЛОВИЯХ ВОССТАНОВЛЕНИЯ НАЦИОНАЛЬНОЙ ЭКОНОМИКИ
В статье проанализированы особенности и условия инвестирования в развитие объектов производственной инфра-

структуры Украины. Особое внимание уделено исследованию влияния инфраструктурных капиталовложений на экономи-
ческий рост. Дана оценка степени государственного регулирования инвестиционных процессов в национальном инфра-
структурном комплексе и возможности привлечения частного капитала.

Ключевые слова: производственная инфраструктура, инвестиции, развитие, государственное регулирование, капитал
Скопенко Н.С. ПРЯМЫЕ ИНОСТРАННЫЕ ИНВЕСТИЦИИ В АПК: ПРЕИМУЩЕСТВА, НЕДОСТАТКИ, РИСКИ
Рассмотрено современное состояние прямого иностранного инвестирования. Доказана необходимость формирования

благоприятного инвестиционного климата для активизации прямых иностранных инвестиций. Обоснованы основные мо-
тивы, которые побуждают транснациональные компании осуществлять прямые иностранные инвестиции. Определены
преимущества и риски привлечения иностранных инвестиций в агропромышленный сектор страны. Очерчены основные
задания государственного влияния на увеличение позитивных эффектов от проникновения транснациональных компаний в
национальную экономику.

Ключевые слова: прямые иностранные инвестиции, инвестиционный климат, транснациональные компании, агропро-
мышленный сектор.

Чорная О.М., Кравченко М.А. МЕХАНИЗМ ГОСУДАРСТВЕННОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ ИННОВАЦИОННОЙ ДЕЯ-
ТЕЛЬНОСТИ СУБЪЕКТОВ ХОЗЯЙСТВОВАНИЯ В УКРАИНЕ

В статье изложен авторский подход относительно регулирования инновационной деятельности в Украине в виде кон-
цепции механизма государственного регулирования инновационной деятельности субъектов хозяйствования. Системати-
зированы методы, формы и мероприятия государственного управления инновационной деятельностью субъектов хозяй-
ственной деятельности. Предложенная концепция позволит гармонизировать экономические интересы государства, регио-
нов и отдельных субъектов инновационной деятельности в Украине.

Ключевые слова: инновационная деятельность, механизм управления инновационной деятельностью, инновационный
товар (услуга), кластер, инновационная стратегия, инновационная культура, инновационная структура.

Иванишкина Ю.А. ФАКТОРЫ УСТОЙЧИВОГО ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ ИНВЕСТИЦИОННО-СТРОИТЕЛЬ-
НОГО КОМПЛЕКСА

В статье теоретически обоснована сущность устойчивости экономического развития инвестиционно-строительного
комплекса (ИСК), выявлены основополагающие ее факторы.

Ключевые слова: инвестиционно-строительный комплекс, устойчивость экономического развития, факторы развития ИСК.
Воробец Т.И. ЭКОНОМИЧЕСКАЯ СУЩНОСТЬ ФИНАНСОВЫХ ИНВЕСТИЦИЙ НА ФОНДОВОМ РЫНКЕ УКРАИНЫ
В статье осуществлено теоретическое обоснование экономической сущности финансовых инвестиций на фондовом

рынке. Приводится правовая формулировка финансовых инвестиций и финансовых инструментов. Раскрыто современное
состояние финансового инвестирования на фондовом рынке страны.

Ключевые слова: инвестиции, финансовые инвестиции, фондовый рынок, финансовый рынок, финансовые инструменты.
Калантай А.Н. СРАВНИТЕЛЬНАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА МЕТОДОВ ОЦЕНКИ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ
Особое внимание в статье уделено возможностям и смыслу использования метода нечёткой логики в качестве основной

системы поддержки принятия решения по привлечению инвестиций в предприятие.
Ключевые слова: инвестирование, инвестиционная привлекательность, метод определения инвестиционной привлека-

тельности.
Щербань Е.Д. ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ ИНВЕСТИРОВАНИЯ НА ПРЕДПРИЯТИЯХ АВТОМОБИЛЬНОГО ПАС-

САЖИРСКОГО ТРАНСПОРТА
В данной статье определены основные составляющие повышения качества перевозок автомобильным транспортом.

