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ФІНАНСИ
УДК 336:658.1:351.863

ФІНАНСОВА БЕЗПЕКА НА МІКРО- ТА МАКРОРІВНЯХ

Воробйова О.І., д.е.н., проф., НАПКБ
Стаття присвячена дослідженню фінансової безпеки на мікро- та макрорівнях. З’ясовано, що на фінан-

сову безпеку впливають значне коло чинників, які необхідно ураховувати в процесі фінансово-господар-
ської діяльності суб’єктів господарювання та реалізації фінансової політики держави.

Ключові слова: фінансова безпека суб’єктів господарювання та держави.

ВСТУП
Сучасний стан фінансів на мікро- та макрорівнях в значній мірі залежить від впливу світових фінансово-

економічних процесів. Останні п’ять років світові фінансово-економічні процеси не мають загальної пози-
тивної динаміки, що обумовлено фінансовою нестабільністю та невизначеністю перспектив розвитку.

Фінансова нестабільність світової економіки суттєво впливає на фінансову безпеку суб’єктів підприєм-
ництва (мікрорівень) та держави (макрорівень), що в кінцевому підсумку стримує розвиток національної
економіки, призводить до зростання соціальної напруженості в країні.

Дослідженням проблем фінансової безпеки на макро- та мікроекономічному рівні займались багато вче-
них, зокрема Барановський О.І., Білик М.Д., Бланк І.О., Воробйов Ю.М., Єпіфанов А.О., Єрмошенко М.М.,
Костирко Л.А. та інші. Однак незважаючи на чисельні роботи в цьому напрямі проблема фінансової безпеки
на мікро- та макрорівнях поки-що залишається невирішеною. Це обумовлено постійними змінами внутріш-
нього та зовнішнього середовища, змінами фінансово-економічної ситуації як на рівні держави, так і на рівні
окремих суб’єктів підприємництва, значними фінансово-економічними зрушеннями у світовій економіці.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Головною проблемою дослідження питань фінансової безпеки на мікро- та макрорівнях є визначення

чинників впливу та взаємозв’язків між окремими рівнями фінансової безпеки.
Отже, метою статті є дослідження чинників та взаємозв’язків між фінансовою безпекою суб’єктів госпо-

дарювання (мікрорівень) та державою (макрорівень).
РЕЗУЛЬТАТИ
Фінансова безпека суб’єктів господарювання та фінансова безпека держави є різними рівнями фінансо-

вої безпеки соціально-економічної системи. Кожен з названих рівнів має свої власні сутнісні та змістовні
характеристики, чинники впливу та кінцеві результати.

Фінансова безпека суб’єктів підприємництва, як визначив Блажевич О.Г., має наступні основні характе-
ристики, а саме: «обсяги та структура фінансових ресурсів; джерела формування фінансових ресурсів та їх
вартість; обсяги та структура сукупного капіталу підприємства; напрями, обсяги та структура використання
фінансових ресурсів; співвідношення доходів та витрат підприємства; співвідношення обсягів внутрішніх
та зовнішніх джерел формування фінансових ресурсів; обрана стратегія і оперативно-тактична модель фінан-
сового забезпечення діяльності; рівень фінансового ризику і обсяги формування прибутку; якість прибутку
і його достатність для самофінансування; частка і якість позикових коштів у складі фінансових ресурсів
підприємства; рівень платоспроможності, ліквідності, фінансова стійкість та фінансова спроможність підпри-
ємства; наявність резервів і спроможність підприємства швидко забезпечити мобілізацію фінансових ре-
сурсів; гнучкість системи фінансового прогнозування та планування підприємства; здатність фінансової
системи підприємства до необхідних швидких змін під впливом внутрішнього та зовнішнього середовища;
структура власності капіталу підприємства; вартість підприємства [1, с. 5]».

Виходячи з цих загальних характеристик можливо сформулювати наступне визначення фінансової без-
пеки суб’єктів господарювання. Фінансова безпека суб’єкта господарювання — це узагальнююча характе-
ристика стану фінансів відповідного суб’єкта господарювання на встановлену дату, яка свідчить про фінан-
сові можливості та спроможність виконувати зобов’язання і ефективно функціонувати в умовах нестабіль-
ності, невизначеності та різних фінансових і господарських ризиків.

Фінансова безпека суб’єктів господарювання обумовлена наступним.
По-перше, фінансова безпека суб’єктів господарювання є однією з важливих характеристик їх фінансо-

вої системи. Якщо рівень фінансової безпеки добрий, то можливо стверджувати, що фінансова система
суб’єкта господарювання відповідає сучасним потребам і умовам розвитку. Якщо рівень фінансової безпеки
низький або незадовільний, то це значить, що фінансова система знаходиться в нестабільному стані, не
задовольняє сучасним потребам розвитку.

По-друге, фінансова безпека суб’єктів господарювання є однією з базових складових для побудови фінан-
сової системи держави. Тобто, якщо фінансова система на рівні суб’єкта господарювання збалансована та
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ефективна, вона позитивно впливає на фінансову систему держави в цілому. Однак якщо вона незбалансо-
вана і неефективна, то це негативно впливає і на фінансову безпеку держави.

По-третє, фінансова безпека суб’єктів господарювання в значній мірі впливає на фінансову безпеку до-
могосподарств. Це обумовлено рухом грошових коштів між суб’єктами господарювання і домогосподар-
ствами. Фінансова стабільність і спроможність підприємств є запорукою фінансовій безпеці домогоспо-
дарств, які отримають значні суми коштів від суб’єктів господарювання. При цьому зростання платежів від
суб’єктів підприємництва до домогосподарств прямо залежить від рівня фінансової безпеки перших.

«Фінансова безпека держави, як зазначає Темнікова Н.В., розглядається як динамічний стан захище-
ності, конкурентоспроможності, стабільності, стійкості розвитку фінансової системи, що базується на фінан-
совій спроможності підприємств, при якому забезпечується прийняті умови і необхідні ресурси для розши-
реного відтворення та економічного зростання [2, с. 6-7]».

Фінансова безпека держави визначається фінансовими можливостями суб’єктів господарювання, рівням
їх фінансової безпеки. Водночас на фінансову безпеку суб’єктів господарювання суттєво впливає фінансова
безпека держави. Отже, фінансова безпека суб’єктів господарювання і держави є взаємно пов’язаними по-
няттями, рівень впливу яких визначається багатьма чинниками, умовами та складовими.

По-перше, фінансова безпека держави — це більш складне та багатогранне поняття, яке залежить від
значно більшої кількості чинників, умов та складових, аніж фінансова безпека суб’єктів господарювання.

По-друге, фінансова безпека держави визначається фінансовою стратегією та тактикою держави, фінан-
совою, бюджетною, податковою, валютною, грошово-кредитною, митною та інвестиційною політикою. Якщо
держава має значні власні фінансові ресурси та незначний дефіцит державного бюджету, то це гарантує
фінансову стабільність та фінансову безпеку.

По-третє, фінансова безпека держави залежить від структури економіки, ефективного розподілу вхідних
і вихідних грошових потоків, наявності позитивного сальдо зовнішньої торгівлі, стабільного та динамічно-
го розвитку економіки, значного зростання ВВП. Якщо внутрішня структура національної економіки дос-
татньо збалансована, тобто розвинуті різні галузі, зокрема промисловість, сільське господарство, транспорт
і т. ін., економіка країни з однаковою пропорцією орієнтована як на зовнішній, так і внутрішній ринок, то
рівень фінансової безпеки держави буде значно вищий, аніж в тому випадку, коли економіка країни орієн-
тується або на експорт або на імпорт або на сировинні ринки.

По-четверте, фінансова безпека держави в значній мірі залежить від загальносвітових фінансово-еконо-
мічних процесів і тенденцій. Це обумовлено значними масштабами глобалізації та інтеграції економіки,
взаємозв’язків різних ринків, зокрема фінансових. Фінансові проблеми однієї великої країни, такої як США
або групи країн, зокрема ЄС, безумовно впливають на фінансовий стан усіх інших країн через зміни попиту
та пропозиції товарів та послуг, зміни рівня цін тощо. Негативні фінансові тенденції в країнах ЄС, зокрема
Греції, Іспанії, Італії, Португалії призводять до значного зниження рівня фінансової безпеки будь-якої краї-
ни, у т.ч. і України.

По-п’яте, фінансова безпека держави залежить від внутрішньої ситуації в країні, стабільності політичної
системи, рівня розвитку демократичних інститутів, рівня нормативно-правового забезпечення економіки,
виконання законів, рівня корупції, бажання населення розвивати та підтримувати свою країну.

Необхідно зазначити, що фінансова безпека держави залежить не лише від фінансової спроможності
підприємств реального сектора економіки, на що звертає увагу Темнікова Н.В. [2, с. 7]. Реальний сектор
економіки дійсно суттєво впливає на фінансовий стан, а отже, фінансову безпеку держави. Проте світова
фінансова криза дає усі підстави стверджувати, що на фінансову безпеку держави значний вплив має фінан-
сова спроможність суб’єктів господарювання фінансового сектору, зокрема банківських інститутів. Саме
банки, страхові та фінансово-інвестиційні компанії в останні роки породжують низку фінансових проблем
світового рівня, що суттєво знижує рівень фінансової безпеки не лише держави, а й інших суб’єктів, зокре-
ма підприємств реального сектору та домогосподарств.

На фінансову безпеку суб’єктів підприємництва впливає значне коло внутрішніх та зовнішніх чинників.
До внутрішніх чинників можливо віднести, перш за все, чинники, які можливо не лише враховувати, а й
керувати, тобто здійснювати заходи, спрямовані на зменшення негативних проявів, нейтралізації загроз,
відшкодування втрат внаслідок реалізації ризиків. Ефективне керування внутрішніми чинниками дозволяє
також забезпечити зростання базових фінансових показників, що позитивно впливає на фінансову систему
суб’єкта господарювання, тобто рівень його фінансової безпеки. До зовнішніх чинників можливо віднести
такі, які досить складно врахувати в поточній фінансово-господарській діяльності. Але їх можливо врахува-
ти при розробці середньострокових і довгострокових планів фінансово-господарської діяльності.

Внутрішні чинники, що впливають на рівень фінансової безпеки суб’єктів господарювання, є сенс по-
ділити на такі, що: а) можливо лише ідентифікувати; б) можливо ідентифікувати і враховувати у фінансово-
господарській діяльності; в) можливо ідентифікувати, враховувати і керувати в процесі фінансово-госпо-
дарської діяльності.

Зовнішні чинники, що впливають на рівень фінансової безпеки суб’єктів господарювання доцільно под-
ілити на групи та підгрупи.

1. Чинники макрорівня, які: а) не можливо ідентифікувати до їх прояву; б) можливо лише ідентифікува-
ти до початку їх прояву; в) можливо ідентифікувати та частково враховувати в процесі фінансово-госпо-
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дарської діяльності; г) можливо ідентифікувати та в повній мірі врахувати в процесі фінансово-господар-
ської діяльності.

2. Чинники мезорівня, які: а) не можливо ідентифікувати до їх прояву; б) можливо лише ідентифікувати
до початку їх прояву; в) можливо ідентифікувати та врахувати в процесі фінансово-господарської діяль-
ності; г) можливо ідентифікувати, врахувати та частково нейтралізувати.

3. Чинники мікрорівня, які: а) можливо ідентифікувати; б) можливо ідентифікувати та частково враховувати.
Внутрішні та зовнішні чинники, які поділяються на відповідні групи доцільно також систематизувати за

їх кількісною та якісною характеристикою. Так, більшість внутрішніх чинників, що впливають на рівень
фінансової безпеки суб’єктів господарювання, можливо віднести до кількісних, тобто таких, які мають
кількісну характеристику і піддаються урахуванню за допомогою факторного чи регресійно-кореляційного
аналізу. Водночас зовнішні чинники, у більшості випадків, мають якісну характеристику, тобто не піддають-
ся або не достатньо піддаються кількісній обробці за допомогою факторного чи регресійно-кореляційного
аналізу.

Таким чином, запропонований поділ внутрішніх і зовнішніх чинників на групи та підгрупи, дає мож-
ливість навести загальну класифікацію внутрішніх і зовнішніх чинників, що впливають на рівень фінансо-
вої безпеки суб’єктів господарювання (табл. 1).

Таблиця 1
Внутрішні та зовнішні чинники, що впливають на рівень фінансової безпеки

суб’єктів господарювання
Внутрішні чинники Зовнішні чинники

Чинники, які
можливо лише
ідентифікувати

Чинники, які
можливо іде-
нтифікувати і
враховувати

Чинники, які
можливо іден-

тифікувати,
враховувати і

керувати

Чинники
мікрорівня

Чинники
мезорівня

Чинники
макрорівня

1. Помилки в
діяльності ке-
рівників різ-
них рівнів

1. Фінансові
інтереси вла-
сників

1. Стан фінан-
сової системи
підприємства

1. Можливо іде-
нтифікувати: а)
рівень конкуре-
нції; б) поведін-
ка партнерів і
клієнтів

1. Не можливо
ідентифікувати:
а) техногенні та
форс-мажорні;
б) соціальні

1. Які не можливо
ідентифікувати: а)
політичні та соці-
альні; б) техно-
генні та форс-
мажорні

2. Помилки в
діяльності пе-
рсоналу

2. Професіо-
налізм мене-
джерів

2. Джерела фі-
нансового за-
безпечення

2. Можливо іде-
нтифікувати і
частково урахо-
вувати: а) зміни
попиту та про-
позиції; б) зміни
цінової стратегії

2. Можливо
ідентифікувати:
а) фінансова
нестабільність;
б) взаємозв'язки
з іншими регіо-
нами

2. Які можливо
лише ідентифіку-
вати: а) фінансова
нестабільність
держави б) фінан-
сова неспромож-
ність держави

3. Невдало
обрана страте-
гія розвитку

3. Особливос-
ті господарсь-
кої діяльності

3. Структура
капіталу суб'єк-
та господарю-
вання

3. Можливо іден-
тифікувати та час-
тково враховува-
ти: а) законодавчі
зміни; б) зміни
фінансово-
кредитної політи-
ки

4. Навмисні дії
персоналу та
конкурентів

4. Особливос-
ті організа-
ційної струк-
тури

4. Обсяги вхід-
ного та вихід-
ного грошового
потоку

3. Можливо
ідентифікувати
та ураховувати:
а) наявність
ресурсів; б)
зміни попиту та
пропозиції на
окремі товари
та послуги 4. Можливо іден-

тифікувати та
ураховувати: а)
зміни попиту та
пропозиції на то-
вари та послуги;
б) зміни попиту та
пропозиції на ре-
сурси

На фінан-
сову безпеку
держави також
вливає значне
коло чинників.
При цьому та-
ки чинники
можливо поді-
лити на дві
групи: вну-
трішні, що обу-
мовлені фінан-
сово-го спо -
дарською та
іншою діяльн-
істю економіч-
них суб’єктів в
середині дер-
жави, зовніш-
ні, що обумов-
лені діяльні-
стю інших дер-
жав, їх еконо-
мічних суб’єк-
тів, світових та
міжнародних
інститутів.

До основ-
них внутріш-
ніх та зовніш-
ніх чинників,
що впливають
на рівень фі-
нансової без-
пеки держави
можливо від-
нести (табл. 2).

Наведені основні внутрішні та зовнішні чинники впливу на фінансову безпеку держави дозволяють стверд-
жувати, що існують різні загрози і ризики для фінансової системи держави. Такі загрози і ризики підсилю-
ються внутрішніми і зовнішніми проявами, які дуже важко прогнозувати через постійні зміни не лише в
економіці та суспільних відносинах, а й у природному середовищі, яке фактично не контролюється людьми.

На фінансову безпеку держав значно впливають зміни природного середовища, які спостерігаються в
останні роки. Це великі засухи, пожежі, землетруси, повені, зміни кліматичних умов землеробства, вироб-
ництва інших сільськогосподарських культур. Природні та кліматичні зміни впливають і на інші галузі еко-
номіки, зокрема промисловість, будівництво, транспорт, послуги тощо.
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Таблиця 2
Основні внутрішні та зовнішні чинники, що впливають на рівень

фінансової безпеки держави
Внутрішні чинники Зовнішні чинники

Чинники,
які можливо

лише ідентифі-
кувати

Чинники, які
можливо іден-
тифікувати і
враховувати

Чинники, які
можливо іден-

тифікувати,
враховувати і

керувати

Чинники впливу
світової економіки

Чинники
діяльності світо-
вих та міжнарод-

них інститутів

Чинники діяльності
окремих держав та
їх економічних су-

б'єктів

1. Поведінка
населення краї-
ни

1. Наявність
економічних,
зокрема енер-
гетичних ре-
сурсів

1. Попит та про-
позиція товарів
та послуг на
внутрішньому
ринку

1. Циклічність
розвитку світової
економіки

1. Умови взаємо-
дії з світовими та
міжнародними
інститутами

1. Дефіцит бюджету
окремих держав, що
впливає на загально-
світові фінансові
тенденції

2. Природні
явища та катак-
лізми

2. Демографі-
чна ситуація та
тенденції до її
зміни

2. Умови інвес-
тиційної діяль-
ності

2. Постійні зміни
вектору розвитку
світової економі-
ки

2. Коливання ку-
рсу світових ва-
лют

2. Коливання попиту
та пропозиції това-
рів, послуг та капі-
талів

3. Техногенні
катаклізми та
форс-мажорні
обставини

3. Особливості
структури еко-
номіки

3. Законодавча
та нормативна
база

3. Наявність ві-
льних капіталів
на світовому фі-
нансовому ринку

3. Помилки в про-
гнозах та діяльно-
сті керівників сві-
тових та міжнаро-
дних інститутів

3. Необґрунтова-
ність рішень окре-
мих країн та їх еко-
номічних суб'єктів

4. Невдала об-
рана стратегія
та фінансово-
економічна по-
літика розвитку
країни

4. Регіональні
особливості
розвитку еко-
номіки та інве-
стиційні пере-
ваги

4. Обсяги та
напрями фінан-
сового забезпе-
чення

4. Поява та акти-
вне використан-
ня нових фінан-
сових інструмен-
тів

4. Нестача фінан-
сових ресурсів у
світових та між-
народних інсти-
тутів

4. Невдала обрана
стратегія та тактика
розвитку національ-
ної економіки

5. Помилки в
діяльності кері-
вництва держа-
ви, регіональ-
них органів
влади та під-
приємств

5. Динаміка та
тенденції в
зміні грошо-
вих потоків
країни та її
регіонів

5. Обсяги екс-
порту та імпор-
ту товарів, по-
слуг та капіта-
лів

5. Фінансова не-
стабільність сві-
тової економіки,
кризові явища,
зниження креди-
тних рейтингів

5. Необґрунтова-
ність рішень сві-
тових та міжна-
родних інститутів
при взаємодії з
окремими держа-
вами

5. Санкції окремих
держав або груп
держав, що негатив-
но позначається на
світовій та націона-
льних економіках

Фінансова безпека держави

Зростання креди-
тного рейтингу

держави

Зростання обся-
гів доходів і ви-
датків бюджету

Внутрішні та зовнішні
чинники впливу на фінан-

сову безпеку суб'єктів
господарювання

Внутрішні та зовнішні
чинники впливу на фінан-

сову безпеку держави

Покращення
інвестиційно-

го клімату

Задоволення
інтересів власників

Зростання фінансових
можливостей соціаль-

но-економічної системи

Фінансова безпека суб'єктів
господарювання

Система
управління
фінансовою
безпекою на

мікро- та
макрорівняхП

оз
ит

ив
-

ни
й 

вп
ли

в

Н
ег

ат
ив

-
ни

й
вп

ли
в

Задоволення інтересів
трудового колективу

Виконання фінансо-
вих вимог держави

Виконання фінансо-
вих вимог кредиторів

Рис. 1. Взаємозв’язок фінансової безпеки держави з фінансовою безпекою
суб’єктів підприємництва

Фінансова безпека держави і фінансова безпека суб’єктів господарювання пов’язані між собою, що мож-
ливо розкрити в наступній схемі (рис. 1).

Результатом взаємодії фінансової безпеки держави і суб’єктів господарювання є взаємний позитивний і
негативний вплив, який
сприяє: 1) на рівні дер-
жави: зростанню об-
сягів доходів і видатків
бюджету, зростанню
кредитного рейтингу
держави, покращенню
інвестиційного клімату,
зростанню фінансових
можливостей соціаль-
но-економічної системи
держави; 2) на рівні
суб’єктів господарю-
вання: задоволенню
інтересів власників
підприємств, задово-
ленню інтересів трудо-
вого колективу, вико-
нанню фінансових ви-
мог держави, виконан-
ню фінансових вимог
кредиторів.

Взаємодія фінансо-
вої безпеки на мікро- та
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макрорівні дозволяє поєднати інтереси окремих економічних суб’єктів, вирішити низку проблем, що пов’я-
зані з глобальними економічними процесами. Зростання рівня фінансової безпеки держави та суб’єктів
господарювання позитивно впливає на соціальні процеси на мікро- та макрорівні. Через рух фінансових
ресурсів держави та суб’єктів господарювання забезпечуються інтереси домогосподарств, зростають фінан-
сові можливості населення.

ВИСНОВКИ
Проведені дослідження дають змогу сформулювати наступні висновки.
По-перше, фінансову безпеку суб’єктів господарювання і держави слід розглядати як самостійні, але

пов’язанні між собою поняття.
По-друге, фінансова безпека суб’єктів господарювання та держави залежить від внутрішніх та зовнішніх

чинників. Однак самі чинники, що впливають на фінансову безпеку суб’єктів господарювання і держави є
різними внаслідок об’єктивних та суб’єктивних обставин.

По-третє, взаємозв’язок між фінансовою безпекою держави та суб’єктів господарювання має як пози-
тивний, так і негативний вплив, що відбивається на кінцевих результатах фінансової системи держави та
суб’єктів господарювання.
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РОЗВИТОК ІНВЕСТИЦІЙНИХ МОЖЛИВОСТЕЙ
ФІНАНСОВО-КРЕДИТНОГО МЕХАНІЗМУ ДЕРЖАВНОГО УПРАВЛІННЯ

СУБ’ЄКТАМИ НАЦІОНАЛЬНОГО ГОСПОДАРСТВА

Кулінська А.В., к.н.держ.упр., доцент, Донецька філія ПВНЗ «Європейський університет»
У статті досліджені особливості розвитку інвестиційних можливостей фінансово-кредитного механізму

державного управління національним господарством як одного з головних напрямів розвитку національної
економіки в період фінансової нестабільності і розроблені рекомендації щодо поліпшення інвестиційного
клімату з метою посилення інноваційного розвитку суб’єктів господарювання України.

Ключові слова: інвестиції, конкурентоспроможність підприємств, інвестиційний клімат, інвестиційна
політика, інвестиційний ресурси, інноваційний розвиток, суб’єкти національного господарства, фінансово-
кредитний механізм, державне управління, фінансова стабільність.

ВСТУП
Сьогодні більшість українських суб’єктів господарювання, які працюють в нестабільному економічному

середовищі, переживають спад виробництва і знаходяться в критичному стані або в стані банкрутства. Знос
основних фондів при гострому дефіциті інвестиційних ресурсів обмежує конкурентоспроможність
підприємств, а відтак і національної економіки в цілому, обмежує можливості інноваційного розвитку та
активізує комплекс загроз фінансовій стабільності національного господарства. Тому необхідно приділяти
увагу питанням, пов’язаних із способами та методами активізації інвестиційної діяльності, вивченням умов
створення сприятливого інвестиційного клімату, залученням інвестиційних ресурсів та їх ефективним вико-
ристанням на усіх рівнях державного управління.

Фундаментальний економіко-теоретичний аналіз розвитку інвестиційної діяльності в ринкових умовах
проведено в працях Д. Йоргенсона, Дж. Кейнса, Л. Койка та ін. Крім того, зазначені проблеми розвитку фінан-
сово-кредитного механізму державного управління суб’єктами національного господарства знайшли своє відоб-
раження у працях науковців: О.І. Барановського, О.С. Власюка, В.О. Василенко, В.М. Гейця, М.Я. Дем’яненка,
Я.А. Жаліло, І.І. Лукінова, В.І. Мунтіяна, С.І. Пирожкова, А.І. Сухорукова, В.О. Точіліна та ін.

Проведені дослідження вченами-економістами, зокрема В.О. Василенко, В.І. Мунтіяном, А.І. Сухоруко-
вим, показали, що розвиток інвестиційних можливостей фінансово-кредитного механізму управління суб-
’єктами національного господарства залежить від інвестиційного клімату, який представляє собою сукупність
правових та економічних умов, що забезпечують формування інвестиційного потенціалу національної еко-
номіки. Більше того, держава повинна сприяти розвитку інвестиційного клімату і гарантувати інвесторам
недоторканість їх капіталу. Крім того, в процесі аналізу цієї проблеми такі вчені-економісти як О.С. Власюк,
В.М. Гейць, І.І. Лукінов, В.О. Точілін дійшли висновку, що формування і розвиток інвестиційного клімату
залежить від ряду чинників, що впливають на процес інвестування народного господарства, зокрема [4; 11]:

 інституційні — політична стабільність, державне втручання в національну економіку, реалізація стра-
тегічних цілі та дотримання поточних зобов’язань, наявність державних інституцій з підтримки інвестицій-
ної діяльності;

 економічні — динаміка економічного розвитку (стабільність національної валюти, рівень інвестуван-
ня, характеристика банківської сфери, ємність фондового ринку), виробничий потенціал країни (реалізація
результатів виробничої діяльності, рівень доступу до виробничих ресурсів, потреба в інвестиційному капі-
талі), фінансово-кредитна система (акумулювання фінансово-кредитних ресурсів, забезпечення цільового
їх використання, фінансово-кредитна стабільність), податкова система (рівень податкового навантаження,
наявність податкових стимулів до інвестування);

 соціально-психологічні — рівень соціального розвитку суспільства та напруженості в країні.
Тому спільною проблемою для країн з перехідною економікою, до яких належить й Україна, є те, що

інвестиційна діяльність визначається нестачею власних коштів, зниженням частки довгострокових кредитів,
високими процентними ставками по кредитах і скороченням обсягів централізованих капітальних вкла-
день. У результаті економічної кризи інвестиційний комплекс фінансово-кредитного механізму національ-
ної економіки постраждав найбільше. Щоб покращити становище в національній економіці необхідна на-
явність інвестиційного інтересу та, звичайно, фінансово-кредитних ресурсів, що забезпечили б перехід гос-
подарства України з занепаду до стабільного розвитку [3; 7-8].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
У зв’язку з тим, що одним із перспективних напрямків розвитку фінансово-кредитного механізму дер-

жавного управління суб’єктами національної економіки України, особливо в період фінансової нестабіль-
ності, є інвестування, то необхідно сформувати рекомендації щодо забезпечення такого стану інвестиційної
політики, за якої економічний розвиток національного господарства здатний зберігати і підтримувати без-
печний рівень функціонування інвестиційних ресурсів в умовах дії внутрішніх та зовнішніх загроз. Це є
необхідним для економічної стабільності та забезпечення її стійкого розвитку, і як результат, підвищення



12
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2012 - №2

Кулінська А.В. Розвиток інвестиційних можливостей фінансово-кредитного механізму державного управління
суб’єктами національного господарства

конкурентоспроможності національної економіки та добробуту населення. Отже, метою статті є обґрунту-
вання інвестиційних можливостей фінансово-кредитного механізму державного управління суб’єктами на-
ціонального господарства

РЕЗУЛЬТАТИ
В Україні інвестиційний клімат був доволі несприятливим, особливо для іноземних інвесторів. Певне

«потепління» в цьому плані спостерігається від 2008 р., коли Україна почала провадити політику по вступу
до СОТ та можливого членства в ЄС. Серед головних причин непривабливості інвестиційного клімату нази-
вають: повільні темпи реформування як економіки національного господарства, так і нормативно-правової
бази; важкі умови входження іноземних інвесторів у національну економіку, а також не раціональний роз-
поділ внутрішніх інвестицій — приватних та державних. Також несприятливий інвестиційний клімат част-
ково можна пояснити нездатністю держави забезпечити фінансування тих галузей національного господар-
ства, які не можуть бути проінвестовані із приватних джерел [2].

Причина в тому, що приватні інвестори не можуть вкладати кошти в певні галузі національного госпо-
дарства. Уряду необхідно сформувати інвестиційну стратегію таким чином, щоб не було підміни приватно-
го інвестування бюджетними коштами. Оскільки це знижує загальний рівень інвестування в національну
економіку і відволікає державні кошти від життєво важливих завдань країни, які не в змозі виконати приват-
ний сектор. Державі слід інвестувати ті галузі національного господарства, які залишаються непривабливи-
ми для приватних внутрішніх чи іноземних інвесторів. Що ж до важких умов входження іноземних інвес-
торів в національну економіку то, як твердять спеціалісти процес залучення іноземних інвестицій супровод-
жується також цілим рядом негативних тенденцій, що знижує рівень інвестиційної політики в системі анти-
кризового управління суб’єктами національного господарства (рис. 1).

Залучення
інвестицій

Обсяги надходжень іноземних
капіталовкладень впродовж

останніх років не порівнянні з
дійсними потребами в них

Середній розмір інвесту-
вання в конкретні проекти
унеможливлює  кардиналь-

не поліпшення загальної
ситуації

Незначний обсяг іноземних
інвестицій спрямовується увіт-
чизняну виробничу сферу, зо-

крема промисловість

Недосконалою зали-
шається форма

залучення інвестицій
в Україну

Спостерігається значна концентрація
іноземних інвестицій по окремих регіо-
нах країни (до 2/3 інвестицій сконцент-
ровано в підприємствах м. Києва, Київ-
ської обл., Дніпропетровської обл., Оде-

ської обл. та АР Криму)

Рис. 1. Чинники, що заважають притоку інвестицій в національну економіку

Основна форма
залучення інозем-
них інвестицій була
за рахунок внесків
рухомого та нерухо-
мого майна (причо-
му часто не найкра-
щої якості) — 49,8%,
грошових внесків
— 39,4 %, внесків у
формі цінних па-
перів — 10,8%. За
п о в і д о м л е н н я м
Державної служби
статистики України
загальний обсяг іно-
земних інвестицій,
внесених в Україну
на 01.02.2011 р.
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Рис. 2. Обсяги іноземних інвестицій в Україні за 2005-
2010 рр., млрд. грн.

склав 44,7 млрд. дол., що на 10,3% більше
обсягу інвестицій на початок 2010 р. Загаль-
ний обсяг іноземних інвестицій, вкладених
в Україну на 01.02.2010 р. склав 40,1 млрд.
дол., що на 12,2% більше обсягів інвестицій
на початок 2009 р. (рис. 2).

На 01.02.2011 р. інвестиційні ресурси на-
дійшли в Україну з 125 країн світу. До десят-
ки основних країн-інвесторів, на які припа-
дає понад 73 % загального обсягу іноземних
інвестицій, входять такі країни світу (рис. 3).
Найбільше іноземних інвестицій зосередже-
но на підприємствах промисловості — 15,7
млрд. дол., у фінансових установах акумульо-
вано 15 млрд. дол., на підприємствах торгівлі,
побутових виробів та предметів особистого
вжитку — 7,8 млрд. дол., в організаціях, що
здійснюють операції з нерухомим майном,
оренди, інжинірингу та надання послуг
підприємцям — 6,2 млрд. дол.

Звичайно, такі масштаби іноземних капі-
таловкладень — це лише незначна частина
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США -
1,1 млрд. дол.; 3% Кіпр -

9,9 млрд. дол.;
31%

Німеччина -
7,1 млрд. дол.;

22%
Нідерланди -

4,7 млрд. дол;
14%

Російська
Федерація -

3,4 млрд. дол.;
10%

Австрія -
 2,6 млрд. дол.;

8%

Франція -
2,3 млрд. дол.; 7%

Швеція -
1,7 млрд. дол.; 5%

Рис. 3. Основні країни-інвестори національної економіки у
2010 р., %

від реальних потреб вітчизняної економі-
ки. А ці потреби оцінюються експертами в
100-150 млрд. дол. Підсумовуючи це питан-
ня можна з точністю сказати, що інвестицій
в національну економіку ще недостатньо.
На сьогодні можна багато говорити про по-
тенціал фінансово-кредитного механізму
національної економіки України та про не-
зліченні прибутки, які можуть бути отри-
мані інвесторами, але необхідно реально
оцінювати ситуацію, що склалася на україн-
ському ринку: потреби як у вітчизняних, так
і в іноземних інвестиціях є технологічни-
ми і ці потреби досі не перетворилися на
потреби економічні. Як відомо такого типу
витрати є безповоротні, якщо говорити про
ефективність інвестування як про ступінь
повернення вкладених коштів, то очевид-
но, що ефективність буде оцінюватись як
дуже низька або взагалі не буде йти мова про ефективність [5].

Також слід звернути увагу і на активність західних інвесторів, їх зацікавленість у вкладенні коштів в
Україну дуже низька. Навіть ті інвестори, які активно діють на українському ринку кажуть, що прибутками
з інвестицій вони не задоволені. Вони висловлюють незадоволення заплутаною нормативно-правовою ба-
зою, з якою доводиться мати конфлікти, а також вони не задоволені окупністю капіталу. За українських умов
віддачу можна чекати через 7-8 років, в той час як в інших країнах цей термін складає 2-3 роки. Крім того,
відсутність практичної реалізації встановлених цілей та пріоритетів поліпшення інвестиційного клімату
негативно впливає на міжнародну інвестиційну привабливість країни, підвищує ризики для інвесторів, зу-
мовлюючи тим самим втрати в конкурентній боротьбі за світові інвестиційні ресурси. Протягом останніх
років частка України в світових інвестиційних потоках залишається надзвичайно низькою: у 2008 р. —
2,4%, у 2009 р. — 2,6% і близько 2,7% — у 2010 р.

Україні потрібні нові механізми залучення іноземних інвестицій та істотне поліпшення інвестиційного
клімату. Натомість в країні все більше проявляються нечіткості інвестиційної стратегії, а непрозорість про-
цесу обговорення інвестиційних пріоритетів розвитку національної економіки перешкоджає формуванню
об’єктивних цілей та напрямків цієї політики, послаблює суспільну легітимність урядової діяльності в інве-
стиційній сфері. Щодо залучення внутрішніх інвестицій (приватних та державних) в економіку національ-
ного господарства, то їх рівень інвестування щорічно знижується. За даними Державного комітету статис-
тики України рівень державних інвестицій скоротився з 1,9 % ВВП у 2006 р. до 1,3 % у 2010 р. Збільшення
витрат на внутрішні інвестиції з Державного бюджету у 2011 р. не очікуваються через жорстку бюджетну
політику [3; 6].

Тому головним джерелом інвестиційних ресурсів в країні залишаються власні кошти суб’єктів господа-
рювання (74 % від загального обсягу внутрішнього інвестування). Приватні капіталовкладення продовжу-
ють рости на фоні спаду державних інвестицій, але успішному їх вливанню в фінансово-кредитний ме-
ханізм національної економіки перешкоджають системні вади економіко-правового середовища: втрата
підприємствами обігових та амортизаційних коштів та вилучення у суб’єктів підприємництва частини амор-
тизаційних відрахувань у державний бюджет на цілі, несумісні з інвестуванням; податкова система в Україні
збирає з юридичних та фізичних осіб величезні податки на утримання державного апарату, численних служб
та інших державних структур; відсутність діючої системи страхування інвестиційних процесів; банківські
структури майже не надають довгострокових кредитів, поширена практика надання короткострокових кре-
дитів під великі проценти; привабливість цінних паперів (дисконтні та корпоративні облігації, інвестиційні
сертифікати, облігації внутрішньої державної позики) на фондовому ринку дуже низька через очікуване
падіння курсу гривні.

Таким чином, дослідивши головні причини погіршення інвестиційного клімату країни, що є основою
успішного розвитку інвестиційного сектору фінансово-кредитного механізму державного управління суб’єк-
тами як виробничої, так і невиробничої сфери національного господарства, можна з упевненістю сказати,
що інвестиційна активність в країні ще на низькому рівні й іноземні інвестори не поспішають вкладати
серйозні кошти в національну економіку України. Внутрішні ж інвестори також не досить успішно можуть
проводити фінансове вливання в економіку національного господарства, оскільки в своїй діяльності вони
часто стикаються з державними обмеженнями. Тому необхідно виправити таку ситуацію, зробити так, щоб
привабливість інвестування в українську економіку росла і, як наслідок, підвищилась інвестиційна активність
в Україні. В обов’язковому порядку потрібно змінити несприятливі риси національної економіки для без-
печного функціонування інвестиційної діяльності [9]:
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 політична нестабільність (часта зміна урядів; обіцянки зміни умов ведення бізнесу, аж до націоналі-
зації майна інвесторів, що лунають з боку різних політичних сил; політичні скандали та, особливо, передви-
борчий період посилюють настороженість іноземних інвесторів та сприймаються ними як додаткові ризи-
ки, які потребують підвищення прибутковості інвестицій);

 недоліки законодавства в сфері інвестування (цей недолік став причиною виходу з українського ринку
багатьох потужних інвестиційних компаній, які вже звикли до правил гри в недосконалому правовому полі,
але й вони не могли передбачити, що процес такого пристосування стане нескінченим: відсутність системи
регламентації перевірок суб’єктів підприємницької діяльності; тривала процедура реєстрації та отримання
необхідних сертифікатів; недосконала система розгляду справ у господарських судах та несвоєчасне вико-
нання їх рішень; відсутність дієвого механізму правового захисту інвесторів від боржників та недоброчес-
них партнерів);

 надмірна фіскальна активність держави (потужним важелем стримування іноземних інвестицій в Україну
є нерівномірний розподіл податкового тиску, що є надмірним для легально працюючих суб’єктів господарю-
вання на тлі існування «тіньового» сектора економіки. Незважаючи на те, що переважна більшість іноземних
інвесторів намагається вести прозорий бізнес, «тінізація» національної економіки суттєво ускладнює їх співпра-
цю з вітчизняними підприємствами, які не завжди в змозі дозволити собі ризик ведення легальних операцій.
Одними з найгостріших є питання своєчасного повернення сплаченого ПДВ податковими органами, велика
частка вилучення прибутку, нестабільність податкових ставок та правил їх нарахування);

 обтяжлива митна політика (високі митні ставки на ввезення іноземних інвестицій в Україну, непорозу-
міння з митними органами при визначенні митної вартості товарів, способу нарахування мита та акцизних
зборів. Тому інвестори звертають увагу на перешкоди при ввезенні потрібного устаткування, сировини та
комплектуючих і вивезенні виробленої продукції);

 нерозвиненість інфраструктури внутрішнього ринку (відсутність потужних страхових структур, які б
покривали комерційні ризики під час реалізації особливо масштабних інвестиційних проектів; обмеженість
довгострокових та недорогих банківських ресурсів; відсутність швидкісного транспортного сполучення з
промисловими та сировинними центрами. Крім того, світова практика сучасного бізнесу пов’язана з пос-
тійною співпрацею з різного роду аудиторськими та консалтинговими організаціями. Відсутність середови-
ща таких структур, гідних, з позицій іноземного інвестора, довіри, суттєво погіршує його враження від
підприємницького клімату в Україні).

ВИСНОВКИ
Таким чином, враховуючи ці обставини і з огляду на важливість поліпшення інвестиційного клімату для

зміцнення інвестиційних можливостей фінансово-кредитного механізму управління суб’єктами національ-
ної економіки, головним завданням на короткострокову перспективу є підготовка необхідної правової та
організаційної бази для підвищення дієздатності механізмів забезпечення інвестиційного клімату і нарощу-
вання конкурентоспроможності вітчизняної економіки. Для цього необхідно здійснити низку першочерго-
вих заходів з послідовної деполітизації національної економіки, формування єдиних стратегічних цілей та
послідовності економічних реформ, незмінних за приходу до влади будь-яких політичних команд, забезпе-
чення гарантованості захисту ринкових прав та свобод інвестора, зокрема [6]:

 по-перше, кардинально змінити ідеологію приватизації, що реалізовувалася останні 3-4 роки, коли
майно розпродавали стратегічним інвесторам, як правило, не прозоро та за значно нижчими цінами. Необ-
хідно застосувати інший підхід: реалізовувати акції, привабливі для портфельних інвесторів, невеликими
окремими пакетами (від 10 до 15%), шляхом продажу на відкритому ринку, зберігаючи при цьому конт-
рольний пакет за державою.

Можливо збільшити пропозицію акцій на фондовому ринку за рахунок підприємств, частину акцій яких
уже продано, але значна частка яких ще перебуває у власності держави (наприклад, компанії електроенерге-
тичного сектору). Також можливий продаж акцій об’єктів з числа державних холдингів, які раніше не про-
понували до продажу (наприклад, НАК «Нафтогаз України»). Виручені кошти держава могла б використати
для інвестування. Крім того, це сприятиме розвитку фондового ринку і створить додатковий контроль з боку
портфельних інвесторів над підприємствами з переважною часткою державної власності. Отже, важливим
джерелом капітальних вкладень має бути цілеспрямоване інвестиційне використання коштів від привати-
зації державного майна;

 по-друге, сьогодні переважна частина заощаджень громадян України знаходиться на депозитних ра-
хунках банківських установ. Однак ці кошти практично не використовуються банками на довгострокове
кредитування капітальних вкладень як через високі ризики неповернення позик, так і внаслідок невідповід-
ності короткострокової природи банківських вкладів довгостроковій природі капітальних вкладень. Тому,
на першому етапі, збільшення обсягів інвестиційних ресурсів можливе за рахунок фондів портфельних іно-
земних інвестицій. Подібні фонди готові купувати невеликі пакети акцій українських емітентів за високою
ціною.

Як наслідок, протягом 2-3 років в Україні може бути створений висококапіталізований прозорий та
ліквідний ринок акцій на основі реальної вартості українських компаній. Стануть кращими умови для отри-
мання позик, розміщення корпоративних боргових паперів та додаткових випусків акцій українськими
підприємствами як усередині країни, так і на світових фінансових ринках.
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На другому етапі реальна економіка може розраховувати на приватні заощадження, принаймні частково
переорієнтувавши такі накопичення з банківської системи в довгострокові інвестиційні інструменти — цінні
папери та корпоративні права. Зробити це можна або безпосередньо, або за участі небанківських фінансово-
кредитних установ: пайових та корпоративних інвестиційних фондів, недержавних пенсійних фондів, стра-
хових компаній, інших інституційних інвесторів, які залучають кошти громадян з метою їх подальшого
розміщення та управління;

 по-третє, взаємодія з фінансово-промисловими групами України. Досі останні не мали особливої по-
треби в залученні коштів з фондового ринку. Їх головним інвестиційним джерелом була «мінімізація» опо-
даткування та «повернення ПДВ». Але якщо змусити фінансово-промислові групи працювати в умовах,
контрольованих законом, то необхідність подальшого розвитку поставить перед ними питання ресурсів і
вони почнуть активно виходити на ринок запозичень та фондовий ринок. Фінансово-промислові групи ма-
ють альтернативу — вони можуть дістати кошти шляхом залучення кредитів, випуску облігацій (розміщува-
них як на світовому, так і на внутрішньому ринках) або шляхом додаткової емісії акцій. Випуск цінних
паперів (акцій та облігацій) створить додаткову пропозицію для вітчизняних та закордонних інвесторів і
стимулюватиме розвиток фондового ринку.
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Украинская О.А. Модель оптимизации денежных потоков предприятия

УДК 658

МОДЕЛЬ ОПТИМИЗАЦИИ ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ ПРЕДПРИЯТИЯ

Украинская О.А., к.э.н., ДонНУ
В статье предложена модель оптимизации денежных потоков предприятия на основе корреляционно-

регрессионного анализа, которая способствует синхронизации и сбалансированию денежных потоков во
времени.

Ключевые слова: денежные потоки, оптимизация, коэффициент корреляции, чистый денежный поток,
регрессионный анализ, положительный денежный поток, отрицательный денежный поток.

ВВЕДЕНИЕ
В последние время в системе финансового управления предприятием все больше внимания уделяется

вопросам организации управления денежными потоками. Эффективно организованные денежные потоки
предприятия являются важнейшим показателем его «финансового здоровья». Значимость управления де-
нежными потоками для украинских предприятий определяется тем, что в современных условиях жизненно
важно иметь превышение поступления денежных средств над их выбытием, чего невозможно достичь без
применения экономических механизмов управления денежными потоками.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Задержка во времени или уменьшение по объемам входящих денежных потоков так же, как и опереже-

ние во времени или увеличение исходящих денежных потоков могут вызвать потерю платежеспособности
предприятия (возможно временную). Данная ситуация будет приводить к дополнительному оттоку денеж-
ных средств, поэтому важно заранее знать, как изменение в потоках денежных средств отразятся на плате-
жеспособности предприятия. С этой целью применяют модели управления денежными потоками предпри-
ятия. Поэтому целью статьи является обоснование модели оптимизации денежных потоков предприятия.

РЕЗУЛЬТАТЫ
В современной экономической литературе признание получили некоторые модели управления денежными

потоками и, в частности модель Баумоля, модель Миллера-Ора, модель Стоуна и модель Беранека и др.
Проанализировав эти подходы, можно сделать вывод о нецелесообразности использования этих моде-

лей для оптимизации денежных потоков по следующим причинам:
1) принимаемые гипотезы о движении денежных средств в моделях основаны на вероятностных подхо-

дах, что зачастую игнорируют реальную экономическую ситуацию;
2) предлагаемые модели не учитывают лаг между положительным и отрицательным денежным потоком;
3) модели определяют действия предприятия по управлению денежными ресурсами изолировано от крат-

косрочных финансовых вложений и краткосрочного финансирования;
4) предлагаемые модели не учитывают тип взаиморасчетов, что особенно актуально для Украины. В

развитых странах на долю безналичного денежного оборота приходится около 90%, в Украине эта цифра
составляет 70% [2].

5) также нельзя игнорировать то обстоятельство, что банковская система в Украине еще не так развита
как в других странах.

Мы предлагаем несколько иной подход к моделированию денежных потоков предприятия.
Первый этап моделирования денежного потока — подготовка исходных данных на основе анализа дан-

ных денежного потока.
Так как величина чистого денежного потока зависит от многих факторов все их учесть невозможно.

Поэтому перед этапом оптимизации необходим экономико-статистический анализ реального денежного
потока в определенных интервалах заданного периода. Для анализа на основе отчетных данных выполняет-
ся группировка по годам, кварталам и месяцам.

Вычислим средние по кварталам и отклонения от среднего. Затем составим таблицу положительного и
отрицательного денежного потоков в разрезе месяцев.

Вычислим чистый денежный поток и динамику коэффициента ликвидности денежного потока, а также
эффективность денежных потоков. Подготовку исходных данных и промежуточные расчеты заносятся в
таблицы.

Расчеты выполним по следующим формулам с учетом обозначений:
1. Чистый денежный поток (ЧДП) [3]:
ЧДП = ПДП – ОДП, (1)

где ПДП — положительный денежный поток; ОДП — отрицательный денежный поток.
2. Динамика коэффициента ликвидности (ДКЛ) [3]:
ДКЛ = ПДП / ОДП (2)
3. Коэффициент эффективности денежных потоков (КЭДП) [3]:

 КЭДП = ЧДП / ОДП (3)
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Все расчеты выполняются в MS EXCEL.
Далее выполним регрессионный анализ положительного и отрицательного денежных потоков по квар-

тальным данным. Результатом регрессионного анализа является уравнение регрессии в двух вариантах:
регрессия положительного и отрицательного денежных потоков.

Для получения уравнений регрессии используем надстройку MS EXCEL «Анализ данных» [5]. Порядок
расчетов должен проходить в следующей последовательности:

 Активизируем из меню «Анализ данных» инструмент «Регрессия»;
 В соответствующие поля диалогового окна вносим диапазоны данных;
 Входной интервал Y — это положительный денежный поток;
 Входной интервал X — отрицательный денежный поток;
 После решения получим необходимые коэффициенты (Y-пересечения — это свободный член уравне-

ния, второй коэффициент — это множитель при аргументе).
В результате решения получим два уравнения связи денежных потоков: положительного и отрицатель-

ного. Следует отметить тот факт, что получив уравнение регрессии, например, для отрицательного денеж-
ного потока нельзя получить обратное уравнение положительного денежного потока, разделив 1 на соответ-
ствующие коэффициенты. Необходимо снова выполнить требуемые операции нахождения регрессионного
уравнения.

В результате регрессионного анализа получим следующие данные, которые представленные в табл. 1.
Таблица 1

Уравнения модели, полученные в результате регрессионного анализа
Год Коэффициенты

Y-пересечение A0 — свободный член
Коэффициент K1 — коэффициент при аргументе X1

Y2 = k1  X1 + a0
Y2 — отрицательный денежный поток
X1 — положительный денежный поток

Год Коэффициенты
Y-пересечение A1 — свободный член
Коэффициент K2 — коэффициент при аргументе X2

Y1=k2  X2+ a1
Y1 — положительный денежный поток
X2 — отрицательный денежный поток

Этот этап работы необходим
для того, чтобы при построении
экономико-математической мо-
дели определить:

1) устойчивость параметров
модели к изменению коэффици-
ентов регрессионных уравнений;

2) чувствительность пара-
метров модели к факторам, вли-
яющим на денежные потоки.

В этом состоит основное от-
личие построение оптимизацион-
ной модели денежных потоков от
других моделей (Баумоля, Мил-
лера-Ора, Стоуна, Беранека).

Составляем регрессионные модели для месячных и квартальных фактических отчетов отдельно для по-
ложительного и отрицательного потоков. Теперь приступаем к составлению экономико-математической мо-
дели. Первым шагом при составлении экономико-математической модели является определении целевой
функции.

Целью оптимизации денежных потоков предприятия является определение такого положительного и
отрицательного денежных потоков, чтобы, с одной стороны сбалансировать их во времени и, с другой сто-
роны обеспечить такой резерв денежных средств, чтобы покрыть текущие расходы в начале периода следу-
ющим за отчетным, пока не пойдет новый поток поступления средств.

Синхронизация денежных потоков основана на обеспечение тесноты связи (уровня корреляции) поло-
жительного и отрицательного денежных потоков.

Целевую функцию модели определим из условия максимизации разницы между величинами положи-
тельного и отрицательного денежных потоков (чистый денежный поток):

F1= Y1 – Y2 max, или F1 = k2  X2+ a1 – k1  X1+ a0 max (4)
Эта линейная модель целевой функции.
Второй вид целевой функции можно представить в виде нелинейной модели:

1
aXK
aXK2F
011

122 



 (5)

Экономический смысл первого вида целевой функции (F1) заключается в том, чтобы определить значе-
ния положительного и отрицательного денежных потоков, при которых максимизируется чистый денежный
поток.

Экономический смысл второго вида целевой функции (F2) заключается в том, чтобы коэффициент
ликвидности денежного потока был строго больше единицы. Но учитывая то обстоятельство, что в предва-
рительном анализе получены линейные уравнения регрессии, за основу принят первый вид целевой фун-
кции (F1).

Из целевой функции следует, что остальные параметры модели связаны с величинами положительного и
отрицательного денежных потоков. Поэтому, следующим этапом построения экономико-математической
модели является определение системы ограничений параметров модели.
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Систему ограничений построим в двух плоскостях:
1) ограничения величины положительного потока при которой:
 оптимальный положительный поток должен быть больше или равен положительному потоку за отчет-

ный период;
 структура коэффициентов чувствительности положительного потока к его составляющим должна быть

не меньше чем в отчете о движении денежных средств за отчетный период;
2) ограничения величины отрицательного потока, при которой:
 оптимальный отрицательный поток должен удовлетворять обязательствам по выплатам за текущий

период с учетом задолженности по выплатам за отчетный период;
 структура коэффициентов чувствительности отрицательного потока к его составляющим должна быть

не меньше чем в отчете о движении денежных средств за отчетный период.
Учитывая принятые обозначения, получим следующую систему ограничений:

fakt22

fakt11

xx
xx




(6)

fakt

fakt

koko
kpkp




(7)

где x1fakt, x2fakt — отчетные данные положительного и отрицательного денежных потоков;
kpfakt, kofakt — среднеквартальные коэффициенты чувствительности положительного и отрицательного

денежных потоков к их составляющим в отчетном периоде.
Но для реализации решения по построенной модели необходимо сначала выполнить поэтапное решение.
На первом этапе оптимизируем отрицательный денежный поток с таким ограничением, чтобы величина

положительного денежного потока превышала отрицательный денежный поток отчетного периода. В ре-
зультате получим в значении целевой функции величину положительного денежного потока. Моделирова-
ние выполним на основе регрессионного уравнения отрицательного денежного потока.

Затем, аналогично оптимизируем положительный денежный поток, но уже с ограничением величины
положительного денежного потока, полученного на первом этапе оптимизации. В результате получим в
целевой функции величину отрицательного денежного потока. Следует отметить, что решение выполняется
отдельно для каждого периода — для каждого месяца отдельно (12 расчетов) и для каждого квартала от-
дельно (4 расчета).

На основании полученного решения на первом этапе определяем коэффициент корреляции положитель-
ного и отрицательного денежных потоков. Если коэффициент корреляции меньше 0,7, то это говорит о
неудовлетворительной синхронизации положительного и отрицательного денежных потоков. В этом случае
считаем, что решение еще не является оптимальным с экономической точки зрения (хотя с математической
точки зрения «Поиск решения» выдаст сообщение, что условия оптимальности выполнены).

Приступаем к следующему завершающему этапу моделирования. Этот этап заключается в синхрониза-
ции денежных потоков с учетом анализа составляющих двух потоков. На данном этапе следует проанализи-
ровать коэффициенты чувствительности потоков, которые являются ни чем иным, как удельный вес каждо-
го элемента положительного и отрицательного денежных потоков.

Для этого следует пересмотреть структуру элементов денежных потоков с учетом возможных поступле-
ний или расходов денежных средств. После уточнения структуры денежных потоков следует повторить все
предыдущие шаги оптимизации.

Как показывают расчеты, этот этап является завершающим при условии, что экономически грамотно
пересмотрена структура денежных потоков. Данную работу выполняет финансовая служба предприятия.
Следует отметить, что процесс оптимизации быстрее сходится при квартальной оптимизации, чем при ме-
сячной. Это объясняется тем, что составляющие денежных потоков спрогнозированы на квартал.

ВЫВОДЫ
Полученные в процессе исследования научные результаты в совокупности решают важную и актуаль-

ную задачу, состоящую в повышении эффективности управления денежными потоками с помощью предло-
женной нами методики оптимизации денежных потоков, основанной на основе корреляционно-регрессион-
ного анализа денежных потоков предприятия.
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Усков И.В. Концепция формирования бюджетной политики в условиях развития системы местных финансов

УДК 336.1: 332.1 (477)

КОНЦЕПЦИЯ ФОРМИРОВАНИЯ БЮДЖЕТНОЙ ПОЛИТИКИ В УСЛОВИЯХ
РАЗВИТИЯ СИСТЕМЫ МЕСТНЫХ ФИНАНСОВ

Усков И.В., к.э.н, старший преподаватель, НАПКС
В статье предложена целостная концепция по развитию местной бюджетной политики территориально-

го образования в условиях трансформации системы местных финансов. Выделены этапы, стратегические и
тактические цели, общий алгоритм создания эффективной местной бюджетной политики на современном
этапе построения обоснованной системы бюджетно-налоговых отношений государственных и местных
органов власти.

Ключевые слова: местные финансы, бюджетная политика, органы местного самоуправления, местные
бюджеты, программно-целевой метод планирования.

ВВЕДЕНИЕ
В условиях развития финансового потенциала территориальных образований, развития системы гори-

зонтального и вертикального бюджетного регулирования, усиления бюджетной децентрализации, создания
системы оценки финансового положения и качества управления финансами местных органов власти осуще-
ствляется дальнейшая трансформация и развития бюджетного механизма. При этом местная бюджетная
политика не является эффективной и обоснованной на местном уровне, что обусловлено усилением соци-
альной и экономической напряженности на уровне территориальных образований, снижением заинтересо-
ванности органов местного самоуправления в развитии собственного доходного потенциала.

Бюджетная политика на местном уровне не способствует увеличению налогового потенциала террито-
риальных образований, увеличению инвестиционных ресурсов на местном уровне, развитию производствен-
ного и научного потенциала территорий, снижению социальной напряженности, созданию новых рабочих
местных на уровне административно-территориальных единиц. Неэффективность механизма бюджетной
политики на местном уровне обуславливает увеличения распределения централизованной финансовой по-
мощи, создаёт условия для разбалансированности местных бюджетов, увеличения уровня безработицы и
снижения инвестиционной привлекательности отдельных территорий страны.

Принятие нового Бюджетного кодекса Украины и поправок к нему [1] лишь незначительно способство-
вали улучшению местной бюджетной политики, в то время, как, ключевые проблемы связанные с развитием
механизма бюджетной политики являются не решенными. Без глубокой научной проработки вопросов мес-
тного финансового управления и разработки концепции формирования действенной местной бюджетной
политики в перспективном плане, невозможно ожидать качественных сдвигов в сфере местных финансов и
их влиянии на процессы социально-экономического развития.

В условиях развития финансового потенциала регионов страны необходимы новые научные подходы,
направленные на создание эффективного механизма функционирования и развития бюджетной политики на
уровне территориальных образований. Проблемам становления и развития бюджетной политики на госу-
дарственном и местном уровнях посвящены работы: Азарова М.Я. [2], Огонь Ц.Г. [3], Чугунова И.Я. [4],
Федосова В.М. [5], Лысяк Л.В. [6], так и российских учёных: Ковалёву Т.М. [7], Иванову О.Б. [8], Ивано-
ву Н.Г. [9], Фролову Н.К. [10].

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
При этом, несмотря на значительные работы в области становления эффективной бюджетной политики

государства, необходимы дальнейшие комплексные исследования направленные на разработку комплекс-
ных мероприятий и этапов по развитию бюджетной политики на уровне административно-территориаль-
ных единиц.

Целью статьи является разработка концепции по развитию бюджетной политики в условиях трансфор-
мации системы местных финансов, создании обоснованного механизма распределения доходных источни-
ков и расходных полномочий между уровнями бюджетов, совершенствовании системы бюджетного регули-
рования.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Бюджетная политика выступает комплексной организационно-финансовой категорией управления бюд-

жетными отношениями на основе научно обоснованной концепции, которую для территориального образо-
вания можно определить как систему представлений о стратегических цепях и приоритетах местной бюд-
жетной политики, важнейших направлениях и средствах реализации указанных целей. Если подобная кон-
цепция отсутствует, вряд ли можно говорить о существовании бюджетной политики как таковой. Эффектив-
ной должна считаться такая политика местных органов власти, которая способствует достижению сбалан-
сированности доходов и расходов их бюджетов, обеспечивает пропорциональное и эффективное социаль-
но-экономическое развитие территориальных единиц.

Методические основы разработки концепции социально-экономического развития территориального
образования наиболее полно даны в [11-13], здесь же затронуты вопросы управления местными финанса-
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ми, но лишь на уровне определения основных направлений финансовой политики в составе экономической
политики. Что же касается вопросов методологии формирования концепции бюджетной политики на уров-
не муниципального образования, то они остались за рамками научных исследований. Тогда как, по нашему
мнению, необходимо, чтобы концепция развития местных финансов, являясь составной частью концепции
социально-экономического развития.

Соответственно, рекомендуемая структура концепции бюджетной политики территориального образо-
вания следующая:

1. Оценка сложившегося состояния бюджетной сферы территориального образования и предпосылки ее
развития.

2. Стратегический выбор бюджетной политики муниципального образования — «идеальная модель»
местного бюджета в рассматриваемой перспективе.

3. Цели бюджетной политики муниципального образования.
С учетом сказанного, место элементов концепции местной бюджетной политики в структуре концепции

финансовой политики и общей концепции социально-экономического развития можно представить в виде
схемы на рис. 1.

Представляется, что концепция бюджетной политики местных органов власти может быть разработана в
виде прогнозно-аналитического документа, содержащего несколько групп теоретических, методологичес-
ких и организационно-прикладных проблем. Порядок формирования концепции бюджетной политики дол-
жен включать, по нашему мнению, следующие этапы:

 этап I — организационно-подготовительный;
 этап II — сбор, систематизация и анализ материалов;
 этап III — разработка проекта концепции;
 этап IV — согласование и утверждение концепции.
Организационно-подготовительный этап может объединять в себе следующие основные работы: разра-

ботку, конкретизацию и утверждение структуры концепции; определение состава исполнителей и распреде-
ление между ними обязанностей по разработке концепции, формирование соответствующей рабочей груп-
пы; проведение, при необходимости, дополнительного профессионального обучения и подготовки участни-
ков работ; выделение, при необходимости, финансовых ресурсов для привлечения специалистов к разра-
ботке и экспертизе проектных материалов; подготовка необходимых инструктивно-методических материа-
лов; составление календарного графика всех этапов работ по формированию концепции.

Второй этап работ предусматривает сбор, систематизацию и анализ материалов, составляющих инфор-
мационную базу для формирования концепции бюджетной политики местных органов власти. В целом,
результатом этого этапа должен стать разработанный раздел концепции — «оценка сложившегося состоя-
ния бюджетной сферы и предпосылки ее развития» и, кроме того, должен быть сформулирован набор вари-
антов стратегического выбора бюджетной политики территориального образования.

Следующие III и IV этапы работ по времени перекрываются, поскольку разработка проекта концепции с
определенного момента уже требует проведения согласований. Собственно III этап включает проведение
обоснования стратегического выбора бюджетной политики территориального образования (формирование
проекта элемента концепции — стратегический выбор бюджетной политики территорий) и формирование
целей бюджетной политики (проект элемента концепции — цели бюджетной политики территориального
образования). Все проекты подлежат рассмотрению в местном сообществе в процессе формирования, а
полный проект концепции (этап IV) рассматривается всеми заинтересованными органами и сторонами,
согласовывается и утверждается собранием депутатов территориального собрания. В целом, последова-
тельность формирования концепции бюджетной политики территориального образования можно предста-
вить в виде схемы на рис. 2.

В блоке 1 схемы осуществляется подготовка информационного запроса с целью последующего форми-
рования массива данных (блок 2), необходимых для проведения соответствующего комплекса прогнозно-
аналитических работ. В блоках 4, 5 соответственно осуществляется анализ исходного состояния и интег-
ральная оценка бюджетной сферы муниципального образования с учетом материалов первого раздела кон-
цепции социально-экономического развития территориального образования (блок 3).

Здесь же, основываясь на блоке 4, в составе блока 5 осуществляется оценка стартового бюджетного
потенциала территориального образования. В рамках блоков 6 и 7 осуществляется анализ внутренних и
внешних факторов и закономерностей развития бюджетной сферы муниципалитета. Здесь необходимо вы-
яснить причины существующих проблем формирования и исполнения бюджета, его параметров, оценить
закономерности развития организационных структур местных органов власти и других, задействованных в
развитии бюджетной сферы. Результатом аналитических работ в этих блоках должно явиться выявление и
осмысление причинно-следственных связей, обусловивших сегодняшнюю траекторию развития бюджет-
ной сфер территориального образования.

На основе аналитических материалов, подготовленных в рамках реализации процедур блоков 6 и 7,
осуществляется выявление и систематизация предпосылок и ограничений развития бюджетной сферы тер-
риториального образования — блок 8.
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Раздел 1. Стартовые условия и предпосылки развития территориального образования

Раздел 2. «Идеальная модель» территориального образования

Раздел 3. Цели и приоритеты социально-экономического развития территориального образования

Общие сведения о территориальном образовании

Качество жизни населения и основные социальные проблемы

Интегральная оценка
исходной социально-
экономической ситуации
и предпосылки развития.

Оценка исходного состояния и анализ
стартовых условий развития местных
финансов

Оценка сложившегося состоя-
ния бюджетной сферы и пред-
посылка её развития.

Интегральная оценка

Базовый потенциал раз-
вития территориального
образования.

Предпосылки и ограни-
чения развития.

Стратегические ориентиры соци-
ального развития.

Стратегический выбор территори-
ального образования.

Стратегические ориентиры эконо-
мического развития.

Стратегический выбор финансовой политики террито-
риального образования.

Стратегический выбор бюджетной политики тер-
риториального образования.

Цели и приоритеты социальной политики

Цели и приоритеты экономической политики

Цели и приоритеты экологической политики

Цели строительной политики

Цели финансовой политики территориаль-
ного образования

Цели бюджетной политики территори-
ального образования.

Рис. 1. Структура концепции бюджетной политики территориального образования (Составлено автором)

На основании предлагаемых в блоке 9 вариантов стратегического выбора бюджетной политики и вари-
антов стратегического выбора территориального образования (блок 10), в блоках 11 и 12 производятся про-
гнозы и расчеты ожидаемых объемов поступлений в бюджет и величины бюджетных расходов. В блоке 13
производится сопоставление, и если планируемые потребности превышают ожидаемые возможности мес-
тного бюджета (логика Да — Нет), то производится выбор других вариантов стратегического выбора бюд-
жетной политики и стратегического выбора территориального образования. Если же прогнозируемые воз-
можности превышают планируемые потребности, то этот вариант выбора бюджетной политики определя-
ется как базовый для концепции (блок 14). В блоке 15, исходя из стратегического выбора, формулируются
цели бюджетной политики.
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  Да

Нет

Разработка информационного
запроса.

1

Формирование информационного
массива данных.

2

3

Раздел концепции социально-
экономического развития территориального
образования « Стартовые условия и предпосыл-
ки стратегического развития территориального
образования.

Анализ тенденций развития
бюджетной сферы террито-
риального образования.

Анализ внутренних и внешних факто-
ров, определяющих перспективное
развитие бюджетной сферы террито-
риального образования и влияющих
на формирование бюджетной полити-
ки.

Анализ сложившего со-
стояния бюджетной сфе-
ры и предпосылки её раз-
вития.

476

Выявление и систематизация предпосы-
лок и ограничений развития бюджетной
сферы территориального образования.

Стартовый бюджет-
ный потенциал тер-
риториального обра-
зования.

Интегральная оценка
исходного состояния
бюджетной сферы терри-
ториального образования

Генерация вариантов стратегического выбо-
ра бюджетной политики территориального
образования.

Концепция социально-экономического развития
территориального образования.

Генерация вариантов нового стратеги-
ческого выбора территориального обра-
зования.

Выбор нового варианта

9

10

5
8

Прогноз возможностей привлечения
средств бюджет для развития терри-
ториального образования (В)

Прогноз в потребностях в бюджетных средствах для
развития территориального образования (П)

П В

 Формирование предпочтительных вариантов стратегического выбора бюджетной политики.

Разработка целей бюджетной политики территориального образования

12

11

13

14

15

Рис. 2. Алгоритм формирования концепции бюджетной политики на местном уровне (Составлено автором)
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Задача формирования концепции бюджетной политики территориального образования в значительной
степени зависит от собранной первоначальной информации о состоянии бюджетной сферы муниципалите-
та (II этап работ). В этом плане подготовка информационного запроса, документа, содержащего требования
к необходимому объему исходных данных, призвана упорядочить работу по сбору и систематизации необ-
ходимой информации.

Информационный запрос должен предусматривать не только получение первичных исходных данных, в
том числе и официальных статистических, но и аналитических прогнозных, программных, проектных до-
кументов, а также нормативно-правовых, распорядительных актов органов местного самоуправления, со-
держащих характеристики, оценки, выводы, предложения, рекомендации, указания по отдельным направ-
лениям бюджетной политики, касающихся проблем развития территориального образования.

Информационный запрос должен иметь составляющие для различных категорий организаций, пред-
ставляющих информационный интерес. Прежде всего, это органы управления муниципального образова-
ния. Здесь можно предложить следующий набор информационных документов:

 концепция или программа долгосрочного развития административно- территориального образования;
 характеристика доходной части местного бюджета в динамике за последние три года, с выделением

динамики регулирующих налогов и дотаций вышестоящих бюджетов;
 характеристика расходов местного бюджета в функциональной классификации и по распорядителям и

получателям в динамике за последние три года;
 материалы представительных органов власти муниципального образования по определению основных

направлений бюджетной и налоговой политики за последние три года;
 материалы об использовании имущества территориальной громады с точки зрения увеличения ненало-

говых поступлений в местный бюджет;
 материалы об аренде и продаже земель местного значения с точки зрения уровня платежей;
 сведения о динамике коммунальных платежей и доли расходов, оплачиваемых населением; динамика

сумм предоставляемых льгот по соответствующим бюджетам и своевременности их компенсаций; динами-
ка субсидий населению на жилищно-коммунальные услуги;

 материалы о реализуемых и разрабатываемых в административно-территориальном образовании мес-
тных, целевых программах в контексте объемов и сроков финансирования;

 материалы об организации межбюджетных отношений на местном уровне, особенности бюджетного
регулирования и распределения межбюджетных трансфертов на уровне административно-территориаль-
ных единиц.

Значительный объем информации может быть получен из органов государственной статистики. До-
полнительно к статистическим материалам рабочая группа по формированию концепции бюджетной по-
литики должна получить информацию из наиболее значимых для территориального образования пред-
приятий и организаций и, прежде всего, от структурообразующих, во многом определяющих общие фи-
нансовые ресурсы.

К таковым целесообразно отнести предприятия и организации по следующим признакам: предприятия в
значительной мере оказывающие влияние на формирование доходной части местного бюджета; предприя-
тия, от которых в определенной степени зависит положение на местном рынке труда, а значит и социальная
стабильность в местном сообществе; предприятия, на балансе которых находятся значимые для местного
сообщества объекты социальной сферы и инфраструктуры. По этим предприятиям и организациям необхо-
димо получить динамику за 2-3 года показателей платежеспособности, общей финансовой устойчивости,
налоговых платежей, в том числе в местный бюджет.

Существенный, дополняющий государственную статистику материал может быть получен от государ-
ственных институциональных финансовых органов — областных управлений государственной налоговой
службы, управлений государственной казначейской службы Украины, областных управлений финансовой
инспекции.

Работа по формированию базы данных на основе информационного запроса требует не просто сбора и
обобщения, но и предварительного анализа поступающих материалов, результатом которого должно стать
формулирование основных проблем местных финансово-бюджетных отношений и подготовка предложе-
ний по их решению. При этом следует учитывать, что формулировка задания в информационном запросе
должна корректироваться в ходе сбора и обобщения информации.

Задача формирования перспективной концепции бюджетной политики территориального образования,
в том числе и определения стратегического выбора, во многом сводится, как уже говорилось выше, к выяв-
лению и анализу внутренних тенденций (факторов) и внешних факторов, определяющих процессы разви-
тия (блоки 6 и 7 схемы на рис. 2). Под такими закономерностями следует понимать совокупность причинно-
следственных связей, возникающих как внутри местного сообщества, так и вне его и обеспечивающих ус-
тойчивую тенденцию и направленность развития бюджетной сферы конкретной территории.

Существенным аспектом аналитической работы является анализ тенденций развития местного бюдже-
та, где с точки зрения выработки стратегических ориентиров бюджетной политики, основным подходом в
работе с бюджетом должно быть:
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 выявление тенденции в расходах на осуществление собственных полномочий и переданных местным
органам власти государственных полномочий при соответствующем финансовом обеспечении;

 выявление тенденции изменения реального, а не фиксируемого волевым методом дефицита бюджета,
для определения которого расчеты расходной части бюджета выполняются на основании принятых соци-
альных стандартов;

 выявление тенденции соотношения собственных доходов и дотаций;
 тенденции изменения общей суммы налогов и доходов, собираемых государством на территории тер-

риториального образования;
 выявление тенденции снижения (увеличения) расходов бюджета на все виды дотаций, субсидий и льгот

населению.
Результат анализа внутренних и внешних факторов служит информационной основой для выявления и

систематизации предпосылок и ограничений (блок 8 на рис. 2) при формировании выбора бюджетной поли-
тики административно-территориального образования. Это представляется целесообразным оформить в
виде перечня предпосылок и ограничений развития бюджетной сферы, классифицированных по иерархи-
ческим уровням управления: местному и государственному.

Следует также отметить, что для определения стратегического выбора бюджетной политики территори-
ального образования важно иметь представление о величине накопленного на территории бюджетного по-
тенциала, тенденций и динамики его величины и эффективности использования. Определение бюджетного
потенциала является одной из исходных ступеней к разработке любых сводных программ и прогнозов раз-
вития, поскольку в дальнейшем он будет включен в блок базовых потенциалов развития местных финансов
при определении и анализе совокупного финансового потенциала территории.

Анализ исходного состояния бюджетной сферы территориального образования производится по различ-
ным направлениям, объективно затрудняет формулирование выводов и обобщений. Поэтому целесообраз-
но прибегнуть к приему последовательного сжатия информации, для чего можно порекомендовать постро-
ить сводную таблицу, включающую основные факторы, характеризующие сложившуюся ситуацию. При
этом необходимо учитывать, что оценку факторам надо давать, прежде всего, с точки зрения приоритетов
социально-экономического развития муниципального образования, поскольку именно это и есть цель мес-
тного сообщества.

Оценка влияния факторов по схеме «позитивное» — «негативное» производится независимым специа-
листом (или группой) из состава рабочей группы, а затем соответствующими специалистами муниципали-
тета, которые вправе, при наличии дополнительной информации, уточнения данных и т.д., вносить опреде-
ленные коррективы. Результаты факторного анализа должны быть конкретизированы в рамках наиболее
важных для развития бюджетной сферы показателей. Интегральная оценка исходного состояния бюджет-
ной сферы территориального образования, включающая и возможности использования местного бюджет-
ного потенциала дает исходный материал для генерации вариантов стратегического выбора бюджетной по-
литики муниципалитета.

Исследование сущности категории «стратегический выбор» содержится в работе [53], авторы которой
полагают, что «стратегический выбор» — это определение долгосрочных приоритетов, стратегий деятель-
ности местной администрации. Именно стратегический выбор бюджетной политики является основой фор-
мулирования целей бюджетной политики территориального образования.

Определение такой совокупности приоритетов должно проводиться в рамках общего стратегического
выбора территориального образования и ориентироваться на цели социального развития как приоритетную
сферу территориального образования по сравнению с другими отраслями. Подбор соответствующего вари-
анта выбора бюджетной политики во многом определяет возможность реализации того или иного общего
социально-экономического стратегического выбора.

Стратегический выбор бюджетной политики территориального образования формируется затем в виде
списка приоритетов в порядке убывания взвешенного балла. Совокупность сформулированных приорите-
тов является основой для разработки целей бюджетной политики на рассматриваемую перспективу. В связи
с этим, предлагаемый нами алгоритм формирования целей можно представить в виде схемы на рис. 3.

При комплексной оценке приоритетов, предлагаемых для включения в стратегический выбор бюджет-
ной политики можно предложить по аналогии с методами в осуществить факторный анализ каждого из них,
оценив благоприятные и неблагоприятные факторы для выполнения ими стратегической роли. Экспертная
оценка значимости в баллах каждого фактора и вероятности его реального проявления в долях единицы
дает возможность получить взвешенные баллы, сумма которых позволит использовать количественные ха-
рактеристики при сравнении результатов оценки.

Обоснование стратегического выбора бюджетной политики муниципального образования (блок 1) уже
было рассмотрено ранее. В блоке 2 в соответствии со стратегическим выбором бюджетной политики осуще-
ствляется прогноз основных показателей бюджета территориального образования. По результатам прогноза,
осуществляется выявление и предварительная оценка перспективных проблем развития бюджетной сферы —
бюджетно-финансовых проблем социально-экономического развития территориального образования.

Полный перечень проблем должен включать не только перспективные, но и существующие проблемы.
Поэтому в блоке 6, на основании комплексного анализа достигнутого уровня развития бюджетной сферы,
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Разработка стратегических целей бюджетной политики территориаль-
ного образования.

Обоснование стратегиче-
ского выбора бюджетной
политики территориального
образования.

Прогноз основных показа-
телей бюджета территори-
ального образования.

Выявление и предваритель-
ная оценка перспективных
проблем бюджетной сферы
территориального образо-
вания.

Комплексный анализ
достигнутого уровня
развития бюджетной
сферы территориаль-
ного образования.

Концепция комплексного соци-
ально-экономического разви-
тия территориального образо-
вания

Комплексный анализ дос-
тигнутого уровня социаль-
но-экономического разви-
тия территориального обра-
зования.

Выявление и предварительная оценка существующих проблем
формирования и исполнения бюджета территориального обра-
зования.

Формирования списка проблем развития бюджетной сферы террито-
риального образования.

Отбор приоритетных проблем развития бюджетной сферы территори-
ального образования.

Уточнение качественного и количественного описания приоритетных
проблем.
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Рис. 3. Алгоритм формирования целей бюджетной политики территориального об-
разования (Составлено автором)

т.е. на основании
интегральной оцен-
ки исходного со-
стояния бюджет-
ной сферы террито-
риального образо-
вания и, используя
анализ достигнуто-
го уровня социаль-
но-экономического
развития (из кон-
цепции комплекс-
ного социально-
экономического раз-
вития, если она раз-
работана), произ-
водится выявление
и предварительная
оценка существую-
щих бюджетно-фи-
нансовых проблем
административно-
территориального
образования. В ре-
зультате проведе-
ния указанных про-
гнозно-аналити-
ческих работ мо-
жет быть сформи-
рован массив про-
блем раз-вития
бюджетной сферы
разного уровня и
значимости (блок
7).

По возможнос-
ти, путем экспертных оценок, по каждой из них целесообразно подготовить следующие данные:

 характеристика проблемной ситуации, формулировка проблемы;
 оценка негативного воздействия нерешенных бюджетных проблем (ущерба) на развитие территори-

ального образования в настоящий период и в рассматриваемой перспективе. Это воздействие необходимо
характеризовать с помощью качественных и количественных показателей, динамика изменения которых
показывает степень обострения проблемной ситуации во времени;

 характеристика комплексности проблемы, выражающаяся, в частности, в необходимости выполнения
для ее решения научно-исследовательских работ, согласования с заинтересованными властными структура-
ми и организациями;

 предварительная формулировка и количественная оценка конкретных целей, вытекающих из сущности
рассматриваемых проблем.

Отбор приоритетных, наиболее значимых проблем развития бюджетной сферы (блок 8 на рис. 3) связан
с реализацией операций классификации, обобщения и ранжирования. Классификацию проблем развития
бюджетной сферы территориального образования, на наш взгляд, следует провести путем свода их в груп-
пы, характеризуемые каким-либо структурным признаком, например, по направлениям общего социально-
экономического развития территориального образования — социальному, экологическому, экономическо-
му, градостроительному, научно-инновационному; по уровням управления — местному, государственному
и т.п.; по сферам экономики и др. Затем, с помощью операции обобщения следует выявить повторяющиеся
в разных классификационных группах проблемы и сформировать проблемы общего характера.

После определения критериев для оценивания выявленных проблем, применительно к каждому из них
определяется его вес, разрабатывается шкала балльных оценок, осуществляется экспертное оценивание, по
результатам которого и определяются приоритеты проблем. В блоке 9 схемы осуществляется операция уточ-
нения качественных и количественных характеристик наиболее приоритетных проблем.

Целевые ориентиры бюджетной политики муниципалитета вытекают из существа выявленных проблем
и раскрывают, по существу, основные направления их решения. Формирование целевых ориентиров осуще-
ствляется в блоке 10 схемы. Цели развития бюджетной сферы должны быть определены не только каче-
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ственно, но и количественно, что создаст объективные предпосылки для разработки системы мер по их
реализации, организации действенного контроля за их достижением. Набор целей и приоритетов бюджет-
ной политики территориального образования в последующем должен реализоваться в перспективных фи-
нансовых показателях финансового плана.

ВЫВОДЫ
Таким образом, комплексное развитие бюджетной политики на местном уровне должно ориентировать-

ся на предложенную автором статьи концепцию развития совокупности составляющих этой политики. Зна-
чительное внимание должно быть уделено установлению стратегических и тактических целей, задач , фун-
кций и принципов по формированию и реализации бюджетной политики на уровне административно-тер-
риториальных образований в Украине.

При этом эффективное и обоснованное реализации местной бюджетной политики на уровне территори-
альных образований возможно только на основании внедрения программно-целевого метода планирова-
ния, системы оценки финансового положения и качества управления финансами местных органов власти,
развития системы горизонтального и вертикального бюджетного регулирования, создания обоснованной
модели бюджетного устройства страны.
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ФУНКЦІОНУВАННЯ КОМПАНІЙ З УПРАВЛІННЯ АКТИВАМИ:
СВІТОВИЙ ДОСВІД І ВІТЧИЗНЯНА ПРАКТИКА

Соломіна Г.В., ст. викладач, Дніпродзержинська філія МАУП
Формалізовано економічну схему функціонування компаній з управління активами, проаналізовано ди-

наміку показників їх розвитку і розміщення, надано оцінку стану впровадження в Україні глобальних стан-
дартів інвестиційної діяльності і Директив ЄС в частині інститутів спільного інвестування. Розроблено ре-
комендації з удосконалення вітчизняного законодавства, яке стимулюватиме розвиток діяльності інститутів
спільного інвестування та компаній з управління їх активами.

Ключові слова: компанія, управління, активи, інститут, спільне інвестування, схема, стандарт

ВСТУП
Інститути спільного інвестування (ІСІ) в Україні поступово стають важливими постачальниками інвес-

тиційного капіталу, значний обсяг якого спрямовується на розвиток економіки. Вони відіграють значну роль
у міжгалузевому перерозподілі капіталу, стимулюють інвестиційний процес в країні за рахунок внутрішніх
і зовнішніх інвестицій, сприяють розвитку фондового ринку тощо. Діяльність ринку спільного інвестування
в Україні забезпечується за рахунок створення інвестиційних фондів і формування їх активів спеціалізова-
ними небанківськими установами — компаніями з управління активами (КУА) [1, c. 61]. Проблеми їх функ-
ціонування знаходяться у полі зору багатьох науковців. Так Воронін А.В. акцентує увагу, що КУА у 2009 р.
зменшили кількість публічних фондів і переорієнтувалися на фонди прямого інвестування та фонди грошо-
вого ринку [2, c. 392]. У зв’язку з подальшим зниженням ліквідності підприємств у портфелях фондів з’яв-
ляється все більше акцій і зменшується частка облігацій.

В Україні жваво обговорюється питання створення фонду гарантування інвестицій. На думку Зачосової Н.В.
захист економічної безпеки учасників фондового ринку в Україні потребує створення такого фінансового
інституту, як Фонд гарантування інвестицій, основним завданням якого буде убезпечення інвесторів від
ризику втрати інвестованих ними активів, а учасників Фонду — від недотримання запланованого обсягу
фінансових ресурсів і передчасного вилучення власниками довіреного в управління капіталу [3, c. 19]. Бон-
даренко М.І. головну проблему розвитку ІСІ в Україні, як у докризові часи, так особливо і на сучасному
етапі, пов’язує із обмеженістю збуту послуг через невміння КУА продавати свої інструменти [4, c. 26]. Це
зумовлено, з одного боку, недовірою потенційних інвесторів до країни та її фінансових інструментів, з іншо-
го — слабким позиціонуванням ІСІ в регіонах, нерівномірністю розвитку мережі ІСІ. Погоджуємося із Ру-
дим В.М., що розвиток системи послуг з управління активами в Україні повинен будуватися як на оцінці
впливу внутрішніх чинників, так і на адаптації існуючого зарубіжного досвіду [5, c. 29]. Важливість остан-
нього аспекту визначається впливом процесів глобалізації світового ринку фінансових послуг, створенням
міжнародних стандартів, що визначають процес їх надання та споживання.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є критична оцінка вітчизняної практики функціонування КУА для обґрунтування напрямів

використання передового світового досвіду інвестиційної діяльності
РЕЗУЛЬТАТИ
Світове фінансове співтовариство (в особі відповідних об’єднань та асоціацій) в останні роки проводить

активну роботу в області стандартизації і уніфікації ключових аспектів інвестиційної діяльності. З 1999 р.
під егідою Міжнародної ради інвестиційних асоціацій (ICIA) в Європі впроваджуються Глобальні стандарті
інвестиційної діяльності (Global Investment Performance Standards, GIPS). У 2007 р. Україну обрано 27-м
членом Регіонального комітету країн Європи, а Українську асоціацію інвестиційного бізнесу затверджено
офіційним Спонсором в Україні з прийняття GIPS.

Серед основних цілей GIPS можна відзначити наступні:
 сприяння всесвітньому визнанню стандартів розрахунку і представлення результатів інвестиційної діяль-

ності в неспотвореному і порівняльному вигляді, що дає можливість досягнення повної відкритості;
 забезпечення акуратності і послідовності даних про інвестиційну діяльність для звітності, зберігання,

вивчення та представлення даних кінцевим споживачам;
 заохочення чесної і загальної конкуренції між інвестиційними фірмами на всіх ринках і зняття бар’єрів

на шляху вступу в цей процес нових фірм;
 заохочення саморегулювання інвестиційної діяльності в міжнародних масштабах.
Згідно з Директивою 97/9/ЄС, «інвестиційна фірма» — це широкий термін, який застосовується до осіб

(і не лише юридичних), які надають інвестиційні послуги на професійній основі. Визначення, що стосують-
ся змісту поняття «інвестиційна фірма», наведені в директиві 2004/39/ЄС «Про ринки фінансових інстру-
ментів». Зокрема, директива 2004/39/ЄС зазначає, що «Ця Директива не застосовується до …колективних
інвестиційних компаній, незалежно від того, чи координуються вони на рівні Співтовариства чи ні, а також
до депозитаріїв та керівників таких компаній» (пункт «h» частини другої статті 2).
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У світовій практиці фактично сформовано такі концепції щодо управління активами інституціонального
інвестора (інституту спільного інвестування): управління здійснюється самими інвесторами, які є акціоне-
рами корпоративного фонду (або його директоратом); для трастових фондів управлінські рішення щодо
активів приймаються на рівні управляючої компанії, проте їх реалізація покладена на трасті, з яким укладе-
но відповідний договір; контрактні ІСІ передбачають юридичні відносини між інвестором, який є учасни-
ком фонду, та управляючою компанією, яка повністю управляє портфелем ІСІ.

На відміну від банків, які забезпечують перерозподіл фінансових ресурсів в основному за допомогою
кредитування, небанківські фінансові установи реалізують, як мінімум, чотири основні схеми посередниц-
тва, за якими нагромаджується та переміщується вільний капітал в економіку країни (табл. 1).

Таблиця 1
Схеми перерозподілу фінансових ресурсів
небанківськими фінансовими установами

Вид небанківської
фінансової установи Сутність схеми Економічний ефект

розміщення фінансових активів емі-
тента за винагороду

розміщення фінансових інструментів
позичальника у більш стислі строки
та за найбільш реальною ціною

фінансова компанія
або компанія з управ-
ління активами

викуп випущених емітентом фінан-
сових активів для перепродажу їх на
ринку

диверсифікація ризиків, які можуть
виникнути в разі недостатньої інвес-
тиційної привабливості фінансових
активів емітента

інститути спільного
інвестування та ком-
панії з управління
їхніми активами

ініціювання акумулювання капіталу
на ринку, випуск власних фінансо-
вих інструментів (акції корпоратив-
них інвестиційних фондів та інвес-
тиційні сертифікати пайових інвес-
тиційних фондів), які стають
об’єктом торгівлі на ринку

формування спільного фонду грошо-
вих коштів групи (інституту) інвес-
торів, який спрямовується на потре-
би спільного інвестування

недержавні пенсійні
фонди та страхові
компанії

залучення на тривалий період кош-
тів юридичних і фізичних осіб —
власників заощаджень — за пенсій-
ними контрактами, договорами
страхування пенсій або життя

формування довгострокових інвес-
тиційних ресурсів, захист заоща-
джень від інфляції

Таким чином, під
час реалізації пер-
шої та другої схем
залучення інвести-
ційного капіталу не-
банківські фінансові
установи здійсню-
ють суто посеред-
ницькі функції, до-
помагаючи емітен-
там провести розмі-
щення фінансових
активів на ринку, у
разі впровадження
третьої та четвертої
схем — ці установи
ініціюють акумуля-
цію вільного капіта-
лу на ринку та забез-
печують його інвес-
тування відповідно
до вимог законодав-
ства у ті об’єкти, що
здатні забезпечити його приріст та збереження.

КУА є господарським товариством у формі акціонерного товариства або товариства з обмеженою відпо-
відальністю, що створюється відповідно до законодавства України, розмір її статутного капіталу має стано-
вити не менш як 7 млн. грн. [6]. Частка держави в статутному капіталі (фонді) КУА не може перевищувати
10%. КУА може одночасно здійснювати управління активами кількох ІСІ. Винагорода КУА (крім компанії з
управління активами венчурного фонду) встановлюється у співвідношенні до вартості чистих активів ІСІ.
Винагорода КУА венчурного фонду встановлюється у співвідношенні до вартості чистих активів ІСІ та
(або) приросту вартості чистих активів ІСІ. КУА несе майнову відповідальність за збитки, що були завдані
ІСІ її діями (бездіяльністю), згідно з законом та відповідно до умов договору. КУА відшкодовує втрати,
понесені ІСІ, який здійснює публічне (відкрите) розміщення своїх цінних паперів, якщо протягом року вартість
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Рис. 1. Динаміка кількості КУА та кількості ІСІ на одну КУА (побудовано за
даними [7])

чистих активів ІСІ у розра-
хунку на один цінний папір
ІСІ зменшилася нижче його
номінальної вартості більш
ніж на 20% внаслідок пору-
шення компанією з управ-
ління активами вимог за-
конів. Відшкодування про-
вадиться за рахунок резерв-
ного фонду цієї компанії в
порядку, встановленому
Комісією, а у разі недостат-
ності резервного фонду —
за рахунок іншого майна
цієї компанії.

На рис. 1 наведено ди-
наміку КУА, протягом ана-
лізованого періоду їх
кількість скоротилася з 404
до 345, всього в управлінні
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КУА знаходилися активи 1415 ICI. Кількість ІСІ на одну КУА збільшилася з 2,87 до 4,1. У 3-му кварталі 2011 р.
кількість КУА в Україні вперше з 4-го кварталу 2010 р. зменшилася, однак залишилася на рівні вище почат-
ку року. Продовжився процес виходу з бізнесу частини КУА, які вичерпали «запас міцності» після тривалої
роботи на ринку або увійшли в нього за несприятливих умов. Створювались і нові компанії, хоча у меншій
кількості. У географічному розрізі найбільша кількість КУА приходиться на м. Київ (243 компанії), на тлі
загального скорочення чисельності КУА в Україні частка столичного регіону вчергове збільшилася — із
70,03% до 70,43%.

Крім Києва, найбільшу концентрацію бізнесу з управління активами зберігали південно-східні регіони,
проте вони дещо зменшили свою частку через закриття 2-х КУА у Дніпропетровській області, вага якої скоро-
тилася із 7,78% до 7,25%. При незмінній кількості компаній частки усіх інших регіонів, де працюють КУА,
зросли: Харківського — із 6,05% до 6,09%, Донецького — із 3,75% до 3,77%, Одеського — із 2,88% до 2,90%.

Управління активами корпоративного інвестиційного фонду на підставі відповідного договору здійснює
КУА, у відносинах з третіми особами вона повинна діяти від імені та в інтересах корпоративного інвести-
ційного фонду на підставі договору про управління активами. Якщо компанія з управління активами пере-
вищить свої повноваження або укладе договір не від імені ІСІ (корпоративного інвестиційного фонду), то
вона несе відповідальність за зобов’язаннями, які виникають внаслідок виконання таких договорів, лише
майном, що належить їй на праві власності, якщо інше не встановлено законом.