Обозначена необходимость включения экономических, социальных и экологических показателей в систему оценивания
качества перевозок и экономической эффективности инвестирования автотранспортных предприятий. Имеет место пред-
ложенная автором схема оценивания инвестирования. Современные тенденции принятия инвестиционного решения пре-
дусматривают необходимость учета всех последствий инвестирования.

Ключевые слова: автомобильный транспорт, качество перевозок, инвестирование, транспортный процесс, инвестици-
онное решение.

Бобарыкина Е.Н., Лавриченко А.А. СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ МЕТОДОЛОГИИ ОЦЕНКИ УПРАВЛЕНИЯ ПРЕД-
ПРИЯТИЯМИ САНАТОРНО-КУРОРТНОГО И ТУРИСТИЧЕСКОГО КОМПЛЕКСА

Рассматривается необходимость разработки единого подхода к методике оценки управления предприятием санаторно-
курортного и туристического комплекса (СКТК). Предложена методика проведения оценки управления предприятием СКТК,
следуя которой высший финансовый менеджмент сможет своевременно выявлять недостатки и разрабатывать направления
(рекомендации) по улучшению эффективности организации, стабильности производства и управления в фирме с целью
улучшения функционирования предприятия в условиях действия рыночных регуляторов.

 Ключевые слова: управление предприятием СКТК, система управления, оценка управления, критерии оценки системы
управления СКТК, методы оценки системы управления
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Усков И.В. МОНИТОРИНГ РЕЗУЛЬТАТИВНОСТИ В СИСТЕМЕ ПРОГРАММНО-ЦЕЛЕВОГО МЕТОДА ПЛАНИ-
РОВАНИЯ

В статье определена сущность и предназначения мониторинга результативности в условиях внедрения программно-
целевого метода планирования. Разработана общая схема взаимодействия компонентов системы оценки бюджетных услуг
в системе мониторинга, определены основные направления его действия в условиях бюджетного программирования.

Ключевые слова: мониторинг результативности, аудит эффективности, местные органы власти, финансовые ресурсы,
бюджетная программа.

Циганюк Н.Е. РОЛЬ ЕВРОЛОГИСТИКИ ПРИ ФОРМИРОВАНИИ ЛОГИСТИЧЕСКИХ РЕКРЕАЦИОННЫХ СИС-
ТЕМ РЕГИОНОВ УКРАИНЫ

Аннотация: в статье рассматривается понятие логистической рекреационной системы и еврологистики; обосновывает-
ся важная роль еврологистики в процессе создания логистических рекреационных систем, а также анализируется совре-
менное состояние развития транспортно логистической инфраструктуры в Украине.

Ключевые слова: логистическая рекреационная система; туристические услуги; еврологистика.
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ANNOTATION
Kurmaiev P.Y. ANALYSIS OF THEORETICAL AND PRACTICAL ASPECTS OF THE FINANCIAL SUPPORT OF LOCAL

GOVERNMENT
The article explored the theoretical aspects of the financial support of local government. The author analyzes the structure of

revenues of local budgets in Ukraine. Attention focuses on the major issues of local budgets in the current development of economy
of our country.

Keywords: financial support, management, budget
Mishchyk O. FINANCIAL SUPPORT FOR ECONOMIC GROWTH: A THEORETICAL ASPECT
This article studies theoretical aspects of forming the system of financial support for the economic growth, classifies its structural

elements, specifies and distinguishes the essence of sources, tools, forms and methods of financial support.
Keywords: financial resources, financial policy, financial system, financial support, economic growth.
Nikiforova L.O., Dvornikov N.E., Shiyan A.A. CALCULATION OF FINANCIAL AND ECONOMIC EFFICIENCY FOR

INSTITUTIONS OF STATE REGULATION IN UKRAINE
The problem on financial and economic efficiency of permitting and registration institutions for government regulation in

Ukraine a market economy is formed. As part of the game-theoretic model for optimizing the financial performance of company’s it
is shows that government regulation is always reduces the number of manufactured goods (services). It is noted the fact that there are
the products (services), whose production, in terms of long-term growth of the population, must be smaller than required by the
market equilibrium. It is shown on the example of house building that government regulation should be repealed, but only when
given in the article claims.