Договір між корпоративним інвестиційним фондом і КУА про управління активами корпоративного ук-
ладається на строк не більш як три роки, і його дія може бути продовжена тільки за рішенням загальних
зборів акціонерів фонду або наглядової ради цього фонду з його обов’язковим подальшим затвердженням
рішенням загальних зборів акціонерів фонду. Нагляд за діяльністю КУА здійснює на підставі статуту корпо-
ративного інвестиційного фонду наглядова рада.

Регламент корпоративного інвестиційного фонду повинен містити відомості про: умови, за яких може
бути проведена заміна компанії з управління активами або зберігача, та порядок такої заміни; розмір винаго-
роди компанії з управління активами; мінімальну вартість договорів (угод) щодо активів ІСІ, укладених
компанією з управління активами, які підлягають затвердженню наглядовою радою фонду.

Пайовий інвестиційний фонд створюється за ініціативою КУА шляхом придбання інвесторами випуще-
них нею інвестиційних сертифікатів. Бухгалтерський та податковий облік операцій та результатів діяльності
зі спільного інвестування, яка проводиться КУА через пайовий інвестиційний фонд, здійснюється КУА ок-
ремо від обліку операцій та результатів її господарської діяльності та обліку операцій та результатів діяль-
ності інших пайових інвестиційних фондів, активи яких перебувають в її управлінні.

З моменту укладення договору про приєднання до пайового інвестиційного фонду і до моменту його при-
пинення інвестор не має жодних юридичних засобів впливу на інвестиційну політику та дії компанії з управ-
ління активами. Інвестор не може вимагати достроково своєї частки у пайовому інвестиційному фонді. Тобто
інвестор передає повноваження, які, відповідно до ст. 317 Цивільного кодексу України, складають зміст права
власності, компанії з управління активами. Емісія КУА похідних цінних паперів на основі інвестиційних сер-
тифікатів пайового інвестиційного фонду, активами якого ця компанія управляє, не допускається.

Унаслідок укладення договорів про приєднання до пайового інвестиційного фонду все майно, одержане
від інвесторів як плата за інвестиційні сертифікати, змінює свій правовий режим з приватної власності кож-
ного з інвесторів на їх спільну часткову власність [8, c.119]. Відповідно до ст. 358 Цивільного кодексу Укра-
їни, право спільної часткової власності здійснюється співвласниками за їхньою згодою, тобто інвестори
мали б володіти, користуватися та розпоряджатися активами за спільною згодою. Однак інвестори фактич-
но не здійснюють ці правомочності, оскільки передають своє майно шляхом оплати інвестиційних серти-
фікатів в управління КУА. Фактично інвестори є установниками управління, а компанія з управління актива-
ми — управителем, тобто довірчим власником.

Структура суб’єктів управління ПІФ являє собою систему договірних правовідносин КУА ПІФ з віднос-
но незалежними суб’єктами, що беруть участь в діяльності ГПФ. Вищезазначені суб’єкти на відміну від
КУА не беруть безпосередньої участі в інвестиційній діяльності, їх роль, як правило, полягає в контролі за
діяльністю КУА. Організаційна структура ПІФ являє собою групу незалежних одна від іншої компаній і
створена таким чином, щоб уникати будь-яких можливих зловживань зі сторони КУА [9, c. 392]. З іншої
сторони, подібна «багатосуб’єктність» структури управління ПІФ має істотні недоліки, оскільки проблеми з
правосуб’єктністю хоча б одного учасника можуть «паралізувати» роботу ПІФ. Так, наприклад, анулювання
ліцензії зберігача ПІФ унеможливлює проведення операцій з цінними паперами ПІФ.

23 серпня 2011 р. у Верховній Раді України зареєстрований проект Закону України «Про Фонд гаранту-
вання інвестицій на фондовому ринку» (реєстраційний №9069). Генеральний директор УАІБ А. Рибальчен-
ко вважає, що його прийняття призведе до збільшення непродуктивних витрат інвесторів та професійних
учасників фондового ринку. Законопроект не підтримується інвестиційною спільнотою та суперечить Ди-
рективі ЄС 97/9/ЄС «Про схеми компенсації інвесторам» як в частині визначення кола осіб та інвестиційних
послуг, на які поширюється дія Директиви, так і в частині визначення підстав для отримання інвестором
покриття з відповідної компенсаційної схеми [10].

Законопроектом №9069 визначається, що учасниками Фонду гарантування інвестицій обов’язково ма-
ють бути, крім торговців цінними паперами, які мають ліцензію на здійснення діяльності з управління цінними
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паперами, саме компанії з управління активами пайових інвестиційних фондів, емісія яких здійснена шля-
хом публічного (відкритого) розміщення та корпоративні інвестиційні фонди, емісія яких здійснена шляхом
публічного (відкритого) розміщення.

КУА відповідно до законодавства України не залучають кошти або фінансові інструменти інвесторів на
засадах позики чи в довірче управління на власні рахунки з метою їх подальшого інвестування від свого
імені, та не беруть зобов’язань щодо повернення інвестору інвестованих коштів, а також не гарантують (і не
мають права гарантувати) певного розміру прибутку та не приймають зобов’язань щодо його забезпечення.
Тому включення КУА до переліку учасників Фонду гарантування інвестицій є недоречним.

При вирішенні питання щодо створення фонду гарантування інвестицій в Україні доцільно врахувати
зарубіжний досвід. Європейський Парламент ухвалив рішення (566 голосів «за», 17 «проти» та 88 — «утри-
малися») про внесення законодавчої пропозиції стосовно директиви Європейського Парламенту та Ради
про внесення змін та доповнень до Директиви 97/9/ЄС Європейського Парламенту та Ради про схеми ком-
пенсацій інвесторам [11].

Держави-члени повинні забезпечити створення кожною схемою цільового фонду у розмірі принаймні
0,3% від вартості коштів та фінансових інструментів, які утримуються, розпоряджаються чи управляються
інвестиційними фірмами, та покриваються схемами компенсацій інвесторам. Загальний мінімальний розмір
цільового фонду становить 100 000 євро.

Покриття для інвесторів надаватиметься відповідно до законних та договірних умов в частині, що сто-
сується вимог, які виникають у зв‘язку з неспроможністю інвестиційної фірми виконати наступне: поверну-
ти інвесторам інструменти, які їм належать та які інвестиційні фірми утримують, або якими розпоряджа-
ються або управляють від їх імені у зв‘язку з інвестиційним бізнесом, якщо неспроможність інвестиційної
фірми або третьої сторони є результатом шахрайства, адміністративної недбалості, операційних помилок
або поганих порад щодо проведення бізнесу під час надання інвестиційних послуг клієнтам.

Вимоги, що не покриваються: жодних компенсацій за схемами компенсацій інвесторам не надавати-
меться за вимогами, що стосуються прямого або непрямого фінансування терористичних груп.

Внесок до схеми повинен визначатися окремо для кожного учасника з урахуванням ступеня пов‘язаного
ризику. Оцінка умов для зменшення розміру внесків на основі ризиків базуватиметься на таких критеріях, як
розмір коштів та фінансових інструментів, відповідність капіталу та стабільність кожного учасника, а також
враховуватиме правовий статус та законодавчу базу за місцезнаходженням. Жодні зменшення не впливати-
муть на розмір цільового фонду схеми.

Члени Парламенту виключили Інструменти колективних інвестицій в цінні папери, що передаються (далі
— UCITS) зі сфери застосування Директиви, оскільки вважають, що вони вже достатньо врегульовані іншим
законодавством.

ВИСНОВКИ
1. Економічна схема функціонування КУА полягає у розміщенні фінансових активів емітента за винаго-

роду (корпоративний інвестиційний фонд), або у викупі випущених емітентом фінансових активів для пере-
продажу їх на ринку (пайовий інвестиційний фонд). Прозорість діяльності КУА забезпечується контролем з
боку наглядової ради (у випадку корпоративного інвестиційного фонду), або багатосуб’єктністю структури
управління пайового інвестиційного фонду. Додатковими стимулами ефективної діяльності КУА є передба-
чена законодавчо їх майнова відповідальність.

2. Для створення стабільних умов функціонування ІСІ доцільно передбачити завчасне повідомлення КУА
з боку державних органів, що видають дозвільні документи обслуговуючим ПІФ суб’єктам, про випадки
можливого зупинення, анулювання ліцензій, сертифікатів, свідоцтв тощо.

3. У посткризовий період (з 2008 р.) відбулося скорочення кількості КУА з 404 до 345, проте кількість ІСІ
на одну КУА збільшилася з 2,87 до 4,1, на ринку КУА має місце чітко виражена тенденція до їх територіаль-
ної концентрації в м. Києві. Розвитку КУА сприятимуть впровадження Директив ЄС, Глобальних стандартів
інвестиційної діяльності (GIPS).

4. В ЄС в 2010 р. розглядався проект змін до Директиви ЄС 97/9/ЄС в частині її розповсюдження на
інститути спільного інвестування, але цей проект не знайшов підтримки та був відхилений. У цьому кон-
тексті недоречним визначення ІСІ та КУА як учасників фонду гарантування інвестицій на фондовому ринку.

5. Відповідно до Директиви 2009/65/ЄС доцільно передбачити майнову відповідальність депозитарію у
випадку неспроможності самого депозитарію або його суб-зберігачів повернути фінансові інструменти, що
знаходяться у них на зберіганні, оскільки неплатоспроможність депозитарію або суб-зберігача інститутів
спільного інвестування може вплинути на вартість їх паїв або акцій.

Перспективами подальших досліджень є розробка методичних підходів до оцінки якості активів ІСІ.
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ОЦІНЮВАННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ВИДАТКІВ МІСЦЕВИХ БЮДЖЕТІВ
СОЦІАЛЬНОГО ПРИЗНАЧЕННЯ: ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ

Булавинець В.М., викладач, ТНЕУ
Узагальнено теоретичні підходи до оцінювання ефективності видатків місцевих бюджетів соціального

призначення. Розглянуто існуючі оціночні показники ефективності соціальних видатків місцевих бюджетів
та запропоновано розширення їх переліку.

Ключові слова: ефективність, видатки місцевих бюджетів соціального призначення, оціночні показники,
програмно-цільовий метод.

ВСТУП
Характерною ознакою сучасної бюджетної практики в Україні є достатньо низька ефективність соціаль-

них видатків, яка виявляється у розпорошуванні бюджетних коштів між різними програмами та в хронічно-
му недофінансуванні соціальних установ. Всупереч логіці, швидке нарощування бюджетних асигнувань на
соціальні цілі супроводжується відсутністю реального прогресу у підвищенні суспільного добробуту і ви-
рішенні соціальних проблем. Відтак, все більшої актуальності набувають дослідження, присвячені розробці
теоретичних засад та методології оцінювання ефективності бюджетних видатків соціального призначення,
що можуть стати передумовою для коригування управлінських рішень. Як зазначають науковці А. Жалин-
ський і М. Костицький: «Поняття ефективності …відноситься до усіх сфер знання, але в кожній з них воно
наповнюється конкретним значенням. Аналіз ефективності елемента... нерідко передує формулюванню тео-
ретичного висновку про закономірності його функціонування або методичної рекомендації про шляхи його
вдосконалення» [1, c. 8].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Питання оцінювання ефективності державних витрат перебувають у полі зору дослідників ще з 70-80-х

років ХХ ст. у зв’язку з кризою концепції «соціальної держави», яка виявилася у неконтрольованому зрос-
танні бюджетних видатків, розростанні бюрократії та інших недоліках. Вказана проблематика знайшла своє
відображення у наукових працях зарубіжних та вітчизняних вчених Ш. Бланкарта, К. Вайса, Ю. Немеца,
Р. Хакета, С. Єрмакова, М. Дуганова, А. Макєєва, В. Геєця, О. Кириленко, де пропонуються різноманітні
підходи до оцінювання економічних та соціальних результатів бюджетних асигнувань. Однак, незважаючи
на суттєві напрацювання, єдиного підходу до розуміння сутності та методики оцінки ефективності видатків
бюджету досі не вироблено. Причини цього криються як у семантичній складності поняття «ефективність»,
так і у відсутності єдності в поглядах щодо того, що саме вважати корисним результатом бюджетних ви-
датків. Метою даної статті є узагальнення теоретичних підходів до оцінювання ефективності бюджетних
видатків та розробка рекомендацій щодо удосконалення існуючої системи оціночних показників для визна-
чення ефективності видатків місцевих бюджетів соціального призначення

РЕЗУЛЬТАТИ
Термін «ефективність» увійшов у науковий обіг ще з часів домінування класичної економічної науки,

його вживали у своїх працях В. Петті, А. Сміт, Ф. Кене, А. Маршалл, А. Пігу, Ф. Хайєк та інші. У більшості
робіт цей термін використовувався для оцінювання результативності тих чи інших дій економічних агентів.
Д. Рікардо визначав ефективність як «відношення результату до певного виду витрат» [2, с. 53] і спробував
оцінити ефективність капіталу. Він довів залежність між рівнем довговічності капіталу та витратами праці
на збереження його первісної ефективності.

У науковій літературі можна виділити два основні підходи до трактування поняття «ефективність», а
саме:

 відповідно до першого підходу, під ефективністю (англ. effectiveness — результативність, здатність
досягти бажаної мети будь-якою ціною) розуміють відповідність результатів, отриманих від певної діяль-
ності поставленим цілям, ступінь наближення результату до мети. Так, Н. Самощенко, В. Никитинський і
А. Венгеров характеризують її як «співвідношення між фактично досягнутим результатом і тією ціллю, до-
сягнення якої передбачалося» [3, с. 70-71]. На думку А. Пашкова і Д. Чечота, ефективність — це «дієвість,
результативність, тобто здатність впливати на суспільні відносини у певному, корисному для суспільства
напрямку» [4, с. 3].

Узагальнюючи вищенаведені формулювання ефективності, зауважимо, що вона ототожнюється з пра-
вильністю та успішністю діяльності. Якщо адаптувати цей підхід до об’єкта нашого наукового інтересу, то
ефективність видатків бюджету соціального призначення можна було б визначити як цільове та, у відповід-
ності із затвердженими показниками, використання коштів бюджету на фінансування соціальних заходів.
Саме такий підхід до оцінювання ефективності видатків бюджету був покладений в основу широко практи-
кованого у період планової економіки та після здобуття незалежності методу фінансування закладів соціаль-
ної сфери за принципом «забезпечення діяльності установи». Звичайно, в умовах тотальності нецільового
використання бюджетних коштів уже сам факт їхнього витрачання на передбачені цілі окремі науковці і
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практики визнавали за ознаку ефективності. Вважаємо, що в сучасних умовах такий підхід до розуміння
ефективності є економічно необгрунтованим, адже не пов’язує обсяги фінансування з отриманими резуль-
татами, не сприяє зниженню марнотратства коштів бюджету та розв’язанню соціальних проблем;

 відповідно до другого підходу, ефективність (англ. efficiency — оптимальне поєднання ресурсів і ре-
зультатів) розуміють як співвідношення між отриманим результатом (ефектом) та прикладеними для цього
зусиллями.

Однак, як зазначають окремі науковці, ефект від діяльності може бути як позитивним (корисним), так
і негативним (шкідливим) [5, с.18]. Отже, можна було б говорити про існування «негативної ефектив-
ності», яка характеризує ситуацію, коли витрачені зусилля погіршують стан об’єкта і віддаляють суб’єкта
від досягнення наміченої цілі. На наш погляд, така позиція є необґрунтованою, адже в цьому випадку
відбувається ототожнення понять «ефект» і «результат». Ми вважаємо, що відмінність між цими терміна-
ми полягає у тому, що результат характеризує будь-яку зміну об’єкта впливу, а ефект — лише зміну у
бажаному для суб’єкта напрямку.

Якщо застосувати другий підхід до оцінки видатків місцевих бюджетів соціального призначення, то ефек-
тивність, у цьому випадку, буде вимірюватися порівнянням обсягу асигнувань з бюджету та отриманого від
них бажаного економічного або соціального ефекту. Головною перевагою такого підходу є становлення чіткого
зв’язку між динамікою фінансування і зміною результуючих індикаторів, що створює передумови для кори-
гування бюджетної політики у соціальній сфері.

Зауважимо, що в Україні саме другий підхід покладений в основу розуміння ефективності видатків бюд-
жету у бюджетному законодавстві. Так, у Бюджетному кодексі України ефективність розглядається з двох
сторін: з однієї, як досягнення запланованих цілей при залученні мінімального обсягу бюджетних коштів
(економність); з іншої сторони — як досягнення максимального результату з використанням визначеного
бюджетом обсягу коштів (продуктивність) [6]. При цьому, норми Бюджетного кодексу визначають, що оці-
нювання ефективності використання бюджетних коштів має здійснюватися на усіх стадіях бюджетного про-
цесу (ст. 19) шляхом проведення як внутрішнього (ст. 22), так і зовнішнього (ст. 110, 113) контролю.

Дещо відмінний підхід до розуміння ефективності закріплений у Концепції застосування програмно-
цільового методу у бюджетному процесі. У розділі 4 цього документа визначено, що ефективність визна-
чається як співвідношення кількості вироблених товарів (виконаних робіт, наданих послуг) до їх вартості у
грошовому або людському вимірі (витрат ресурсів на одиницю показника продукту) [7]. Розраховані таким
чином показники характеризують не тільки продуктивність витрачених бюджетних коштів, але й інтенсивність
праці осіб, зайнятих у виробництві суспільного блага.

Складність оцінювання ефективності видатків соціального призначення полягає у багатоаспектності
ефекту, отриманого від їхнього здійснення. Відтак, у науковій сфері зберігається дискусія щодо виокрем-
лення окремих різновидів ефективності, яка класифікується за різними ознаками: характером здійснюваних
витрат, наслідками отриманих результатів, умовами оцінювання, ступенем збільшення ефекту, метою визна-
чення та ін.

В економічній теорії економічну ефективність асоціюють з прибутком, рентабельністю діяльності, тоді
як соціальну ефективність пов’язують з поняттям екстерналій (зовнішніх ефектів), які не мають грошового
виміру, не враховуються ринком, але «викликають відхилення приватних граничних продуктів і витрат від
соціальних граничних продуктів і витрат, порушуючи рівновагу» [8, с.453-464]. При цьому розрізняють як
позитивні (поліпшення здоров’я, зростання освітнього рівня населення та ін.), так і негативні (забруднення
довкілля, скорочення періоду активного довголіття людей) екстерналії [9, с. 239]. Виправити деструктивний
вплив останніх покликаний уряд. Відтак, соціально-ефективною вважатиметься така діяльність держави,
яка сприятиме ліквідації або мінімізації негативного впливу зовнішніх ефектів або, навпаки, стимулювати-
ме розширення позитивних для суспільства екстерналій.

У Методичних рекомендаціях щодо проведення оцінки економічної і соціальної ефективності виконан-
ня державних цільових програм [10] соціальна ефективність вимірюється кількісними індикаторами, які
характеризують соціальний ефект від їхньої реалізації і розраховуються за статистичними даними. Б. Вайс-
борд для оцінювання соціальної ефективності установ, діяльність яких спрямована на отримання соціаль-
ного ефекту пропонує визначати «соціальний індекс» як співвідношення обсягів бюджетних коштів і добро-
вільних надходжень від юридичних і фізичних осіб з отриманими коштами від надання платних послуг і
господарських та фінансових операцій [11, с. 106]. Разом з тим, об’єктивність оцінки ефективності видатків
бюджету соціального призначення ускладнюється також дією низки обставин, а саме:

 проблемою оцінки результатів, які не зводяться до єдиного вимірника;
 наявністю часового лагу — в ряді випадків здійснені видатки бюджету дають ефект лише через певний

проміжок часу;
 ефектом синергії — на зміну результуючого індикатора можуть справляти вплив інші чинники, не лише

динаміка бюджетних асигнувань.
Зважаючи на специфіку соціальних видатків місцевих бюджетів, суспільне призначення яких може бути

сформульоване у широкому і вузькому розумінні (відповідно, задоволення суспільних потреб і підвищення
суспільного добробуту), вважаємо за доцільне виділяти два аспекти їхньої соціальної ефективності —
кількісний та якісний. Відповідно до першого, ефективність видатків соціального призначення може бути
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виражена у фінансових показниках і характеризує обсяг суспільних благ і послуг, наданих за рахунок коштів
бюджету на одного реципієнта, а також співвідношенням між зміною певних соціальних індикаторів та приро-
стом бюджетних асигнувань; якісний аспект ефективності вказує на нематеріальний ефект від проведених
видатків і оцінюється динамікою не фінансових показників (наприклад, співвідношення динаміки бюджетних
видатків і самооцінки населенням власного добробуту, доступності суспільних благ і послуг та ін.).

Економічна ефективність видатків бюджету соціального призначення може бути визначена як грошова
вартість економічного ефекту (приросту виробництва, досягнутого за рахунок зменшення кількості днів
непрацездатності працюючих і підвищення їхньої кваліфікації; збільшення сукупного попиту завдяки сис-
темі соціальних трансфертів за рахунок бюджетних коштів; економії витрат за рахунок зменшення аварій у
житлово-комунальному господарстві; приросту доходів місцевого бюджету) у співвідношенні з проведени-
ми видатками соціального характеру, за такою формулою:
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де EESELB — економічна ефективність видатків місцевих бюджетів соціального призначення; GRPLB —
приріст валового регіонального продукту, зумовлений ефектом від здійснення видатків місцевих бюджетів
соціального призначення; BPLBі — приріст доходів місцевих бюджетів в і-му періоді, зумовлений ефектом
від здійснення видатків соціального призначення у попередньому періоді; SELB — приріст видатків місце-
вих бюджетів соціального призначення.

У випадку оцінювання результатів реалізації цільових програм у галузі культури чи житлово-комуналь-
ного господарства доцільно розраховувати також показник бюджетної ефективності шляхом порівняння
видатків, здійснених за рахунок коштів бюджету і коштів, залучених на реалізацію програми з інших дже-
рел. При цьому формули розрахунку бюджетної ефективності будуть мати такий вигляд:
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де BEELB — бюджетна ефективність видатків соціального призначення; QLBEsp — обсяг видатків місцевого
бюджету на соціальний проект; QEsp — сукупний обсяг видатків з усіх джерел на соціальний проект.

Розраховані таким чином показники характеризуватимуть, з одного боку, частку видатків місцевого бюд-
жету у загальних обсягах фінансування соціального проекту, а з іншого — обсяг ресурсів, залучених на
реалізацію проекту з позабюджетних джерел у розрахунку на одиницю видатків місцевого бюджету.

Важливим аспектом оцінювання видатків місцевих бюджетів соціального призначення є вибір дієвих
методів оцінки. Зауважимо, що донедавна для цього використовувалися окремі макроекономічні індикатори
(наприклад, в охороні здоров’я — показники смертності, очікуваної тривалості життя тощо, в освіті —
чисельність учнів й студентів, рівень охоплення навчанням та ін.), а також оперативно-сітьові показники
установ соціальної сфери, що продукують суспільні послуги за рахунок коштів місцевих бюджетів. Така
практика призводила до необ’єктивності отриманих результатів моніторингу, а розраховані показники не
давали відповіді про взаємозв’язок між динамікою бюджетних асигнувань і рівнем задоволення суспільних
потреб. На вирішення цієї проблеми спрямоване удосконалення законодавства в рамках реалізації прийня-
тої у 2007 році Концепції реформування місцевих бюджетів [12], згідно якої до 2014 року передбачено
повноцінне впровадження програмно-цільового методу планування й виконання місцевих бюджетів, одним
із завдань якого є проведення аналізу ефективності видатків за бюджетними програмами, в тому числі й
соціального спрямування.

Сьогодні програмно-цільовий метод складання і виконання бюджету є найбільш прогресивним та широко
визнаним у розвинених країнах світу. На відміну від традиційної практики формування бюджетів, за якої ува-
га, в основному, зосереджується на ресурсній частині, програмно-цільовий метод робить акцент на результати,
яких необхідно досягти в ході виконання певної бюджетної програми. За допомогою нього можна оцінювати
як різні варіанти витрачання бюджетних коштів, для визначення найбільш ефективних бюджетних програм,
так і порівнювати фактичні результати із запланованими. Однак, незважаючи на усі позитивні риси програм-
но-цільового методу виконання бюджетів, в сучасних умовах він має обмежене застосування у вітчизняній
практиці. Лише частина видатків місцевих бюджетів виконується відповідно до бюджетних програм, що сут-
тєво знижує корисний результат бюджетного фінансування. Це пов’язано з нестабільністю політичної ситуації
в країні, недотриманням термінів бюджетного процесу, низьким рівнем самостійності місцевих бюджетів,
прогалинами бюджетного законодавства в частині середньо- та довгострокового планування тощо.

Важливою умовою успішності оцінювання ефективності видатків місцевих бюджетів соціального при-
значення є належна організація цього процесу. Однак, в Україні формування цілісної методики його прове-
дення поки не завершене. До цього треба підходити зважено як з наукової, так і з практичної точки зору та з
урахуванням передового міжнародного досвіду. Зважаючи на те, що оцінювання ефективності видатків
бюджету є різновидом фінансового контролю, то логічна схема його проведення має передбачати реаліза-
цію таких послідовних етапів:

 підготовка до проведення оцінювання (передбачає визначення його мети, завдань, підбору відповідних
показників та ін.);
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 безпосереднє проведення оцінювання (відповідно до методики, а саме витрат, продукту, продуктив-
ності, якості та ін., або за напрямами ефективності: економічної, соціальної тощо);

 завершення оцінювання і формулювання висновків на підставі проведених розрахунків. На цьому етапі
можливий розрахунок інтегрального показника ефективності видатків соціального призначення шляхом
зведення компонентних індикаторів (соціальної, економічної ефективності, ін.).

Найважливішим підготовчим етапом оцінювання ефективності видатків місцевих бюджетів соціального
призначення є формування адекватної системи оціночних показників, здатних об’єктивно відобразити ди-
наміку запланованих та отриманих результатів. Її розробка має здійснюватися відповідно до принципу орі-
єнтації на кінцеві суспільно-значимі результати (показники результатів), які характеризують ступінь задово-
лення потреб споживачів суспільними благами, наданими за рахунок бюджетних коштів. На думку амери-
канського науковця Р. Хакета, оціночні показники мають об’єктивно характеризувати ефективність викори-
стання бюджетних коштів; вимірювати ті ж самі результати через деякий час; порівнювати результати про-
грам бюджетних видатків у динамці за роками та між головними розпорядниками бюджетних коштів; вказу-
вати на зміни у групі споживачів, зміни у проблемах, на вирішення яких спрямовані видатки бюджету; вико-
ристовувати зрозумілу та чітку термінологію [13, с. 111-112]. Враховуючи це, для забезпечення об’єктив-
ності результатів оцінки система оціночних показників ефективності, на наш погляд, має відповідати пев-
ним вимогам, а саме:

 релевантності — вона має виконувати своє призначення — забезпечувати комплексну оцінку резуль-
татів здійснення видатків, їхнього впливу на ступінь задоволення соціальних потреб громадян;

 повноти — системи показників має передбачати наявність характеристик для усестороннього вивчен-
ня процесів, пов’язаних із здійсненням видатків бюджетів соціального призначення. Показники мають ха-
рактеризувати ступінь досягнення кожного стратегічного і тактичного завдання соціальної політики;

 об’єктивності — процес оцінювання має передбачати неупереджене відображення результатів здійснення
видатків соціального призначення;

 співставності — показники системи оцінювання ефективності видатків мають передбачати можливість
їхнього порівняння у розрізі років. Співставність забезпечується за рахунок коректного підбору оціночних
індикаторів відповідно до необхідності безперервного накопичення даних і забезпечення порівнянності да-
них як у динамці, так і з показниками оцінки суміжних завдань;

 економічності — система оціночних показників має будуватися таким чином, щоб підбір звітних даних
для вимірювання ефективності здійснювався з мінімальними витратами та з використанням уже наявних
схем акумулювання інформації.

Як зазначає Т. Федченко, у зарубіжних країнах платформу для виміру соціально-економічних результатів
діяльності суб’єктів державного сектору формують показники ефективності та результативності [11, с. 106]. В
Україні відповідно до норм Концепції застосування програмно-цільового методу в бюджетному процесі [7] та
підзаконних актів, розроблених на її виконання [14], визначення показників ефективності є одним з аспектів
оцінювання результатів бюджетних програм, індикатори результативності введені до їхнього складу. При
цьому передбачено, що залежно від напрямів, які реалізуються в ході виконання бюджетної програми розра-
ховуються індикатори, які характеризують: витрати ресурсів на одиницю продукту (економність); макси-
мальну кількість вироблених товарів (виконаних робіт, наданих послуг) до визначеного обсягу бюджетних
ресурсів (продуктивність); досягнення бажаного результату (результативність).

Наведені індикатори, на наш погляд, оцінюють виключно економічний ефект від здійснення видатків
бюджету, тоді як соціальні наслідки залишаються неврахованими. Натомість показники якості, передбачені
нормами Концепції застосування програмно-цільового методу в бюджетному процесі [7] дають змогу оці-
нити рівень досягнення встановленої мети, відповідність між фактичними соціальними результатами і по-
ставленими завданнями. У зв’язку з цим, вважаємо раціональною думку авторів посібника «Управління
міським бюджетом за програмно-цільовим методом», які стверджують, що показник якості є ключовим для
програм бюджетних видатків, «своєрідним звітом про досягнуті соціальні результати від надання послуги, у
ньому відбивається соціальна ефективність програми» [15, с. 28]. Відтак, будемо керуватися тією позицією,
що оцінка ефективності видатків місцевих бюджетів соціального призначення має передбачати формування
комплексного уявлення про їхні результати, а тому має об’єднувати як показники економічної, так і соціаль-
ної ефективності.

Тому, наведені у Типових переліках [16, 17, 18, 19]. індикатори для розрахунку економічної і соціальної
ефективності видатків місцевих бюджетів соціального призначення, на наш погляд, є неповними та не да-
ють змоги відобразити багатогранний ефект від їх здійснення. Цієї ж позиції дотримується О. Сукач, яка
пропонує доповнити передбачені у законодавстві показники індикаторами економічності та корисності [20,
с. 197]. При цьому, показник економії має визначати можливість скорочення витрат за місцевою програмою
видатків і отримання результату при найменших витратах. Відносним показником економії, на її думку, є
показник економічності як відношення передбаченої програмою видатків вартості факторів чи ресурсів до
її фактичної величини, а його значення має коливатись в межах 0,2–0,4. Водночас, показником корисності
О. Сукач пропонує характеризувати суспільну користь від виконання відповідної програми видатків на місце-
вому рівні. Його значущість полягає не тільки у проведенні аналізу доцільності та ефективності програми
видатків, а й у загальній інформації щодо її місця та ролі по галузі її приналежності.
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В цілому визнаючи раціональність використання запропонованих показників, ми не можемо погодитись
з позицією О. Сукач щодо завершеності переліку індикаторів ефективності [20, с. 197]. Вважаємо, що оцін-
ка ефективності видатків місцевих бюджетів соціального призначення на основі показників, закріплених
у чинному законодавстві, а також запропонованих науковцями, не дає змоги в повній мірі забезпечити
об’єктивність результатів оцінювання. Тому ми переконані, що існуючий перелік доцільно доповнити інди-
каторами, які вказують на ступінь відповідності обсягів видатків бюджету соціального призначення і ре-
зультатів, отриманих від них, критеріям соціального замовлення. Кількісне вираження цієї відповідності
можна встановити через розрахунок показників, які характеризують рівень задоволення громадян результа-
тами, отриманими від проведених видатків. Зазначимо, що випадки використання таких показників у бюд-
жетній практиці уже є як в Україні, так і за кордоном. На можливі аргументи щодо складності отримання
інформації, необхідної для проведення оцінки ефективності видатків за пропонованим критерієм зауважи-
мо, що подібні показники уже впродовж довгого періоду відслідковуються Державною службою статистики
України. Однак, зважаючи на специфіку призначення видатків місцевих бюджетів соціального характеру,
ігнорування запропонованого нами критерію оцінювання негативно позначатиметься на об’єктивності по-
казників ефективності видатків.

Думка населення, на наш погляд, також є передумовою та одним з найважливіших критеріїв результатив-
ності послуг, які надаються за рахунок бюджетних коштів. Однак, моніторинг суспільної думки, запитів
населення доцільно проводити ще на етапі планування бюджету, формування потреби у наданні відповідної
суспільної послуги і визначенні вимог до неї. В іншому випадку, матиме місце «негативна ефективність»
використання бюджетних коштів, коли здійснені видатки будуть негативно сприйняті споживачами. Відтак,
вивчення суспільних очікувань має бути покладене в основу формування пріоритетів використання коштів
місцевого бюджету і прийняття рішень про надання тих чи інших суспільних послуг.

ВИСНОВКИ
Підсумовуючи результати дослідження теоретичних і методологічних засад оцінювання ефективності

видатків місцевих бюджетів соціального призначення, можемо констатувати, що вони перебувають на етапі
становлення. Наведені у статті аргументи дають підстави стверджувати, що на сьогоднішній день в Україні
відсутня цілісна та завершена методика проведення об’єктивної оцінки ефективності видатків, оскільки
вона не враховує ряду важливих моментів. Разом з тим, слід визнати, що ці недоліки значною мірою викли-
кані складністю та багатоаспектністю результату здійснення видатків місцевих бюджетів соціального при-
значення. Тому, сподіваємось, що запропоновані нами напрямки розширення діючої системи оціночних
показників, в разі їх практичного застосування, дадуть змогу підвищити ефективність використання обме-
жених бюджетних коштів та сприятимуть покращенню суспільного добробуту.
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Надано оцінку потенціалу споживчої кооперації у подоланні фінансової кризи. Узагальнено специфічні

особливості діяльності системи споживчої кооперації в умовах адаптації до ринкового середовища, а також
визначено їх вплив на організацію фінансів і фінансової діяльності. Виявлено фактори, які зміцнюють і
послаблюють фінансову конкурентоспроможність споживчих товариств.
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ВСТУП
У ретроспективному плані споживчі товариства сформувались як самостійні, демократичні організації,

які здійснювали господарську діяльність на засадах взаємовиручки та взаємодопомоги, не з метою отри-
мання прибутку, а для поліпшення свого матеріального та соціального стану. Історія довела активізацію
кооперативних форм діяльності у період кризових економічних явищ, що дозволяє суспільству краще мо-
білізувати внутрішні резерви для їх подолання [1, c. 133]. У сучасних умовах фінансової нестабільності,
скорочення платоспроможності населення важливим є зростання економічного потенціалу системи коопе-
ративних організацій, їх підприємств (об’єднань), захист майнових прав та інтересів їх членів, залучення в
них широких верств населення шляхом формування фінансових ресурсів та придбання товарів в коопера-
тивних магазинах [2].

Згідно зі «Стратегією розвитку споживчої кооперації України (2004-2015 pp.)». передбачено вийти на
нову модель її організації, забезпечити довгострокову конкурентоспроможність системи загалом та об’єднаних
нею організацій і підприємств на основі організаційної реструктуризації. Серед стратегічних напрямів кон-
цепції: реалізація нових форм управління, заснованих на переважному розвитку економічних методів, спря-
мованих на зростання матеріальної зацікавленості учасників цього процесу, істотне розширення комплексу
функцій управління та реалізація адекватних ринкових завдань [3]. Вирішити ці проблеми неможливо без
запровадження фінансового управління із врахуванням специфіки діяльності підприємств споживчої коопе-
рації. Разом із тим погоджуємося з А.В. Куценко, що в системі управління ефективністю споживспілки
пріоритети управління фінансовими ресурсами визначені не чітко [4, c. 16].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є узагальнення специфічних особливостей діяльності системи споживчої кооперації в умо-

вах адаптації до ринкового середовища, а також визначення їх впливу на організацію фінансів і фінансової
діяльності.

РЕЗУЛЬТАТИ
Вагомість кооперативного сектора економіки підтверджується досвідом розвитку та державної підтрим-

ки кооперативів в країнах ЄС, яким притаманні: 1) великі обсяги операцій (від 3,6 в Португалії до 23,7 млрд.
євро в Данії річного товарообігу); 2) високий рівень конкурентоспроможності, внаслідок ефекту масштабу
та концентрації господарської діяльності; 3) дієве державне стимулювання різних видів кооперації; 4) ди-
версифікація та індустріалізація діяльності традиційних видів сільськогосподарських кооперативів; 5) зро-
стання потужності кооперативів третинного сектора (банківські, страхові, споживчі кооперативи, спілки
роздрібних торговців та кредитні спілки) та обслуговуючих кооперативів, особливо в галузі туризму;
6) високий рівень інтеграції кооперативів різних галузей діяльності; 7) диверсифікація діяльності коопера-
тивів шляхом комбінування функцій виробництва, матеріально-технічного постачання, маркетингу та сер-
вісу; 8) інноваційний характер кооперативного підприємництва; 9) поглиблення міжнародної інтеграції ко-
оперативів тощо [5].

З усіх підсистем кооперативного сектора в Україні споживча кооперація є найбільш структурованою і
організаційно оформленою. Споживча кооперація в Україні — система самоврядних організацій громадян
(споживчих товариств, їх спілок, об’єднань), а також підприємств та установ цих організацій, яка є само-
стійною організаційною формою кооперативного руху (ст. 111 Господарського Кодексу України) [6]. У су-
часний період споживча кооперація об’єднує 579,9 тис. пайовиків. До складу Центральної спілки спожив-
чих товариств (Укоопспілки) входять: Кримська республіканська спілка споживчих товариств, 21 облспо-
живспілка; 219 районних спілок споживчих товариств; 198 районних споживчих товариств; 1721 сільське
споживче товариство; 192 міських споживчих товариств; 2928 інших господарюючих суб’єктів [7].

У складі спілки споживчих товариств України функціонує 19,4 тис. об’єктів роздрібної торгівлі, в тому
числі 14,6 тис. магазинів загальною торговою площею 1166,9 тис. кв.м. та 4,8 тис. закладів ресторанного
господарства на 231 тис. посадкових місць. Із загальної кількості роздрібної торговельної мережі майже
75% розташовані в сільській місцевості України. Оптову торгівлю у споживчій кооперації системи Укоопс-
пілки здійснюють 92 торгових бази, зокрема 45 універсальних міжрайонних баз облспоживспілок та спо-
живчих товариств, 13 баз і міжрайонних складів із торгівлі господарчими товарами, лісовими і будівельни-
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ми матеріалами тощо. Заготівельна галузь здійснює закупівлю сільськогосподарської продукції та сировини
і нараховує близько 200 районних заготівельних підприємств, 924 заготівельних пунктів та 778 магазинів-
заготпунктів.

У сучасний період перед нашим суспільством постає завдання відродити ті кооперативні ідеї, які історично
є властивими для українського народу, але були спотворені довгим періодом панування радянського режиму.

Багаторічний курс керівництва колишнього Радянського Союзу на злиття усіх форм власності в єдину
соціалістичну призвів до суттєвої деформації кооперативної власності, її усуспільнення і знеособлення, відчу-
женості об’єктів власності від пайовиків, надмірної концентрації майна у вищих структурних ланках систе-
ми — споживчих спілках. Так, на початку 90-х років ХХ ст. базова ланка споживчої кооперації — споживчі
товариства, які найбільше наближені до пайовиків, володіли лише 31% кооперативного майна. Пайовий
фонд, сформований за рахунок індивідуальних внесків членів споживчих товариств, що були, по суті, їхньою
приватною власністю, становив лише 3% від загальної суми кооперативного капіталу. Таким чином, спо-
живча кооперація входила в період реформування економіки України практично одержавленою структу-
рою, яка значною мірою втратила свої демократичні принципи і ринкові основи господарювання [8].

Аналіз основних тенденцій розвитку оптової торгівлі споживчої кооперації в пострадянський період за-
свідчив, що ринкові трансформації в економіці України призвели до значного скорочення обсягів діяльності та
чисельності оптових баз, зниження їх ролі в організації товаропостачання відомчої роздрібної торговельної
мережі, порушення взаємозв’язків із товаровиробниками, в тому числі з внутрісистемними [9, c. 11]. Сучас-
ний стан оптової торгівлі споживчої кооперації оцінюється як критичний. Поряд із зовнішніми чинниками
цьому сприяли негативні тенденції в розвитку всіх галузей діяльності споживчої кооперації: роздрібної
торгівлі, ресторанного господарства, заготівельно-виробничого комплексу, скорочення обсягів товарообо-
роту та чисельності підприємств роздрібної торгівлі, частки споживчої кооперації в загальному роздрібно-
му товарообороті України.

Скорочення роздрібної торговельної мережі споживчої кооперації відбулося у найвигідніших сегментах
сільського споживчого ринку та міській місцевості [10, c. 9]. Роздрібні торговельні підприємства далеко не
в повному обсязі реалізують економічні переваги, які вони мають у порівнянні з конкурентами, зокрема:
розвинену матеріально-технічну базу, багатопрофільний характер діяльності споживчої кооперації, наявність
пайовиків як гарантованих покупців тощо. Тому для оцінки результату діяльності роздрібних торговельних
підприємств споживчої кооперації мають використовуватися, у тому числі, показники обсягів реалізації
товарів (послуг) пайовикам: сума відшкодування пайовикам частини вартості товарів, придбаних у роздрібній
мережі споживчої кооперації; обсяг реалізації товарів пайовикам відносно товарообігу роздрібної мережі
споживчої кооперації, середній товарообіг реалізованих товарів пайовикам на одного члена споживчого
товариства тощо.

Ринкова за самим своїм генезисом система споживчої кооперації, як це не дивно, стала прискорено втра-
чати свій конкурентний потенціал якраз із переходом до ринку. Пайова природа кооперації стала дедалі
виявляти свою обмеженість і програвати у змаганні з малим бізнесом; надто фондомістка інфраструктура
споживчої кооперації, розміщена переважно в сільській місцевості, зазнала цінового тиску; низька плато-
спроможність сільських товаровиробників та населення зупинили прискорення окупності об’єктів коопера-
тивної інфраструктури [11, c. 18]. Тому у сучасних умовах постає потреба гармонійно поєднати історично
сформовані принципи діяльності споживчих товариств із ринковими умовами економіки та забезпечити
конкурентоспроможність цих кооперативних утворень із суб’єктами підприємницької діяльності. У цьому
контексті має інтерес визначення правового статусу споживчого товариства.

Закон України «Про споживчу кооперацію» у ст. 5 встановлює, що первинною ланкою споживчої коопе-
рації є споживче товариство — самостійна, демократична організація громадян, які на основі добровільності
членства і взаємодопомоги за місцем проживання або роботи об’єднуються для спільного господарювання
з метою поліпшення свого економічного і соціального стану . Однією з характерних для споживчих това-
риств ознак, які відображають його специфіку, є спеціальна соціальна мета діяльності. Разом із тим підкрес-
люється, що у статуті — основному документі, що регулює діяльність споживчого товариства, має бути
регламентований порядок утворення майна товариства і розподілу прибутку. Споживче товариство вважається
створеним, визнається юридичною особою і може здійснювати господарську та іншу діяльність із дня його
державної реєстрації.

Ст. 86 Цивільного Кодексу України відносить споживчі кооперативи до непідприємницьких товариств,
але передбачає, що вони можуть поряд зі своєю основною діяльністю здійснювати підприємницьку діяльність,
якщо інше не встановлено законом і якщо ця діяльність відповідає меті, для якої вони були створені, та
сприяє її досягненню [12].

Можливість здійснення підприємницької діяльності обумовлює процес удосконалення управління діяль-
ністю на підприємствах системи споживчої кооперації України та розвиток нової організаційної структури
— госпрозрахункових відособлених підрозділів споживчих товариств, споживспілок, підприємств. Виходя-
чи зі змісту своєї діяльності, госпрозрахункові відособлені підрозділи мають на меті: задоволення потреб у
товарах, роботах, послугах членів споживчих товариств, установ споживчої кооперації та позасистемних
споживачів; забезпечення раціонального використання наявних матеріальних, трудових, фінансових ресурсів;
впровадження досягнень науки, використання передових технологій, і на цій основі забезпечення конкурен-
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тоспроможності підприємства; вирішення питань матеріального та соціального забезпечення працівників
підрозділу [13, c. 12].

З метою створення дієвої системи управління та забезпечення її методичним інструментарієм запро-
поновано рекомендації щодо впровадження в систему управління споживчої кооперації маркетингових
засад [14, c. 13]. Відтак, активізація підприємницької діяльності в споживчій кооперації передбачає по-
слідовне формування ринкового механізму і впровадження нових методів господарювання з широким
використанням таких інструментів і важелів як прибуток, дивіденди, виплати, кредити, вільні ціни, санкції,
стимули [15, c. 9]. Зокрема Соколова А.М. високо оцінює синергізм перспективних взаємозв’язків спо-
живчого товариства з кредитною спілкою та всередині системи [16].

 Ключове значення для подальшого розвитку споживчої кооперації мають: упорядкування відносин влас-
ності, відродження реального власника кооперативного майна, підвищення зацікавленості й активізація участі
пайовиків у діяльності споживчих товариств і кооперативних підприємств.

Програма завершення розмежування і закріплення власності в споживчій кооперації України розробле-
на з урахуванням курсу держави на реформування національної економіки. Вона базується на основополож-
них кооперативних цінностях і принципах, визнаних Міжнародним кооперативним альянсом, членом якого
є Укоопспілка [17]. Статутний капітал споживчих товариств, підприємств (об’єднань) районних і обласних
споживспілок, Кримспоживспілки, Укоопспілки з метою наступної передачі частки капіталу від одних
суб’єктів права власності у власність інших суб’єктів розділяється на дві частини: неподільну і подільну.

Перша неподільна частина статутного капіталу (не менше 25%) закріплюється за конкретними юридич-
ними особами (суб’єктами права власності) і виступає гарантом цілісності, стабільного економічного роз-
витку споживчої кооперації України та використовується на загальні блага всіх пайовиків як нинішніх, так і
майбутніх поколінь.

Друга подільна частина статутного капіталу (до 75%) зараховується до пайового (колективного) капіталу
споживчих товариств, споживспілок, їх підприємств, об’єднань і підлягає розмежуванню та закріпленню
(персоніфікації) за пайовиками — фізичними особами.

Положення про майнові сертифікати на право на пай (частки) в майні споживчого товариства, підприєм-
ства споживспілки та ведення реєстрів власників майнових сертифікатів [18] розроблено відповідно до Про-
грами завершення розмежування і закріплення власності в споживчій кооперації України. Майновий серти-
фікат на право на пай (частку) у майні споживчого товариства — іменний документ, який видається спожив-
чим товариством члену споживчого товариства (на його вимогу) та засвідчує право на пай (частку).

Громадське майно (основні засоби) споживчої кооперації України є власністю споживчих товариств, рай-
споживспілок, облспоживспілок, Кримспоживспілки і Укоопспілки, поділяється на неподільне і подільне [19].

Перехід організацій споживчої кооперації до ринкових стосунків висуває ряд проблем організаційного,
технічного і методологічного характеру, у складі яких важливого значення набуває проблема збільшення ефек-
тивності контролю за збереженням кооперативної власності. Першочергова увага у цьому контексті повинна
приділятися внутрішньовідомчому і внутрішньогосподарському контролю [20, c. 6]. У системі Укоопспілки
внутрішньовідомчий контроль здійснюють контрольно-ревізійні, фінансово-економічні й торговельні управ-
ління, управління обліку та звітності; ревізійні комісії Укоопспілки, обласних і районних споживспілок у формі
тематичних перевірок і ревізій з метою оцінки виконання прийнятих фінансово-господарських планів, збере-
ження кооперативної власності, раціонального використання фінансових і трудових ресурсів.

Проте організація і методика обліку та аналізу в підприємствах споживчої кооперації не зовсім відпові-
дає вимогам ринкового середовища. Чинна система обліку та аналізу фінансових результатів не забезпечує
прийняття ефективних управлінських рішень, спрямованих на досягнення позитивних кінцевих результатів
господарсько-фінансової діяльності підприємств [21]. На практиці лише деякі підприємства споживчої ко-
операції застосовують систему управлінського обліку для ефективнішого вирішення питань і проблем ве-
дення бізнесу, багато керівників не завжди усвідомлюють роль управлінського обліку на підприємстві та
недостатньо чітко розуміють поставлену мету і завдання [22, c.258]. Створенню інформаційної основи для
організації належного контролю за торговельними витратами у системі споживчої кооперації сприятиме
визначення центрів відповідальності за витратами (центрів фінансової відповідальності — ЦФВ) та закріп-
лення за ними персональної відповідальності керівників цих центрів. Конкретний набір показників, які за-
стосовують для оцінки діяльності ЦФВ, залежатиме від їхніх типів або статусу (центр витрат — ЦВ; центр
прибутку — ЦП), а також від характеру управлінських рішень, прийнятих на різних етапах торговельного
процесу [23]. У споживчій кооперації доцільно застосовувати метод бюджетування «від попереднього пері-
оду». Всі складені підприємствами і затверджені облспоживспілкою бюджети у цілому формують зведений
бюджет облспоживспілки та є залежними. Отже, складання бюджетів через комунікацію ЦФВ і фінансово-
економічне управління облспоживспілки виступає підґрунтям для всебічного систематичного управління
витратами у системі споживчої кооперації України.

Порядок розподілу і використання прибутку споживчого товариства визначається зборами засновників
згідно з законодавством України та нормативними актами Укоопспілки. Чистий прибуток за рік спрямо-
вується на: виробничий і соціальний розвиток підприємства; створення резервного (страхового) фонду;
кооперативні виплати, виплати на паї, виконання інших статутних завдань. Збитки підприємства списують-
ся за рахунок резервного (страхового) фонду та інших джерел, визначених засновниками.
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Кооперативні виплати — частина доходу споживчого товариства, що розподіляється за результатами
фінансового року між членами (асоційованими членами) споживчого товариства пропорційно їх участі в
господарській діяльності споживчого товариства, у порядку, визначеному рішенням загальних зборів його
членів [24]. Участь члена (асоційованого члена) споживчого товариства в його господарській діяльності
полягає, зокрема: у придбанні товарів в об’єктах роздрібної торгівлі та харчування споживчого товариства;
у формуванні фінансових ресурсів споживчого товариства.

Виплати на паї — виплати частини доходу споживчого товариства на паї члена (асоційованого члена)
споживчого товариства. Розмір виплат на паї встановлюється рішенням загальних зборів членів споживчого
товариства після відрахувань обов’язкових коштів на формування і поповнення його фондів. Загальна сума
виплат на паї не може перевищувати 20% доходу, визначеного для розподілу.

ВИСНОВКИ
Основний науковий результат статті полягає у визначенні специфічних особливостей фінансів підприємств

споживчої кооперації.
1. Фінансові відносини системи споживчої кооперації поділяються на дві групи: централізовані, що ви-

являється у наявності неподільного фонду і громадського майна, і децентралізовані (персоніфіковані пайові
внески і майнові сертифікати). Фінансові ресурси споживчого товариства формуються за рахунок: доходу
від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг), пайових та інших внесків членів кооперативу, кредитів та
інших надходжень, не заборонених законодавством.

2. Подвійна сутність товариства споживчої кооперації як неприбуткового із правом ведення підприєм-
ницької діяльності обумовлює специфіку організації фінансів. Критерієм ефективності основної діяль-
ності є задоволення матеріальних і соціальних інтересів членів, а підприємницької — максимізація при-
бутку. Це виявляється також у наявності подвійної винагороди — кооперативних виплат і виплат на паї.
Потужним фактором збільшення фінансової конкурентоспроможності роздрібної мережі споживчої ко-
операції є збільшення обсягу продаж товарів пайовикам. Необхідно також активізувати роботу з віднов-
лення оптової ланки як ефективної системи товаропостачання роздрібної мережі з застосуванням логі-
стичних підходів.

3. Концентрація громадського майна і власності на різних щаблях системи споживчої кооперації обумов-
лює специфічний прояв контрольної функції фінансів, а саме важливість внутрішньовідомчого контролю,
значущість якого в інших секторах економіки знизилася в умовах приватизації і децентралізації фінансів.

4. Комерціалізація діяльності підприємств споживчої кооперації і потреби зміцнення їх конкурентного
потенціалу обумовлюють необхідність налагодження оперативного обліку фінансових результатів і уп-
равлінського обліку за центрами витрат. Складання зведеного бюджету на рівні Укоопспілки створює
передумови для систематичного управління витратами у системі споживчої кооперації України з метою їх
економії.

5. Багатогалузевий характер діяльності споживчої кооперації створює для торгівельних підприємств пе-
редумови співпраці з кредитними спілками, банківськими і страховими кооперативами для фінансування
своєї діяльності і зниження фінансових ризиків тощо.

Перспективами подальших досліджень у даному напрямі є обґрунтування фінансової стратегії форму-
вання капіталу торгівельних споживчих товариств.
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ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ ФІНАНСОВОЇ ОЦІНКИ БІЗНЕСУ

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

У статті досліджуються питання фінансової оцінки бізнесу. Проаналізовано підходи до оцінки бізнесу.
Визначено умови проведення оцінки бізнесу.

Ключові слова: фінансова оцінка бізнесу, підходи до оцінки: доходний, витратний, порівняльний

ВСТУП
Діяльність суб’єктів підприємництва, інтереси інвесторів та власників вимагають розробки і реалізації

наукових підходів до фінансової оцінки бізнесу. Особливо гостра потреба в такій оцінці виникла у зв’язку з
фінансовою кризою, яка сталася у 2008 році і фактично продовжується до теперішнього часу.

Фінансова оцінка бізнесу вимагає визначення вартості акцій компаній, які функціонують на різних сег-
ментах фондового ринку. Ринкова вартість акцій фактично відображає результати фінансово-господарської
діяльності будь-якої акціонерної компанії.

Питаннями оцінки компаній займались різні вчені, зокрема Заворотній Р.І [1], Коупленд Т. і Коллер Т. [2],
Мендрул О.Г. [3], Микерін Г.І., Гребенніков В.Г., Найман Е.І. [4], Тертична Н.В. [5], Щербаков В.О., Щерба-
ков Н.О. [6] та інші. Однак розвиток економіки, зміни фінансовій ситуації вимагають нових досліджень.
Крім того, ще багато питань фінансової оцінки бізнесу залишаються невирішеними.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є обґрунтування окремих теоретичних положень щодо фінансової оцінки бізнесу (окремих

компаній).
РЕЗУЛЬТАТИ
Об’єктом фінансової оцінки може бути майно, майнові права, а також динаміка їх вартості, тобто зміна

вартості майна та майнових прав.
Фінансову оцінку бізнесу слід розглядати як фінансову оцінку окремого господарюючого суб’єкта. Тоб-

то в процесі фінансової оцінки поняття «бізнес» і «суб’єкт господарювання» слід розглядати як синоніми,
що дає змогу не враховувати окремі відмінності, які притаманні цим поняттям з теоретичної та практичної
точок зору.

Необхідність фінансової оцінки бізнесу визначається самій сутності ринкових відносин, різних угод, що
укладаються між інвесторами, власниками, кредиторами. Чітке визначення вартості того чи іншого об’єкту
бізнесу, динаміки його змін у майбутньому дає можливість прогнозувати перспективи вкладання капіталу та
отримання доходу чи прибутку.

Визначення реальної вартості бізнесу є досить складним завданням, вирішення якого базується на ро-
зумінні макроекономічної ситуації в країні, галузевих аспектів діяльності суб’єкта господарювання, фінан-
сових, податкових, бухгалтерських та юридичних питань. Знання законодавчої бази дуже важливо для
здійснення обґрунтованої оцінки бізнесу.

В Україні здійснення оцінки майна базується на Законі України «Про оцінку майна, майнових прав та
оцінку діяльності в Україні від 12.07.2001 р. №2658 [7] та Постанови Кабінету Міністрів України «Про
затвердження Національного стандарту №1, №2, №3, №4» [8-11]. Національний стандарт №1 визначає
«вартість» як елемент цінності об’єкта оцінки, виражений у найбільшій сумі грошей, яку може отримати
продавець та може погодитись сплатити покупець [8].

Фінансова оцінка бізнесу — це процес визначення вартості майна, майнових прав та динаміки їх зміни в
грошовій формі на відповідну дату за допомогою одного чи кількох методів з урахуванням грошових по-
токів, фінансових і господарських ризиків.

При фінансовій оцінці бізнесу важливими її аспектами є достатня обґрунтованість ринкової вартості
об’єктів майна, майнових прав та зміни їх динаміки.

Заворотній Р.І. наводить 13 різновидів вартості об’єктів оцінки майна, зокрема: ринкова вартість об’єкта
оцінки; вартість об’єкта оцінки на закритому ринку; внутрішня, або фундаментальна вартість; вартість за-
міщення об’єкта оцінки; вартість відтворення об’єкта оцінки; вартість об’єкта оцінки при поточному вико-
ристанні; інвестиційна вартість об’єкта оцінки; вартість об’єкта оцінки з метою оподаткування; ліквідацій-
на вартість об’єкта оцінки; утилізаційна вартість об’єкта оцінки; страхова вартість; заставна вартість; спеці-
альна вартість об’єкта [1, с. 14-15].

Основними цілями власників та інвесторів є нарощення вартості бізнесу і збільшення прибутку. Це скла-
дає основу управління вартістю бізнесу. Фінансова оцінка бізнесу перш за все орієнтована на необхідність
встановлення інвестиційної вартості. Інвестиційна вартість бізнесу дає можливість встановити вартість
об’єкта оцінки з урахуванням його доходності для окремого інвестора та інвестиційного ризику.

У відповідності до Постанови Кабінету Міністрів України від 10.09.2003 р. №1440, оцінка бізнесу може
здійснюватись на основі трьох підходів: доходного, витратного, порівняльного або ринкового [8].

http://zakon.nau.ua/doc/
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Для кожного із зазначених підходів можливо використовувати наступні методи:
1) доходний підхід: метод капіталізації доходу; метод грошових потоків, що дисконтується;
2) витратний (майновий) підхід: метод накопичення чистих активів, або метод скоригованої балансової

вартості; метод заміщення; метод ліквідаційної вартості;
3) порівняльний, або ринковий підхід: метод ринку капіталів; метод угод; метод галузевих коефіцієнтів.
Кожен підхід до оцінки бізнесу має свої індивідуальні особливості і чітко обмежену сферу застосування.

Подібні особливості були систематизовані Заворотнім Р.І. (табл. 1).
Таблиця 1

Переваги та недоліки окремих підходів до оцінки бізнесу *

Підходи
Кіль-
кість
п/п

Переваги
Кіль-
кість
п/п

Недоліки

1 Ураховує майбутні очіку-
вання

1 Порівняно високий ступень інформаційної
невизначеності (усі умови динаміки зовні-
шнього і внутрішнього бізнес-середовищ
зведені лише в одному виразнику — ставці
нарощування або дисконтування)

2 Ураховує ефективність ви-
користання активів

2 Результати мають імовірнісний характер
(зазвичай чим довший горизонт прогнозу-
вання, тим вища частка похибки)

3 Обмежено враховує ринко-
вий аспект (через ставку
нарощення або дисконту)

3 Результати мають імовірнісний характер
(зазвичай чим довший горизонт прогнозу-
вання, тим вища частка похибки)

Доходний

4 Ураховує змінність інфор-
мації (старіння даних)

1 Порівняно найбільшою мі-
рою враховує ринкову си-
туацію

1 Не враховує майбутні очікування

2 Можливо враховувати по-
точну ефективність викори-
стання активів

2 Точність результатів обернено пропорцій-
на до розмірів аналітичної вибірки, а отже,
вимагає використання максимально широ-
кої чисельності об'єктів оцінки (як наслі-
док, рідко застосовується на ринках з об-
меженим доступом учасників і т.п.)

3 Труднощі зі збором і формуванням цілком
зіставної аналітичної вибірки

Порівняль-
ний (ринко-

вий)

4 Точність результатів залежить від поточно-
го стану ринку в умовах якого функціонує
об'єкт оцінки

1 Єдино можливий для де-
яких видів підприємств
(підприємства зі значною
частиною ліквідних активів,
підприємства-банкрути,
підприємства на стадії зрі-
лості)

1 Значна похибка при оцінці вартості нема-
теріальних активів (патенти, гудвіл та ін.)

2 Застосування підходу може призвести до
суперечливих результатів, наприклад, вар-
тість оціненого підприємства буде від'єм-
ною за наявного ринкового попиту на акції
цього емітента

3 Не враховує майбутні очікування
4 Не враховує ринковий аспект

Витратний
(майновий)

5 Не враховує ефективність використання
активів

* Джерело: [1, с. 47-48]

З даних
табл. 1 можливо
зробити висно-
вок, що з трьох
основних під-
ходів для вико-
ристання на
практиці підхо-
дить перший
(доходний) і
другий (ринко-
вий) підходи. Ці
підходи мають
як значні пере-
ваги, так і від-
повідні недо-
ліки. При цьому
більше переваг
має доходний
підхід, який
найчастіше ви-
користовується
для інвестицій-
ної оцінки біз-
несу, особливо
при вкладанні
капіталу в об-
’єкти, які вже
функціонують і
формують чис-
тий прибуток.

При засто-
суванні доход-
ного підходу
для інвестицій-
ної оцінки біз-
несу необхідно
ураховувати на-
ступні умови.

По-перше,
необхідним и
передумовами
обґрунтованої
оцінки є ста-
більно позитивні фінансові результати суб’єкта господарювання, а також можливість досить точної оцінки
ставки дисконтування.

По-друге, при оцінці вартості суб’єктів господарювання, діяльність яких залежить від циклічності роз-
витку країни, необхідно згладжувати тренди грошових потоків, щоб мати більш об’єктивні показники. Крім
того, необхідно результати оцінки зіставляти з макроекономічними показниками розвитку країни.

По-третє, коректність оцінки залежить від того ураховуються чи ні активи, які не використовуються у
фінансово-господарської діяльності. Для більш об’єктивної фінансової оцінки бізнесу необхідно такі акти-
ви не ураховувати.

По-четверте, дуже важко об’єктивно оцінити нематеріальні активи, які не завжди використовуються у
фінансово-господарській діяльності.
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По-п’яте, суб’єкти господарювання, що знаходяться у процесі злиття чи поглинання, або реструктури-
зації мають проблеми з фінансової оцінкою вартості майна внаслідок значних структурних змін у складі
активів та капіталу, що породжує проблеми при визначенні очікуваних прибутків та ставки дисконтування.

По-шосте, існують об’єктивні проблеми фінансової оцінки вартості бізнесу, який не випускає акції, тоб-
то приватні підприємства, товариства з обмеженою відповідальністю, приватні акціонерні товариства тощо.

По-сьоме, існують проблеми при оцінці бізнесу якщо підприємство на протязі тривалого періоду не
формує прибутків, або формує тіньовий грошовий потік.

Усі зазначені умови ускладнюють оцінку бізнесу на основі доходного підходу внаслідок інформаційної
невизначеності, що обумовлено особливостями бізнесу.

На нашу думку, фінансова оцінка бізнесу на основі доходного підходу повинна бути доповнена за раху-
нок використання порівняльного чи ринкового підходу. Внаслідок застосування двох підходів можливо до-
сягти більш обґрунтованого кінцевого результату фінансової оцінки вартості майна, майнових прав та зміни
їх вартості. При цьому використання двох підходів можливо розглядати як комбінований або змішаний підхід
до фінансової оцінки.

ВИСНОВКИ
Таким чином, фінансова оцінка бізнесу базується на сукупності підходів і методів. Однак кожний з підходів

та методів має відповідні переваги та недоліки. Найбільші переваги має доходний підхід, але його застосу-
вання на практиці вимагає урахування відповідних умов, за якими цей підхід дає позитивні результати.
Вважаємо, щоб фінансова оцінка бізнесу була більш точна необхідно використовувати комбінований або
змішаний підхід, який би ураховував доходний і ринковий підходи.
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БАНКОВСКИЕ РЕСУРСЫ КАК ИСТОЧНИК ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТА

Бондарь А.П., к.э.н., доцент, ТНУ им. В.И. Вернадского
Исаева М.А., магистрант, ТНУ им. В.И. Вернадского

Рассмотрен вопрос формирования банковских ресурсов как источника ипотечного кредитования. Ак-
центируется внимание на необходимость усовершенствования механизма формирования ресурсной базы
для ипотечных кредитов и выделены пути его дальнейшего развития.

Ключевые слова: ипотечное кредитование, банковские ресурсы, механизм формирования банковских
ресурсов

ВВЕДЕНИЕ
Ипотечное кредитование — это долгосрочное вложение банковских ресурсов под залог недвижимости.

Как любой механизм инвестирования, рассчитанный на продолжительное время, ипотечное кредитование в
Украине сталкивается с главной проблемой — отсутствием долгосрочных банковских ресурсов в необходи-
мых объемах и за приемлемую цену. Возможности банков относительно осуществления ипотечного креди-
тования и дальнейшего наращивания его объемов во многом определяются ресурсами, что и обуславливает
актуальность исследования.

Проблема формирования ресурсов является одной из самых сложных и вместе с тем важным направле-
нием банковского менеджмента. Исследованию составляющих ресурсной базы банковского учреждения,
некоторых аспектов их формирования и управления посвящены работы таких украинских и зарубежных
ученых, как А.М. Мороз, М.Д. Алексеенко, Л.А. Костирко, Т.В. Пащенко, М.М. Агеев, В.В. Киселев.

В частности в роботах А.М. Мороза, М.Д. Алексеенко освящены теоретические основы формирования
банковских ресурсов в условиях рыночной экономики, раскрыт механизм формирования основных элемен-
тов — собственного капитала, привлеченных и заемных средств, затронуты проблемы формирования капи-
тала в Украине. Концептуальные основы, связанные с управлением банковскими ресурсами, исследовали в
упомянутых работах В.В. Киселева, Л.А. Костирко, Т.В. Пащенко, М.М. Агеева.

Некоторые аспекты формирования и управление инвестиционными ресурсами на уровне финансового
рынка рассматривала Т.И. Лепейко. А.П. Вожжов, Н.В. Кузнецова исследовали особенности банковского
финансирования инвестиционных программ, а также механизм трансформации краткосрочных банковских
ресурсов в долгосрочные.

Проблему формирования ресурсов ипотеки изучали ученые и практики, однако системные исследова-
ния и рекомендации по итогам анализа формирования банковских ресурсов ипотечного кредитования до
сих пор не осуществлены.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является уточнение теоретических положений формирования банковских ресурсов как

источника ипотечного кредитования в Украине и обоснование направлений дальнейшего развития.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Ипотечные кредиты в США составляют около 26-30% ресурсов коммерческих банков, в том числе ипо-

течные жилищные кредиты населению — 18-20% (ипотечные кредиты формируют 45% совокупного кре-
дитного портфеля, из них ипотечные кредиты населению составляют 67%) [3, с. 37]. В Украине кредитная
деятельность банков характеризуется противоположными показателями. Объемы инвестиционного финан-
сирования банками — чрезвычайно низкие. На ипотечное кредитование направляется менее чем 5% сово-
купных банковских ресурсов, ипотечные кредиты составляют около 6% совокупного кредитного банковско-
го портфеля. Это свидетельствует об огромном потенциале развития ипотечных операций, для эффектив-
ной реализации которого банки нуждаются в немалых средствах.

Отметим, что формируя ресурсы за счет депозитов стоимостью 9-10%, предоставлять долгосрочные
кредиты под 6% годовых (как в США) украинские банки не в состоянии. Кроме того, преимущественно
краткосрочный характер депозитов создает для банков, выдающих кредиты сроком от 10 лет, дополнитель-
ный риск снижения ликвидности [3, с. 40].

Формирование ресурсов банковскими учреждениями осуществляется в тесной взаимосвязи с заплани-
рованными направлениями их распределения. Кроме того, процесс распределения ресурсов, в свою оче-
редь, во многом определяется эффективностью использования имеющихся ресурсов и потенциалом их на-
ращивания в будущем. Чем больше ресурсов будет направляться на ипотечное кредитование, тем ниже бу-
дет процент, тем большая часть населения сможет воспользоваться кредитом, возрастет спрос на недвижи-
мость и другую сопутствующую продукцию, расширится производство, тем более богатыми будут люди,
тем больше ресурсов будет формироваться банковской системой. Развитие ипотечного кредитования по
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круговой схеме будет оказывать содействие появлению так называемых регенерационных банковских ре-
сурсов, т.е. ресурсов, накопление которых в банках происходит вследствие мультипликативного влияния
ипотечного кредитования на экономику в целом.

Одной из главных проблем системы ипотечного кредитования в условиях современной Украины являет-
ся сложность привлечения долгосрочных ресурсов для ипотечного кредитования [2, с. 50].

Слишком «короткие» и дорогие привлеченные ресурсы сильно ограничивают возможности украинских
банков при ипотечном кредитовании. Ни один банк не в состоянии формировать свой кредитный портфель
из долгосрочных кредитов, опираясь при этом на краткосрочные источники. Несоответствие банковских
активов и пассивов по срокам, объемам и ставкам рано или поздно приводит банк к потере ликвидности и
банкротству.

В условиях кризиса имеются три основные стратегии привлечения банками финансовых ресурсов для
ипотечного кредитования:

1) ориентация на депозитные источники кредитных ресурсов (депозиты населения и юридических лиц);
2) ориентация на кредитные источники (кредитные линии украинских и иностранных кредитных орга-

низаций, средства институциональных инвесторов, целевые облигационные займы);
3) ориентация на государственные источники (целевые средства бюджета или «антикризисных» фондов

на ипотечное кредитование) [1, с. 30].
При этом, как правило, в условиях кризиса наиболее эффективными для сохранения и развития ипотеч-

ного кредитования могли бы оказаться «государственные» источники, но в условиях отсутствия эффектив-
ных ипотечных моделей, стагнации на рынке недвижимости и других кризисных рисков предоставление
государственных средств банкам оказалось неэффективным, так как предоставленные средства не доходят
до конечного потребителя, не попадают в реальную экономику, что приводит к дальнейшему усилению
кризисных явлений.

Одним из выходов из сложившейся ситуации является попытка банков создать новые, антикризисные
или альтернативные ипотечные модели, которые являются смесью американской и германской модели ипо-
течного кредитования. Сущность их заключается в предварительном накоплении потенциальным заемщи-
ком в течение нескольких лет первоначального взноса (или части кредита) с дальнейшим предоставлением
банком обычного ипотечного кредита с пониженной ставкой. В данной модели велика вероятность риска
для населения остаться просто потенциальным заемщиком [6, с. 98].

В мировой и украинской банковской практике выработаны эффективные механизмы формирования ре-
сурсов ипотечного кредитования, к которым относятся:

1. Финансирование в рамках автономной модели. Источниками средств для выдачи кредитов являются
депозиты (накопления) лиц, одновременно являющихся и вкладчиками, и заемщиками. Однако, как прави-
ло, ипотечный кредит составляет только 50-60% стоимости приобретаемого или строящегося жилья. В свя-
зи с этим заемщиком вынужден привлекать дополнительные ресурсы (собственные средства или банковс-
кий кредит). В условиях кризиса такая модель является неэффективной, так как снижается количество депо-
зитов в банках, и возникают сложности привлечения заемщиком дополнительных ресурсов.

2. Финансирование через срочные вклады и срочные займы. Данная система является достаточно риско-
ванной в связи с дисбалансом сроков привлечения и размещения ресурсов. Использование заемных средств,
аккумулированных через срочные займы, в том числе и в качестве дополнительно необходимых ресурсов, в
условиях кризиса затруднительно.

3. Рефинансирование кредиторов через операторов вторичного рынка ипотечных кредитов. Мировая
практика показывает, что эффективным способом решения проблемы рефинансирования является создание
вторичного рынка ипотечного кредитования. Существование и нормальное функционирование вторичного
рынка ипотечных кредитов имеет огромное значение, поскольку вторичный рынок обеспечивает средства-
ми первичный ипотечный рынок и решает проблемы банков по рефинансированию долгосрочных ипотеч-
ных кредитов.

4. В открытой модели кредитно-финансовые организации финансируются за счет собственного капита-
ла и срочных займов. Они выдают ипотечные кредиты и обслуживают их. Но, выдав заем (кредит), органи-
зация (банк) продает ипотечный кредит третьему лицу — финансовому инвестору, который является опера-
тором вторичного рынка ипотечных кредитов. Вырученные средства финансово-кредитные организации
снова пускают в оборот, выдавая новые займы. Их прибыль складывается из сборов за предоставление
кредитов и платежей за их обслуживание.

Модель интересна для финансового инвестора в случае стабильного или растущего рынка недвижимос-
ти и высоких процентных ставок по ипотечным кредитам.

5. Рефинансирование путем эмиссии ипотечных ценных бумаг, имеющих коллективную гарантию —
американская модель. Данная модель в условиях последнего экономического кризиса оказалось неэффек-
тивной, что проявилось в повышении процентных ставок, уменьшении размера кредита, ужесточении тре-
бований к заемщикам.

6. Рефинансирование через систему коллективных инвестиций, предусматривающую организацию в
регионах специализированных фондов, денежные средства которых должны быть направлены исключи-
тельно на приобретение закладных. Данная модель не получила распространения в Украине.
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7. Выпуск банками ипотечных облигаций, обеспеченных закладными, и их реализация на финансовом
рынке.

8. Рефинансирование ипотечных операций путем привлечения инвесторов через систему общих фондов
банковского управления, которая является одной из действующих в Украине форм осуществления коллек-
тивных инвестиций.

ВЫВОДЫ
В Украине основным источником ипотечного кредитования по прежнему остаются депозиты банков.

Механизмы рефинансирования ипотечных кредитов используются редко, хотя опыт развитых стран под-
тверждает их эффективность.

Необходимо отметить, что только сочетание различных источников и способов финансирования позво-
лит развивать систему ипотечного кредитования на Украине, а также обеспечить рыночную систему ипо-
течного кредитования необходимыми ресурсами, сделать ее сбалансированной, а потому менее рискован-
ной, что даст необходимые гарантии привлечения инвестиций в Украину.
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СЕК’ЮРИТИЗАЦІЯ БАНКІВСЬКИХ АКТИВІВ: ХАРАКТЕРНІ ТИПИ ТА
ОСОБЛИВОСТІ ПРОВЕДЕННЯ

Ткачук Н.М., к.е.н., доцент ТНЕУ
Розглянуто характерні особливості основних типів сек’юритизації банківських активів. Досліджено ета-

пи їх проведення. Акцентовано увагу на перевагах, недоліках і перешкодах здійснення сек’юритизації ак-
тивів для вітчизняних банків в сучасних умовах розвитку.

Ключові слова: сек’юритизація активів, балансова, традиційна, трастова, синтетична моделі сек’юрити-
зації банківських активів, банк-ініціатор, цільова компанія, інвестор, гарант, рейтингове агентство, пози-
чальник, сертифікати пропорційної участі, боргові облігації, спред-рахунок.

ВСТУП
Пошук нових способів і джерел рефінансування в останній час перетворився на головне завдання для

банків і фінансового ринку загалом. Від його успішного вирішення залежить потенціал вітчизняної банків-
ської системи та її можливості нарощувати обсяги кредитування реального сектору економіки. Сек’юрити-
зація є одним з найбільш ефективних механізмів залучення фінансування, який відкриває банківським уста-
новам шлях до практично необмежених ресурсів внутрішнього і міжнародного фінансових ринків. Викори-
стання сек’юритизації активів дає можливість банкам, з одного боку, залучати додаткові фінансові ресурси,
а з іншого боку — ефективно управляти ризиками та емітувати нові види цінних паперів з унікальними
характеристиками, які стосуються потоків платежів, графіків виплат, ризиків тощо. Відтак, цілком очевид-
но, що така фінансова інновація як сек’юритизація містить в собі великий потенціал розвитку не лише для
фінансового ринку, але й економіки нашої країни.

Значний внесок у дослідження теоретико-методологічних засад сек’юритизації банківських активів зро-
били зарубіжні вчені: Е. Девідсон, Т. Джеймс, Л. Кендал, Т. Кох, Д. Морріс, П. Роуз, Дж. Сінке, Дж. Таваколі,
Дж. Фабоцці, М. Фішман, С. Фрост та ін. Даною проблематикою активно займаються і вітчизняні науковці,
а саме: В. Базилевич, Н. Версаль, О. Геєць, Н. Грищук, А. Єпіфанов, О. Кірєєв, О. Криклій, О. Чуб, В. Фурсова
та ін. Віддаючи належне високому рівню наукових напрацювань зазначених дослідників відмітимо, що більш
гливого вивчення потребують питання особливостей сек’юритизації банківських активів в розрізі основних
типів її здійснення. Незаперечна актуальність такої проблематики для вітчизняних банків зумовила вибір
теми дослідження, окреслила його мету та основні завдання.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є розкриття особливостей та характеристик основних типів сек’юритизації банківських

активів і виявлення можливостей їх застосування у вітчизняній практиці банків.
РЕЗУЛЬТАТИ
Концепція сек’юритизації виникла в 1970 р., коли Урядова національна асоціація іпотечного кредиту-

вання США висунула програму з випуску цінних паперів, забезпечених заставними під нерухомість, з вико-
ристанням страхування резидентних іпотечних позичок Федеральним управлінням житлового будівництва
США. Згідно трактування фінансово-економічного словника сек’юритизація («securitization») являє собою
«об’єднання однорідних фінансових активів банку в єдиний фонд (надалі буде використовуватися термін
«пул») і випуск забезпечених цим пулом цінних паперів з метою зменшення чи перерозподілу конкретних
ризиків, підвищення ринкової вартості та ліквідності таких активів, а також для регулювання рівня достат-
ності власного капіталу» [1].

Як свідчить сучасна світова банківська практика, набули значного поширення такі схеми сек’юритизації
активів: балансова, традиційна або класична й синтетична. Балансовий тип сек’юритизації активів передба-
чає емісію цінних паперів, забезпечених пулом банківських активів, які продовжують залишатися на ба-
лансі банка-емітента. Усі ризики в такій операції перерозподіляються за рахунок використання різних струк-
турованих фінансових інструментів. Наочним прикладом такої сек’юритизації активів є німецька схема
Pfandbrief, в якій активи перебувають на спеціальних статтях банківського балансу і не можуть бути викори-
стані для іншого роду операцій. Одночасно з цим банк здійснює емісію боргових цінних паперів (облігацій),
які гарантують їх власникам першочергове право вимоги на ці активи в разі банкрутства емітента. По-
слідовність здійснення операцій за такого типу сек’юритизації відображено на рис. 1.

За основу традиційної сек’юритизації активів взято довірче управління такими активами. Банк-ініціатор
відчужує на користь цільової компанії (SPV) високоліквідні активи, яка оплачує первинному власнику вартість
переданих активів безпосередньо в момент їхнього продажу (true sale) і здійснює випуск цінних паперів, які
розміщує на ринку серед інвесторів (рис. 2).

Послідуюче погашення боргів і відсотків власникам емітованих цінних паперів здійснюється за рахунок
надходжень від погашення кредитів позичальниками, права вимоги за якими передані банком цільовій ком-
панії (SPV). Основними учасниками традиційної сек’юритизації активів можуть бути:

 банк-ініціатор відчуження активів;
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Алгоритм операцій: 1 — видача банком кредитів позичальникам; 2 — емісія і розміщення бан-
ком цінних паперів (облігацій), які забезпечені банківськими активами й очікуваними надходження-
ми від них; 3 — придбання інвесторами облігацій, що випущені банком; 4 — погашення позичаль-
никами взятих кредитів і нарахованих відсотків за ними; 5 — виплата інвесторам купонного доходу
за облігаціями і часткове погашення їх; 6 — перехід права вимоги за кредитами до інвесторів у
випадку банкрутства банку.

Рис. 1. Балансова модель сек’юритизації активів
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Рис. 2. Традиційна (класична) модель сек’юритизації активів

 спеціалізо-
вана цільова ком-
панія (SPV), сер-
вісер (serviser)
— обслуговуюча
компанія, яка
приймає платежі
від позичальни-
ків за кредитами;

 зараховує
ці кошти на спе-
ціальні рахунки
довіреної особи
(зазвичай ці фун-
кції виконує і сам
банк-ініціатор);

 резервний
сервісер (вико-
ристовується, ко-
ли банк не в змо-
зі сам обслугову-
вати ці кредити);

 гаранти, які
забезпечують
кредитну під-
тримку фінансо-
вому механізму
сек’юритизації
активів і рейтин-
гу емітованих
цінних паперів;

 рейтингове
агентство;

 довірений
керуючий (tru-
stee), який пред-
ставляє інтереси
інвесторів і роз-
поряджається надходженнями згідно укладеної довіреності;

 андерайтер, який підтримує ціни на необхідні цінні папери, надає маркетингові та юридичні консуль-
тації, бере участь у структуруванні активів;

 інвестори, що стають власниками емітованих SPV цінних паперів.
Основними принципами здійснення класичної сек’юритизації активів є: гарантія дійсної і беззаперечної

передачі банківських активів цільовій компанії, виключення ризику банкрутства спеціалізованої компанії (SPV),
контроль з боку інвесторів надходжень за відчуженими активами. Доцільно наголосити, що контроль ризику
банкрутства цільової компанії зазвичай передбачає заборону SPV займатися іншим бізнесом, здійснювати
необумовлені фінансові операції, мати власний фонд оплати праці тощо; контроль інвестиційних надходжень
за переданими активами здійснює незалежна довірена особа, яка розмежовує якість емітованих цільовою ком-
панією цінних паперів і кредитоспроможність банка-ініціатора. Тому й вважається, що традиційна схема сек-
’юритизації активів передбачає ставку інвесторів на кредитну якість активів, забезпечених цінними паперами
та фінансову стійкість їх емітента. Разом із тим, класичній сек’юритизації активів притаманні й певні недо-
ліки, а саме: висока собівартість дійсного продажу активів (true sale), складність податкового обліку такого
роду операцій, необхідність поширення конфіденційної інформації про позичальників та ін.

Різновидом традиційної сек’юритизації є трастова модель, в якій банк-ініціатор створює спочатку пул
активів на основі стандартизованих виданих кредитів позичальникам), потім проводить емісію цінних па-
перів і передає інвесторам зараховані в покриття права вимог за цими кредитами (рис. 3).

управління
кредитами

договір довір-
чого управління

надання кредитів

Позичальники Банк-ініціатор Інвестори

Рис. 3. Трастова модель сек’юритизації активів

В такому ви-
падку за банком
залишається до-
вірче управлін-
ня кредитним
покриттям, що
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включене до пулу активів. Слід зазначити, що аналогічні механізми довірчого управління мають місце у
вітчизняному законодавстві: процедура створення й організації діяльності інститутів спільного інвестуван-
ня, що регулюється Законом України «Про інститути спільного інвестування (пайових і корпоративних інве-
стиційних фондів)». Згідно цього закону «Інститутами спільного інвестування є корпоративні інвестиційні
фонди і пайові інвестиційні фонди, які здійснюють діяльність, пов’язану з об’єднанням (залученням) гро-
шових ресурсів інвесторів задля отримання прибутку від вкладень їх у цінні папери емітентів, корпоративні
права та нерухомість» [2].

Варто зауважити, що значно менш привабливим є варіант трастової моделі сек’юритизація активів, коли
банківські активи можуть передаватися трасту (довіреній особі), що володіє ними переважно на користь
інвестора і субординовано на користь банку-ініціатора. Крім того, довірена особа має право емітувати сер-
тифікати пропорційної участі (pro rata certificates) на користь інвесторів та спрямовувати платежі безпосе-
редньо інвесторам. В результаті таких операцій декілька банків можуть створювати єдине покриття і пере-
давати його керуючій компанії (на основі укладеного договору), яка і здійснить його продаж у вигляді об-
лігацій (рис. 4).
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Рис. 4. Трастова модель сек’юритизація активів з довірчою компанією

При цьому керуюча
компанія (траст) набу-
ває права довірчого уп-
равління кредитним
покриттям, хоча по суті
це все має умовний ха-
рактер, оскільки банк-
ініціатор і далі продов-
жує здійснювати фак-
тичне обслуговування
кредитів, що формують
кредитне покриття. Як
бачимо, функціонально
роль довірчої компанії
є дуже близькою до
функцій спеціалізова-

ної компанії SPV. Зауважимо лише, що траст не гарантує захист від ризику дострокового виконання вимог,
але позитивним моментом є виключення ризику, пов’язаного з можливим банкрутством банка-ініціатора.
Також постає питання законодавчої конкретизації та змістового розкриття суті поняття «довірче управління
правами вимог за кредитними договорами», шо з’являються при проведенні такої сек’юритизація активів.

Синтетичний тип сек’юритизації активів передбачає передачу ризиків за допомогою специфічних па-
перів але без передачі самих активів банку. Тобто, юридично банківські активи не продаються, а залиша-
ються на балансі банку, а ризики за ними передаються кінцевим інвесторам. Синтетична схема сек’юри-
тизації активів базується на використанні деривативів і свопів. Банк як первинний власник активів не
передає їх цільовій компанії, але на неї перекладає ризик за активами шляхом використання таких фінан-
сових інструментів, як: кредитні дефолтові свопи (credit default swap — CDS) і кредитні зв’язані ноти
(credit linked notes — CLN). При проведенні синтетичної сек’юритизації ризик передається не за одним
кредитом, а по всьому портфелю стандартизованих кредитів. Тому і називають портфельний кредитний
своп (portfolio credit default swaps). Спеціалізована установа (SPV) перекладає ризик на інвесторів через
емісію кредитних нот участі, а кошти, що одержуються від їхнього продажу, використовуються для прид-
бання високоліквідних цінних паперів, які будуть приносити дохід. Це дасть змогу цільовій компанії по-
ряд із надходженнями за кредитним свопом від банку-ініціатора обслуговувати також кредитні ноти участі,
які нею були емітовані (рис. 5).

Зазвичай при здійсненні синтетичної сек’юритизації активів використовують синтетичні забезпечені
боргові облігації (Collaterized debt obligations — CDO), кошти від реалізації яких цільова компанія (SPV)
спрямовує на придбання високоліквідних цінних паперів (державних), які згодом і використовуються для
забезпечення виконання зобов’язань банком-ініціатором за договорами про передачу кредитного ризику.
Варто зазначити, що дохід цільової компанії формується за рахунок надходжень від банка-ініціатора за кре-
дитними свопами й частково від придбаних державних цінних паперів, що в підсумку дозволяє їй погашати
випущені облігації CDO. В момент погашення позичальниками взятих кредитів (обумовлено в договорах
CDS і CLN), високоліквідні цінні папери ліквідуються для погашення зобов’язань перед банком-ініціато-
ром, а кошти, які залишаються розподіляються між інвесторами.

Таким чином чітко видно, що в подібних операціях відбувається групування і трансформація кредитів у
конкретні випуски цінних паперів із наступним їх розміщенням самим кредитором. Варто відмітити, що
характерними ознаками синтетичної сек’юритизації активів є те, що, по-перше, це інструмент балансового
фінансування (активи залишаються на балансі банку); по-друге, немає необхідності в створенні спеціальної
компанії; по-третє, основною метою проведення є хеджування кредитних ризиків, а не пошук дешевшого
способу фінансування (класичний тип сек’юритизації активів), по-четверте, поступова передача банком
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Алгоритм здійснення операцій: 1 — видача кредитів позичальникам; 2 — передача ризиків цільовій
компанії (SPV) через укладання договору кредитного дефолтового свопу (CDS); 3 — надання кре-
дитної підтримки гарантами; 4 — присвоєння кредитного рейтингу емітованих SPV цінним папе-
рам; 5 — випуск і розміщення синтетичних забезпечених боргових облігацій (CDO); 6 — оплата
інвесторами придбаних облігацій; 7 — придбання державних цінних паперів; 8 — виплата за прид-
баними державними цінними паперами за рахунок коштів, отриманих від емісії CDO; 9 — застава
державних цінних паперів банку-ініціатору; 10 — погашення позичальниками кредитів і нарахова-
них відсотків за ними; 11 — здійснення купонних платежів за державними цінними паперами; 12 —
передача цільовою компанією купонних платежів за державними цінними паперами і виплата премії
за дефолтовими свопами; 13 — здійснення виплат за CDO; 14 — плата гарантам за кредитну підтримку;
15 — оплата послуг рейтингових агентств.

Рис. 5. Синтетичниа модель сек’юритизації активів
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подібні до зви-
чайних облігацій (в частині права їх власників на отримання номінальної вартості і відсотків), але мають
умовний характер виплат. Тобто, виконання зобов’язань за такими облігаціями емітент поєднує із виконан-
ням зобов’язань перед ним його ж боржниками за кредитними договорами на момент емісії цінних паперів.
Сутність такого типу операцій полягає в тому, що банк-ініціатор передає активи цільовій компанії і випускає
боргові цінні папери участі у фінансуванні спеціалізованої установи в процесі придбання банківських ак-
тивів. Головною відмінною рисою такої трансакції є не пряма емісія зобов’язань цільовою компанією, а
участь кредитної установи, що фінансує цільову компанію за рахунок залучених коштів від власної емісії
цінних паперів, під зобов’язання спеціалізованої установи.

Конструйована схема сек’юритизації активів базується на вільному виборі договорів відповідно до ха-
рактерних особливостей банківського бізнесу. Наприклад, банк може застосовувати договір про участь у
кредитному ризику з новим видом цінних паперів, які досить добре відомі на світових фондових ринках —
кредитні ноти. На основі такого договору, банк, який надає кредит позичальнику отримує одночасно мож-
ливість передати третій особі право на частку у цьому кредиті й відповідно частку ризику за ним, обумовле-
ну ймовірністю його непогашення. Так банку зможуть поділити ризиковані кредити на частини і продати їх
стороннім інвесторам. Нагадаємо, що кредитні ноти багато в чому подібні до облігацій. Але банк при цьому
зберігає за собою право управління кредитним ризиком. Якщо позичальник не в змозі вчасно та в повній
мірі погасити взятий кредит, то ризик потенційних втрат несуть власники кредитних нот (за відповідну
плату), а не банк. Наприклад, банк видав кредити позичальникам на обладнання під 20% річних у націо-
нальній валюті, залишивши собі 7%, він трансформує кредит в облігації з дохідністю 13% річних. Така
операція перетворення банківських активів в цінні папери (кредитні ноти) допоможе банку акумулювати
необхідні кошти на фінансовому ринку та знову спрямувати їх у процес кредитування. Емітовані облігації є
досить стійкими, оскільки забезпечені пулом кредитів, які, в свою чергу, гарантовані заставою (обладнан-
ням). Відтак, усі учасники операції отримають бажаний зиск: банк — свої 7%, які реінвестує в нові кредити;
позичальники ефективно використовують придбане в кредит обладнання; інвестори отримають дохід на
цінні папери.

Варто також зауважити, що у банкірів-практиків може виникнути запитання: чи корисна сек’юритизація
активів для всіх банків? Для отримання відповіді на нього вважаємо за необхідне більш детально розгляну-
ти головні її недоліки: регламентація розмірів операцій сек’юритизації, наявність права повернення відчу-
жених активів, певний рівень ризику.
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На думку банкірів Заходу, розмір сек’юритизованих активів має бути не менше, ніж 50 млн. дол. США [3].
Зрозуміло, що тим банкам, чиї активи не досягають таких розмірів, буде важко стати учасниками сек’юри-
тизації, але, об’єднавши свої активи, невеликі банки зможуть ввійти на ринок сек’юритизації та отримати у
такий спосіб додаткові кошти для поповнення власного капіталу.