Keywords: optimization of corporate finance, game theory, simulation, and the Nash equilibrium, the welfare of the population.
Orlenko H.V. A MANAGEMENT OF UKRAINE NATIONAL DEBT IS IN THE CONDITIONS OF DISBALANCES OF WORLD

ECONOMY
Investigational the modern state of national debt of Ukraine in the conditions of disbalances of world economy. The features of

promissory policy are examined and measures are offered on the improvement of competitiveness of national economy.
Keywords: national debt, defolt, capital market, currency, promissory policy.
Sydor I.P. ORGANIZATION OF ACTIVITY AND FINANCIAL PROVIDING OF PROFESSIONAL-TECHNICAL

ESTABLISHMENTS IN UKRAINE
The organization of activity and structure of financial sources of professional-technical establishments in Ukraine are considered

and analysed in the article. The disadvantages of functioning of professional-technical establishments are revealed and directions of
its improvement are set.

Keywords: organization of activity, financial providing, financing, professional-technical establishments, expenditures of state
and local budgets.

Lankova J.V. FINANCIAL STREAMS IN LOGISTIC ACTIVITY OF ENTERPRISE
In the article financial streams are investigational in logistic activity of enterprise. Intercommunication of financial streams is

analysed with a production, transport, delivery, sale and other economic functions of enterprise. Factors that influence at choice
necessary instruments and management methods financial streams are considered.

Keywords: financial streams, financial logistic, management by finances, logistic system.
Prudnikov A.O. BASIC PRINCIPLES OF FUNCTIONING OF CREDIT UNIONS OF UKRAINE ARE IN MODERN TERMS
Actual problems and characteristics of credit unions in Ukraine. Approaches to the study of the functioning and application of

cooperative principles of credit unions in the domestic economic crisis.
Keywords: credit cooperative store, credit union, slate-club, cooperation, social responsibility, principles of democratic self-

government, credit product, money payments.
Bekirova S.E. TAX STIMULATION OF SOCIO-ECONOMIC DEVELOPMENT OF RECREATIONAL REGION
The article is devoted to the improvement of mechanism of tax stimulation for socio-economic development of recreational

region. This article tells about influence of different type of taxes on recreational region.
Keywords: tax stimulation, tourist tax, Value-Added Tax, payments for land.
Maschenko E. THE PROBLEMS OF STANDARDIZATION OF THE FINANCIAL REPORTING OF SUBJECTS OF

MANAGEMENT OF STATE SECTOR
The experience of acceptance of international and national standards of record-keeping is generalized for a state sector, an

accent is done on the financial reporting of budgetary establishments. The influence of reform of the system of record-keeping on
efficiency of financial of state sector management is outlined.

Keywords: international, national, standards, financial reporting, state sector, finances
Vovk V.Ya., Dmitrik Yu.V. PROVIDING OF FINANCIAL STABILITY AT THE BANKING SYSTEM IN THE CONDITIONS OF CRISIS
The article deals with theoretical bases and the main approaches to securing of banking system financial sustainability in crisis

conditions, and also analyses factors influencing it. The interrelation of the economic category with the stability, balance, reliability
categories has been specified.

Keywords: sustainability, financial sustainability, financial sustainability of bank, banking system financial sustainability, stability,
balance, reliability, financial crisis.

Zemlyachev S.V. STAGES OF DEVELOPMENT OF RESOURCE BASE OF COMMERCIAL BANKS OF UKRAINE IN 1992-
2008 YEARS

The analysis of development of resource base of commercial banks of Ukraine is conducted in the article, which three stages
(1992-1994, 1995-1999, 2000-2008) are examined in the process of, each of which is characterized the certain level of development
of economy, market mechanisms, macroeconomic and money-and-credit adjusting, bank a management and marketing in area of
bringing in of bank resources and by stability and quality of process of forming of bank resources on the whole.