Другим недоліком є наявність права повернення відчужених активів інвестором банкові-ініціатору. Якщо
сек’юритизований актив не був погашений, то покупець має право звернутися до банку-первинного власни-
ка, який і буде нести відповідальність за збитки. Стає зрозуміло, що у разі існування можливості повернення
такий актив не був повністю винесений за баланс банку і його необхідно забезпечити капіталом. Якщо ж
таке повернення є можливим, то регулюючі органи мають вимагати, щоб сек’юритизовані активи залиша-
лися на балансі банку. Практика іноземних банків для вирішення цього питання пропонує відкриття спред-
рахунків, суть яких полягає у тому, що різниця між процентами за сек’юритизованими активами і доходами
за базовими активами депонується у третьої особи на «спред-рахунку» як резерв на погашення потенційних
збитків кредитування за основними банківськими активами. В такому разі інвестори мають право звертати-
ся лише до «спред-рахунків», розміри яких визначаються банком-ініціатором самостійно, на основі власно-
го досвіду неповернення кредитів. За умов перевищення дійсних розмірів збитку обсягу коштів на даному
рахунку, то різниця списується інвестором як збитки. Якщо ж збитки виявляються меншими, ніж кошти
«спред-рахунка», то банк-ініціатор привласнює таку різницю як премію.

І ще один негативний аспект сек’юритизації пов’язаний з імовірним ризиком. З точки зору інвестора
сек’юритизовані активи у вигляді пулу є більш безпечними, ніж традиційний продаж кредитів (наявність
гарантій фінансових інститутів), крім цього, такі активи забезпечують і вищу норму дохідності порівняно з
інструментами аналогічного рівня ризику. Об’єднанні в пул банківські активи представляють не одного
позичальника, а багатьох, що веде до зниження загального рівня їхнього ризику. Водночас, недоліком по-
дібного об’єднання активів є те, що покупець не має змоги реально оцінити якість кожного окремого креди-
ту сформованого пулу активів через відсутність достатньо повних кредитних історій за окремими позичаль-
никами, що зовсім не сприятиме зацікавленості з боку цільової компанії в їхньому придбанні. Отже, найкра-
щим захистом для цільової установи є підвищення ринкової дисципліни особливо щодо формування банком
пулу активів для cек’юритизації, а також підтримання рівноваги між якістю cек’юритизованих активів та
власним кредитним портфелем. Для достовірного визначення якості відчужених активів спеціалізована ус-
танова може використовувати послуги рейтингових агентств. Варто зазначити, що особливу увагу сек’юри-
тизації активів приділено у положеннях Базеля II як одному з ефективних інструментів зниження та управ-
ління ризиками, підвищення ліквідності та забезпечення високої дохідності капіталу, а також як значно
дешевшому способу фінансування та зниження вимог до власного капіталу [4, с. 11]. Крім цього, передбаче-
но зміни, які уточнюють регулятивне призначення сек’юритизації та роблять техніку її проведення більш
вигідною і доступною для високоякісного зниження ризиків банків. Після введення в дію нових базельських
вимог вітчизняні банки зможуть розраховувати на участь Європейського банку реконструкції та розвитку
(ЄБРР) з урахуванням його рейтингу як кредитора класу ААА в таких операціях. При цьому ЄБРР зможе
виконувати роль інвестора в цінні папери, випущені за допомогою спеціального механізму (SPV), бути ан-
дерайтером чи власником SPV спільно з банком-ініціатором.

У контексті розглянутого вище необхідно також зауважити, що одна з основних проблем, яка гальмує
розвиток сек’юритизації на вітчизняному ринку сьогодні, — нерозвиненість фінансового законодавства:
відсутність правової бази щодо механізму сек’юритизації банківських активів. Зокрема, в Законі України
«Про іпотечне кредитування, операції з консолідованим іпотечним боргом та іпотечні сертифікати» в розділі
II зазначено: «Іпотечні зобов’язання банку можуть реформуватися в консолідований іпотечний борг (пул)…
Кредитодавець, після реформування у консолідований борг зобов’язань за договорами про іпотечний кре-
дит і об’єднання відповідних іпотек в іпотечний пул, має право проводити операції з відчуження іпотечних
активів», а потім вказано, що «Кредитодавець, який є власником іпотечних активів, має право випускати
сертифікати відповідно до цього Закону. Обсяг здійснюваного випуску сертифікатів має бути не меншим
суми, еквівалентної 100 тис. євро за курсом НБУ на день прийняття рішення про їх випуск» [5]. У Законі
України «Про іпотечні облігації» в розділі IV докладно висвітлено порядок створення спеціалізованих іпо-
течних установ і особливості формування іпотечного покриття структурованих іпотечних облігацій [6]. Як
бачимо, у цих законах закладено правові підвалини сек’юритизації лише іпотечних активів банку. На наш
погляд, доцільним було би прийняття спеціального закону про сек’юритизацію з детальним обґрунтуванням
механізму її проведення, запровадженням єдиних вимог до мінімального портфеля активів, що підлягають
сек’юритизації, розробкою нових видів договірних зобов’язань, які би давали змогу контрагентам вільно
передавати один одному кредитні ризики та ін. Також доцільно розглянути можливі проблеми з банкрут-
ством емітентів цінних паперів (спеціалізованих установ, що купують відчужені активи) для захисту прав
власників цінних паперів, емітованих під забезпечення сек’юритизованих активів. Очевидно, що виникне
проблема з оптимізацією оподаткування сек’юритизації активів. Вважаємо, що операції з відчуження бан-
ківських активів не мають оподатковуватися, в іншому ж разі процес сек’юритизації взагалі втратить своє
значення і навряд чи буде доцільним у діяльності банків.

Найбільшого поширення в Україні має сек’юритизації іпотечних кредитів і автокредитів, які є найпрозо-
рішими для інвесторів й дешевшими для банку з точки зору попередньої оцінки та аудиту. Варто зауважити,
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що інструмент сек’юритизації активів є доволі цікавим для відносно невеликих банків, які мають намір
наростити власний капітал та покращити рівень його достатності, але в них нема відповідного рейтингу для
доступу на міжнародні ринки капіталу. На жаль, для більшості банківських установ операції рефінансуван-
ня під заставу іпотечних пулів поки що залишаються лише теорією й недоступним джерелом фінансування
та привабливим способом хеджування ризиків.

ВИСНОВКИ
Враховуючи усе вищевикладене вважаємо за необхідно відзначити: сек’юритизація — це фінансовий

інструмент, який дає змогу перемістити балансові активи банку за баланс і при цьому отримати комісійні, а
також підвищити рівень адекватності власного капіталу і знизити рівень ризику за відчуженими активами.
Крім цього, сек’юритизація дозволяє банку диверсифікувати джерела фінансування, зберегти надходження
від переданих активів і передати ризик невиконання зобов’язань за відчуженими активами цільовій компанії
та інвесторам. За потреби отримані додаткові доходи можуть бути спрямовані банком також на поповнення
сукупного капіталу. Використання банками фінансового інструменту сек’юритизації дасть змогу не лише
покращити якість портфеля банківських активів, а й підвищити показники достатності власного капіталу,
знизити ризик та отримати додаткові ресурси для поповнення капіталу. Основними перепонами широкого
поширення cек’юритизації активів у практиці вітчизняних банків є: відсутність необхідної ринкової інфра-
структури, жорсткий валютний контроль, недостатня різноманітність ліквідних фінансових інструментів,
негнучка податкова система, відсутність достатньої кількості кредитоспроможних учасників фінансового
ринку та уніфікованої документації для оформлення подібних операцій. Водночас успішність застосування
вітчизняними банками цієї інновації потребує законодавчого і нормативного врегулювання механізму та
інструментарію здійснення таких операцій, що буде сприяти формуванню й розвитку ринку довгостроково-
го іпотечного кредитування. Подальші наукові дослідження будуть спрямовані на вивчення механізму та
інструментарію проведення банками операцій сек’юритизації активів.
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ВПЛИВ ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ
НА ОПОДАТКУВАННЯ ПРИБУТКУ КОМЕРЦІЙНИХ БАНКІВ

Носачова І.В., здобувачка, ДонНУЕТ імені Михайла Туган-Барановського

Надано оцінку нормам Податкового Кодексу України, які регламентують питання оподаткування прибут-
ку комерційного банку. Розглянуто механізм формування відстрочених податкових зобов’язань та відстро-
чених податкових активів. Проаналізовано динаміку доходів, витрат банків, у тому числі на формування
страхових резервів і податок на прибуток в умовах фінансової кризи. Обґрунтовано рекомендації з удоско-
налення механізмів оподаткування прибутку і адміністрування податку.

Ключові слова: фінансова криза, податок, прибуток, комерційний банк, доходи, витрати, страхові резерви

ВСТУП
В умовах фінансової кризи погіршилася якість активів комерційних банків, що позначилося на збільшенні

витрат на формування резервів за можливими втратами і погіршенні їх фінансових результатів. У цих умо-
вах необхідно реформувати систему оподаткування комерційних банків, забезпечити її стимулюючий вплив
на антикризовий розвиток економіки. Тому проблема оподаткування прибутку комерційних банків є акту-
альною, важливою і привертає до себе увагу науковців і практиків.

Сербина О.Г. акцентує увагу на двох діаметрально різних концептуальних підходах до оподаткування
банків [1, c. 204]. За першим підходом рівень оподаткування банків є недостатній і тому податкове наванта-
ження необхідно посилити, оскільки банківська діяльність є посередницькою і належить до невиробничої
діяльності. За другим підходом до оподаткування банківської діяльності обґрунтовується необхідність зни-
ження податкового навантаження банківського сектора з метою більшого залучення ресурсів банків у реаль-
ну економіку. Прихильники цього підходу вказують, що високі податки на прибуток банків знекровлюють
їх, посилюють нестабільність банківської системи. За цих наслідків неприпустимо встановлювати для банків
більші податкові ставки на прибуток, ніж для підприємств інших галузей та видів діяльності. Окрім цього,
високий податковий тиск на банки негативно впливає на величину процентних ставок за кредит.

Система оподаткування банку через податок на прибуток та податки, що сплачуються за рахунок витрат,
здійснює прямий вплив на фінансові результати, ліквідність, власні кошти, собівартість продуктів і послуг
банку, а система оподаткування контрагентів та клієнтів банку через податок на доходи фізичних осіб і
оподаткування процентів, інвестицій та операцій з цінними паперами впливає на вибір пріоритетних на-
прямків діяльності банку, асортимент банківських продуктів і послуг, ресурсний потенціал банку опосеред-
ковано [2, c. 11].

До прийняття Податкового Кодексу України у науковій періодиці обговорювалися питання податкового
обліку доходів і витрат банку. Зокрема, Петраковською О.В. визначено зміст процедур фінансового, управ-
лінського обліку та підсистеми податкових розрахунків щодо порядку формування фінансових результатів
діяльності банку [3, c. 7]. Дослідження стану організації та методики податкового обліку вітчизняних ко-
мерційних банків дозволило Некрасовій Н.І. зробити висновки щодо їх невідповідності сучасним вимогам [4,
c. 9]. Аналіз звітності українських банків у докризовий період свідчить про те, що більшість із них уникало
включення відстрочених податкових активів та зобов’язань до балансових звітів, що призводило до не-
доліків у відображенні в обліку податкових витрат. Утім ситуація принципово змінилася у післякризовий
період, тому потребує дослідження проблема оподаткування комерційних банків в умовах їх збитковості.
Станом на 01.07.11 р. прибуток до оподаткування банківської системи мав від’ємне значення у розмірі
1,1 млрд. грн. В той же час, згідно даних податкової звітності об’єкт оподаткування мав від’ємне зна-
чення 37,0 млрд. грн.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є дослідження впливу фінансової кризи на оподаткування прибутку комерційних банків та

обґрунтування заходів щодо подолання існуючих проблем.
РЕЗУЛЬТАТИ
Українські банки оподатковуються на загальних засадах, утім ряд учених наголошують на виокремленні

оподаткування банківської діяльності в податковому законодавстві, яке має здійснюватися за особливими пра-
вилами [5]. Це зумовлено виконанням банками специфічних операцій, залученням в цю діяльність коштів інших
суб’єктів та встановленням державою для банків суворих економічних нормативів. Суттєві відмінності в ме-
ханізмі оподаткування банків спостерігаються при сплаті ними податку на прибуток, податку на додану вартість,
а також зборів до Фонду гарантування вкладів фізичних осіб (початкового, регулярних та спеціальних).

Прийняття Податкового кодексу є позитивним явищем в оподаткуванні банківського сектора: регламенто-
вано питання формування, використання та обслуговування страхових резервів, встановлено основні правила
оподаткування процентних доходів та основні положення щодо операцій з іноземною валютою, визначено
деталізований перелік банківських доходів та витрат, що враховуються при визначенні об’єкта оподаткування.
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Відповідно до п. 159.2 Податкового Кодексу України банки формують резерви для відшкодування мож-
ливих втрат за всіма видами кредитних операцій (за винятком позабалансових, крім гарантій) коштами,
розміщеними на кореспондентських рахунках в інших банках, придбаними цінними паперами (у тому числі
іпотечними сертифікатами з фіксованою дохідністю), іншими активними банківськими операціями згідно
із законодавством, включаючи нараховані за всіма цими операціями проценти та комісії (страховий резерв).

Утім Податковим Кодексом зменшено норматив створення банками страхових резервів за рахунок вало-
вих витрат, він не може перевищувати: 20% (на період з 1 квітня 2011 року до 1 січня 2012 року — 30%)
непогашеної основної суми боргу та нарахованих процентів і комісій, а також суми наданих гарантій на
останній робочий день звітного податкового періоду. Ця норма неоднозначно трактується: з одного боку,
вона може призвести до зменшення гарантованої суми повернення грошей вкладникам банків, а з іншого
боку — вона стимулюватиме банки підтримувати певну якість своїх активів.

У разі якщо за результатами звітного податкового періоду сукупний розмір страхового резерву зменшив-
ся (крім випадків його зменшення внаслідок відшкодування банком безнадійної заборгованості позичаль-
ника в установленому законодавством порядку за рахунок страхового резерву кредитора та зменшення нор-
мативу формування резерву згідно із законодавством), надлишкова сума страхового резерву, яка включена
до витрат, спрямовується на збільшення доходу банку за результатами такого звітного періоду. За рахунок
створеного страхового резерву банк відшкодовує заборгованість, яка визначена безнадійною відповідно до
методики, встановленої Національним банком України.

Податковий кодекс не зробив більш зрозумілим і чітким режим реалізації заставного майна, зокрема, не
визначено, які саме операції можуть кваліфікуватися як «звернення стягнення кредитором на заставне май-
но» (п. 159.3), тому не зрозуміло, яким чином будуть оподатковуватися (або не оподатковуватися) ПДВ опе-
рації з продажу заставного майна в певних ситуаціях не безпосередньо банком, а його агентом або третіми
особами (наприклад, колекторами).

Починаючи з 2007 р. по 2010 р. щорічно спостерігалося загальне зростання доходів банківських установ
від 71,6 до 197,9 млрд. грн. (рис. 1).
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Рис. 1. Динаміка доходів та витрат банківських установ (в тому числі страхових
резервів), млрд. грн.

Витрати також
зросли з 59,9 млрд.
грн. до 207,2 млрд.
грн. в 2010 р., та по-
чинаючи з 2009 р. пе-
ревищують доходи.
Найбільше виперед-
ження витрат над до-
ходами (в 2 рази)
спостерігається за
результатами діяль-
ності І та ІІ кварталів
2011 р. (табл. 1). Якщо
в 2008 р. збитки по-
переднього року
(2007 р.) складали
менше 1%, то вже у І
кварталі 2011 р. —
сума збитків за 2010 р.
складала 50,7% всіх
витрат, а в ІІ кварталі
2011 р. — 49,7%.

Тобто збитки на-
рощуються та пере-
носяться на наступні
періоди. Слід зазна-
чити, що якщо збит-
ки 2009 р. було вра-
ховано у звітності за
2010 р. у розмірі 20%,
то вже в І кварталі
2011 р. були задекла-
ровані збитки 2009 р.
та 2010 р. у повному
обсязі. 12 банків
сформували 80% всіх
задекларованих збит-
ків, або 28,6 млрд.
грн. (рис. 2).

Таблиця 1
Формування прибутку до оподаткування по банківській системі України

Період
Валові
доходи,

млн. грн.

Валові
витрати,
млн. грн.

Сформо-
вані стра-
хові резе-
рви, млн.

грн.

Питома
вага стра-
хових ре-
зервів в

витратах,
%

Від’ємне зна-
чення об’єкта

оподаткування
попереднього
податкового

року, млн. грн.

Питома
вага

від’ємного
значення в
витратах,

%

Прибуток
до оподат-
кування,
млн. грн.

2008 126314,7 110596,4 22879,7 20,7 64,2 0,06 12991,3
2009 146820,4 163926,6 61668,3 37,6 12996,5 7,9 -21102,3

І кв. 2010 37947,8 66238,6 14017,4 21,1 30511,0 46,0 -28753,6
І півріччя

2010 79307,9 108633,2 32380,9 29,8 22890,5 21,0 -30031,9

ІІІ кв. 2010 138591,4 147596,4 64532,5 43,7 5812,5 3,9 -10965,1
2010 197905,1 207210,2 94122,5 45,4 5864,2 2,8 -11961,7

І кв. 2011 38098,6 73366,3 9947,6 13,5 37239,2 50,7 -36031,2
ІІ кв. 2011 39283,3 74441,8 10852,9 14,7 37000,7 49,7 -35162,1
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Аналіз податкової
звітності за ІІ квартал
2011 р. діючих банків-
ських установ свід-
чить про те, що май-
же 50% всіх витрат
складають перенесені
збитки минулих років,
а у деяких найбільш
збиткових банків ця
величина досягає
92% (рис. 3).

Основною причи-
ною виникнення збит-
ків у минулих періо-
дах є віднесення до
складу валових ви-
трат на протязі 2009-
2010 рр. страхових ре-
зервів в значних обся-
гах, які складали 37,6%
в 2009 р. та 43,7% в
2010 р. (рис. 4). Най-
більша сума податку
банками була задекла-
рована за 2008 р. у су-
мі 3,3 млрд. грн. А
внаслідок фінансової
кризи наприкінці
2008 р., за 2009 р. вже
було задекларовано в
3,7 рази менше, а саме
— 0,9 млрд. грн. За І
та ІІ квартали 2011 р.
— 0,4 млрд. грн.

Протягом 2004-
2008 рр. річний чис-
тий прибуток комер-
ційних банків України
збільшився із 1262,8
до 7301,3 млн. грн. (у
5,18 разів), витрати на
формування резервів
— із 2379,6 до 24124
млн. грн. (у 10,14
разів), податок на при-
буток — із 409,4 до
3245,7 млн. грн. (у
7,93 рази) (рис. 5).

У 2008 р. основна
питома вага суми по-
датку на прибуток
(2176,9 млн. грн.)
приходилася на банки
1-ої групи (67,07%).
Найбільшими платни-
ками податків є При-
ватбанк (18,27% за-
гальної суми податків
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Рис. 2. Задекларовані збитки комерційних банків України за II квартал 2011 р.
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по системі), Укрсоцбанк (10,22%), Укрексімбанк (7,25%), Райффайзенбанк Аваль (5,93%), Укрсиббанк (5,3%),
Ощадбанк (4,43%). Протягом 2009-1 півріччя 2011 рр. на рівні банківської системи України мало місце
від’ємне значення об’єкта оподаткування.
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банк — 615,2 млн. грн., Універсал Банк — 162,4 млн. грн., Віейбі Банк — 148,7 млн. грн., Київ — 118,7 млн.
грн., у 1 півріччі 2011 р. — Дельта Банк — 140,1 млн. грн. Згідно Інструкції про порядок відображення в
бухгалтерському обліку банками України поточних і відстрочених податкових активів та податкових зобо-
в’язань [7] відстрочені податкові зобов’язання та відстрочені податкові активи визначалися за звітний пері-
од та згорталися шляхом визначення різниці між сумою поточних та визнаних відстрочених податкових
зобов’язань та відстрочених податкових активів.

Найбільшу суму витрат із податку на прибуток мали: у 2009 р. — ОТП Банк — 310,7 млн. грн., Ощадбанк
— 275,8 млн. грн., Сітібанк — 156,4 млн. грн., Приватбанк — 95,4 млн. грн., Київ — 92,7 млн. грн., Каліон
Банк Україна — 90,9 млн. грн., у 2010 р. — Ощадбанк — 281,0 млн. грн., Приватбанк — 117,1 млн. грн.,
Сітібанк (Україна) — 100,3 млн. грн., Укрексімбанк — 90,3 млн. грн., у 1 півріччі 2011 р. — Ощадбанк — 54
млн. грн., Укрсоцбанк — 52,2 млн. грн., Райффайзен Банк Аваль — 46,0 млн. грн.

ВИСНОВКИ
1. Фінансова криза істотно вплинула на механізм нарахування і сплати податку на прибуток комерційни-

ми банками. Без врегулювання питання перенесення збитків минулих років в умовах дії Податкового кодек-
су України, в найближчий час основна частина банківських установ не вийде зі стану збитковості.

2. Основними напрямами удосконалення оподаткування прибутку комерційних банків у контексті світо-
вого досвіду є: надання пільг по прибутку, який спрямовується у вигляді прямих інвестицій у підприємства
пріоритетних галузей національної економіки, інноваційні підприємства; звільнення від оподаткування до-
ходів по довгостроковим інвестиційним кредитам, по операціям із пайовими цінними паперами. Це сприя-
тиме зміцненню зв’язку між фінансовим і реальним секторами національної економіки, активізації іннова-
ційно-інвестиційних процесів в Україні, і, як наслідок, збільшенню податкових надходжень до бюджету від
підприємств реального сектора економіки.

3. Потребує механізм адміністрування податку на прибуток комерційних банків. Банківські установи
не дають повну інформацію про підстави формування та розформування страхових резервів, що значно
ускладнює, а іноді унеможливлює, підтвердження правомірності податковими органами віднесення на
витрати сум страхових резервів виходячи тільки із даних податкової звітності чи окремих форм звітів НБУ.

Перспективами подальших досліджень у даному напрямі є дослідження ролі комерційних банків як по-
даткових агентів.
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МЕТОД ИСЧИСЛЕНИЯ ВАЛОВОГО ВНУТРИОБЩИННОГО ПРОДУКТА (ВОП)

Ефремов А.В., д.э.н., профессор, НАПКС
Малахова В.В., к.э.н., доцент, НАПКС

Предложен метод исчисления Валового внутриобщинного продукта (ВОП) на основе производственно-
го подхода. Рассмотрена специфика определения Промежуточного потребления (ПП) в различных секторах
экономики.

Ключевые слова: Валовой внутриобщинный продукт (ВОП), Промежуточное потребление (ПП), метод
исчисления, община, муниципальные организованности, коэффициент успешности.

ВВЕДЕНИЕ
Современный характер экономики Украины, изменение направлений и форм привлечения необходимых

ресурсов остро обозначили проблему выбора стратегии экономического развития муниципальных органи-
зованностей в системе воспроизводственных отношений. Однако последнее может оставаться проблема-
тичным без представления муниципальной экономики как целостной структурно организованной системы
со всей совокупностью воспроизводственных процессов и особенностями их формирования. В этой связи
возрастает внимание ученых к методологическим и практическим аспектам функционирования воспроиз-
водственной системы экономики муниципальных организованностей в контексте национального хозяйства
Украины.

Одним из важнейших инструментов оценки уровня социально-экономического развития общины явля-
ется валовой общинный продукт (ВОП), корреспондирующий с главным индикатором на мезоэкономичес-
ком уровне — валовым региональным продуктом (ВРП).

В этой связи возрастает актуальность исследований муниципального воспроизводства как сложного объек-
та, и Валового внутриобщинного продукта (ВОП) как его параметрической характеристики.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Исследованию закономерностей протекания регионального воспроизводственного процесса посвяще-

ны работы В. Бильчака, В. Захарова [1], А. Добрынина [2], А. Маршаловой, А. Новоселова [3].
Методологические аспекты, методические возможности использования показателя ВРП для оценки диф-

ференциации экономического пространства, сопоставления уровней регионального развития, а также не-
посредственного анализа ВРП отдельных регионов изложены в исследованиях А. Гранберга, И. Масаковой,
Ю. Зайцевой [4], В. Суслова, С. Суспицына [5].

Вопросам оценки социально-экономического развития муниципальных организованностей посвящены
работы Г.В. Ветрова [6], А.О. Гошко [7], В.П. Рубцова [8] и др.

Однако в литературе не в полной мере разработаны методологические основы исследования воспроиз-
водственной системы на уровне отдельной общины, ее параметрических характеристик, в частности, ВОП
как индикатора воспроизводственных пропорций в рамках муниципальных организованностей.

В свете вышеизложенного целью статьи является ознакомление специалистов, работающих в данном
направлении, с подходом авторов к проблеме исчисления Валового внутриобщинного продукта (ВОП).

РЕЗУЛЬТАТЫ
При рассмотрении методов исчисления валового внутриобщинного продукта авторами использованы

положения действующих нормативных актов по данной проблеме.
Валовой внутренний общинный продукт (ВОП) включает в себя стоимость всех продуктов и услуг, со-

зданных на территории данной общины за тот или иной период (как правило, за год) за вычетом стоимости
их промежуточного потребления (ПП) [9].

В объеме ВОП, рассчитываемого на валовой основе, должно учитываться потребление основного капи-
тала через амортизацию.

Этот показатель учитывается при характеристике валовых результатов хозяйственной деятельности на
том основании, что после реализации продукции и услуг амортизационные отчисления возвращаются про-
изводителю и аккумулируются (накапливаются), формируя источник ресурсов для инвестирования и капи-
тального ремонта в амортизационном фонде.

Основной составляющей валового общинного продукта является валовая добавленная стоимость, ха-
рактеризующая конечный результат хозяйственной деятельности общинного комплекса.

Из трех методов расчета ВВП (производственного, распределительного, конечного использования) для
определения валового общинного продукта наиболее приемлем — производственный, который применяет-
ся на стадии производства товаров и услуг.

Расчет ВОП на стадии производства отражает вклад участников хозяйствования в его формирование; он
учитывает валовой выпуск за отчетный период продуктов и услуг хозяйственных единиц всех отраслей (в
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том числе и сферы нематериальных услуг) в ценах производства за вычетом стоимости их промежуточного
потребления по ценам приобретения. Иным словами, ВОП, исчисленный по источникам производства, пред-
ставляет собой валовую добавленную стоимость, созданную на территории общины в ценах производства.
Этот метод имеет важное значение в анализе результатов функционирования экономики в целом и отдель-
ных ее структурных подразделений, как в рамках общины, так и региона. Он позволяет охарактеризовать
вклад каждой общины в создании ВВП, отразить структуру и характер ее социально-экономического разви-
тия. ВОП по этому методу может быть рассчитан следующим способом.

ВОП в рыночных ценах равен стоимости валового выпуска (ВВ) продуктов и услуг внутренней экономи-
ки общины в основных ценах за вычетом общей стоимости промежуточного потребления (ПП) плюс чис-
тые налоги на продукты (НП) минус косвенно измеренные услуги финансового посредничества (ФП) и
минус субсидии на продукты (СП)

ВОП = УВВ – УПП + УНП – УФП – УСП, (1)
где У — знак суммы.

Расчет промежуточного потребления. Точность расчета валовой добавленной стоимости и валового об-
щинного продукта в целом зависит не только от точности статистической характеристики валового выпус-
ка, но и от расчета промежуточного потребления.

Безусловно, в отдельных отраслях и секторах экономики методика расчета промежуточного потребле-
ния имеет свою специфику, однако это не нарушает единства общих подходов и принципов, обеспечиваю-
щих сопоставимость и сводку информации о промежуточном потреблении на уровне экономики общины и
ее структурных подразделений.

Промежуточное потребление отражает стоимость потребленных товаров (за исключением потребления
основного капитала) и потребленных рыночных услуг в процессе производства других товаров и услуг в
данном периоде.

Промежуточное потребление включает следующие элементы:
 материальные затраты (продукты и материальные услуги);
 нематериальные услуги;
 командировочные расходы в части оплаты проезда и услуг гостиниц;
 другие элементы промежуточного потребления.
Материальные затраты — это затраты предметов труда на производство продуктов и услуг, включающие:
 сырье и материалы;
 полуфабрикаты, потребленные на предприятиях общины;
 топливо всех видов, расходуемое на производство энергии, на отопление производственных зданий, на

транспортные нужды по обслуживанию собственного производства;
 работы и услуги, выполняемые другими предприятиями по переработке сырья, ремонтные и эксплуа-

тационные работы и другие операции, относящиеся к производству продукции и услуг;
 транспортные услуги, выполняемые собственным и наемным транспортом; услуги связи и вычисли-

тельных центров;
 чистую стоимость упаковочных материалов (приобретение за вычетом их реализации);
 поправки на потери выпуска или промежуточные затраты;
 возмещение работникам затрат на необходимые инструменты, рабочую одежду;
 товары и услуги, поставленные для производственного использования одной организацией другой орга-

низации на территории общины;
 покупки продуктов питания и прочих изделий гостиницами, ресторанами, кафе для обслуживания по-

сетителей, а также покупки продуктов питания и медикаментов больницами и другими медицинскими уч-
реждениями для их пациентов, учебными заведениями для учащихся;

 покупки домашними хозяйствами инструментов, рабочей одежды, строительных материалов, семян и
кормов для собственной хозяйственной деятельности;

 расходы собственников жилья на материалы для текущего ремонта.
Нематериальные услуги включают:
 оплату контроля качества товаров;
 оплату научно-исследовательских и экспериментальных работ;
 косвенно измеряемые услуги финансового посредничества, которые характеризуют результаты дея-

тельности финансовых посредников, выполняющих функции по сбору, распределению и перераспределе-
нию финансовых ресурсов. Услуги финансового посредничества представляют собой разницу между про-
центами, полученными финансовыми посредниками и процентами, выплаченными ими своим кредиторам.
Если банк предоставляет кредиты другим банкам (межбанковский кредит), то косвенные услуги не включа-
ют их величину;

 услуги страхования;
 платежи учебным заведениям за профессиональную подготовку и переподготовку своих работников,

включаемые в издержки производства;
 плату учреждениям здравоохранения за предоставляемые услуги своим работникам по диспансериза-

ции и др.;
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 арендные платежи за здания, сооружения, машины и оборудование;
 плату за коммунальные услуги, уборку и утилизацию отходов;
 плату за юридические услуги, за рекламу и другие услуги;
 оплату лицензирования и сертификацию товаров;
 платежи за пожарную и сторожевую охрану.
Командировочные расходы включают затраты на проезд и проживание в гостинице (оплата питания и

бытового обслуживания включается в оплату труда).
Промежуточное потребление не включает:
 расходы капитального характера — на строительство или капитальный ремонт зданий и сооружений;
 расходы на текущий ремонт жилищ;
 социальные пособия в натуральной форме, арендную плату за пользование землей;
 стоимость социально-культурных услуг, предоставляемых работникам и членам их семей, и других

услуг, не связанных с производством.
Наличие общих принципов исчисления выпуска и промежуточного потребления не исключает некото-

рых их специфических особенностей, в совокупности определяющих особенности расчета валовой добав-
ленной стоимости (ВДС) отдельных отраслей.

Кроме того, материальные затраты составляют определенную часть расходов предприятий на гарантий-
ный ремонт и обслуживание; на содержание научно-исследовательских подразделений; на реализацию
продукции (реклама, маркетинговые исследования и т. п.). К материальным затратам частично относятся
представительские расходы и расходы по доставке работников на работу и с работы, если они осуществля-
ются за счет предприятия.

Помимо материальных затрат в состав промежуточного потребления входит стоимость нематериальных
услуг, потребленных хозяйственными единицами. К ним относятся:

 юридические услуги, услуги арбитража, плата за аренду производственных основных фондов, плате-
жи за финансовые услуги и услуги посредников;

 платежи учебным заведениям за подготовку и обучение работников;
 расходы по страхованию производственного имущества предприятий;
 оплата услуг сторонних организаций в области рекламы, маркетинга, здравоохранения, науки;
 оплата научно-исследовательских работ, контроля качества продукции, сторожевой и пожарной охра-

ны и др.
В состав промежуточного потребления включаются также расходы предприятий на улучшение условий

труда работников (бани, душевые, прачечные, медицинские учреждения, библиотеки и клубы, спортивные
учреждения, функционирующие за счет предприятия). Однако социально-культурные услуги самостоятель-
ных подразделений предприятий (санаториев, профилакториев, домов отдыха, загородных баз, стадионов)
не учитываются в составе промежуточного потребления этих предприятий, так как их валовой выпуск отно-
сится к сектору некоммерческих организаций, обслуживающих домашние хозяйства.

Что же касается командировочных расходов, то они включаются в промежуточное потребление, за ис-
ключением суточных, которые относятся к доходам населения (к фонду оплаты труда).

В состав прочих элементов промежуточного потребления входят все затраты, связанные с продажей,
обслуживанием и гарантийным ремонтом товаров; представительские расходы; затраты на содержание на-
учных, медицинских и культурных подразделений предприятий, находящихся на их балансе; расходы по
доставке работников предприятия с работы и на работу; расходы по набору рабочей силы.

Следует подчеркнуть, что промежуточное потребление включает и нематериальные услуги, получаемые
работниками предприятия от сторонних организаций на договорных основах за счет самого предприятия
(услуги здравоохранения, образования, культуры и т.д.).

Не входят в состав промежуточного потребления предприятий все затраты капитального характера (стро-
ительство и капитальный ремонт основных фондов; амортизация основных фондов; геологоразведочные и
буровые работы, выполняемые за счет средств госбюджета; капитальные затраты на улучшение земли —
ирригацию, мелиорацию, химизацию, планировку и т. п.).

Не являются элементами промежуточного потребления такие затраты предприятий, как арендная плата
за землю; приобретение ценных бумаг и бумаг на право собственности; продукты и услуги, предоставлен-
ные предприятием своим работникам бесплатно или за частичную оплату в виде оплаты труда; стоимость
социальных трансфертов в натуральном виде.

При определении общего объема промежуточного потребления необходимо иметь в виду, что оно вклю-
чает материальные затраты (без амортизации) за вычетом налоговых платежей, связанных с использовани-
ем природного сырья и охраной окружающей среды (налоги на землю и природные ресурсы; плата за лес-
ные ресурсы; плата за выброс загрязняющих веществ и т. п.). Помимо этого вычитаются проценты, уплачен-
ные предприятиями за приобретение материальных ценностей в кредит.

К полученной величине добавляют оплату услуг связи, информационно-вычислительных центров, стра-
хования и финансовых посредников, прочих нематериальных услуг, а также затраты на проведение НИОКР
и проектно-изыскательских работ, не включаемые в затраты на производство. В итоге образуется общая
стоимость промежуточного потребления.
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Определение промежуточного потребления в различных отраслях экономики имеет свои особенности, ко-
торые обусловлены особенностями организационной структуры производства и теологических процессов.

В промышленном секторе общины расчет осуществляется по трем группам предприятий:
 по предприятиям, представляющим отчетность о результатах производства и затратах, связанных с их

получением. В этом случае отчетность содержит все показатели, необходимые для определения промежу-
точного потребления;

 по подсобным промышленным предприятиям, которые не осуществляют учет затрат и промежуточное
потребление рассчитывается путем умножения их валового выпуска на долю промежуточного потребления
для предприятий первой группы;

 по промышленной деятельности домашних хозяйств промежуточное потребление также рассчитыва-
ется путем умножения их валового выпуска на долю промежуточного потребления в валовом выпуске. Эта
доля определяется экспертным путем на основе данных специальных обследований.

В сельских общинах в состав промежуточного потребления включаются затраты на:
 семена и посадочный материал;
 корма;
 удобрения и ядохимикаты;
 нефтепродукты, топливо и все виды энергии;
 запасные части и строительные материалы для текущего ремонта основных фондов;
 оплату услуг и работ, выполненных сторонними организациями или своими подразделениями (услуги

транспорта и связи; зоотехническое и ветеринарное обслуживание);
 затраты на улучшение земель, мелиорацию и химизацию почвы и т. п.
В промежуточное потребление включаются также потери от гибели скота и потери сельскохозяйствен-

ной продукции при транспортировке и хранении.
Кроме этих элементов материальных затрат в состав промежуточного потребления сельского хозяйства

входят расходы для обеспечения нормальных условий труда (содержание комнат отдыха, душевых и т. д.), а
также затраты, осуществляемые в интересах производства (подъемные, командировки, подготовка кадров,
арендная плата и т.п.).

В строительном комплексе общины промежуточное потребление представляет собой сумму стоимости:
 строительных материалов, конструкций и деталей;
 топлива, пара и энергии всех видов;
 материалов, израсходованных на эксплуатацию и ремонт основных фондов;
 аренды строительных машин и механизмов;
 износа малоценного инвентаря и инструмента.
По предприятиям и организациям, ведущим строительство и представляющим отчетность о затратах на

производство строительно-монтажных работ, промежуточное потребление определяется на основе этой
отчетности. Затем полученная таким образом доля промежуточного потребления в стоимости строительно-
монтажных работ распространяется на предприятия и организации, которые не представляют отчетности о
затратах на эти работы.

Подобным же образом рассчитывается объем промежуточного потребления по проектно-изыскательс-
ким и буровым работам, прочим капитальным работам и затратам, а также по капитальному и текущему
ремонту зданий и сооружений.

Что же касается индивидуального строительства населения, то промежуточное потребление определяет-
ся либо по доле промежуточного потребления в валовом выпуске организованного жилищного строитель-
ства, либо экспертным путем на основе специальных обследований.

Промежуточное потребление транспорта определяется по его видам (железнодорожный, шоссейный,
водный, авиационный, трубопроводный, прочие виды транспорта) и состоит из материальных затрат и по-
требленных непроизводственных услуг. Основными статьями материальных затрат служит стоимость топ-
лива, горючего, электроэнергии, смазочных материалов. Наиболее значимыми видами непроизводствен-
ных услуг являются услуги страховых компаний, юридические, маркетинговые услуги, услуги вычисли-
тельных центров и т. д.

В торговле, заготовках, материально-техническом снабжении основными элементами промежуточного
потребления являются затраты на топливо и электроэнергию, на тару и тарные материалы (за вычетом вы-
ручки от реализации тары), оплату услуг наемного транспорта, износ спецодежды, оплату сторожевых и
пожарных услуг, канцелярские и почтовые расходы. Особое значение имеют расходы на рекламу, на дора-
ботку, подсортировку, упаковку и хранение товаров; оплата юридических услуг и услуг вычислительных
центров. Кроме того, в промежуточное потребление входят убытки от потерь товаров в пути и при хранении
(как в пределах допустимых норм, так и сверхнормативные).

Промежуточное потребление отраслей «информационно-вычислительное обслуживание» и «операции с
недвижимым имуществом» состоит из затрат, связанных с обеспечением хозяйственной деятельности пред-
приятий и организаций этих отраслей. К ним относятся: арендная плата; расходы на отопление, освещение
и уборку помещений; оплата услуг наемного транспорта; почтово-телеграфные и канцелярские расходы;
оплата сторожевых и пожарных услуг; командировки; затраты на рекламу и представительские расходы;
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оплата юридических услуг; приобретение необходимой документации, а также картриджей и расходного
материала для ЭВМ и т.п.

Промежуточное потребление бюджетных организаций, оказывающих бесплатные услуги, определяется
на основе отчетов об исполнении соответствующего бюджета. Оно включает в себя следующие статьи рас-
ходов: почтово-телеграфные, канцелярские и хозяйственные расходы; командировки и служебные разъез-
ды; обретение обмундирования и инвентаря; приобретение медикаментов и перевязочных средств; расходы
на питание; часть произведенных расходов (по доле, определяемой экспертным путем или в результате спе-
циального обследования).

Кроме вышеперечисленных элементов, промежуточное потребление всех отраслей и секторов экономи-
ки включает косвенные измеряемые услуги финансовых посредников и услуги страхования.

Стоимость услуг страхования рассчитывается как сумма страховых премий, полученных страхователя-
ми, и чистого дохода страхователей от инвестирования технических резервов страхования за вычетом стра-
ховых возмещений, выплаченных страхователями и прироста технических резервов страхования, скоррек-
тированных в соответствии с изменением цен.

Между отраслями и секторами экономики финансовые услуги посредников и услуги страхования в насто-
ящее время не распределяются, а учитываются как промежуточное потребление одной условной единицы.

Оценка отдельных компонентов промежуточного потребления вызывает затруднения, связанные с процес-
сом изменения цен на них. Особенно это касается товаров, которые пополняют запасы. Предприятия могут
приобретать их по одной цене, а поступать из запасов в производство они могут по другой. Это обстоятельство
вызывает необходимость постоянной переоценки запасов, что возможно при использовании метода непре-
рывной инвентаризации. При этом переоценке подвергаются как производственные запасы предприятия, так
и запасы готовой продукции. Можно в целом отметить, что все элементы промежуточного потребления оцени-
ваются по цене приобретения, которая действовала в момент их потребления в производстве.

При расчете промежуточного потребления необходимо учитывать, что часть приобретенных предприя-
тием товаров и услуг может быть использована для удовлетворения потребностей работников этого пред-
приятия. Решение этой проблемы имеет важное значение для правильного определения промежуточного
потребления и валовой добавленной стоимости. Сюда относятся следующие виды товаров и услуг, предос-
тавляемых работникам:

 инструменты и оборудование, используемые главным образом на работе;
 одежда и обувь, предназначенные для выполнения производственных функций (спецодежда, защитная

одежда, униформа);
 помещения и связанные с ними услуги такого рода, которые не могут быть использованы семьями

работников (бараки, вагончики, казармы, общежития и т. д.);
 спецпитание, связанное с условиями работы (молоко на химических предприятиях);
 услуги транспорта и гостиниц для командированных лиц;
 помещения для переодевания, душевые, бани и другие удобства, требуемые по условиям работы.
Если работники сами приобретают товары и услуги, необходимые по условиям работы, а предприятие

затем компенсирует их затраты, то эти расходы включаются в состав промежуточного потребления, а не в
заработную плату работника.

Предоставление других видов товаров и услуг (питание; обычное жилье; услуги транспорта и других
предметов длительного пользования, используемых, как правило, вне работы; транспорт по доставке работ-
ников на работу и с работы и т. п.) рассматривается как натуральное вознаграждение работников и не вклю-
чается в состав промежуточного потребления.

Необходимо проводить различие между промежуточным потреблением и валовым образованием посто-
янного капитала. В частности, мелкий инструмент и быстроизнашивающийся инвентарь включаются в со-
став промежуточного потребления. Текущее техническое обслуживание и текущий ремонт основного капи-
тала также относятся к промежуточному потреблению. Однако капитальный ремонт, обновление, реконст-
рукция и расширение действующего капитала представляют собой валовое образование основного капита-
ла. Граница между текущим обслуживанием и текущим ремонтом, с одной стороны, и капитальным ремон-
том, реконструкцией и расширением — с другой, характеризуется двумя признаками: а) текущее обслужи-
вание и текущий ремонт осуществляются без прерывания производственных функций; б) текущее обслужи-
вание и текущий ремонт не меняют технологических характеристик основного капитала. Капитальный ре-
монт, реконструкция и расширение меняют эти характеристики и повышают производительность основно-
го капитала.

Научно-исследовательские работы представлены двумя направлениями:
а) если НИОКР осуществляется силами сторонних организаций, то затраты на их оплату включаются в

промежуточное потребление;
б) если НИОКР осуществляется собственными силами предприятия и выпускается какая-либо продук-

ция на базе опытного производства, то промежуточное потребление определяется в обычном порядке.
Следует также отметить, что затраты на геологоразведочные работы не включаются в промежуточное

потребление, а относятся к валовому образованию постоянного капитала.
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Определив величину валового общинного продукта и подставив соответствующие данные в формулу (2)
получим ответ насколько успешно мы хозяйствуем, то есть, обеспечиваем социальные запросы населения
(Кусп):

0qN
)1)(1(PiКусп 

 , (2)

где Pi — годовой валовой общинный продукт, грн.; — коэффициент расходования валового общинного
продукта на простое воспроизводство основного капитала, в долях ед.; — коэффициент расходования
общинного валового продукта на расширенное воспроизводство основного капитала, в долях ед.; q0 — по-
требность в потреблении благ на душу населения; N — численность населения общины, чел.

Учитывая сложное (кризисное) состояние экономики Украины, на первых порах откажемся от соци-
альных запросов населения на уровне среднего класса, а отношения между муниципалитетами и централь-
ной властью по поводу распределения жизненных благ на базе обеспеченности потребностей населения
общины исходя из суммы прожиточного минимума, будем строить следующим образом.

Допустим, что у общины с населением в 2000 чел, годовой валовой продукт составляет 39 млн. грн.,
тогда уровень социальной обеспеченности населения общины исходя из потребностей по прожиточному
минимуму (Кусп) составит:

17,1
1210002000

39000000Кусп 




То есть уровень социальной обеспеченности населения общины по прожиточному минимуму превыша-
ет на 17% и составляет 1170 грн/мес.

Если Кусп населения общины  Кусп населения государства ее муниципалитет ничего не отчисляет в госу-
дарственный бюджет из своих благ, «наработанных» и полученных для развития общества в целом.

Если же Кусп населения общины превышает Кусп населения государства, то муниципалитеты отчисляют в
государственный бюджет для развития общества часть своих «наработанных» и полученных благ исходя из
50% суммы превышения своего Кусп населения общины над Кусп государства.

Общинам, у которых уровень социальной обеспеченности населения (Кусп) меньше единицы, централь-
ное правительство должно из стабилизационного фонда, оказывать помощь в реализации проектов по по-
вышению уровня экономической эффективности хозяйственности.

ВЫВОДЫ
Вышеизложенное позволяет сделать следующие выводы:
 Валовой внутриобщинный продукт (ВОП) является одним из основных индикаторов эффективности

хозяйствования на уровне общины, который позволяет охарактеризовать вклад каждой общины в создании
ВВП, отразить структуру и характер ее социально-экономического развития;

 наиболее приемлемым методом расчета ВОП является производственный, определяющий ВОП как
валовую добавленную стоимость, созданную на территории общины в ценах производства;

 для оценки эффективности хозяйствования и уровня удовлетворения социальных запросов населения
общины можно использовать показатель Кусп,, который, во-первых, позволяет учитывать социальный запрос
общества, ради чего человечество и хозяйствует, и, во-вторых, выступает в качестве ориентира по отчисле-
нию заработанных общиной средств в государственный бюджет.
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Розглянуто принципи управління стійким розвитком соціально-економічних процесів в агропромисловій

сфері, дана їх характеристика й умови застосування.
Ключові слова: стійкий розвиток, принципи, управління, агропромисловий комплекс.

ВСТУП
Актуальність теми дослідження. Перехід аграрного сектора економіки країни на ринкові методи госпо-

дарювання супроводжується рядом негативних процесів, у числі яких різке ослаблення державної підтрим-
ки галузі, що зберігається диспаритет цін на сільськогосподарську продукцію й засоби виробництва, низька
платоспроможність сільгоспвиробників, зношеність їхніх основних засобів й ін.

Аграрний сектор протягом більше десятка років губив свій технологічний, кадровий, матеріально-тех-
нічний і фінансовий потенціал, що визначає здатність стійкого розвитку галузі й конкурентоздатності її
продукції на внутрішньому й світових ринках.

Надійне забезпечення населення продуктами харчування вітчизняного виробництва є в цей час найваж-
ливішим завданням української ской економіки. В основі її рішення лежить забезпечення стійкого вироб-
ництва сільськогосподарської продукції. Тільки стабільне й ефективне функціонування галузей продоволь-
чого комплексу може забезпечити продовольчу незалежність й економічну безпеку України і її регіонів.

Відновлення зруйнованого виробничого потенціалу вітчизняної агроекономіки і її стійкий розвиток стри-
муються нерозвиненою ринковою й соціальною інфраструктурою, фінансових інститутів, низькою продук-
тивністю й оплатою праці в сільському господарстві, обмеженим попитом на продукти харчування внаслі-
док низьких доходів більшості населення країни.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Глобальні кризові явища останніх років у черговий раз підтвердили актуальність і необхідність розроб-

ки діючих механізмів і моделей державного регулювання ринкових процесів як у світовій, так і національ-
них економіках, а також у їх найбільш великих і значимих секторах, особливо в агропромисловому комп-
лексі. Важливим етапом формування системи теоретичних, методологічних і методичних положень, що
розкривають сутність, завдання управління стійким розвитком АПК, порядок формування стратегічних орі-
єнтирів і механізм їх реалізації є визначення принципів, яким повинна відповідати така система.

Аналіз досліджень і публікацій показує, що формування системи принципів управління завжди було
однієї з найважливіших проблем у роботах вчених-керівників. На початку минулого століття дослідження в
цій області проводили основоположники наукового менеджменту — Ф.У. Тейлор, А. Файоль, Г. Форд,
Г.Л. Гантт, Френк й Лилиан Гилберти, Т. Емерсон. Підкреслюючи роль принципів в управлінні Т. Емерсон
писав, що «... правильні принципи в руках посередніх людей виявляються сильніше безсистемних і випад-
кових спроб генія...» [1]. Значна частина запропонованих названими вченими принципів залишається акту-
альною й у цей час, а частина їх втратила своє значення у зв’язку з появою нових підходів до процесу
керування, формуванням нових його концепцій.

Метою даної статті є дослідження основних принципів управління стійким розвитком соціально-еконо-
мічних процесів в агропромисловій сфері.

РЕЗУЛЬТАТИ
У загальному значенні термін «принцип» (від латинського prіncіpіum — основа, початок) означає вихід-

не, основне положення якої-небудь теорії, навчання й т.д..
Сучасні принципи менеджменту відображають появу нових, більше складних управлінських завдань,

обумовлених динамічністю й невизначеністю обстановки, необхідністю швидкої реакції на зміни навко-
лишнього середовища. При цьому кількість пропонованих ученими принципів становить кілька десятків, у
зв’язку із чим актуальної є завдання їхньої систематизації. Для рішення цього завдання використаються самі
різні підходи.

У теорії державного керування із пропозиції виділяти принципи прийняття управлінських рішень, дер-
жавного керування, кар’єрні й організаційні принципи [2]. В іншій роботі в результаті систематизації виді-
лені суспільно-політичні, функціонально-структурні, організаційно-структурні принципи, а також принци-
пи державно-управлінської діяльності [3]. У деяких публікаціях розмежовують закони й принципи держав-
ного керування, виділяючи серед останніх загальносистемні методологічні; загальнометодологічні; прин-
ципи, що регулюють управління як соціально-економічний процес; системно-функціональні. При цьому в
кожній з названих груп їх називають десятки [4].

Відповідно до підходів, використовуваними в теорії керування [3], у питанні принципів регіонального
управління АПК можна виділити три взаємозалежних і взаємообумовлених аспекти:
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 онтологічний, що розкриває генезис принципів, їхній взаємозв’язок із сутністю й роллю тих законо-
мірностей, які вони відбивають; цей аспект є основою для виявлення ознак класифікації, необхідних для
виділення груп у складі принципів територіального управління агропромислового виробництва;

 гносеологічний, пов’язаний з аналізом характеру принципів, логікою й структурою їх наукової інтер-
претації, тобто даний аспект припускає наявність доступного викладу й достовірного знання про онтології
того, що позначається поняттям принципу;

 методологічний, що відбиває роль принципів у теоретичній і практичній діяльності людей в області
регіонально-галузевого управління АПК, їхнє значення як інструмента перетворення об’єкта управління,
умови й способи їхнього ефективного застосування в управлінській практиці.

Актуальність стратегічних розробок в АПК спричиняє необхідність визначення принципів, що характе-
ризують специфіку даної сфери управління. Вивчення підходів учених до розробки системи принципів уп-
равління АПК дозволило нам визначити власну позицію в рішенні цієї проблеми.

Основні методологічні принципи управління стійкого розвитку аграрного сектора класифіковані в дві
групи: загальні й специфічні. На нашу думку, склад загальних принципів управління агропромислового
комплексу повинен включати принципи:

1. Принцип цілеспрямованості передбачає, що основою управління стійким розвитком АПК є довго-
строкові цілі, відображені в стратегії соціально-економічного розвитку країни й регіону. Цілі розрізняються
залежно від стану агропромислового виробництва й соціальних умов життя сільського населення й перед-
бачають досягнення: виходу із кризового стану; стабілізації, росту або розвиток територіальної агропродо-
вольчої системи. Варто підкреслити, що найважливішою кінцевою метою її функціонування є не просто
кількісний ріст виробничих результатів, а розвиток комплексу, тобто перехід до більше високого упущу
якісного стану економічної й соціальної сфери.

2. Принцип соціальності означає, що при формуванні стратегічних цілей розвитку АПК, механізмів їхньої
реалізації, насамперед , повинні враховуватися інтереси населення, пріоритетну роль повинні грати пробле-
ми підвищення якості життя.

3. Принцип системності припускає, що в процесі обґрунтування й прийняття управлінських рішень не-
обхідно використати системний підхід, по-перше, до об’єкта планування — АПК суб’єктів України; по-
друге — до процесу регіонально-галузевого управління розвитку комплексу. У першому випадку АПК ре-
гіону розглядається як сукупність товаровиробників і соціальної сфери села. Проходження принципу сис-
темності припускає також необхідність розгляду аграрної сфери регіону як частини більше масштабної
територіальної системи, а значить при визначенні цілей її розвитку повинні враховуватися міжрегіональні й
загальнодержавні взаємозв’язки.

При другому підході управління агропромислового виробництва суб’єкта держави необхідно представляти
як сукупність: різних видів управління, виділених по істотних ознаках: рівню (загальнодержавне, регіональне,
корпоративне); методологічним підходам (індикативне, директивне, стратегічне, поточне, оперативне й ін.)
управлінських процесів, що відображають зміст механізму управління; нормативно-законодавчих й організа-
ційних умов; інформаційних, матеріальних, трудових і фінансових ресурсів, реалізованих як система.

З’єднання цих елементів у єдину систему приводить до появи додаткового, синергічного ефекту, викли-
куваного не окремими частинами системи, а їхнім взаємозв’язком, спільною дією. У підсумку результат дії
регіональної системи АПК перевершує суму результатів дії її частин. При цьому варто мати на увазі, що
синергічний ефект має позитивний характер лише в тому випадку, якщо враховується наявність і забезпе-
чується погоджена взаємодія окремих елементів регіональної системи, що і покликана здійснити регіональ-
но-галузеве управління аграрного виробництва.

4. Принцип партнерства забезпечує баланс інтересів і знаходження консенсусу між усіма учасниками
процесу управління. Цей принцип припускає:

 відхід від твердої ієрархічної співпідпорядкованості по вертикалі в ході здійснення регіонально-галу-
зевого планування АПК;

 залучення підприємців, громадськості, галузевих союзів й асоціацій АПК, наукових організацій, насе-
лення для обговорення й розробки основних параметрів управління;

 характер договірної участі в управлінні суб’єктів господарювання.
5. Принцип оптимальності має на увазі необхідність вибору найбільш ефективного в сформованих умо-

вах варіанта управлінського рішення з декількох альтернативних.
Процес регіонально-галузевого управління АПК починається з побудови прогнозів для різних варіантів

стану зовнішнього середовища й внутрішніх умов функціонування регіональної системи, на основі яких
розробляються альтернативні варіанти, а вибір найкращого з них і становить зміст даного принципу. При
цьому основними критеріями відбору є показники економічної, соціальної й бюджетної ефективності уп-
равлінських заходів. Таким чином, процес дотримання принципу оптимальності означає вибір такого варі-
анта стратегічного розвитку агропромислового виробництва, що забезпечить досягнення поставлених цілей
з найменшими витратами й соціальними витратами.

6. Принцип безперервності означає, що процес управління розвитку АПК повинен здійснюватися пос-
тійно й безупинно, безперервність управління припускає поступовий перехід від стратегічного управління
до тактичного.
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7. Принцип адаптивності припускає необхідність гнучкого стратегічного управління залежно від зміни
зовнішнього й внутрішнього ринкового середовища, виникнення непередбачених обставин.

До специфічних принципів розробки концепції віднесені:
 погодженість зі стратегією розвитку АПК України;
 облік регіональних природно-кліматичних особливостей;
 оптимізація структури аграрного виробництва;
 підтримка конкурентоздатності продукції на міжрегіональному й зовнішньому ринках;
 орієнтація на власні наукові, виробничі, сировинні, фінансові й інші ресурси;
 сприяння становленню внутрішнього агропродовольчого ринку, витиснення елементів тіньової економіки;
 розвиток взаємовигідних міжрегіональних зв’язків в області збуту агропродовольчої продукції й мате-

ріально-технічного забезпечення галузі;
 підтримка сільгоспвиробників різних організаційно-правових форм господарювання й масштабів

діяльності;
 рішення проблеми екологізації виробництва на всіх стадіях одержання кінцевого продукту;
 підтримка соціальних перетворень на селі.
ВИСНОВКИ
Реалізація цих принципів дозволяє більш глибоко й цілеспрямовано аналізувати механізм стійкого роз-

витку аграрного сектора. Всі названі принципи тісно взаємозалежні, тому тільки практичне використання
всієї їхньої сукупності може забезпечити високу якість і результативність управління розвитком АПК.
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ОЦЕНКА ТЕНДЕНЦИЙ ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ АР КРЫМ

Кочеткова Н.В., ассистент, НАПКС
В статье осуществлена диагностика экономического развития АР Крым. В качестве компонентов оценки

предложено выделять показатели инвестиционной деятельности, инновационной деятельности, отрасле-
вую структуру экономики региона.

Ключевые слова: инвестиционная деятельность, инновационная деятельность, отраслевая структура ре-
гиона, конкурентоспособность региона.

ВВЕДЕНИЕ
Современный этап развития региональных общественных систем характеризуется определенной цик-

личностью, обусловленной воздействием факторов внешней и внутренней среды, вследствие чего дефор-
мируется структура экономики и возникают общественно-политические, социально-экономические и эко-
логические пространственные диспропорции. При этом воспроизводственные диспропорции существенно
влияют на социально-экономическое развитие региона, что предопределяет необходимость исследования
причин, условий и факторов возникновения негативных тенденций общественного развития, а также разра-
ботки эффективных механизмов преодоления социально-экономической дифференциации региона.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Следует учитывать, что в экономической науке различные подходы и методический инструментарий

исследований, предусматривают, прежде всего, оценку тенденций социально-экономического развития ре-
гиона, что позволяет выявить причины возникновения социально-экономической дифференциации. Так,
А.П. Павлюк [5] с целью определения характера социально-экономической дифференциации региона, обо-
сновывает необходимость использования показателей, отражающих природно-ресурсный и человеческий
потенциал, особенности хозяйственного и исторического развития, специфику структуры и специализации
региональных хозяйственных комплексов. По мнению Н.М. Бровинской [1] оценка тенденций социально-
экономического развития региона в контексте определения уровня межрегиональных и межотраслевых дис-
пропорций, должна предусматривать использование показателей, которые характеризуют общий уровень
экономического развития, финансовое положение региона, уровень доходов населения, тенденции занятос-
ти и рынок труда, а также инвестиционную активность. Согласно подходу М.И. Долишнего [2], определе-
ние межрегиональных диспропорций требует оценки социально-экономического развития посредством со-
вокупности показателей, отражающих тенденции и характер развития региона, что позволяет выявить при-
чины дифференциации распределения капитала, особенности использования природно-ресурсного, трудо-
вого, инновационного и инфраструктурного потенциалов, изменения структуры экономики, а также соотно-
шение уровня потребления и реальных доходов населения. Учитывая вышеприведенное, а также, основы-
ваясь на том, что социально-экономическая дифференциация региона отражает процесс, в результате кото-
рого изменяются свойства территориальных общественных систем, характеризующие социальное, эконо-
мическое и экологическое развитие, в качестве компонентов оценки возможно выделять составляющие кон-
курентоспособности региона, а также качества жизни населения региона. Целью статьи является оценка
тенденций экономического развития АР Крым с учетом следующих компонентов: инвестиционная деятель-
ность, инновационная деятельность, отраслевая структура экономики региона, как составляющих конку-
рентоспособности региона.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Традиционно, с целью оценки тенденций развития инвестиционной деятельности анализируют показа-

тели, отражающие величину инвестиций в основной капитала на душу населения, темпы роста инвестиций
в основной капитал, инвестиции в основной капитал за счет средств государственного бюджета, прибыль от
инвестиций на душу населения, доля прибыли от инвестиций в ВРП, среднедушевые объемы прямых и
портфельных накопленных иностранных инвестиций, объем экспорта продукции, производство продукции
предприятиями с участием иностранного капитала.

Так, оценивая динамику инвестиций в основной капитал на душу населения в целом по АР Крым в 2010 г.
по отношению к 2006 г., возможно отметить, что их величина значительно увеличилась (на 45,95%) [3]. При
этом, наибольшее увеличение значений данного показателя отмечается в Белогорском и Сакском районах,
г. Джанкое. Снижение данного показателя выявлено в г. Армянске (на 67,82%), г. Красноперекопске (на
59,93%), Ленинском (на 35,71%) и Первомайском (на 24,17%) районах.

Максимальный удельный вес в объеме инвестиций в основной капитал приходится на г. Симферополь
— 43,3% (304,1 млн. долл. США), г. Ялту — 26,4% (185,6 млн. долл. США) и г. Красноперекопск — 8,6%
(60,4 млн. долл. США). В наименьшей степени инвестиционная активность характерна для г. Алушта —
45,7 млн. долл. США (6,5%), г. Армянск — 46,5 млн. долл. США (6,6%), г. Евпатория — 20,6 млн. долл.
США (2,9%), г. Керчь — 19,4 млн. долл. США (2,8%), г. Судак — 20,7 млн. долл. США (2,9%). Данные
тенденции объясняются, главным образом, региональными особенностями организации экономической
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деятельности и сосредоточением промышленного производства — в центральных и северо-восточных рай-
онах АР Крым, а также предприятий рекреационной сферы — в южных и западных районах полуострова.

В целом по АР Крым рост инвестиций в основной капитал в 2010 г. относительно 2006 г. составил
44,77%, что является положительным фактором, характеризующим инвестиционную привлекательность
региона. Так, наибольшее увеличение наблюдается в Белогорском и Сакском районах, г. Джанкое, а сниже-
ние данного показателя выявлено в г. Армянске (на 68,19%), г. Красноперекопске (на 60,58%), Ленинском
(на 37,39%) и Первомайском (на 24,17%) районах.

Оценивая динамику величины инвестиций в основной капитал за счет средств иностранных инвесторов
по регионам АР Крым в 2006-2010 гг., следует отметить, что в 2010 г. по сравнению с уровнем 2006 г. рост
данного показателя составил 141,22%, что отражает достаточно высокий уровень инвестиционной привле-
кательности региона. При этом снижение объема иностранных инвестиций в основной капитал, более чем
на 50 %, в 2010 г по отношению к уровню 2006 г., наблюдается в Симферопольском (на 95,72%), Бахчиса-
райском (на 86,54%) районах, г. Евпатории (на 90,99%), г. Керчь (на 98,47%), г. Феодосия (на 49,27%).

Результаты оценки объемов экспорта товаров и услуг по регионам АР Крым за 2006-2010 гг., свидетель-
ствуют об увеличении в 2010 г. значений данного показателя (на 87,97%) относительно уровня 2006 г. Так,
наибольший рост объемов экспорта товаров наблюдается в Красногвардейском, Сакском и Симферопольс-
ком районах, а наибольшее снижение — в г. Феодосия и г. Ялта. Столь существенные различия в уровне
развития экспортоориентированных видов экономической деятельности АР Крым, обусловлены, прежде
всего, дифференциацией природно-ресурсного, экономического и инфраструктурного потенциалов в север-
ных, центральных и южных регионах полуострова.

Оценка тенденций социально-экономического развития региона с учетом инновационной деятельности
предусматривает анализ показателей, отражающих количество организаций, выполняющих научные и на-
учно-технические работы, численность ученых, долю ученых высшей квалификации, выполняющих науч-
ные и научно-технические работы, текущие затраты на научные и научно-технические работы, внедрение
инновационных продуктов и др. Оценивая инновационный потенциал АР Крым, следует отметить, что в
2010 г. численность специалистов, выполняющих научные и научно-технические работы составила 1175
чел., из них 79 имели научную степень доктора наук , 340 — кандидата наук, [4]. В целом по АР Крым
данный показатель имеет тенденцию к снижению, что обусловлено сокращением объема финансирования
затрат научных организаций на выполнение научных и научно-исследовательских работ.

В качестве положительной тенденции инновационного развития АР Крым в 2006-2010 гг., следует рас-
сматривать увеличение объемов финансирования инновационной деятельности, в 2010 г. — 146752,6 тыс.
грн., что на 62,61% больше уровня 2010 г. При этом, в наибольшей степени увеличение финансирования
наблюдается по показателям собственных средств (на 58,75% относительно 2006 г.) [4].

Оценивая динамику показателя, характеризующего общую сумму затрат на технологические инновации
на душу населения в АР Крым, которая составила в 2010 г. 74,7 грн., отметим, что она на 63,74% выше
уровня 2006 г. Так, наибольший объем финансирования инновационной деятельности, приходящийся на
душу населения, соответствует г. Красноперекопск (460,0 грн.), что обусловлено значительным объемом
затрат на технические инновации (13846,6 тыс. грн.) и численностью населения, которая составляет лишь
31500 чел., а также г. Феодосия (470,2 грн.) при условии 49558,2 тыс. грн. затрат на технологические инно-
вации и численности населения 85600 чел [4]. Относительно районов АР Крым наибольший объем финан-
сирования инновационной деятельности, приходящийся на душу населения, наблюдается в Бахчисарайском
районе, что предопределено сосредоточением в данном районе технологических производств, таких как
Бахчисарайский комбинат «Стройиндустрия», деревообрабатывающий комбинат «Дориндустрия», эфиро-
масличных предприятий, консервных заводов, шерстопрядильной фабрики и Альминского завода строи-
тельных материалов.

С целью оценки отраслевой структуры региона, следует использовать совокупность показателей, отра-
жающих долю видов экономической деятельности в ВРП, объем реализованной продукции (работ, услуг)
малых предприятий, финансовый результат (сальдо) от обычной деятельности до налогообложения, объем
услуг, предоставленных населению, оптовый товарооборот, чистый финансовый результат. Таким образом,
в результате оценки отраслевой структуры региона возможно выявить производственные диспропорции в
развитии административно-территориальных образований региона, учитывая имеющийся природно-ресур-
сный и экономический потенциалы.

Оценивая уровень регионального валового продукта по состоянию на 2010 г., следует отметить, что
реальный ВРП АР Крым составил 104,2%, что соответствует 3,1 млрд. € — 3 % в общей структуре ВНП
Украины. При этом величина ВРП АР Крым на душу населения составляет 1,6 тыс. €, обеспечивая поступ-
ления в сводный бюджет региона в размере 578 ,0 млн. €. Анализируя структуру ВРП по видам экономичес-
кой деятельности, отметим, что наибольший удельный вес соответствует социальному сектору (18%), про-
мышленности (18%), торговле (14%), сельскому хозяйству (10%), транспорту и связи (10%), а наименьший
— государственному управлению (8%), строительству (6%), отельному и ресторанному бизнесу (4%), фи-
нансовому сектору (3%) и прочее (9%) [8].

Оценивая объем продукции, реализованной малыми предприятиями региона за 2006-2010 гг., возможно
отметить увеличение данного показателя в целом по АР Крым на 34,77% относительно уровня 2006 г. При
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этом, стабильно высокие значения показателей характерны для Джанкойского (77 млн. грн.), Кировского
(48,5 млн. грн.), Первомайского (44,4 млн. грн.) районов, что обусловлено расположением на территории
районов крупных промышленных предприятий, таких как «Совхоз-завода им. 1 Мая», Первомайский винза-
вод, ОАО «Джанкойский машиностроительный завод».

В качестве негативной тенденции экономического развития АР Крым следует рассматривать отрица-
тельный финансовый результат от обычной деятельности до налогообложения. Так, в 2010 г. данный пока-
затель составил (-) 506872,8 тыс. грн., что ниже уровня 2006 г. на 179,47% [7].

Характеризуя объем услуг, предоставленных населению в период 2007-2010 гг. в АР Крым, отметим, что
в целом он увеличился на 41% по отношению к уровню 2007 г., при этом доля услуг, предоставленных
населению, в общем объеме составила 43,1% (выше уровня 2007 г. на 8,02%), а объем реализованных услуг
в расчете на душу населения — 2050,3 грн., что выше уровня 2007 г. на 41,76%. Так, наибольшее изменение
объема услуг, реализованных населению в 2010г. по отношению к уровню 2007 г. характерно для Джанкой-
ского (на 200%), Кировского (на 104,17%), Сакского (на 141,11%) районов. Снижение объема предостав-
ленных услуг выявлено в Красноперекопском (на 50%), Советском (на 12,9%), Красногвардейском (на 1,22%)
районах.

Оценка оптового товарооборота позволяет охарактеризовать тенденции развития сферы торговли в АР
Крым в разрезе регионов [6] и свидетельствует об увеличении значений данного показателя. Так, в 2010 г.
величина оптового товарооборота составила 13723,9 млн. грн., что на 107,22% превышает уровень 2006 г.
Наибольшее увеличение оптового товарооборота характерно для Джанкойского района (в 439 р.), Ленинс-
кого района (в 13 р.), Черноморского района (в 22 р.), что обусловлено инфляционными процессами (индекс
потребительских цен в целом по региону составил 5,6% за 2010 г.).

ВЫВОДЫ
Таким образом, в результате диагностики экономического развития выявлены существенные различия в

уровне развития экспортоориентированных видов экономической деятельности АР Крым, дифференциа-
ция АТО региона по уровню внедрения новых технологий, неравномерное распределение инвестиций по
отраслям и АТО АР Крым, перераспределение экономических ресурсов в отношении крупных городов и
экономических центров. Дальнейшим направлением исследования будет являться оценка доходов населе-
ния, выявление особенностей развития человеческого капитала и экологической ситуации, определяющих
качество жизни населения региона.
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ЗАРУБІЖНИЙ ДОСВІД РЕГУЛЮВАННЯ ДІЯЛЬНОСТІ НЕКОМЕРЦІЙНИХ
УСТАНОВ
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У статті досліджено особливості правового статусу некомерційних організацій за кордоном. Значну ува-
гу приділено визначенню некомерційних організацій в країнах прецедентного права (США, Великобрита-
нія), а також в країнах континентального (кодифікованого) права. Розглянуті базові характеристики установ
некомерційного сектору.

Ключові слова: некомерційні організації, некомерційний сектор, неприбуткові організації.

ВСТУП
У зв’язку зі зміною політичної й економічної ситуації в Україні після проголошення її незалежною дер-

жавою значно посилився процес розшарування суспільства, в результаті чого з’явилася категорія громадян,
які потребують соціальної допомоги й захисту. Держава, яка до вищевказаних процесів була гарантом тако-
го захисту і здійснювала функції щодо соціального забезпечення громадян, зіткнулася з необхідністю залу-
чення до вирішення зазначених проблем недержавних утворень, а саме — благодійних організацій. Власне
за участю некомерційного сектора, ядром якого є організації, що здійснюють благодійну діяльність, держа-
ва зможе зняти із себе частину витрат, спрямованих на розв’язання соціальних завдань, які вона вирішити в
даний час не в змозі. У цьому зв’язку особливої актуальності набуває дослідження правових основ функці-
онування некомерційних організацій, створюваних за кордоном.

Дослідженню діяльності некомерційних організацій приділяли увагу такі науковці, як: О.В. Батожська,
В.І. Борисова, С.Л. Буко, І.П. Жигалкін, Ю.О.Заіка, Т.О. Ковдій, Д.С. Лещенко, В.В. Лисенко, О. Миланко,
К.В. Негребецька, В. Піддубна, В. Примак, Д. Ратцен, Д. Мур, М. Дарем, М.М. Свиридова Б. Бромлі,
В. Нельсен, Б. Хопкінс, Д. Іді, Г. Ульгорн та ін. Однак, незважаючи на багатоаспектність наукових дослід-
жень, деякі питання, пов’язані із правовими особливостями функціонування некомерційних організацій,
залишаються недостатньо вивченими.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою даної статті є проведення правового аналізу функціонування некомерційних організацій за

кордоном.
РЕЗУЛЬТАТИ
За останні десятиліття некомерційний сектор став значущою силою в глобальній економіці. На кінець

2010 року його сумарний внесок, визначений на основі даних національної статистики 35 країн Європи,
Азії, Північної Америки, Латинської Америки, Близького Сходу та Африки, становив 1,3 трлн. доларів або
5,1% ВВП цих країн. Некомерційний сектор — один з найбільших роботодавців, а також дієвий механізм
мобілізації суспільних ресурсів. У діяльності некомерційних організацій (далі — НКО) беруть участь 39,5
млн. осіб, це 4,4% або кожен двадцятий в економічно активному населенні. З них 22,7 млн. осіб або 57%
працюють на умовах оплачуваної зайнятості, а 18,8 млн. осіб або 43% — волонтери. Високий рівень добро-
вільної праці в діяльності НКО доводить, що ці організації здатні залучити до реалізації соціально значимої
діяльності суспільство.

У законодавстві багатьох країн не існує спеціального юридично визначеного поняття «неурядова неко-
мерційна організація». Особливо це характерно для країн прецедентного права (США, Великобританія). У
той же час багато країн континентального (кодифікованого) права також не мають загального законодавчого
визначення недержавної некомерційної організації (наприклад, Швеція). Замість цього вживаються більш
конкретні визначення «некомерційна асоціація», «фонд», «добровільна організація», «благодійна організа-
ція» тощо, які визначаються або специфічними законами, або практикою минулих років і внутрішніми доку-
ментами (статутами) таких організацій.

В англійській мові для позначення неурядових некомерційних організацій використовується кілька
термінів, серед них:

Not-for-profit organization (NFPO) — організація, діяльність якої не спрямована на отримання прибутку,
неприбуткова, некомерційна організація (цей термін вживається переважно в США, а також у міжнародно-
му співтоваристві для загального позначення організацій подібного роду);

 Non-governmental organization (NGO) — неурядова організація (цей термін найчастіше застосовується
як узагальнюючий в різних країнах в документах міжнародних організацій);

 Charity — благодійна організація (цей термін застосовується у Великобританії, і має там набагато шир-
ше значення, ніж сучасне російське значення слова «благодійність», охоплюючи весь спектр суспільно ко-
рисних неурядових некомерційних організацій);

 Private voluntary organization (PVO) — приватна добровільна організація;
 Civil social organization (CSO) — громадянська (громадська) соціальна організація.
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Незважаючи на різноманітність термінології, з організаційно-економічної точки зору всі ці організації
характеризуються рядом спільних рис:

 мають інституційно закріплену структуру;
 відокремлені від держави;
 не розподіляють прибуток між своїми засновниками або керівниками;
 самоврядні;
 добровільні (закон не вимагає обов’язкового членства, участі в них; їх діяльність у певній мірі зале-

жить від добровільних пожертвувань або волонтерської праці).
Саме ці ознаки вважаються базовими характеристиками установ некомерційного сектору.
На основі аналізу законодавства 100 країн Міжнародний центр некомерційного права і Світовий Банк

виявили кращі практики в цій галузі, надали загальні рекомендації і визначили принципи правового регулю-
вання діяльності некомерційних (неприбуткових) організацій.

Рекомендації з правового регулювання діяльності некомерційних (неприбуткових) організацій визнача-
ють порядок створення та реєстрації, припинення діяльності та ліквідації некомерційних організацій. Згідно
цих рекомендацій некомерційним організаціям повинно бути дозволено займатися будь-якими видами діяль-
ності на користь своїх членів і на користь суспільства. Зазвичай некомерційні організації створюються для
вирішення соціальних, благодійних, культурних, освітніх, наукових завдань, для охорони здоров’я і приро-
ди, захисту прав людини, вирішення суперечок і конфліктів, а також в інших цілях, спрямованих на досяг-
нення суспільного блага. У рекомендаціях особливо підкреслюється, що некомерційні організації є основ-
ними учасниками у формуванні та обговоренні питань суспільно-політичного життя і повинні мати право
висловлюватися відкрито з будь-яких питань суспільної важливості, включаючи обговорення і критику існу-
ючої або пропонованої державної політики і дій.

Спеціальна увага приділяється прозорості та підзвітності діяльності НКО, запобігання конфлікту інтересів.
Майно, дохід чи прибуток неприбуткової організації не можуть бути використані для надання особистих пільг,
прямо або побічно (наприклад, стипендія для родича) для будь-якого засновника, члена, посадової особи,
члена органу управління, найманого працівника або донора, пов’язаного з неприбутковою організацією.

Визначаються заходи, які повинні бути гарантовані державою для досягнення фінансової стабільності
НКО. Це право на здійснення будь-якої діяльності зі збору пожертвувань (на пожертвування від фізичних та
юридичних осіб, які допомагають неприбутковим організаціям, повинні поширюватися податкові пільги) і
право на ведення економічної діяльності, підприємництва за умови, що основною метою діяльності органі-
зації не є отримання прибутку та прибуток або інші доходи не розподіляються між засновниками, членами,
посадовими особами, членами органів управління, або найманими працівниками. Загальною практикою є
звільнення прибутку, отриманого від економічної діяльності, від оподаткування при дотриманні критеріїв та
умов розподілу доходу та вимог до НКО, встановлених законом. Даються рекомендації з оподаткування
НКО, включаючи введення статусу організації суспільної користі з відповідним пільговим оподаткуванням.

Розглядаються також питання нагляду за іноземними некомерційними організаціями. НКО, яка заснова-
на і функціонує за законами однієї країни, а провідну діяльність здійснює в іншій країні повинна мати право
функціонувати як НКО або засновувати філію або афільовану компанію за законами цієї країни. Така органі-
зація або її філія, дочірня або родинна компанія повинні користуватися всіма правами, повноваженнями,
привілеями та імунітетом, що поширюються на НКО в цій країні, і виконувати всі вимоги, зобов’язання,
обов’язки та санкції, що застосовуються до НКО в цій країні.

Законодавство більшості країн не вимагає спеціальних процедур реєстрації для НКО, які отримують
зарубіжне фінансування. Наприклад, у США будь-яка організація, що має статус неприбуткової, може отри-
мувати гранти або пожертвування з-за кордону з приватних або державних джерел. Це відображається тільки
в щорічній фінансової звітності.

Багато країн Центральної та Східної Європи, що знаходяться на перехідному етапі, приділяють особливу
увагу розвитку національного законодавства про неприбуткові організації (далі — НПО). Одним з основних
аспектів законодавства, що вирізняє НПО поміж решти організацій, є пільгове оподаткування. Найбагат-
ший досвід в реформуванні законодавства про НПО має Польща.

Конституція Польщі гарантує свободу об’єднання громадян. З середини 1980-х років законодавство
Польщі визначало дві юридичні форми НПО — асоціації (членські організації) та фундації (нечленські
організації). Правове законодавство щодо регулювання діяльності НПО є дещо ускладненим, але тим не
менш ефективно функціонуючим. Як правило, НПО можуть бути засновані без невиправданої затримки чи
витрат, та одразу після заснування можуть досить вільно вибирати види діяльності, включаючи адвокатську
практику чи надання традиційних соціальних послуг.

Суттєві податкові пільги надаються як асоціаціям, так і фундаціям. Фундації суттєво обмежені у своїй
діяльності, проте, ці обмеження стосуються вибору господарської діяльності для досягнення статутних цілей
та роботи з органами місцевого самоврядування. Асоціації також можуть зіткнутися з труднощами, працю-
ючи з органами місцевої влади. Наприклад, при виконанні замовлень цих органів вони змушені проходити
через ускладнені процедури конкурсу на виконання держзамовлення, призначені для відбору підприємницьких
структур. Ці проблеми виникли через недоліки в існуючому законодавстві та занадто сувору інтерпретацію
законів судами.
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Для вирішення цих та інших проблем восени 1999 року в Польщі був прийнятий закон «Щодо діяль-
ності, спрямованої на збільшення суспільного добробуту». Цей закон визначав 13 видів діяльності, які були
спрямовані на збільшення рівня надання громадських благ: підтримку дітей, допомогу потребуючим,
діяльність, пов’язану з охороною здоров’я, з наданням освітніх послуг, реабілітацією інвалідів, культурою,
фізичним вихованням, правами людини та самоуправлінням, захистом навколишнього середовища, розвит-
ком малих та середніх підприємств, зменшенням безробіття, наданням допомоги при стихійних лихах, а
також дослідженнями та розвитком всього згаданого вище.

Відповідно до цього закону, діяльність, яка спрямована на збільшення суспільного добробуту може про-
водитися асоціаціями, фундаціями чи неприбутковими організаціями, але норми закону не можуть бути
застосовані до діяльності, що проводиться політичними партіями, державними підприємствами чи юридич-
ними особами, заснованими церквою.

Організації, що проводять діяльність спрямовану на підвищення суспільного добробуту, звільняються
від корпоративного податку, податку з доходу фізичних осіб та податку на нерухоме майно, що використо-
вується при здійсненні цієї діяльності та від місцевих податків та зборів. Також такі організації оподаткову-
ються за нульовою ставкою податку на додану вартість щодо товарів та послуг, пов’язаних з цією діяльні-
стю, звільняються від митних зборів на імпорт товарів, які потрібні на здійснення такої діяльності за умови,
що ці товари не будуть перепродаватися на протязі двох років.

У Польщі підприємства, діяльність яких спрямована на підвищення суспільного добробуту, можуть ку-
пувати землю у держави за чверть вартості, або одержати право на необмежене користування землею без
орендної плати. При оренді на обмежений період з такого підприємства не може бути утримано більше ніж
1% вартості або чверті ринкової ціни за оренду державної власності. Якщо таке підприємство збанкрутує,
ця земля може бути повернена державі поза судовою системою.

Також такі організації можуть одержувати кошти від державного чи місцевих бюджетів і можуть здійсню-
вати таку діяльність без дозволу. З іншого боку, витрати, які списуються на діяльність для суспільного блага,
не можуть перевищувати певний відсоток, встановлений законом. Для різних видів діяльності встановлюється
різний відсоток. Організації, діяльність яких спрямована на збільшення суспільного добробуту, зобов’язані
надавати для суспільного користування річні звіти про свої фінансові операції.

Отже, закон про діяльність, спрямовану на збільшення суспільного добробуту у Польщі є складним, але
як показала практика досить ефективним.

Як і в більшості країн Заходу законодавство Франції передбачає дві форми некомерційних неурядових
об’єднань: асоціації та фонди.

Для отримання статусу юридичної особи асоціація повинна повідомити префектуру про своє створення.
МВС не може перешкоджати створенню асоціації, але може звернутися до суду для розпуску асоціації, якщо
організація порушує цілі, зазначені в статуті, або займається незаконною діяльністю. Фінансування діяль-
ності НКО здійснюється за рахунок власних доходів НКО (членські внески і доходи від підприємницької
діяльності, доходи від цінних паперів і вкладеного капіталу), доходів, одержуваних у вигляді допомоги від
держави і пожертвувань фізичних та юридичних осіб, грантів. У Франції основним джерелом доходів НКО
є державне фінансування.

Відповідно до законів Франції фінансова допомога, отримана НКО з-за кордону, повинна відображатися
у фінансовій звітності, а на отримання іноземної допомоги має бути отриманий дозвіл префекта після про-
ведення відповідної перевірки. У той же час керівники НКО та члени їх наглядових рад несуть персональну
кримінальну відповідальність за цільове витрачання коштів, а також за виконання законів.

У США основна нормативно-правова база вимог щодо реєстрації неурядових організацій формується на
рівні штатів і тому дуже різна.

Федеральні вимоги до звітності неурядових організацій (далі — НУО) встановлені Податковою служ-
бою США. Від більшості НУО вимагається надання звітності про фінансову діяльність. Важливо зазначити,
що НУО з податковими привілеями зазвичай піддаються більш ретельним перевіркам. Наприклад, так звані
«благодійні» або «суспільно корисні» організації, що мають найкращий привілейований статус оподатку-
вання в порівнянні з іншими НУО, крім звичайної фінансової звітності повинні надавати змістовний звіт
про свою діяльність (наприклад, Форма 990 в США). У той же час на НУО поширюються ті ж правила і
винятки щодо податкової звітності, що і на комерційні організації. Наприклад, зазвичай їм надається вибір:
вони можуть платити податки і, відповідно, подавати податкову звітність в рамках спрощеної системи опо-
даткування, яка поширюється на малий бізнес, або ж можуть звітувати в рамках «звичайної» системи. У
деяких випадках НУО надається право звітувати за спрощеними правилами в порівнянні з комерційними
фірмами. Наприклад, в США, звільнені від сплати федерального прибуткового податку організації (згідно з
параграфом (501 (c) (3) Податкового Кодексу), чий загальний річний дохід склав менше 100 тис. дол., а сума
активів не перевищує 250 тис. дол., наприкінці року заповнюють і подають лише спрощену інформаційну
форму (Форма 990-EZ).

ВИСНОВКИ
Отже, міжнародний досвід свідчить про те, що некомерційні організації виконують функції посередника

між державою і різними соціальними групами, захищаючи їхні права й інтереси; вони запобігають моно-
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полізації державою політичної, економічної та інших сфер життя суспільства, забезпечуючи громадський
контроль за діяльністю держави і її структур. Не маючи за мету одержання прибутку, вони перерозподіля-
ють наявні ресурси і створюють додаткові фінансові, матеріальні, інтелектуальні та інші ресурси, спрямо-
вані на задоволення приватних і суспільних інтересів. Завдяки таким об’єднанням громадськість також пре-
зентує державі власний погляд на різні проблеми — соціальні, культурні, економічні та ін.
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ЕВОЛЮЦІЯ НАПРЯМІВ РЕГУЛЮВАННЯ РОЗВИТКУ САНАТОРНО-КУРОРТНОГО
КОМПЛЕКСУ АР КРИМ

Бекірова С.Е., аспірант, НАПКБ
Стаття присвячена удосконаленню регулювання розвитку санаторно-курортного комплексу АР Крим.

Розглянуто поняття регулювання розвитку та еволюція напрямів регулювання розвитку санаторно-курорт-
ного комплексу.

Ключові слова: регулювання розвитку, санаторно-курортний комплекс, напрями санаторно-курортної
спеціалізації.

ВСТУП
Україна має значний потенціал щодо розвитку санаторно-курортного комплексу. Це обумовлено сприят-

ливими географічним та геополітичним умовами, унікальними природними та кліматичними ресурсами,
історико-культурною спадщиною, наявністю значних земельних ресурсів для розбудови санаторно-курорт-
ної інфраструктури.

Аналіз особливостей регулювання санаторно-курортного комплексу в регіоні дозволяє зробити висно-
вок про те, що при всіх спробах формування ефективного механізму регулювання розвитку, більшість ме-
тодів, що рекомендуються і використовуються, не відповідають сучасним вимогам економіки. І, в першу
чергу, це обумовлено:

 відсутністю необхідної нормативно-методичної бази для регулювання розвитку санаторно-курортного
комплексу;

 наявністю відомчого підходу в освоєнні природно-ресурсного потенціалу і ухваленню рішень;
 відсутністю чіткого розмежування в повноваженнях між державними органами у сфері управління

підприємствами комплексу;
 використанням органами управління застарілих управлінських технологій;
 недостатнім рівнем науково-методичного забезпечення органів регіонального управління;
 відсутністю ефективної організаційної вертикалі управління, об’єднуючої суб’єкти різних форм влас-

ності і відомчої підлеглості;
 недостатнім фінансуванням соціально-економічних програм і заходів, направлених на розвиток комп-

лексу, розвиток інфраструктури і раціональне використання природно-ресурсного потенціалу регіону.
Таким чином необхідним є раціоналізація напрямів регулювання розвитку санаторно-курортного комп-

лексу в Криму. В зв’язку з цим доцільним є вдосконалення механізму регулювання розвитку санаторно-
курортного комплексу. Однією із складових даної проблематики є питання трансформації основних напрямів
розвитку даного комплексу.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою написання даної статті є аналіз особливостей регулювання розвитку санаторно-курортного ком-

плексу по основним напрямам в певні періоди, і на основі отриманих даних визначення найбільш доцільних
заходів регулювання, направлених на підвищення ефективності його функціонування.

РЕЗУЛЬТАТИ
Оскільки вибір теми статті обумовлений об’єктивною необхідністю пошуку рішення проблем по уп-

равлінню розвитком вважаємо доцільним, детальніше зупиниться на удосконаленні механізму регулю-
вання розвитку.

«Розвиток» — одне з фундаментальних філософських і наукових понять. У своїх роботах учені пропону-
ють різні трактування цього терміну

Ожегов С.І. розвиток визначає як «процес закономірної зміни, переходу з одного стану в інше, доскона-
ліше; перехід від старого якісного стану до нового стану, від простого до складного, від нижчого до вищого»
[1, с. 641] що можливо лише за умови інноваційного підходу. По відношенню до соціальних об’єктів не
втратило свого значення визначення розвитку Брокгауза і Ефрона, під яким розуміється «еволюція, зміна,
що приводить до нового стану суб’єкта розвитку, підвищення його соціальної цінності» [2, с. 135].

Бик Ф.Л., Китушин В.Г. вважають, що розвиток це процес, направлений на розширення внутрішніх мір
свобод і формування в них різних структур і функцій, що забезпечують зміну масштабу і ролі систем [3, с. 6].
Є таке розуміння вищезгаданого терміну як необоротна, направлена, закономірна зміна системи на основі
реалізації внутрішньо властивих нею механізмів самоорганізації [4, с. 33-34]. А управління розвитком, зво-
диться до штучної зміни зовнішніх умов існування самоорганізуємої системи з метою зміни спрямованості
її розвитку, розширенню або зменшення числа аттрактних станів і шляхів їх досягнення [3, с. 7].

Також під розвитком розуміють якісні зміни об’єктів, поява нових форм буття, існування різних систем,
поєднане з перетворенням їх внутрішніх і зовнішніх зв’язків [5, с. 729-730] або «... необоротна, спрямована,
закономірна зміна матеріальних та ідеальних об’єктів» [6, с. 561].
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Кучин Б.Л. та Якушева Є.В. під розвитком розуміють «сукупну зміну у взаємозв’язку кількісних, якісних
і структурних категорій у системі [7, с. 4].

Враховуючи вищевикладене, можно зробити висновок про те, що термін «розвиток» передбачає рух від
більш простого до більш складного, від нижчого до вищого, рух по висхідний лінії, від старого якісного
стану до нового, більш високого якісного стану, процес оновлення, народження нового, відмирання старого.

У зв’язку з тим, що санаторно-курортний комплекс в цілому має, перш за все, соціальну значимість,
підвищення соціальної цінності повинно бути сенсом регулювання заснованого на розвитку. Отже, розви-
ток даної галузі і окремо взятих її підприємств передбачає кількісні і якісні зміни.