Keywords: bank, bank resources, capital, obligations, liquidity.
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Ivanova N.V. FEATURES OF INVESTMENT IN DEVELOPMENT OF INDUSTRIAL INFRASTRUCTURE IN THE
RESTORATION OF THE NATIONAL ECONOMY

The paper analyzes the characteristics and conditions of investment in the development of production infrastructure in Ukraine.
Particular attention is paid to studying the effect of infrastructure investment on economic growth. Assessed the degree of state
regulation of investment processes in the national infrastructure complex and the possibility of attracting private capital.

Keywords: industrial infrastructure, investment, development, government regulation, capital
Skopenko N.S. FOREIGN DIRECT INVESTMENT IN AGROINDUSTRIAL COMPLEX: ADVANTAGES, DISADVANTAGES

AND RISKS
The article considers the current environment of foreign direct investment. It proves the need to create a favourable investment

climate to enhance foreign direct investment, as well as substantiates the main motives that compel transnational companies to make
direct foreign investments. Also the author defines the advantages and risks of foreign investment in the agribusiness sector and
outlines the basic tasks of state influence on the increasing positive effects of penetration of transnational companies into the
national economy.

Keywords: foreign direct investment, investment environment, multinational companies, agribusiness sector.
Cherna O.M., Kravchenko M.A. THE MECHANISM OF GOVERNMENT CONTROL IN INNOVATIVE ACTIVITY OF

MANAGEMENT SUBJECTS IN UKRAINE
In the article author approach is expounded in relation to adjusting of innovative activity in Ukraine as conception of mechanism

of government control of innovative activity of management subjects. Methods, forms and measures of state administration innovative
activity of subjects in economic activity, are systematized. The offered conception will allow to harmonize economic interests of the
state, regions and separate subjects of innovative activity in Ukraine.

Keywords: innovative activity, mechanism of management innovative activity, innovative commodity (favour), cluster, innovative
strategy, innovative culture, innovative structure.

Ivanishkina Yu.A. THE FACTORS OF STABILITY IN ECONOMIC DEVELOPMENT OF AN INVESTMENT-BUILD COMPLEX
In article the essence of stability of economic development of an investment-build complex is theoretically proved, its basic

factors.
Keywords: an investment-build complex, stability of economic development, factors of development the investment-build complex.
Vorobets T.I. THE ECONOMIC ESSENCE OF FINANCIAL INVESTMENTS UKRAINE’S STOCK MARKET
The article is carried out a theoretical basis of economic essence of financial investments in the stock market. Invoked legal

language financial investments and financial instruments. Reveals the current state of financial investment in the stock market.
Keywords: investment, financial investment, stock market, financial market, financial instruments.
Kalantai A.N. COMPARATIVE DESCRIPTION OF METHODS OF ESTIMATION OF INVESTMENT ATTRACTIVENESS
Basic attention in the article spared to possibilities and expediency of the use of method of fuzzy logic as a basic system of

support of decision-making in relation to bringing in of investments by an enterprise.
Keywords: investing, investment attractiveness methods of determination of investment attractiveness.
Shcherban O. ESTIMATION OF INVESTING EFFICIENCY ON THE ENTERPRISES OF MOTOR PASSENGER TRANSPORT
In this article, are defined the basic components of improvement of quality of motor transport transportations. Marked necessity

of including economic, social and ecological indexes to the system of estimation of quality of transportations and economic efficiency
of investing of motor transport enterprises. The chart of estimation of investing offered by an author. The modern tendencies of
acceptance of investment decision foresee the necessity of account of all consequences of investing.

Keywords: motor transport, quality of transportations, investment, transport process, investment decision.
Bobarykina E.N., Lavrichenco A.A. PERFECTION OF METHODOLOGY OF MANAGEMENT ESTIMATION BY THE

ENTERPRISES OF SANATORIUM-RESORT AND TOURIST COMPLEX
A necessity of development of single approach to the method of estimation of management by enterprise of sanatorium-resorted

and tourist complex is considered (SRTC). A method of conducting an estimation of management by enterprise of SRTC is offered,
following which the higher financial management will be able to expose in good time the defects and develop directions
(recommendations) on the improvement of efficiency of organization, stability of production and management in firm with the
purpose of improvement of the enterprise functioning in the conditions of action of market regulators.

Keywords: management by enterprise of SRTC, management system, management estimation, criteria of estimation of the
system of management of SRTC, methods of management system estimation.

Uskov I.V. MONITORING OF EFFECTIVENESS IS IN SYSTEM OF PROGRAMMATIC-HAVING A SPECIAL PURPOSE
METHOD OF PLANNING

In the article essence and destinies of monitoring to effectiveness is certain in the conditions of introduction of programmatic-
having a special purpose method of planning. The general chart of co-operation of components of the system of estimation of
budgetary services is developed in the system of monitoring, basic directions of his action are certain in the conditions of the
budgetary programming.

Keywords: monitoring of effectiveness, audit of efficiency, local authorities, financial resources, budgetary program.

Tsyhanyuk N. EUROLOGISTICS ROLE IN THE FORMATION OF THE LOGISTIC SYSTEM OF RECREATIONAL REGIONS
IN UKRAINE

The article deals with the logistics system and recreational eurologistics; eurologistics proved important role in the creation of
recreational logistics systems, and analyzes the current state of development of transport and logistics infrastructure in Ukraine.

Keywords: recreation logistics system, travel services, eurologistic.



105
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2011 - №2

Наші автори
Бекирова С.Е. — аспірант кафедри фінансів і кредиту Національної академії природоохоронного та ку-

рортного будівництва (м. Сімферополь)
Бобарикіна О.М. — кандидат економічних наук, доцент кафедри маркетингу Кримського економічного

інституту ДВНЗ «Київського національного економічного університету імені Вадима Ге-
тьмана» (м. Сімферополь)

Вовк В.Я. — кандидат економічних наук, доцент, завідувач кафедри фінансів і кредиту Харківсько-
го національного університету внутрішніх справ (м. Харків)

Воробець Т.І. — викладач кафедри фінансів і кредиту Національної академії природоохоронного та ку-
рортного будівництва (м. Сімферополь)

Дворніков М.Є. — доцент кафедри менеджменту і моделювання в економіці Вінницького національного
технічного університету (м. Вінниця)

Дмитрик Ю.В. — здобувач Харківського національного університету внутрішніх справ (м. Харків)
Землячов С.В. — кандидат економічних наук, доцент кафедри банківської справи Кримського економіч-

ного інституту ДВНЗ «Київського національного економічного університету імені Вадима
Гетьмана» (м. Сімферополь)

Іванішкіна Ю.А. — аспірант кафедри фінансів і кредиту Національної академії природоохоронного та ку-
рортного будівництва (м. Сімферополь)

Іванова Н.В. — кандидат економічних наук, доцент кафедри менеджменту та державного управління
Чернігівського державного технологічного університету (м. Чернігів)

Калантай А.М. — викладач кафедри фінансів Української академії банківської справи Національного ба-
нку України (м. Суми)

Кравченко М.А. — студентка 4-го курсу спеціальності 6.030508 «Фінанси» Донецького національного уні-
верситету (м. Донецьк)

Курмаєв П.Ю. — кандидат економічних наук, доцент кафедри економіки підприємства, фінансів та тури-
зму Уманського державного педагогічного університету імені Павла Тичини (м. Умань)

Лавріченко А.А. — здобувач РВНЗ «Кримський гуманітарний університет» (м. Ялта)
Ланкова Ю.В. — старший викладач Азовського морського інституту Одеської національної морської

академії (м. Маріуполь)
Мащенко К.С. — аспірантка Донецького національного університету економіки та торгівлі імені Михай-

ла Туган-Барановського (м. Донецьк)
Міщук О.В. — кандидат економічних наук, старший викладач Уманського державного педагогічного

університету імені Павла Тичини (м. Умань)
Нікіфорова Л.О. — кандидат економічних наук, старший викладач кафедри економіки промисловості та

організації виробництва Вінницького національного технічного університету (м. Вінниця)
Орленко О.В. — кандидат економічних наук, заступник завідуючого кафедри фінансів Міжнародного

університету бізнесу і права (м. Херсон)
Прудніков А.О. — старший викладач кафедри міжнародної економіки Національного технічного універ-

ситету України «Київський політехнічний інститут» (м. Київ)
Сидор І.П. — кандидат економічних наук, доцент кафедри фінансів Тернопільського національного