Існує також поняття «економічний розвиток». А С. Філіпенко у своїй праці намагається узагальнити
зміст цього поняття. Він звертає увагу на те, що найбільш загальне поняття розвитку пов’язується з якісни-
ми змінами об’єктів, появою нових суспільних форм, інновацій та нововведень, а також з трансформацією
внутрішніх і зовнішніх зв’язків цих об’єктів. Він дослідив історичний поступ ідеї розвитку від її відобра-
ження в концепції Г. Спенсера, а також системній теорії Е. Дюркгейма та в системно-процесуальній конст-
рукції П. Сорокіна до висвітлення в ряді альтернативних моделей, у тому числі в моделі П. Бурдьє, в циві-
лізаційній теорії А. Тойнбі та О. Шпенглера і в стадіальній системі К. Маркса. Філіпенко А.С. вважав, що
розвиток у вищеназваних теоріях асоціюється з циклічністю чи спрямованістю (лінійною або нелінійною)
процесуальних змін; з їх одно- чи багатовекторністю (факторністю в «теорії факторів»); однозначною (при-
родно-історичною) детермінованістю розвитку чи можливістю альтернатив; з еволюційним чи стрибкопо-
дібним (революційним) характером політико-економічних та соціокультурних змін; з мірою їх «штучності»
та «природності». Він наголошує, що спільним для усіх підходів є те, що, незважаючи на численні кількісні
та якісні зміни, будь-яка органічна система намагається віднайти власну ідентичність і зберегти цілісність у
процесі розвитку [8, с. 30-31].

Багато вчених вважають синонімами поняття «економічний розвиток» та «економічне зростання», серед
них В. Габович. На його думку термін «економічний розвиток» є синонімом піднесення експансії, прогресу
чи зростання. Ми поділяємо думку, А.С. Філіпенко який вважав це помилкою, він робить висновок, що
економічне зростання — це просте збільшення реального ВВП країни, що відображає значно вужче коло
зв’язків і відносин, ніж економічний розвиток. При цьому він підкреслює, що економічне зростання є орга-
нічною складовою частиною економічного розвитку, що, образно кажучи, економічне зростання — це
кількісний економічний розвиток, а економічний розвиток — якісне економічне зростання [8, с. 36].

Очевидним є і той факт, що функціонування і постійний розвиток будь-якої соціально-економічної системи
потребує регулювання. Як вважає Хлопяк С. В. «... принциповою проблемою сучасного управління індустрією
туризму залишається відсутність його чіткого механізму, тобто взаємозалежної і виваженої сукупності прийомів,
методів і важелів впливу на суб’єкти господарювання в туристичній галузі [9, с. 345-346].

Якщо говорити в загальному, про регулювання, то воно являє собою безперервний багатогранний про-
цес, в результаті якого здійснюється цілеспрямований вплив на конкретний об’єкт і в кінцевому результаті
відбувається досягнення поставленої мети. У той же час, з точки зору системного підходу, будь-яка органі-
зація це складна відкрита соціально-економічна система, яка включає в себе певні підсистеми, і функціонує
в контексті свого оточення (зовнішнього середовища, тому виживання і розвиток організації нерозривно
пов’язане зі швидкістю відновлення окремих елементів і підсистем. А для того, щоб це відбувалося, в рам-
ках кожної підсистеми, і в організації в цілому, повинен здійснюється процес регулювання.

На наш погляд, регулювання розвитку підприємств санаторно-курортного комплексу — це специфічний
вид управлінської діяльності спеціальних функціональних служб, лінійних керівників та відповідних функ-
ціональних підрозділів, яка спрямована на досягнення цілей розвитку і виконання тактичних завдань з ура-
хуванням найбільш ефективного використання потенціалу.

Тому регулювання розвитку підприємств санаторно-курортного комплексу доцільно розглядати як ціле-
спрямований процес впливу на умови діяльності санаторно-курортних підприємств, що сприяє підвищенню
рівня їх привабливості, досягненню поставлених цілей за рахунок виконання соціально-економічних завдань,
які дозволять вирішити проблеми оздоровлення економіки і збільшення валютних надходжень в регіон, роз-
витку регіональної інфраструктури, забезпечення зайнятості та зростання рівня життя місцевого населення.

Одним з найбільш важливих моментів в регулюванні розвитку будь-якого підприємства, в тому числі і
санаторно-курортного, є етап визначення рівня його розвитку. Оскільки, саме, на цьому етапі формуються
відомості, на підставі яких приймаються рішення в процесі регулювання. Отримання цієї інформації повин-
но носити постійний характер. Основна проблема тут — це вибір інтервалу часу отримання інформації, її
обсягу і показників.

На даний момент відсутня єдина методика і показники, що дозволяють визначати рівень їх розвитку
підприємств санаторно-курортного комплексу.

В еволюції санаторно-курортного освоєння Криму умовно можна виділити три періоди: імперський,
радянський і пострадянський.

Становлення санаторно-курортної спеціалізації Криму має місце з 1856 року. В процесі розвитку галузі
формувався ряд напрямків, що проявилися ще на початку її становлення і збережених в подальшому. Їх
зміни пов’язані з конкретним змістом кожного напрямку та його значущістю у формуванні рекреаційної
спеціалізації Криму [10, с. 35].
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Суб'єкти управління

Прогнозування, планування Визначення цілей і завдань

Організація робочого процесу

РегулюванняКоординування Мотивація, стимулювання

Основна діяльність

Оцінка і аналіз діяльності

Визначення рівня розвитку

контроль

Рис. 1. Схема процесу управління розвитком на рівні санаторно-курортного підприємства
Таблиця

Основні напрямки функціонування санаторно-курортного комплексу Автономної Республіки Крим
(за періодами) *

ПеріодиНапрямки санато-
рно-курортної
спеціалізації Імперський Радянський Пострадянський

Перспективи на-
прямків

1 2 3 4 5
1. Проведення
міжнародних офі-
ційних і неофі-
ційних зустрічей.
Рекреація керів-
ників держави

Крим стає пріоритет-
ним місцем літнього
відпочинку імперато-
рів. У 1860 р. для Оле-
ксандра II було при-
дбано маєток в Лівадії
[12, c. 26], а в 1861 ім-
ператор вперше прибув
в нього [12, c. 33-37].
Регулярно відвідували
регіон і Олександр III
та Микола II [13, c. 41].

Основне місце літньо-
го відпочинку перших
керівників СРСР. Про-
ведення великих між-
народних зустрічей
носить систематичний
характер.

Місце літнього відпочинку
перших осіб України. Ви-
користовується вже наявна
інфраструктура. Місце
міжнародних зустрічей
державних діячів, голо-
вним чином регіонального
характеру (держави Чор-
номорського басейну та
СНД)

Має перспективи.
У першу чергу
пов'язані з візита-
ми Президента
України.

2. Оздоровлення
представників
вищого соціаль-
ного та майнового
шару держави

Популярне місце від-
починку. Йде будівни-
цтво резиденцій для
сезонного проживання

Популярне місце від-
починку і лікування. У
кількісному відношен-
ні державна еліта цьо-
го часу набагато пере-
вершує імперську.
Державою створюється
потужна мережа здра-
вниць. Характерна ві-
домча приналежність
здравниць.

Відсутня стійка орієнтація
української еліти на відпо-
чинок в Криму. Причина в
відомчої належності сана-
торно-курортних об'єктів, і
переважної орієнтації еліти
на відпочинок за межами
країни. Вимоги до рівня
послуг зросли, однак рі-
вень сервісу залишився на
колишньому рівні.

Малоперспектив-
не. Переважно
використання іс-
нуючих привіле-
йованих здрав-
ниць і державних
дач.

3. Оздоровлення
інтелігенції і ві-
домих осіб, які не
займаються дер-
жавною діяльніс-
тю

Стійкий інтерес інтеле-
ктуалів та інтелігентів.
Зростання популярнос-
ті регіону серед пред-
ставників даного класу.

Безкоштовний відпо-
чинок у Криму стає
однією з привілеїв тво-
рчої інтелігенції. Ство-
рюються численні
здравниці

Крим обслуговує тільки
Україна. За кількістю і рів-
нем українська інтелігенції
поступається аналогічному
шару в Російській імперії
та СРСР. Держава не ство-
рює для неї нових здрав-
ниць з високим рівнем сер-
вісу.

Має незначні пер-
спективи. Це по-
в'язано з тим, що
Крим втрачає ста-
тус місця прести-
жного відпочин-
ку.
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Продовження таблиці
1 2 3 4 5

4. Профілактика
та лікування ту-
беркульозу

Крим вважався най-
більш прийнятним ре-
гіоном для хворих. По-
будовано перші, нечис-
ленні, але популярні у
всій імперії здравниці.

Великі інвестиції в
дану галузь. Будівниц-
тво нових здравниць,
орієнтованих на обслу-
говування населення
всього СРСР. Доступ-
ність лікування, неза-
лежно від доходів.

Залишилася досить розви-
нена інфраструктура, що
вимагає уваги.
За рахунок кооперації зу-
силь країн СНД може бути
досягнуто необхідного рів-
ня розвитку.

Стійкі перспекти-
ви, завдяки відом-
чим здравницям
та наявної інфра-
структури.

5. Грязелікування Закладена база пода-
льшого інтенсивного
розвитку цього виду
сервісу. Освоєння, пе-
реважно західного уз-
бережжя Криму (Сак-
ське і Мойнакське озе-
ра). Зважаючи на висо-
ку вартість сервісу та
загальної слабкої осво-
єності території на ма-
совий рівень вийти не
вдалося.

Вкладаються великі
кошти в розвиток на-
прямку. Найбільш ви-
сокий рівень масовості
лікування. Витрати
пацієнтів оплачуються
державою. З метою
розвитку напрямку
інтенсивно заселявся
Західний Крим. Євпа-
торія і Саки залиша-
ються основними
центрами.

Серйозні екологічними й
економічними проблемами
акваторій Сакського і
Мойнакського озер. У зв'я-
зку з високою вартістю
надаваємих послуг, пере-
стає бути масовим. Поява
конкуренції з боку аналогі-
чних районів Росії і Тад-
жикистану.

Залишиться на
досягнутому рів-
ні. Пік популяр-
ності залишився у
минулому.

6.Профилактичне
оздоровлення на-
селення та кліма-
толікування

Починає розвиватися.
Цілющим вважається
саме перебування в
Криму без спеціальних
медичних процедур.
Орієнтовано, переваж-
но на інтелігенцію.
Носить явно елітарний
характер.

Отримує великий роз-
виток. Створюється
мережа відомчих уста-
нови, у яких створені
передові (по мірками
СРСР) умови для від-
починку та оздоров-
лення. Напрямок існує
на потужні дотації
держави.

Висока вартість послуг.
Однак, для відомчих здра-
вниць (особливо російсь-
ких) напрям має стабільні
перспективи.

Має стійкі перс-
пективи. Перш за
все це пов'язано з
наявністю відом-
чих здравниць.

7. Спортивний
туризм

У Криму в одному з
перших регіонів він
починає розвиватися.
Носив елітарний харак-
тер.

Отримав великий роз-
виток. Діє понад 30
туристичних маршру-
тів. Створена проду-
мана і діюча система
сервісу. Підготовка
кадрів для галузі. По-
тужна ідеологія. Істот-
ні дотації від держави.

Переживає кризові часи.
Відсутня ідеологія органі-
зації масового туризму.
Інфраструктура безнадійно
застаріла.

Потребує значних
інвестицій. Важ-
ливим моментом
розвитку спорти-
вного туризму в
Криму є легка
доступність його
природних екску-
рсійних об'єктів

8. Масовий при-
морський літній
туризм

Практично не мав міс-
ця. З'явився в кінці 19
століття.

Отримав великий роз-
виток і став основним
напрямом. Крим при-
ймав до 8 млн. турис-
тів на рік (не рахуючи
організованих рекреа-
нтів)

Є серйозні проблеми. Згід-
но з офіційними даними,
до 2 млн. неорганізованих
відпочиваючих. Необхідні
серйозні інвестиції в на-
прямок, орієнтовані на 20-
25 років.

Минув пік свого
розвитку.

9. «Родинний»
регіональний ту-
ризм

Практично не був роз-
винений.

Розвивався, але був
малопомітний на фоні
масового приморсько-
го літнього туризму.
Потенціал був обме-
жений.

Має перспективи зростан-
ня.

Має стабільні пе-
рспективи розви-
тку, переважно за
рахунок громадян
Російської Феде-
рації.

* Складено автором за [11, 12, 13, 14, 15]
На підставі вищевикладеного можна зробити наступні висновки.
В імперський період відбувалося становлення санаторно-курортного комплексу, закладалися основи для

подальшого розвитку. В цей період послуги комплексу були доступні лише певним верствам населення.
У довоєнний період Кримський півострів був популярним, але й не самим відвідуваним іноземними

туристами регіоном країни. Організатором подорожей по Кримської АРСР для зарубіжних гостей в 1931-
1941 рр. виступало Державне товариство «Інтурист». Його маршрутна політика будувалася таким чином,
що вояжери за кордону могли познайомитися лише з Південнобережним та Південно-Західним Кримом.
При цьому демонструвався стандартний набір найбільш відомих природних та історико-культурних пам’я-
ток, а також окремі об’єкти соціалістичного будівництва, пов’язані з досягненнями радянської національної
політики та курортного будівництва в республіці [16, c. 227]
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Пік розвитку санаторно-курортного комплексу припав на радянський період. У галузі активно стимульо-
ваної державою відбувалося зростання в усіх напрямках, йшло активне будівництво пансіонатів, здравниць
та інших установ, розвивалася інфраструктура, галузь ставала масовою. Проте в цілому санаторно-курорт-
ний комплекс розвивався стихійно, і 8-10 млн. чол. відпочиваючих створювали додаткові проблеми для
економіки Криму, а роль індустрії оздоровлення та відпочинку у формуванні дохідної частини бюджету була
незначною.

У пострадянський період господарська діяльність комплексу перекладається на принципи ринкової еко-
номіки, в зв’язку з цим послуги комплексу стають дорожчими, він перестає бути конкурентоспроможним,
рентабельність падає, і розвиток галузі сповільнюється.

На сьогоднішній день необхідно визначити пріоритети перспективного розвитку підприємств санатор-
но-курортного комплексу, які слід розглядати в контексті загальнодержавних та регіональних інтересів,
швидкості економічної віддачі, соціальної та екологічної ефективності.

ВИСНОВКИ
Проведений аналіз особливостей розвитку і функціонування санаторно-курортної діяльності за напрям-

ками, а також узагальнення теоретичних аспектів досліджуваної теми, дозволяють зробити висновок про те,
що в даний час недостатньо опрацьовані питання, пов’язані з регулюванням розвитку санаторно-курортно-
го комплексу АР Крим.
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УДК 338.14

ЄВРОРЕГІОНАЛІЗАЦІЯ: ПРОБЛЕМИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ ДЛЯ УКРАЇНИ

Голубка В.М., здобувач, ЛНУ ім. Івана Франка
В статті розглядаються проблеми та перспективи України від участі в єврорегіональному та транскор-

донному співробітництві. Автор висвітлює роль створених єврорегіонів у фінансово-економічному, освіт-
ньому, соціальному житті країн учасниць цих об’єднань та окреслює пріоритетні напрямки такої співпраці.

Ключові слова: єврорегіональне співробітництво, економічна безпека, транскордонний розвиток, євро-
пейська інтеграція, єврорегіон, національна політика регіонального розвитку.

ВСТУП
Нівелюванню світової фінансової кризи у значній мірі сприяє посилення економічних програм співро-

бітництва в єврорегіонах1 . З метою розвитку прикордонних територій необхідно реалізувати ряд економіч-
них проектів: створення бізнес-інкубаторів, просування малих інвестицій, посилення торговельних відно-
син між прикордонними територіями тощо. Для цього можна використати й досвід Польщі, яка завдяки
інтенсивній єврорегіоналізації прискорила вступ до ЄС.

Аналіз останніх досліджень і публікацій свідчить, що проблеми та перспективи єврорегіоналізації та їх
вплив на національну економіку України останнім часом досить інтенсивно висвітлюються в працях багатьох
вчених. Серед вчених, які займаються даною проблематикою слід виділити Н. Мікулу, В. Борщевського,
В. Будкіна, І. Михасюка, М. Мальського, А.С. Філіпенка та інших.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є розкриття шляхів розширення взаємовигідності співпраці України з європейським співто-

вариством. Насамперед, через забезпечення розвитку та впровадження законодавства щодо транскордонно-
го та єврорегіонального співробітництва, підвищення ефективності проектів та програм у цій сфері через
забезпечення активної підтримки та залучення місцевих і регіональних рівнів, наближення діючого законо-
давства до стандартів ЄС.

РЕЗУЛЬТАТИ
Створення сприятливих умов для транскордонного розвитку та забезпечення економічної безпеки краї-

ни — це, насамперед, дипломатичний механізм зовнішньоекономічних трансакцій [1]. Сучасна багатосто-
роння економічна дипломатія, що передбачає збільшення представництва країн у міжнародних інституціях,
спирається на розширення їх мандатів за рамки традиційно дискусійних питань, зростаючу відкритість і
публічність їх діяльності, посилення їх взаємодії з метою легітимної гармонізації відповідних рішень, ре-
алізації спільних ініціатив і координації її засобів.

Абсолютна більшість країн ЄС здійснює фінансову підтримку транскордонного співробітництва (ТКС)
шляхом використання низки ініціатив, програм та проектів. Систему фінансування ТКС забезпечили безпосе-
редні інституції — єврорегіони, фінансування яких здійснюється незалежно всіма членами єврорегіонів. Євро-
регіональні партнери акумулюють кошти на незалежних рахунках національних асоціацій. Кошти на діяльність
єврорегіонів та реалізацію проектів надходять з членських внесків, дотацій, дарунків, інших фінансових дже-
рел, включаючи вітчизняні фонди підтримки та фонди ЄС. З членських внесків кошти йдуть на утримання
структур єврорегіону, національних секретаріатів, а також, частково, на оплату робочих груп. Проте, основни-
ми джерелами фінансування є кошти структурних фондів та ініціатив Європейського Співтовариства.

Першочергово фінансову підтримку, метою якої є сприяння розвитку транскордонного співробітництва,
передусім отримують проекти щодо розбудови комунікаційної інфраструктури, охорони довкілля.

Єврорегіональне співробітництво може, на нашу думку, значно варіюватися і включати в себе торгові,
інвестиційні контакти, спільну реалізацію науково-технічних програм регіонального розвитку, взаємодію в
галузі прогнозування науково-технічного прогресу, обмін науково-технічною інформацією, створення пос-
тійно діючих та тимчасових наукових колективів, тощо. Крім цього, однією з форм діяльності могло б бути
утворення в польсько-українському прикордонні інституційних агенцій, торгових центрів, періодичних, міжна-
родних, конференційно-семінарських та інших презентацій [2]. Оскільки польський східний кордон став
східним кордоном усього Євросоюзу, то модернізація цього кордону не може бути лише проблемою Польщі
й України, але й усього Євросоюзу. Йдеться про фінансову підтримку розбудови контрольно-пропускних
пунктів і їх кращого оснащення за стандартами ЄС.

Сфера міжнародної транскордонної співпраці «Україна-Польща» набула нового змісту після утворення
єврорегіонів «Буг» і «Карпати». Успіх цієї співпраці є шансом прискорення господарського розвитку, збільшен-
ня обсягів інвестицій і капіталу з-за кордону. Це створює можливості багатогранної безпосередньої співпраці
територіальних одиниць, що розташовані по обидва боки кордону. Йдеться про реалізацію спільних про-
ектів, програм. Проте на сьогодні, фактично тільки відпрацьовувався організаційний механізм об’єднання.
До числа економічних причин такого повільного розгортання діяльності, зокрема, єврорегіону «Карпати»

1 Йдеться, насамперед, про українсько-польські єврорегіони «Карпати» й «Буг».
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відносять фінансову неспроможність регіонів-учасників, що викликано труднощами перехідного періоду,
глобальної фінансової кризи. Щоправда регіон «Карпати», зокрема, у Підкарпатському воєводстві має у
своєму розпорядженні великий виробничий потенціал, а ефектом процесу системної трансформації польської
економіки є потужний розвиток сектору малих та середніх підприємств з його багатим природним середо-
вищем. Природні ресурси та місця національної спадщини є суттєвим чинником розвитку воєводства. Окрім
цього, до воєводства належать інфраструктурні засоби, в тому числі мережа аеропортів, потенціал і техніч-
на культура підприємств електромашинобудівної та хімічної промисловості, розвиток мережі неурядових
організацій, що активно підтримують регіональний розвиток, конкурентоспроможні ціни спільних тери-
торій «Україна-Польща».

З українського боку єврорегіон «Карпати» включає чотири області: Львівську, Закарпатську, Івано-Фран-
ківську, Чернівецьку. Територія регіону становить 9,3% від загальної території України. Проте його промис-
ловий комплекс у 2005р. виробляв лише 5,4% всієї промислової продукції країни, в той час як у 2000р. цей
показник становив майже 12%. Найбільш промислово розвинутою є Львівська область, частка якої стано-
вить 2,8% від загального обсягу промислової продукції.

Найбільш ефективною формою співпраці тут є міжрегіональні угоди окремих областей. Так, Львівська
область на даний час реалізує 19 угод з країнами-учасницями Карпатського єврорегіону. І чим ширша зона
сучасного (до 30 км) і майбутнього (до 50 км) безвізового прикордоння, тим швидше наші країни зможуть
реалізувати проекти, зокрема, напередодні «Євро-2012». На сьогодні у Карпатському регіоні мають місце
деякі злагодження територіальних диспропорцій в розвитку регіональних продуктивних сил рівнинної час-
тини регіону і його гірських районів з їхньою соціально-економічною відсталістю, низьким використанням
рекреаційного комплексу і природно-ресурсного потенціалу українських Карпат. Крім цього, транскордон-
на співпраця наших країн збіднюється і тим, що існуючі транскордонні утворення, в яких беруть участь
прикордонні регіони обох держав, зокрема єврорегіон «Карпати», «Буг» є швидше декларативними угода-
ми, а не реальним знаряддям ТКС. Адже, зокрема Карпатський Євро регіон як відомо, — занадто громіздке
утворення. До складу цього єврорегіону, створеного в 1993р. входять прикордонні адміністративні одиниці
п’яти держав — Польщі, Словаччини, Угорщини, України та Румунії. Ця структура охоплює величезну те-
риторію площею 142 тис. км2, де проживає близько 15 млн. населення. В Європі подібні утворення набагато
менші та мобільніші.

Але вказаний єврорегіон «Карпати», характеризується великою в загальноєвропейському масштабі ту-
ристично-природною і культурною цінністю. Сильною стороною регіону, крім вигідного розташування і
великого біорізноманіття, є величезна культурна спадщина і національна різнорідність. До речі, у «Польсько-
українській стратегії»[3] описані виявлені внутрішні сильні і слабкі сторони регіону, який охоплений даною
Стратегією, а також зовнішні можливості і загрози, про що у даній статті автор вважає повторення зайвим.

Суттєвим елементом діяльності єврорегіону по обидві сторони кордону повинно стати формування сус-
пільної екологічної свідомості, яка сприятиме охороні довкілля. Освітня діяльність в галузі охорони довкіл-
ля має бути широкомасштабною і охоплювати усі вікові групи населення.

Підтримка функціонування євро регіону повинна бути спрямована на соціальні зв’язки, які стануть важ-
ливим елементом соціальної інтеграції. Все це відбувається шляхом досягнення комплексу стратегічних
цілей. Підтримка надаватиметься діяльності з розвитку співпраці у галузі освіти, зокрема підготовки до
праці і впровадження безперервної освіти. Необхідно посилювати інституційну діяльність і створювати умови
для розвитку та ефективної діяльності неурядових організацій, що працюють у соціальній сфері. Налагод-
ження і посилення прямих контактів спричиниться до розвитку суспільного партнерства, результатом чого
стане єдність суспільства, зростання доходів місцевого населення, покращення рівня його розвитку в усіх
необхідних напрямках на рівні європейських стандартів.

Пріоритетний вектор — це і програма розвитку та модернізації туристичної і супутньої інфраструктури.
Здійснювані заходи мають відповідати принципам збалансованого розвитку і дотримання стандартів охоро-
ни оточуючого середовища. Ідентифікація прикордоння як єдиного туристичного регіону необхідна вже
сьогодні, напередодні «Євро-2012». Адже вступ України до ЄС дозволить відкрити вітчизняним і іноземним
туристам новий, цікавий і конкурентноздатний туристичний регіон в Європі. Все це можливе за умов, якщо
польсько-український транскордонний регіон провадитиме спільну туристичну популяризацію своїх про-
дуктів. Маркетингова діяльність повинна базуватися на стратегії спільних заходів з застосуванням сучасних
інструментів щодо конкурентоспроможності прикордонних регіонів.

Конкурентні переваги українських регіонів, які є активними учасниками єврорегіональних структур,
впливає на позиціювання всієї держави як на транскордонних ринках як і на світових, призводить до побу-
дови спільної стратегії збалансованого розвитку транскордонного утворення при формуванні та реалізації
регіональної політики. Інтеграційний потенціал створює додаткові можливості прискорення розвитку при-
кордонних територій держав шляхом об’єднання зусиль та ідентичних проблем у транскордонному регіоні
та сприяє підвищення його конкурентоспроможності [4].

ВИСНОВКИ
Виходячи із вищесказаного, створення поглибленої зони вільної торгівлі на базі насамперед євро регі-

онів, зокрема українсько-польського «Карпати», як ключового питання у майбутніх відносинах Україна —
ЄС, забезпечить створення умов для подолання посткризових явищ, ефективної перебудови економіки та
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покращення взаємовідносин між Україною та країнами Євросоюзу. У свою чергу створення взаємовигідної
зони вільної торгівлі, насамперед транскордонного, потребує впровадження інструментів державної підтрим-
ки експорту, що сприятиме економічному зростанню країни, підвищенню добробуту населення, так і зміцнен-
ню участі України у європейських інтеграційних процесах.

Ефективна система державної підтримки експорту сприятиме диверсифікації української економіки та
поліпшенню структури експорту, наближенню інституційно-організаційних засад зовнішньоторговельної
політики держави до світових стандартів.
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ШЛЯХИ УДОСКОНАЛЕННЯ МЕТОДІВ УПРАВЛІННЯ ЯКІСТЮ ПРОДУКЦІЇ
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Акопова В.Г., аспірант, ДНТУ

У науковій статті представлені значні переваги в пропонованої моделі удосконалення методів управлін-
ня якістю продукції, яка може послужити інструментом для удосконалення машинобудівних підприємств
України в умовах глобалізації і конкуренції.

Ключові слова: підхід, метод, якість, управління, конкуренція, продукція, ефективність, замовник,
стандарт.

ВСТУП
Різні зміни, нововведення та удосконалення в діловому світі призводять до нових стратегій побудови і

ведення сучасного бізнесу, відбиваючись на соціально-економічний розвиток країни. Високий рівень якості
продукції є значним показником для економічно розвиненої країни. Грамотний підхід до управління якістю
продукції машинобудівних підприємств Україна забезпечує конкурентну перевагу, але тільки на внутріш-
ньому ринку. Вдосконалені методи керування дозволять досягти високого рівня якості продукції на маши-
нобудівних підприємствах України, що вирішить проблему випуску продукції на зовнішні ринки.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Статистики та консультанти з теорії управління якістю, проводячи дослідження [1, с. 128] в нових мето-

дах управління якістю, визначили наступне: «Базові положення і найбільш істотні елементи нових методів
управління якістю досить схожі з класичними методами. У нових і класичних методах спільним є:

 першорядність ролі та відповідальність керівництва;  пряма орієнтація на замовника;
 орієнтація на безпомилкове виробництво;  управління процесами;
 механізми мотивації, підготовки співробітників.
Нові методи менеджменту якості мають багато спільного в структурі та методології. Це дозволяє розгля-

дати їх не як деякі відособлені частини, а як варіанти загального управлінського підходу.
Таким чином, нові методи управління якістю продукції є найбільш альтернативним рішенням для управ-

ління різних непередбачених ситуацій на підприємствах. Перераховані внутрішні чинники є базовими атри-
бутами в управлінні якістю продукції. Проте зовнішні чинники істотно впливають на якість продукції і не
піддаються впливу або контролю. Виходячи з того, що всі фактори тісно взаємопов’язані, можна зробити
висновок, що вони представляють рушійну силу економічних і виробничих процесів, які мають істотний
вплив на результат ефективного управління всього підприємства.

Йосіо Кондо в одній зі своїх робіт [2, с. 177] робить акцент на показі важливих загальних факторів і
виділення їх як основи для мотивації людей і бажання працювати. Автор досліджує загальні елементи, від
яких залежить мотивація людей. В даному контексті, не можливо не погодитися з автором, так як правиль-
ний підхід до розробки ефективної моделі управління мотивації та стимулювання персоналу в подальшому
відбивається на управлінні персоналом. Система мотивації і стимулювання персоналу содвігает невимуше-
но співробітників до досягнення особистих і загальних цілей підприємства.

Метою статті є розкриття змісту і значення удосконалення методів управління якістю продукції на маши-
нобудівних підприємствах, а також доцільність їх використання в умовах конкурентної боротьби на зовніш-
ньому економічному ринку товарів і послуг.

РЕЗУЛЬТАТИ
Ученими і фахівцями в сфері якості були досліджені методи управління якістю продукції, розроблено

пропозиції щодо вдосконалення систем управління якості продукції з використанням методологічних підходів,
а також підготовлено методики для прийняття організаційних рішень забезпечення якості продукції на ма-
шинобудівних підприємствах України.

А. Буданова, [3] директор дослідницької компанії ASCREEN Research, провела оцінку рівня розвитку,
поточного стану та основних тенденцій ринку маркетингових досліджень в Україні. З цієї роботи слід, що
інновативні технології дослідження в меншій мірі затребувані клієнтами через свою «невідомості» і «нероз-
повсюдження». За прогнозами А. Буданова, поступово кількість дослідницьких компаній почне зменшува-
тися за рахунок посилення конкуренції. Кризова ситуація, що склалася в Україні, є характерною для мислен-
ня і свідомості споживачів, і вона відновить і відновить необхідність в інформаційному забезпеченні для
прийняття адекватних і ефективних управлінських рішень.

Отже, тенденції розвитку вітчизняного та світового ринку продукції та послуг спрямовані на прийняття
управлінських рішень для забезпечення успішної діяльності підприємств. Наскільки нам відомо, різні умо-
ви і фактори забезпечення якості продукції впливають на прийняття управлінських рішень у різних сферах
діяльності підприємств. Значить, поліпшення та вдосконалення ефективності існуючих методів управління
якістю продукції дозволить вільно конкурувати з продукцією вітчизняних виробників на зовнішньому і внут-
рішньому ринках.
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ДСТУ ISO 9000:2005 [4, с. 7], в якому говориться наступне: «Системний підхід до менеджменту якості
спонукає організації аналізувати вимоги замовників, визначати процеси, що сприяють отриманню продукції,
прийнятної для споживачів, а також підтримувати ці процеси в керованому стані. Система управління які-
стю може бути основою постійного поліпшення з метою збільшення ймовірності підвищення задоволе-
ності, як споживачів, так і інших зацікавлених сторін. Вона дає впевненість самої організації і споживачам
в її здатності постачати продукцію, яка повністю відповідає вимогам ».

Отже, система управління якістю продукції на основі системного підходу, згідно з ISO 9000:2005, є час-
тиною управління якістю, сконцентрована на веденні успішної політики і досягненні цілей у сфері якості, а
також на визначенні необхідних процесів для усунення дефектів, для задоволеності споживачів і управління
підприємством.

У статті Л.Ю. Григор’єва абсолютно точно підмічено, що забезпечення високої якості продукції на промис-
лових підприємствах залежить від двох базових принципів — системного та процесного підходів [5, с. 14].
Таким чином, комплексний підхід до вирішення численних проблем в напрямку випуску якісної продукції
свідчить про відсутність єдиного підходу. Розроблена і представлена на рисунку 1 модель, формується на
принципах безперервного вдосконалення якості продукції, охоплює всі стадії життєвого циклу продукції і
дозволяє забезпечити комплексний підхід до процесу управління якістю продукції.

Резюмуючи теоретико-методичні основи управління якістю продукції на промислових підприємствах,
стає все більш очевидним, що найбільш результативним способом для підвищення рівня рентабельності
виробничої діяльності підприємств в сучасних умовах є впровадження системного підходу в менеджмент
якості. Використання системного підходу з метою удосконалення методів управління якістю продукції доз-
волить контролювати продуктивність, а також випускати продукцію стабільно високої якості. Якщо систем-
ний підхід розглянути як один з кращих способів науково-дослідницьких інструментів, то можна знайти
цілісність, пояснює функціонування і розвиток методів управління, які подаються у вигляді комплексу вза-
ємопов’язаних елементів, відповідно до вимог міжнародного стандарту ISO 9001:2005, і забезпечують тим
самим ефективне управління підприємством.

У вигляді наочного прикладу в даній роботі представлений рисунок 1 — Модель удосконалення методів
управління якістю продукції на основі встановлених вимог ISO 9001:2005.

ВИСНОВКИ
Основним завданням конкурентоспроможного підприємства є стійке положення підприємства «лідера»

на світовому ринку. Успіх будь-якого підприємства залежить не тільки від випуску високоякісної продукції,
а й від вдосконалення методів управління якістю продукції. Удосконалення методів увазі в собі подальшу
розробку менеджменту, що дозволить підприємству стати конкурентною на глобальному ринку. Конкурен-
ція будь-якого підприємства виражається в застосуванні більшої кількості різних статистичних методів, що
веде до успіху всього підприємства.

В умовах глобалізації та конкуренції якість продукції та задоволеність споживача-замовника є взаїмо-
важливими показниками, які значно відбиваються на ефективності управління підприємства. Розробка і
реалізація системного підходу до управління якістю продукції базується на 8 принципах системного управ-
ління якістю, які сформульовані в ISO 9001:2005. У зв’язку з цим запропонована модель вдосконалення
методів управління якістю продукції на основі встановлених вимог ISO 9001:2008 задіє в життєвий цикл
продукції кожен підпроцес, який сфокусований на досягнення певної мети, що дозволяє прийняти вірне
рішення щодо задоволення вимог споживача-замовника для виробництва якісної і конкурентоспроможної
продукції машинобудівних підприємств.

Ефективність діяльності машинобудівних підприємств залежить від стабільно працюючої системи авто-
матизації управління підприємством, які складаються з:

 інтегрована система управління (ERP);
 інформаційно-білінгова система (BIS);
 система управління документацією (ECM).
 та інші системи управління, які дозволяють ефективно планувати, контролювати і управляти ресурса-

ми підприємства в сферах виробництва, дистрибуції і надання послуг, для досягнення досконалості методів
управління якістю продукції на машинобудівних підприємствах.
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Рис. 1. Модель удосконалення методів управління якістю продукції на основі встановлених вимог ISO
9001:2008
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НАУКОВІ ПОВІДОМЛЕННЯ МОЛОДИХ ВЧЕНИХ
УДК: 336.71

ЗАЩИТА ПРАВ ДОМОХОЗЯЙСТВ КАК СУБЪЕКТОВ КРЕДИТНЫХ
ПРАВООТНОШЕНИЙ В УКРАИНЕ

Козленко Е.Г., магистрант, ТНУ им. В.И. Вернадского
Выявлены основные проблемы защиты прав домохозяйств как субъектов кредитных правоотношений.

Рассмотрены вопросы правового регулирования банковского кредитования домашних хозяйств и на основе
практики применения исследуемых категорий гражданского и банковского права предлагаются меры, на-
правленные на комплексное регулирование обозначенных проблем.

Ключевые слова: банковское кредитование домохозяйств, правовое регулирование банковского кредито-
вания домохозяйств, проблемы кредитования.

ВВЕДЕНИЕ
Развитие банковского кредитования на сегодняшний день является необходимым условием стабильного

функционирования всей банковской системы и обеспечения экономического роста.
Несмотря на то, что кризисные явления в экономике практически подорвали финансовые возможности

домохозяйств относительно возврата кредитов, предоставленных коммерческими банками, кредитные опе-
рации по-прежнему продолжают занимать значительный удельный вес в структуре активных операций бан-
ков. Однако на этом фоне остро встает вопрос правовой защищенности участников кредитных взаимоотно-
шений, и в первую очередь, домохозяйств — наименее защищенных участников рынка.

Проблемами банковского кредитования занимались российские и украинские ученые А. Некипилов,
Л. Абалкин, Е. Гайдар, А. Иларионов, а также зарубежные: Я. Корнай, Дж. Сакс, А. Ослунд, Л. Бальцерович.
Однако вопросы защиты прав домохозяйств как субъектов кредитных правоотношений до сих пор остаются
недостаточно исследованными. Поэтому проблемы, возникающие в сфере заключения и исполнения кре-
дитных договоров, представляют собой значительный научный и практический интерес.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является оценка современного состояния правового регулирования кредитных правоотно-

шений и выявление направлений его совершенствования.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Взаимоотношения банков с клиентами, как гласит ст. 5 Закона Украины «О банках и банковской деятель-

ности» от 07.12.2000 № 2121-III, регулируются законодательством Украины, нормативно-правовыми акта-
ми Национального банка Украины и соглашениями (договорами) между клиентом и банком [3].

Договором присоединения в соответствии со ст. 634 Гражданского Кодекса Украины (далее ГК) призна-
ется договор, условия которого установлены одной из сторон в формулярах или других стандартных фор-
мах, который может быть заключен лишь путем присоединения второй стороны к предложенному договору
в целом [1]. Норма данной статьи позволяет любому участнику гражданского оборота использовать данный
способ заключения договора.

Как правило, выработка стандартного договора обуславливается спецификой деятельности организа-
ции, большим количеством обслуживающих участников данного договора. Другая сторона вправе либо
принять условия договора в целом, либо отказаться от его заключения, если она не согласна хотя бы с одним
из предложенных условий. Свобода воли в таких договорах, как справедливо указывает Н.Л. Бондаренко,
более чем относительна [6, c. 93].

Таким образом, в кредитном договоре присоединяющая сторона (кредитополучатель) практически ли-
шена возможности влиять на содержание договора. Именно поэтому банки имеют возможности диктовать
свои условия и находятся в более привилегированном положении, являясь сильной стороной кредитного
договора. При этом домохозяйства, как более слабая сторона договора, нуждаются в дополнительной защи-
те их прав.

Следует отметить, что зарубежный опыт правового регулирования кредитных правоотношений показы-
вает, что существуют правовые средства, способные обеспечить баланс интересов сторон кредитного дого-
вора. А именно:

 императивное установление фиксированной ставки по кредиту на срок действия кредитного договора,
т.е. запрет на одностороннее увеличение банком процентной ставки по кредиту;

 мораторий на ввод комиссионного вознаграждения, дополнительных платежей по сопровождению кре-
дита в течение срока действия кредитного договора;

 возможность исполнения кредитных обязательств кредитополучателем в любой момент и полном объеме,
без уплаты штрафных санкций и согласия банка и т.д. [7, c. 263-264].



89
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2012 - №2

Козленко Е.Г. Защита прав домохозяйств как субъектов кредитных правоотношений в Украине

Проведя исследование проблем, возникающих в сфере кредитования домашних хозяйств, выделим ос-
новные из них и попытаемся предложить их возможное решение.

Проблема разработки содержания договора. Договор считается заключенным, если стороны в надлежа-
щей форме достигли согласия по всем важным условиям договора [1, ст. 638]. При этом условиями кредит-
ного договора согласно Письму НБУ от 8.08.2004 №18-111/3249-8378 являются условия о предмете, цене,
срок его действия, а также все другие условия, относительно которых по заявлению хотя бы одной из сторон
должно быть достигнуто соглашение [5]. Следовательно, банк, являясь основным разработчиком будущего
кредитного договора, имеет право включить в содержание договора, на свое усмотрение, условия, являю-
щиеся для него существенными. Нередко банки используют данное право сугубо в своих личных интересах,
а клиент в таком договоре вынужден либо соглашатьcя с предложенными условиями, либо вообще отказатьcя
от заключения этого договора.

Необходимо также помнить, что кредитополучатели, как правило, не наделены специальными знания-
ми, которые бы позволяли сделать разумный выбор в пользу того или иного кредита, реально оценить тя-
жесть кредитного бремени, в связи с чем часто попадают в сложную финансовую и даже психологическую
ситуацию.

Итак, можно отметить, что государственный надзор за банковской деятельностью, осуществляемый
Национальным банком Украины, а также иными органами, в большей степени направлен на недопущение
системных финансовых кризисов. Однако становится очевидным, что надзорные органы должны уделять
не менее пристальное внимание обеспечению законности в банковской сфере, в частности проблемам за-
щиты прав таких субъектов кредитных правоотношений, как домохозяйства.

Проблема «беспроцентных» кредитов. По гражданскому законодательству потребительское кредитова-
ние подпадает под действие главы 71, параграфа 2 «Кредит» ГК. В соответствии с п. 1 ст. 1054 ГК платой по
кредитному договору является уплата процентов на сумму кредита. В связи с этим заявления некоторых
банков о выдаче так называемых беспроцентных кредитов являются нарушением законодательства, подпа-
дающим под понятие недобросовестной рекламы [4, ст. 1]. За подобные нарушения к банкам по инициативе
Антимонопольного комитета Украины может применяться ответственность за нарушение законодательства
о рекламе.

Беспроцентных кредитов быть не может, как с точки зрения формального соблюдения законодательства
(обязательная возмездность — это один из отличительных признаков банковского кредитования от небан-
ковского), так и с точки зрения сути банковской деятельности (банк размещает привлеченные денежные
средства, по которым, в свою очередь, сам обязан платить проценты). Поэтому под нулевым кредитом бан-
киры обычно понимают 0,01%, 0,1%, 1% в месяц, а это 0,12%, 1,2%, 12% в год соответственно.

Следовательно, клиентам необходимо быть бдительными при оформлении такого кредита и учитывать
тот факт, что предложение купить товар в кредит под нулевые проценты, подразумевает включение их про-
давцами в сумму товара.

Проблема одностороннего течения условий кредитного договора по инициативе банка. Согласно со ст. 5
Закона Украины «О банках и банковской деятельности» банкам запрещается увеличивать в одностороннем
порядке размер процентных ставок по кредитам [3]. В связи с этим, банки идут на хитрости и добавляют
пункт об условиях повышения процентной ставки в кредитный договор, который предлагают подписать
клиентам.

С целью зашиты слабой стороны кредитного договора — представителей сектора домохозяйства (креди-
тополучателей) — целесообразно в законодательстве закрепить основания, при наличии которых у банка
может возникнуть право на изменение процентной ставки по кредиту в период действия кредитного догово-
ра, а также определить верхнюю и нижнюю границу изменения процентной ставки по кредиту. Зарубежный
опыт свидетельствует, что наиболее эффективно и приемлемо для клиентов банков применение ставок по
кредитам в привязке к ставке рефинансирования или к иным межбанковским показателям (например. LІІВОR,
MosPrime) [8, с. 50]. Определение границ ставок по кредитам позволит предотвратить злоупотребление
правами со стороны банков.

Проблема кредитования потребительских нужд существует и по сей день, однако её наличие связано с
незнанием населения своих прав в области банковского кредитования, а в частности, при получении потре-
бительских кредитов. Проблемы у потребителей возникают из-за того, что они не анализируют условия
кредитного договора, а довольствуются лишь информацией, сообщенной кредитным инспектором.

Следует отметить, что правовая защита потребителей такого банковского продукта как кредит реализу-
ется в законе Украины «О защите прав потребителей» [2, ст. 11]. Кроме того, 10 мая 2007 года с целью
защиты прав потребителей во время заключения договоров о предоставлении потребительского кредита и с
целью обеспечения предоставления банками потребителям полной информации о полной стоимости креди-
та Правление НБУ своим постановлением № 168 утвердило Правила предоставления банками Украины
потребителю информации об условиях кредитования и полной стоимости кредита, которые раскрывают
алгоритм расчета и предоставления детальной информации по стоимости кредита, а также требования к
структурированию и содержанию договора потребительского кредита, что, с точки зрения защиты прав
потребителя, идет только на пользу последнему [5].
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Итак, становится очевидным тот факт, что потребитель для реализации защиты своих прав нуждается в
повышении своей общей юридической грамотности и ответственности. Законодательное регулирование не
стоит на месте, постоянно совершенствуется и дает в руки потребителя необходимые инструменты для
защиты его прав. Сегодня необходимо, чтобы потребитель захотел ими воспользоваться.

ВЫВОДЫ
Таким образом, в результате проведенного исследования автором были выявлены основные проблемы,

возникающие при предоставлении кредитов домохозяйствам, которые также являются наиболее актуальны-
ми для института защиты гражданских прав домохозяйств как субъектов банковских правоотношений:

 проблема разработки содержания договора;
 проблема «беспроцентных» кредитов;
 проблема одностороннего течения условий кредитного договора по инициативе банка;
 проблема кредитования потребительских нужд.
Также были сделаны предложения по совершенствованию действующего гражданского и банковского

законодательства, которые направлены, в первую очередь, на реализацию основных принципов гражданс-
кого права: свободы договора, неприкосновенности собственности, равенства и имеют своей целью повы-
шение доверия граждан к банковской системе Украины.
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СТРАХОВАНИЕ ДЕПОЗИТОВ КАК АЛЬТЕРНАТИВА ФОНДУ ГАРАНТИРОВАНИЯ
ВКЛАДОВ ФИЗИЧЕСКИХ ЛИЦ

Космачевская Н.Ю., магистрант, ТНУ им. В.И.Вернадского
Статья посвящена сравнительному анализу системы гарантирования Фондом гарантирования вкладов

физических лиц и услуг страхования депозитов страховыми компаниями.
Ключевые слова: депозит, гарантирование вкладов, страхование депозитов, Фонд гарантирования вкла-

дов физических лиц

ВВЕДЕНИЕ
В современных условиях функционирования банковской системы все большую актуальность приобре-

тает вопрос доверия населения к финансовым учреждениям. Одним из инструментов повышения доверия
является система защиты вкладов физических лиц.

Отечественные экономисты выделяют два способа защиты вкладов физических лиц: через систему га-
рантирования вкладов физических лиц специализированным Фондом гарантирования и путем страхования
депозитов страховыми компаниями.