економічного університету (м. Тернопіль)
Скопенко Н.С. — кандидат економічних наук, доцент кафедри менеджменту Національного університету

харчових технологій (м. Київ)
Усков І.В. — кандидат економічних наук, старший викладач кафедри фінансів і кредиту Національної

академії природоохоронного та курортного будівництва (м. Сімферополь)
Циганюк Н.Є. — аспірант кафедри менеджменту і організації Луцького національного технічного уні-

верситету (м. Луцьк)
Чорна О.М. — кандидат економічних наук, асистент кафедри фінансів і банківської справи Донецько-

го національного університету (м. Донецьк)
Шиян А.А. — кандидат фізико-математичних наук, доцент Вінницького національного технічного

університету (м. Вінниця)
Щербань О.Д. — викладач Харківського інституту фінансів Українського державного університету фі-

нансів та міжнародної торгівлі (м. Харків)



106
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2011 - №2

Виписка з постанови

ПРЕЗИДІЇ ВИЩОЇ АТЕСТАЦІЙНОЇ КОМІСІЇ  (ВАК) УКРАЇНИ

15 січня 2003 р.                                                                            м. Київ №7-05/1

Про підвищення вимог до професійних видань занесених в список ВАК України

п. 3. Необхідні елементи наукової статті:
1. Постановка проблеми в загальному вигляді і її зв’язок з важливими науковими або практични-

ми завданнями.
2. Аналіз останніх досліджень і публікацій, в яких здійснена розв’язка даної проблеми, і на які

спирається автор.
3. Виділення невирішених раніше частин загальної проблеми, яким присвячується дана стаття.
4. Формулювання цілей статті (постановка завдання).
5. Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґрунтуванням отриманих результатів.
6. Висновки з даного дослідження і перспективи подальших пошуків у даному напрямі.

Вимоги до авторських рукописів журналу «Науковий вісник: фінанси, банки, інвестиції»
1. Для публікації в журналі приймаються роботи, що раніше не публікувалися, в сферах: фінансів

(теорія фінансів, фінанси підприємств, фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, фінансо-
вий механізм, фінансовий менеджмент, фінанси домогосподарств, державні фінанси, місцеві фінан-
си, податки і оподаткування, страхування, фінансовий ринок, міжнародні фінанси тощо); банків
(банки і банківська діяльність, кредитування, грошово-кредитна політика держави, банківські інве-
стиції тощо); інвестування (на макро-, мезо- і мікрорівнях), а також методичні і практичні матері-
али, що підготовлені у галузі фінансів, банківської справи та інвестицій. Публікації повинні відпо-
відати вимогам ВАК України від 15 січня 2003 р. №7-05/1.

2. Статті можуть публікуватися однією з трьох мов: українською, російською або англійською.
Стаття подається однією з названих мов в 2-х примірниках, надрукована з одного боку листа форма-
ту А-4, через 1,5 інтервал, шрифт — 12 кегель, поля з усіх боків 20 мм, обсяг рукопису в межах 6–16
сторінок, включаючи таблиці, рисунки, формули, список використаних джерел. Сторінки рукопису
мають бути послідовно пронумеровані (у правому верхньому кутку сторінки). У статті обов’язково
виділити наступні підрозділи: ВСТУП, ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ, РЕЗУЛЬТАТИ, ВИСНОВКИ,
ЛІТЕРАТУРА.

Разом з роздрукованим текстом рукопису подається комп’ютерна дискета 3,5 або диск з файлом
рукопису або рукопис вислати на електроний адрес: finance_napks@mail.ru або blolge@rambler.ru (на-
зва файлу повинна відповідати прізвищу автора), Word 6.0, 7.0, 95, 97, 2000, 2003, шрифт Times New
Roman. Рисунки виконані у формату Excel необхідно подати в орігінальному форматі (формат xls).

3. Разом з рукописом на окремих сторінках подається:
а) прізвище, ім’я по батькові (повністю) автора (авторів), назва статті, анотація і ключові слова

трьома мовами (українською, російською, англійською). Все обов’язково повинно бути в електрон-
ному варіанті на дискеті або диску;

б) відомості про автора (авторів) українською і російською мовами, з вказівкою прізвища, імені,
по батькові, вченого ступеня, звання, місця роботи, посади, адреси, телефонів, за наявності e-mail;

в) одна рецензія доктора економічних наук (на електронний адрес вона відсилається відсканованою).
4. Автори статті несуть повну відповідальність за точність приведених фактів, цитат, економічних

і статистичних матеріалів, власних імен і інших відомостей, а також за те, що в матеріалах не містяться
дані, що не підлягають відкритій публікації.

5. Редакція журналу залишає за собою право при необхідності вносити зміни редакційного харак-
теру без узгодження з автором (авторами).

6. Не приймаються статті, які не відповідають напряму журналу і вимогам ВАК України, не містять
нових наукових, методичних або практичних розробок, не оформлені відповідним чином.

7. Порядок оформлення статей наводиться на наступній сторінці. Список використаних джерел
слід оформляти відповідно до рекомендацій ВАК України (Бюлетень ВАК України. — 2008. — №3).

mailto:finance_napks@mail.ru
mailto:blolge@rambler.ru


ПРИКЛАД ОФОРМЛЕННЯ СТАТТІ

УДК 336.64
ФІНАНСОВІ РЕСУРСИ АКЦІОНЕРНИХ КОМПАНІЙ ТА

ФІНАНСОВО-ПРОМИСЛОВИХ ГРУП УКРАЇНИ

Воробйов Ю.М., д.е.н., професор, НАПКБ

Анотація на мові орігіналу статті
Ключові слова:

ВСТУП
…
ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
…
РЕЗУЛЬТАТИ
…
ВИСНОВКИ
…
ЛІТЕРАТУРА (приклад оформлення списку літератури згідно з вимогами ВАК)
1. Зятковський І.В. Фінансове забезпечення діяльності підприємств / Ігор Володимирович Зят-

ковський. — Тернопіль: Економічна думка, 2000. — 228 с.
2. Ковальчук С.В. Фінанси: навч. посіб. / С.В. Ковальчук, І.В. Форкун. — Львів: «Новий Світ —

2000», 2006. — 568 с.
3. Шміт М.П. Фінансово-економічна сутність управління корпораціями в машинобудуванні Ук-

раїни / М.П. Шміт, Я.В. Кудря // Фінанси України. — 2008. — №8. — С. 53-62.
4. Про акціонерні товариства: Закон України від 17 вересня 2008 року №514-VI // Урядовий кур’єр.

— 2008. — №202.
5. Брейли Р. Принципы корпоративных финансов: пер. с англ. / Р. Брейли, С. Майерс. — М.: Олимп-

Бизнес, 1997. — 1120 с.
6. Науменковa С.В. Особливості управління фінансами в холдингових компаніях / С.В. Науменко-

ва // Фінанси України. — 2008. — №1. — С. 93-107.
7. Ли Ч.Ф. Финансы корпораций: теория, методы и практика: учеб.: пер. с англ. / Ч.Ф. Ли,

Д.И. Финнерти. — М.: ИНФРА-М, 2000. — 686 с.
8. Воробьев Ю.Н. Финансовый капитал предприятий: теория, практика, управление / Юрий Ни-

колаевич Воробьев. — Симферополь: Тария, 2002. — 364 с.
9. ТОП-100: рейтинг лучших компаний Украины // Инвестгазета. — 2008. — №3-4. — 162 с.
10. Василик О.Д. Теорія фінансів: підруч. / Остап Дмитрович Василик. — К.: НІОС, 2000. — 416 с.
11. Фінанси: підручн. / за ред. С.І. Юрія, В.М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — 611 с.
12. Рогатенюк Э.В. Финансы: учеб. пособ. / Э.В. Рогатенюк, И.М. Пожарицкая. — Симферополь:

«Национальная академия природоохранного и курортного строительства», 2007. — 280 с.

Підп. до друку 01.06.2011 р. Формат 60 х 84 1/8.
Гарнітура  Times. Умов. д. арк. 10,5.

Наклад 320 екз.
Віддруковано в «Фізична особа підприємець «Носков А.В.»

95017, м. Сімферополь,
вул. Тургенева, 25, тел. (0652) 27-26-56