Проблематика заключается в том, что эти два варианта являются скорее взаимоисключающими, нежели
дополняющими. Вопросы деятельности системы гарантирования вкладов населения Украины освещены в
работах Н. Бондаря, С. Власовича, А. Вожжова, Т. Смовженко, Р. Тыркало. Кроме того, в диссертации Тити-
евской О.В. освящена тема взаимодействия системы гарантирования и страхования вкладов страховыми
компаниями, как единого механизма системы защиты вкладов. В данной статье два указанных способа за-
щиты депозитов представлены взаимоисключающми. В этом заключается научная новизна исследования.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является уточнение теоретических положений защиты вкладов физических лиц и выявле-

ние путей ее дальнейшего развития.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Страхование депозитов представляет собой заключение договора страхования между физическим ли-

цом — вкладчиком банка и страховой компанией. Условия договора могут быть различные, в зависимости
от страховой компании и банка, в котором открывается либо уже имеется депозит.

Застраховать свои деньги могут и те, у кого уже есть банковские вклады, и те, кто только решился от-
крыть счет. Страховым случаем считается невыполнение обязательств банком по возврату депозита. Дан-
ный пункт может варьироваться в зависимости от страховой компании. Страховщики выплачивают только
сумму потерянного вклада, а проценты — нет, поскольку проценты являются прибылью клиента. Страховая
сумма, как правило, такая же, как и сумма депозита [3].

В настоящее время немногие страховые компании предлагают услугу страхования депозитов, а среди
тех, кто предлагают, условия совершенно разнообразные: привязка страховки ко вкладам в какой-то конк-
ретный банк, страховка для всех желающих, независимо от того, где размещены деньги, обслуживание только
клиентов системных банков (в которых риск неблагоприятной ситуации — минимален) [3]. Цена услуги по
страхованию, т.е. тарифы в разных компаниях отличаются очень сильно. Страховая премия может состав-
лять от 1% до 8% величины депозита [3].

Таблица 1
Условия услуги в различных страховых компаниях

Страховая компания Тариф Дополнительные условия
Брокбизнесстрахование До 2% от суммы депозита Риск: только банкротство, без франшизы,

страхуются депозиты в банках ТОП-20
АльфаСтрахование Понижение банком процентной

ставки по вкладу
Риск: невозможность банком вернуть де-
позит

Арма Индивидуально Риск: банкротство.
Безусловная франшиза — 150 тыс. грн.

Стар-полис 3% независимо от банка 1% франшиза, застрахована вся сумма до-
говора с передачей права регрессного иска
к Фонду гарантирования.
Риск: несвоевременное выполнение бан-
ком обязательств по выплате денежных
средств, за исключением банкротства.

ТАС, страховая группа 1-8% 150 тыс. грн. — безусловная франшиза.
Риск: банкротство банка.

Служба страхования 611 Понижение банком процентной
ставки (в среднем на 1,2%)

Страхуются только вклады свыше 150 тыс.
грн. Франшиза– 150 тыс. грн. Риск: бан-
кротство банка

У с л о в и я
страховых ком-
паний, которые
предлагают ус-
лугу «страхова-
ние депозитов»,
представлены в
таблице 1.

Рейтинг на-
дежности фи-
нансовых уч-
реждений каж-
дый страхов-
щик составляет
сам, основыва-
ясь на извест-
ных ему финан-
совых показате-
лях банка, поли- Источник: [4]
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тике привлечения средств и управления ими. Чем меньше доверия вызывает банк у страховой компании,
тем выше будет тариф.

Стоимость страхования депозита зачастую покрывает доходность депозита. Для того, чтобы этого не
произошло, вкладчикам необходимо выбрать банк с более высокими ставками, чтобы с учетом расходов на
страховку получить сумму большую, чем в банке с обычными ставками. Однако и в этом случае доходность
не достигнет желаемой, поскольку страховые компании устанавливают на «сомнительные» банки страхо-
вой тариф значительно выше, что полностью аннулирует выгоду.

Перейдем к рассмотрению другого способа защиты вкладов физических лиц — при помощи специали-
зированного Фонда гарантирования.

Фонд гарантирования вкладов физических лиц является государственным специализированным учреж-
дением, которое выполняет функции в сфере гарантирования вкладов физических лиц и осуществляет свою
деятельность на основании Закона Украины «О фонде гарантирования вкладов физических лиц». Участие в
Фонде банков и филиалов иностранных банков является обязательным. [2]. Фонд гарантирует каждому вклад-
чику участника возмещение средств по его вкладам, включая проценты, в размере вкладов на день наступ-
ления недоступности вкладов, но не более 150000 гривен по вкладам в каждом из таких участников [5].

Вклады, размер которых составляет менее 1 гривны, не подлежат возмещению. Вкладчики приобретают
право на получение гарантированной суммы возмещения за счет средств Фонда в денежной единице Укра-
ины со дня наступления недоступности вкладов.

Выплата Фондом гарантированной суммы осуществляется через определенные банки-агенты в течение
трех месяцев со дня наступления недоступности вкладов. В случае ликвидации системообразующего банка
этот срок может быть продлен до шести месяцев. Срок исковой давности по обращениям вкладчиков со-
ставляет три года.

Таблица 2
Сравнительный анализ страхования вкладов в страховой компании и Фондом гаран-

тирования вкладов физических лиц
Страховая компания Фонд гарантирования вкладов

физических лиц
Лимит страховой/ гаранти-
рованной суммы

Не ограничен 150000 грн

Стоимость 1-8% Оплачивается банком
Сумма возмещения По договору страхования, толь-

ко сумму депозита без процен-
тов

Депозит + проценты, но не более 150000
грн в одном банке

Источники пополнения
фонда возмещения

Страховые премии вкладчиков Отчисления банков-участников

Сроки выплаты возмеще-
ния

Не более месяца 3 месяца. Может быть продлено до 6.

Кто страхуется Любое лицо, обратившееся в
страховую компанию

Вкладчики, кроме лиц, на которых не
распространяется гарантирование со-
гласно законодательству

Сравнительный
анализ страхования
вкладов в страховой
компании и Фондом
гар анти р о вания
представлен в таб-
лице 2.

Таким образом,
как видно из табл. 2,
гарантийная сумма
в Фонде имеет гра-
ничную величину и
составляет 150 тыс.
грн., в то время как
многие страховые
компании страхуют
вклады неограни-
ченного размера.Источник: составлено автором

Большинство депозитов в современной банковской системе Украины не превышают граничного размера
150 тыс. грн. К тому же, данная сумма относится лишь к одному банку, то есть клиент может открыть
несколько депозитов в разных банках, и по каждому из них будет действовать система гарантирования вкла-
дов. Некоторые страховщики вводят безусловную франшизу в 150 тысяч гривен. То есть страховая компа-
ния покрывает невозврат только того, что свыше этой суммы.

Стоимость страхового тарифа в страховой компании составляет от 1% до 8%, в то время как за систему
гарантирования вкладов Фондом платить не требуется, его стоимость банк уже учитывает в процентной
ставке. То есть, по сути, страхуя депозит в страховой компании, клиент платит дважды.

Фонд гарантирования возмещает всю сумму вклада, включая проценты, если данная сумма не превыша-
ет 150 тыс. грн. В то же время, страховая компания — только сумму вклада, поскольку проценты — это уже
прибыль.

Что касается размера фонда возмещения, у страховой компании он формируется из страховых премий.
Таким образом, если, к примеру, мы застраховали 10 вкладов по 15 тыс. грн. каждый по тарифу 5%, фонд
возмещения составил 7500 грн. Если же один из этих вкладов будет подлежать возмещению, страховой
компании не хватит средств фонда для компенсации. Резерв Фонда гарантирования формируется из вступи-
тельных взносов участников, из ежегодных отчислений банков, из прибыли от размещения временно сво-
бодных средств Фонда, из средств, внесенных НБУ и из штрафов. Размер резерва на данный момент являет-
ся недостаточным, и, если произойдет банкротство хотя бы двух крупных банков, Фонд будет не в состоя-
нии выплатить возмещения. Таким образом, формирование фонда для покрытия обязательств по выплатам
вкладов является проблемным моментом как для Фонда гарантирования, так и для страховых компаний. И
в случае, когда несколько крупных банков банкротятся, это свидетельствует о кризисе всей банковской сис-
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темы, которая неизменно влечет за собой и кризис в страховом рынке, что можно было наблюдать во время
мирового финансового кризиса.

Несомненное достоинство страховки депозита — быстрые сроки расчетов с клиентами. Гораздо быст-
рее, чем выплаты из Фонда гарантирования вкладов или в ходе длительной процедуры банкротства банка. С
момента наступления страхового случая до момента выплаты, по заверениям страховщиков, проходит не
более месяца. Фонд гарантирования вкладов обязан выплатить возмещение через три месяца после завер-
шения процедуры ликвидации банка. Это один из аргументов в пользу страхования депозитов.

Страхование депозита хорошо для лиц, возмещение которым не происходит по закону. Фонд не возме-
щает гарантированную сумму по вкладам, размещенным: а) членами наблюдательного совета, совета ди-
ректоров и ревизионной комиссии банка; б) работниками независимых аудиторских фирм, которые осуще-
ствляли аудиторские проверки банка на протяжении последних трех лет; в)акционерами, доля которых пре-
вышает 10 процентов уставного капитала банка; г) вкладчиками, которые на индивидуальной основе полу-
чают от банка льготные проценты и имеют финансовые привилегии [1].

Следует также отметить немаловажный факт, что страхование депозитов и система гарантирования вкладов
являются взаимоисключающими. То есть, клиент не может получить страховое возмещение дважды: из
Фонда и из страховой. Если вкладчику страховая компания выплачивает возмещение, он передает страхо-
вой свое право требовать от Фонда выплату гарантированной суммы.

ВЫВОДЫ
Во-первых, страхование вкладов в страховой компании не имеет смысла и эффективнее для клиента

полагаться на Фонд гарантирования вкладов физических лиц.
Во-вторых, страхование может быть использовано для тех, кто желает сократить время возмещения,

либо для лиц, депозитные вклады которых не попадают под систему гарантирования Фондом в соответ-
ствии с законодательством.

В-третьих, Фонд гарантирования вкладов физических лиц следует признать таким, что обеспечивает
лучшую защиту и не предполагает дополнительную оплату в виде страховых премий.

Следовательно, Фонд гарантирования вкладов физических лиц определяется как наиболее приемлемый
и надежный вариант для клиентов.
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ВНЕДРЕНИЕ СКОРИНГА В УКРАИНЕ

Леонова А.С., магистрант, ТНУ им. В.И.Вернадского
Рассмотрены вопросы внедрения скоринга в Украине. Акцентируется внимание на его необходимости.

Рассмотрен процесс внедрения скоринга, проведен сравнительный анализ типового подхода к оценке кре-
дитоспособности заемщика и скорингового подхода, а также анализ сильных и слабых сторон внедрения
скоринга украинскими банками.

Ключевые слова: внедрение скоринга, оценка кредитоспособности, преимущества и недостатки скоринга.

ВВЕДЕНИЕ
Несмотря на финансовый кризис осени 2008 года, в Украине значительными темпами увеличиваются

объемы розничного кредитования. Рынок потребительского кредитования в настоящий момент представля-
ет собой наиболее востребованную и стремительно развивающуюся область банковского сектора. По состо-
янию на начало 2011 года около 15-17% платежеспособного населения Украины воспользовались потреби-
тельским кредитом, и этот показатель постоянно растет [1]. По словам председателя Ассоциации украинс-
ких банков (АУБ) Александра Сугоняко, за восемь месяцев 2011 года объемы кредитов в Украине выросли
на 7%, тогда как в прошлом наблюдалось падение на 2% [2].

С каждым годом розничное кредитование выдвигает новые требования к эффективности построения
бизнеса. Одно из таких требований — необходимость внедрения адекватной и высокотехнологичной систе-
мы оценки кредитных рисков. Кредитный скоринг является одним из ключевых элементов такой системы,
поскольку позволяет осуществить анализ и оценку кредитоспособности заемщика. Кроме того, скоринговая
система решает целый ряд производных вопросов, которые в настоящий момент приобретают всю боль-
шую актуальность для участников рынка розничного кредитования:

 увеличение информационных потоков;
 необходимость снижения времени принятия решения;
 требования индивидуального подхода к каждому клиенту;
 автоматизация процесса принятия решения;
 снижение трудозатрат;
 быстрая адаптация под меняющиеся условия рынка [1].
Поэтому внедрение банками скоринговых систем до финансового кризиса осени 2008 года осуществля-

лось довольно активно, учитывая рост потребительского кредитования и положительные перспективы даль-
нейшего наращивания объемов кредитования. В период кризиса и в посткризисный период необходимость
скоринга только возрастает, поскольку банки сталкиваются с необходимостью «переоценки» кредитного
портфеля [3].

Именно это делает задачу внедрения качественных скоринговых систем актуальной [4].
Сегодня вопрос о внедрении скоринга исследуется многими авторами, такими как А. Пищулин,

В.В. Алексеева, Е. Матрос, Р. Ковтун, Е.В. Сергеев, Е.Ю. Бурцева, А. Румянцев и т.д. Но до сих пор плохо
изучены преимущества и недостатки от внедрения скоринга украинскими банками.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является исследование теоретических положений скоринга в деятельности банков, а также

выявление путей его совершенствования в Украине.
РЕЗУЛЬТАТЫ
В первую очередь, рассмотрим сущность скоринга. По мнению Е. Трубович, скоринг — это определение

совокупного кредитного балла заемщика в результате его оценки по ряду критериев [5]. Н.И. Версаль утвержда-
ет, что скоринг представляет собой классификационную задачу, где, исходя из имеющейся информации, необхо-
димо получить функцию, наиболее точно разделяющую выборку клиентов на «плохих» и «хороших» [6].

По мнению автора, наиболее ёмко сущность скоринга раскрыта Б.А. Райзбергом, согласно определению
которого скоринг — это «метод классификации всех заемщиков на различные группы для оценки кредитно-
го риска; представляет собой математическую или статистическую модель, с помощью которой на основе
кредитной истории «прошлых» клиентов банк пытается определить, насколько велика вероятность, что кон-
кретный потенциальный заемщик вернет кредит в срок» [7].

Перейдем к рассмотрению процесса внедрения скоринга в банке. Исследовав мнения различных авто-
ров, можно прийти к выводу, что действия банка можно отобразить в виде рис. 1.

Как видно на рисунке, первая и, возможно, самая главная стадия этого процесса — формулировка требова-
ний к системе. Требования к скоринговой системе зависят от того, каким образом она будет использоваться.

После того как банк определиться с технологическими требованиями к системе, по мнению автора, он
обязательно должен в этот список вставить цену скорингового решения. Для одних банков цена будет на
первом месте в списке требований, для других в середине или в конце. Главное чтобы банк обратил внима-
ние не только на цену самого ПО, но и на общую лицензионную политику скоринг-вендора. Бывают случаи,
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Решение о внедрении скоринга

Самостоятельный выбор
скоринг-вендора Заимствование опыта

специалистов материнского
банка

Обращение в
консалтинговую фирму

Определение цены скорингового
решения

Формулировка требований к
системе

Рис. 1. Процесс внедрения скоринга в банке (Составлена автором)

что цена самой систе-
мы относительно не
велика, но дальней-
шая поддержка и ус-
ловия обновления ли-
цензии в итоге могут
вылиться в крайне
значительные суммы.

Дальнейшие дей-
ствия банка, решив-
шего внедрить систе-
му кредитного ско-
ринга, могут разви-
ваться по трем путям.
Банк может самосто-
ятельно выбрать ско-
ринг-вендора или обратиться в консалтинговую фирму, которая проведет полноценный тендер. Также, в
меньшинстве случаев банки с иностранным капиталом пользуются услугами специалистов материнского
банка, но в этом случае не стоит забывать об индивидуальности банковской системы каждой страны.

При всех кажущихся преимуществах выбора консалтинговой фирмы, такой вариант содержит в себе ряд
серьезных недостатков. Перспектива внедрения системы кредитного скоринга в банке, как любое другое
нововведение разделяет всех заинтересованных лиц на две большие группы. Одной группе сотрудников
банка кажется, что внедрять надо, и весь вопрос для неё заключается лишь в том, как и что. Зато другая, и
надо сказать, зачастую весьма внушительная, группа считает, что внедрение скоринговой системы это что-
то невероятно сложное, опасное, дорогое и очень не своевременное [8].

Простейший вариант кредитного скоринга — балльную шкалу — уже используют многие банки. Во
многих крупных банках уже сейчас работают с новейшими системами [9].

В украинских банках процесс внедрения кредитного скоринга можно охарактеризовать в общих чертах
пятью этапами:

 внедрение изменений во внутреннюю информационную систему;
 корректировка процессов выдачи кредитов — внесение в него этапа оценивания;
 обучение пользователей;
 контрольное испытание системы скоринга;

Таблица 1
Сравнительный анализ типового подхода и скоринга

Критерии Типовой подход к оценке за-
емщика Система кредитного скоринга

Первичная обработка
кредитной заявки

Основывается на экспертных
знаниях кредитного специалиста

Основывается на объективной информации
из различных источников

Процесс оценки иден-
тичных заявок

Рассмотрение каждой заявки за-
висит от конкретного кредитного
специалиста и субъективных
факторов

Идентичные заявки проходят идентичную
процедуру оценки

Легкость восприятия Уже используется, результаты
ожидаемы

Необходимы культурные перемены, готов-
ность сотрудников к нововведениям

Процесс внедрения Длительное обучение и трени-
ровка каждого кредитного спе-
циалиста. Наработка опыта и ин-
туиции

Не требует длительного обучения сотруд-
ников. При внедрении необходим контроль
со стороны кредитных специалистов выс-
шего звена

Возможность ошибок,
злоупотреблений и мо-
шенничества

Ошибки возможны в силу чело-
веческого фактора. Злоупотреб-
ления и мошенничество возмож-
ны и распространены

Злоупотребления возможны только на
уровне высшего звена кредитных специа-
листов. Ошибки могут быть связаны с не-
качественными скоринговыми моделями.
Мошенничество возможно, однако его ве-
роятность заметно снижается

Гибкость При внедрении нового кредитно-
го продукта необходима разра-
ботка новых инструкций и обу-
чение персонала. Процесс дли-
тельный и мало поддающийся
контролю

При внедрении нового кредитного продук-
та необходимо создание новых скоринго-
вых моделей и стратегий (или внесение
изменений в уже имеющиеся). Процесс
полностью контролируемый. Качество
вновь созданных моделей (стратегий) мо-
жет быть проверено без запуска в работу.
Дополнительное обучение персонала не
требуется

Источник: [10]

 запуск систе-
мы скоринга в
организации [4].

Для более кор-
ректного обучения
пользователей, по
мнению автора, не-
обходимо конт-
рольное испытание
системы проводить
до обучения. Ина-
че, при вероятном
выявлении каких-
либо ошибок в си-
стеме, пользовате-
лям придется прой-
ти повторный курс.
Но в остальном, та-
кой процесс внедре-
ния является наибо-
лее подходящим.

Внедрение ско-
ринга очень тяже-
ло для банка, так
как скоринг значи-
тельно отличается
от типового подхо-
да к оценке заем-
щика (см. табл. 1).
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Как видно из табл. 1, основным различием можно выделить вероятность использования в типовом под-
ходе, так называемого, человеческого фактора.

Таким образом, можно сделать вывод, что внедрение системы кредитного скоринга имеет множество
преимуществ, так как является более качественной и точной оценкой, чем используемый типовой подход.
Так, внедрение скоринга позволяет:

 повысить доходность кредитных операций за счет снижения кредитных рисков. Оценивать риски де-
фолтов, просрочек, досрочного возврата и давать рекомендации по условиям кредита;

 обоснованно выводить на рынок новые кредитные продукты, анализируя конъюнктуру рынка на осно-
ве накопленных банком данных;

 снизить издержки банка на операциях по выдаче кредитов за счет автоматизации принятия решений,
увеличить скорость принятия решений при массовом кредитовании;

 централизованно контролировать принимаемые кредитные решения, управлять влиянием человечес-
кого фактора на принятие решений;

 управлять кредитным портфелем банка в соответствии с текущей кредитной политикой банка. Оцени-
вать доходность/убыточность клиентов в портфеле, анализировать структуру портфеля;

 выявлять и предотвращать попытки мошенничества при обращении за кредитами [11].
Основная сложность внедрения скоринга, по мнению автора, — это финансовая сторона. Создание про-

граммного обеспечения, которое будет учитывать все нюансы банковской системы и экономики Украины,
будет иметь высокую цену. И чем точнее и качественнее будет система, тем выше будет ее цена.

ВЫВОДЫ
Изучив процесс внедрения скоринга, проведя сравнительный анализ типового подхода к оценке креди-

тоспособности заемщика и скорингового подхода, а также осуществив анализ сильных и слабых сторон
внедрения скоринга украинскими банками, можно сделать ряд выводов:

1) внедрение скоринга является актуальным и необходимым. Такой шаг позволяет банкам более точно и
в кратчайшие сроки получить ответ на главный вопрос, возникающий на рынке кредитования, — давать или
не давать кредит потенциальному заемщику?

2) процесс внедрения скоринга состоит из 3 основных этапов: формулировка требований к системе;
определение цены скорингового решения; принятие решения о внедрении скоринга. Последний этап может
развиваться по трем путям;

3) выявлены основные различия между типовым подходом к оценке заемщика и скорингом, такие как
человеческий фактор, сложность восприятия, точность оценки;

4) внедрение скоринга имеет множество преимуществ, таких как повышение доходности кредитных опе-
раций, возможность легкого вывода новых кредитных продуктов, снижение издержек, контроль кредитных
решений, управление кредитным портфелем, выявление и предотвращение попыток мошенничества и т.д.

5) основным недостатком внедрения скоринга можно выделить высокую цену программного обеспечения.
В дальнейшем автор планирует более детальное рассмотрение и изучение вопроса создания скоринго-

вой системы и ее составляющих.
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АНОТАЦІЇ
Воробйова О.І. ФІНАНСОВА БЕЗПЕКА НА МІКРО- ТА МАКРОРІВНЯХ
Стаття присвячена дослідженню фінансової безпеки на мікро- та макрорівнях. З’ясовано, що на фінансову безпеку

впливають значне коло чинників, які необхідно ураховувати в процесі фінансово-господарської діяльності суб’єктів
господарювання та реалізації фінансової політики держави.

Ключові слова: фінансова безпека суб’єктів господарювання та держави.
Кулінська А.В. РОЗВИТОК ІНВЕСТИЦІЙНИХ МОЖЛИВОСТЕЙ ФІНАНСОВО-КРЕДИТНОГО МЕХАНІЗМУ

ДЕРЖАВНОГО УПРАВЛІННЯ СУБ’ЄКТАМИ НАЦІОНАЛЬНОГО ГОСПОДАРСТВА
У статті досліджені особливості розвитку інвестиційних можливостей фінансово-кредитного механізму державно-

го управління національним господарством як одного з головних напрямів розвитку національної економіки в період
фінансової нестабільності і розроблені рекомендації щодо поліпшення інвестиційного клімату з метою посилення інно-
ваційного розвитку суб’єктів господарювання України.

Ключові слова: інвестиції, конкурентоспроможність підприємств, інвестиційний клімат, інвестиційна політика, інве-
стиційний ресурси, інноваційний розвиток, суб’єкти національного господарства, фінансово-кредитний механізм, дер-
жавне управління, фінансова стабільність.

Українська О.О. МОДЕЛЬ ОПТИМІЗАЦІЇ ГРОШОВИХ ПОТОКІВ ПІДПРИЄМСТВА
У статті запропонована методика оптимізації грошових потоків підприємства на основі кореляційно-регресійного

аналізу, яка сприяє синхронізації та балансуванню грошових потоків у часі.
Ключові слова: грошові потоки, оптимізація, коефіцієнт кореляції, чистий грошовий потік, регресійний аналіз, по-

зитивний грошовий потік, негативний грошовий потік.
Усков І.В. КОНЦЕПЦІЯ ФОРМУВАННЯ БЮДЖЕТНОЇ ПОЛІТИКИ В УМОВАХ РОЗВИТКУ СИСТЕМИ МІСЦЕ-

ВИХ ФІНАНСІВ
У статті запропонована цілісна концепція щодо розвитку місцевої бюджетної політики територіальної територіаль-

ного утворення в умовах трансформації системи місцевих фінансів. Виділені етапи, стратегічні і тактичні цілі, загаль-
ний алгоритм створення ефективної місцевої бюджетної політики на сучасному етапі побудови обґрунтованої системи
бюджетно-податкових відносин державних і місцевих органів влади.

Ключові слова: місцеві фінанси, бюджетна політика, органи місцевого самоврядування, місцеві бюджети, програм-
но-цільовий метод планування.

Соломіна Г.В. ФУНКЦІОНУВАННЯ КОМПАНІЙ З УПРАВЛІННЯ АКТИВАМИ: СВІТОВИЙ ДОСВІД І ВІТЧИЗНЯ-
НА ПРАКТИКА

Формалізовано економічну схему функціонування компаній з управління активами, проаналізовано динаміку показ-
ників їх розвитку і розміщення, надано оцінку стану впровадження в Україні глобальних стандартів інвестиційної діяль-
ності і Директив ЄС в частині інститутів спільного інвестування. Розроблено рекомендації з удосконалення вітчизняно-
го законодавства, яке стимулюватиме розвиток діяльності інститутів спільного інвестування та компаній з управління їх
активами.

Ключові слова: компанія, управління, активи, інститут, спільне інвестування, схема, стандарт
Булавинець В.М. ОЦІНЮВАННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ВИДАТКІВ МІСЦЕВИХ БЮДЖЕТІВ СОЦІАЛЬНОГО ПРИ-

ЗНАЧЕННЯ: ТЕОРЕТИЧНІ АСПЕКТИ
Узагальнено теоретичні підходи до оцінювання ефективності видатків місцевих бюджетів соціального призначен-

ня. Розглянуто існуючі оціночні показники ефективності соціальних видатків місцевих бюджетів та запропоновано
розширення їх переліку.

Ключові слова: ефективність, видатки місцевих бюджетів соціального призначення, оціночні показники, програм-
но-цільовий метод.

Викиданець І.В. ОСОБЛИВОСТІ ФІНАНСОВОЇ ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВ СПОЖИВЧОЇ КООПЕРАЦІЇ
Надано оцінку потенціалу споживчої кооперації у подоланні фінансової кризи. Узагальнено специфічні особливості

діяльності системи споживчої кооперації в умовах адаптації до ринкового середовища, а також визначено їх вплив на
організацію фінансів і фінансової діяльності. Виявлено фактори, які зміцнюють і послаблюють фінансову конкуренто-
спроможність споживчих товариств.

Ключові слова: споживча кооперація, товариство, фінансова діяльність, ринкове середовище
Воробйов Ю.М., Блажевич О.Г. ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ ФІНАНСОВОЇ ОЦІНКИ БІЗНЕСУ
У статті досліджуються питання фінансової оцінки бізнесу. Проаналізовано підходи до оцінки бізнесу. Визначено

умови проведення оцінки бізнесу.
Ключові слова: фінансова оцінка бізнесу, підходи до оцінки: доходний, витратний, порівняльний
Бондар О.П., Ісаєва М.О. БАНКІВСЬКІ РЕСУРСИ ЯК ДЖЕРЕЛО ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУ
Розглянуто питання формування банківських ресурсів як джерела іпотечного кредитування. Акцентується увага на

необхідність удосконалення механізму формування ресурсної бази для іпотечних кредитів та виділені шляхи його по-
дальшого розвитку.

Ключові слова: іпотечне кредитування, банківські ресурси, механізм формування банківських ресурсів
Ткачук Н.М. СЕК’ЮРИТИЗАЦІЯ БАНКІВСЬКИХ АКТИВІВ: ХАРАКТЕРНІ ТИПИ ТА ОСОБЛИВОСТІ ПРОВЕДЕННЯ
Розглянуто характерні особливості основних типів сек’юритизації банківських активів. Досліджено етапи їх прове-

дення. Акцентовано увагу на перевагах, недоліках і перешкодах здійснення сек’юритизації активів для вітчизняних
банків в сучасних умовах розвитку ринку.
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Ключові слова: сек’юритизація активів, балансова, традиційна, трастова, синтетична моделі сек’юритизації банків-
ських активів, банк-ініціатор, цільова компанія, інвестор, гарант, рейтингове агентство, позичальник, сертифікати про-
порційної участі, боргові облігації, спред-рахунок.

Носачова І.В. ВПЛИВ ФІНАНСОВОЇ КРИЗИ НА ОПОДАТКУВАННЯ ПРИБУТКУ КОМЕРЦІЙНИХ БАНКІВ
Надано оцінку нормам Податкового Кодексу України, які регламентують питання оподаткування прибутку комер-

ційного банку. Розглянуто механізм формування відстрочених податкових зобов’язань та відстрочених податкових ак-
тивів. Проаналізовано динаміку доходів, витрат банків, у тому числі на формування страхових резервів і податок на
прибуток в умовах фінансової кризи. Обґрунтовано рекомендації з удосконалення механізмів оподаткування прибутку і
адміністрування податку.

Ключові слова: фінансова криза, податок, прибуток, комерційний банк, доходи, витрати, страхові резерви
Єфремов О.В., Малахова В.В. МЕТОД ОБЧИСЛЮВАННЯ ВАЛОВОГО ВНУРІШНЬОГРОМАДСКОГО ПРОДУК-

ТУ (ВГП)
Запропоновано метод обчислення Валового внурішньогромадского продукту (ВГП) на основі виробничого підходу.

Розглянуто специфіку визначення Проміжного споживання (ПС) у різних секторах економіки.
Ключові слова: Валовий внурішньогромадский продукт (ВГП), Проміжне споживання (ПС). Метод обчислення,

громада, муніципальні організованості, коефіцієнт успішності.
Гелюх О.В. ОСНОВНІ ПРИНЦИПИ УПРАВЛІННЯ СТІЙКИМ РОЗВИТКОМ СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНИХ ПРО-

ЦЕСІВ В АГРОПРОМИСЛОВІЙ СФЕРІ
Розглянуто принципи управління стійким розвитком соціально-економічних процесів в агропромисловій сфері, дана

їх характеристика й умови застосування.
Ключові слова: стійкий розвиток, принципи, управління, агропромисловий комплекс.
Кочеткова Н.В. ОЦІНКА ТЕНДЕНЦІЙ ЕКОНОМІЧНОГО РОЗВИТКУ АР КРИМ
У статті здійснена діагностика економічного розвитку АР Крим. У якості компонентів оцінки запропоновано виді-

ляти показники інвестиційної діяльності, інноваційної діяльності, галузеву структуру економіки регіону.
Ключові слова: інвестиційна діяльність, інноваційна діяльність, галузева структура регіону, конкурентоспро-

можність регіону.
Семикіна К.В. ЗАРУБІЖНИЙ ДОСВІД РЕГУЛЮВАННЯ ДІЯЛЬНОСТІ НЕКОМЕРЦІЙНИХ УСТАНОВ
У статті досліджено особливості правового статусу некомерційних організацій за кордоном. Значну увагу приділе-

но визначенню некомерційних організацій в країнах прецедентного права (США, Великобританія), а також в країнах
континентального (кодифікованого) права. Розглянуті базові характеристики установ некомерційного сектору.

Ключові слова: некомерційні організації, некомерційний сектор, неприбуткові організації
Бекірова С.Е. ЕВОЛЮЦІЯ НАПРЯМІВ РЕГУЛЮВАННЯ РОЗВИТКУ САНАТОРНО-КУРОРТНОГО КОМПЛЕКСУ

АР КРИМ
Стаття присвячена удосконаленню регулювання розвитку санаторно-курортного комплексу АР Крим. Розглянуто

поняття регулювання розвитку та еволюція напрямів регулювання розвитку санаторно-курортного комплексу.
Ключові слова: регулювання розвитку, санаторно-курортний комплекс, напрями санаторно-курортної спеціалізації.
Голубка В.M. ЄВРОРЕГІОНАЛІЗАЦІЯ: ПРОБЛЕМИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ ДЛЯ УКРАЇНИ
В статті розглядаються проблеми та перспективи України від участі в єврорегіональному та транскордонному співро-

бітництві. Автор висвітлює роль створених єврорегіонів у фінансово-економічному, освітньому, соціальному житті країн
учасниць цих об’єднань та окреслює пріоритетні напрямки такої співпраці.

Ключові слова: єврорегіональне співробітництво, економічна безпека, транскордонний розвиток, європейська інте-
грація, єврорегіон, національна політика регіонального розвитку.

Паламарчук В.В., Акопова В.Г. ШЛЯХИ УДОСКОНАЛЕННЯ МЕТОДІВ УПРАВЛІННЯ ЯКІСТЮ ПРОДУКЦІЇ НА
МАШИНОБУДІВНОМУ ПІДПРИЄМСТВІ

У науковій статті представлені значні переваги в пропонованої моделі удосконалення методів управління якістю
продукції, яка може послужити інструментом для удосконалення машинобудівних підприємств України в умовах глоба-
лізації і конкуренції.

Ключові слова: підхід, метод, якість, управління, конкуренція, продукція, ефективність, замовник, стандарт.
Козленко О.Г. ЗАХИСТ ПРАВ ДОМОГОСПОДАРСТВ ЯК СУБ’ЄКТІВ КРЕДИТНИХ ПРАВОВІДНОСИН В УКРАЇНІ
Виявлені основні проблеми захисту прав домогосподарств як суб’єктів кредитних правовідносин. Розглянуто пи-

тання правового регулювання банківського кредитування домашніх господарств і на основі практики застосування до-
сліджуваних категорій цивільного та банківського права пропонуються заходи, спрямовані на комплексне регулювання
позначених проблем.

Ключові слова: банківське кредитування домогосподарств, правове регулювання банківського кредитування домо-
господарств, проблеми кредитування.

Космачевська Н.Ю. СТРАХУВАННЯ ДЕПОЗИТІВ ЯК АЛЬТЕРНАТИВА ФОНДУ ГАРАНТУВАННЯ ВКЛАДІВ
ФІЗИЧНИХ ОСІБ

Стаття присвячена порівняльному аналізу системи гарантування Фондом гарантування вкладів фізичних осіб та
послуг страхування депозитів страховими компаніями.

Ключові слова: депозит, гарантування вкладів, страхування депозитів, Фонд гарантування вкладів фізичних осіб.
Лєонова О.С. ВПРОВАДЖЕННЯ СКОРИНГУ В УКРАЇНІ
Розглянуто питання впровадження скорингу в Україні. Акцентується увага на його необхідності. Розглядується процес

впровадження скорингу, проведено порівняльний аналіз типового підходу до оцінки кредитоспроможності позичальника
і скорингового підходу, а також аналіз сильних і слабких сторін впровадження скоринга українськими банками.

Ключові слова: впровадження скорингу, оцінка кредитоспроможності, переваги та недоліки скорингу.
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АННОТАЦИИ
Воробьева Е.И. ФИНАНСОВАЯ БЕЗОПАСНОСТЬ НА МИКРО- И МАКРОУРОВНЯХ
Статья посвящена исследованию финансовой безопасности на микро- и макроуровнях. Установлено, что на финан-

совую безопасность влияют значительное число факторов, которые необходимо учитывать в процессе финансово-хо-
зяйственной деятельности экономических субъектов и реализации финансовой политики государства.

Ключевые слова: финансовая безопасность субъектов хозяйствования и государства.
Кулинская А.В. РАЗВИТИЕ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ВОЗМОЖНОСТЕЙ ФИНАНСОВО-КРЕДИТНОГО МЕХАНИЗ-

МА ГОСУДАРСТВЕННОГО УПРАВЛЕНИЯ СУБЪЕКТАМИ НАЦИОНАЛЬНОГО ХОЗЯЙСТВА
В статье исследованы особенности развития инвестиционных возможностей финансово-кредитного механизма го-

сударственного управления национальным хозяйством как одного из главных направлений развития национальной эко-
номики в период финансовой нестабильности и разработаны рекомендации относительно улучшения инвестиционного
климата с целью усиления инновационного развития субъектов хозяйствования Украины.

Ключевые слова: инвестиции, конкурентоспособность предприятий, инвестиционный климат, инвестиционная по-
литика, инвестиционные ресурсы, инновационное развитие, субъекты национального хозяйства, финансово-кредит-
ный механизм, государственное управление, финансовая стабильность.

Украинская О.А. МОДЕЛЬ ОПТИМИЗАЦИИ ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ ПРЕДПРИЯТИЯ
В статье предложена модель оптимизации денежных потоков предприятия на основе корреляционно-регрессионно-

го анализа, которая способствует синхронизации и сбалансированию денежных потоков по времени.
Ключевые слова: денежные потоки, оптимизация, коэффициент корреляции, чистый денежный поток, регрессион-

ный анализ, положительный денежный поток, отрицательный денежный поток.
Усков И.В. КОНЦЕПЦИЯ ФОРМИРОВАНИЯ БЮДЖЕТНОЙ ПОЛИТИКИ В УСЛОВИЯХ РАЗВИТИЯ СИСТЕМЫ

МЕСТНЫХ ФИНАНСОВ
В статье предложена целостная концепция по развитию местной бюджетной политики территориального образова-

ния в условиях трансформации системы местных финансов. Выделены этапы, стратегические и тактические цели,
общий алгоритм создания эффективной местной бюджетной политики на современном этапе построения обоснован-
ной системы бюджетно-налоговых отношений государственных и местных органов власти.

Ключевые слова: местные финансы, бюджетная политика, органы местного самоуправления, местные бюджеты,
программно-целевой метод планирования.

Соломина А.В. ФУНКЦИОНИРОВАНИЕ КОМПАНИЙ ПО УПРАВЛЕНИЮ АКТИВАМИ: МИРОВОЙ ОПЫТ И
ОТЕЧЕСТВЕННАЯ ПРАКТИКА

Формализована экономическая схема функционирования компаний по управлению активами, проанализирована
динамика показателей их развития и размещения, дана оценка состояния внедрения в Украине глобальных стандартов
инвестиционной деятельности и Директив ЕС в части институтов совместного инвестирования. Разработаны рекомен-
дации по усовершенствованию отечественного законодательства, которое будет стимулировать развитие деятельности
институтов совместного инвестирования и компаний по управлению их активами.

Ключевые слова: компания, управление, активы, институт, совместное инвестирование, схема, стандарт
Булавинец В.М. ОЦЕНИВАНИЕ ЭФФЕКТИВНОСТИ РАСХОДОВ МЕСТНЫХ БЮДЖЕТОВ СОЦИАЛЬНОГО

НАЗНАЧЕНИЯ: ТЕОРЕТИЧЕСКИЙ АСПЕКТ
Обобщено теоретические подходы к оцениванию эффективности расходов местных бюджетов социального назна-

чения. Рассмотрено существующие оценочные показатели эффективности социальных расходов местных бюджетов и
предложено расширение их количества.

Ключевые слова: эффективность, расходы местных бюджетов социального назначения, оценочные показатели, про-
граммно-целевой метод

Выкиданец И.В. ОСОБЕННОСТИ ФИНАНСОВОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ ПОТРЕБИТЕЛЬСКОЙ
КООПЕРАЦИИ

Дана оценка потенциалу потребительской кооперации в преодолении финансового кризиса. Обобщены специфи-
ческие особенности деятельности системы потребительской кооперации в условиях адаптации к рыночной среде, а
также определено их влияние на организацию финансов и финансовой деятельности. Выявлены факторы, которые
укрепляют и ослабляют финансовую конкурентоспособность потребительских обществ.

Ключевые слова: потребительская кооперация, общество, финансовая деятельность, рыночная среда
Воробьев Ю.Н., Блажевич О.Г. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ФИНАНСОВОЙ ОЦЕНКИ БИЗНЕСА
В статье исследуются вопросы финансовой оценки бизнеса. Проанализированы подходы к оценке бизнеса. Опреде-

лены условия проведения оценки бизнеса.
Ключевые слова: финансовая оценка бизнеса, подходы к оценке: доходный, затратный, сравнительный
Бондарь А.П., Исаева М.А. БАНКОВСКИЕ РЕСУРСЫ КАК ИСТОЧНИК ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТА
Рассмотрен вопрос формирования банковских ресурсов как источника ипотечного кредитования. Акцентируется

внимание на необходимость усовершенствования механизма формирования ресурсной базы для ипотечных кредитов и
выделены пути его дальнейшего развития.

Ключевые слова: ипотечное кредитование, банковские ресурсы, механизм формирования банковских ресурсов
Ткачук Н.Н. СЕКЬЮРИТИЗАЦИЯ БАНКОВСКИХ АКТИВОВ: ХАРАКТЕРНЫЕ ТИПЫ И ОСОБЕННОСТИ

ОСУЩЕСТВЛЕНИЯ
Рассмотрено характерные особенности основных типов секьюритизации банковских активов. Исследовано этапы

их проведения. Внимание акцентировано на преимуществах, недостатках и проблемах осуществления секьюритизации
активов для отечественных банков в современных условиях развития рынка.

Ключевые слова: секьюритизация активов, балансовая, традиционная, трастовая, синтетическая модели секьюри-
тизации банковских активов, банк-инициатор, специальная целевая компания, инвестор, гарант, рейтинговое агентство,
заёмщик, сертификаты пропорционального участия, долговые облигации, спред-счёт.
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Носачова И.В. ВЛИЯНИЕ ФИНАНСОВОГО КРИЗИСА НА НАЛОГООБЛОЖЕНИЕ ПРИБЫЛИ КОММЕРЧЕС-
КИХ БАНКОВ

Дана оценка нормам Налогового Кодекса Украины, которые регламентируют вопрос налогообложения прибыли
коммерческого банка. Рассмотрен механизм формирования отсроченных налоговых обязательств и отсроченных нало-
говых активов. Проанализирована динамика доходов, расходов банков, в том числе на формирование страховых резер-
вов и налог на прибыль в условиях финансового кризиса. Обоснованы рекомендации по усовершенствованию механиз-
мов налогообложения прибыли и администрирование налога.

Ключевые слова: финансовый кризис, налог, прибыль, коммерческий банк, доходы, расходы, страховые резервы
Ефремов А.В., Малахова В.В. МЕТОД ИСЧИСЛЕНИЯ ВАЛОВОГО ВНУТРИОБЩИННОГО ПРОДУКТА (ВОП)
Предложен метод исчисления Валового внутриобщинного продукта (ВОП) на основе производственного подхода.

Рассмотрена специфика определения Промежуточного потребления (ПП) в различных секторах экономики.
Ключевые слова: Валовой внутриобщинный продукт (ВОП), Промежуточное потребление (ПП), метод исчисления,

община, муниципальные организованности, коэффициент успешности.
Гелюх О.В. ОСНОВНЫЕ ПРИНЦИПЫ УПРАВЛЕНИЯ УСТОЙЧИВЫМ РАЗВИТИЕМ СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИ-

ЧЕСКИХ ПРОЦЕССОВ В АГРОПРОМЫШЛЕННОЙ СФЕРЕ
Рассмотрены принципы управления устойчивым развитием социально-экономических процессов в агропромыш-

ленной сфере, данная их характеристика и условия применения.
Ключевые слова: устойчивое развитие, принципы, управление, агропромышленный комплекс.
Кочеткова Н.В. ОЦЕНКА ТЕНДЕНЦИЙ ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ АР КРЫМ
В статье осуществлена диагностика экономического развития АР Крым. В качестве компонентов оценки предложе-

но выделять показатели инвестиционной деятельности, инновационной деятельности, отраслевую структуру экономи-
ки региона.

Ключевые слова: инвестиционная деятельность, инновационная деятельность, отраслевая структура региона, кон-
курентоспособность региона.

Семыкина К.В. МЕЖДУНАРОДНЫЙ ОПЫТ РЕГУЛИРОВАНИЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ НЕКОММЕРЧЕСКИХ ОРГА-
НИЗАЦИЙ

В статье исследованы особенности правового статуса некоммерческих организаций за рубежом. Значительное вни-
мание уделено определению некоммерческих организаций в странах прецедентного права (США, Великобритания), а
также в странах континентального (кодифицированного) права. Рассмотрены базовые характеристики учреждений не-
коммерческого сектора.

Ключевые слова: некоммерческие организации, некоммерческий сектор, неприбыльные организации.
Бекирова С.Э. ЭВОЛЮЦИЯ НАПРАВЛЕНИЙ РЕГУЛИРОВАНИЯ РАЗВИТИЯ САНАТОРНО-КУРОРТНОГО КОМ-

ПЛЕКСА АР КРЫМ
Статья посвящена совершенствованию регулирования развития санаторно-курортного комплекса АР Крым. Рассмотре-

ны понятие регулирования развития и эволюция направлений регулирования развития санаторно-курортного комплекса.
Ключевые слова: регулирование развития санаторно-курортного комплекса, направления санаторно-курортной спе-

циализации.
Голубка В.M. ЕВРОРЕГИОНАЛИЗАЦИЯ: ПРОБЛЕМЫ И ПЕРСПЕКТИВЫ ДЛЯ УКРАИНЫ
В статье рассматриваются проблемы и перспективы Украины от участия в еврорегиональном и трансграничном

сотрудничестве. Автором освещена роль еврорегионов в финансово-экономической та социальной жизни стран участ-
ниц этих объединений. Кроме того выделены приоритетные направления такого сотрудничества.

Ключевые слова: еврорегиональное сотрудничество, экономическая безопасность, трансграничное развитие, евро-
пейская интеграция, еврорегион, национальная политика регионального развития.

Паламарчук В.В., Акопова В.Г. ПУТИ УСОВЕРШЕНСТВОВАНИЯ МЕТОДОВ УПРАВЛЕНИЯ КАЧЕСТВОМ ПРО-
ДУКЦИИ НА МАШИНОСТРОИТЕЛЬНОМ ПРЕДПРИЯТИИ

В научной статье представлены значительные преимущества в предлагаемой модели усовершенствования методов
управления качеством продукции, которая может послужить инструментом для усовершенствования машинострои-
тельных предприятий Украины в условиях глобализации и конкуренции.

Ключевые слова: подход, метод, качество, управление, конкуренция, продукция, эффективность, заказчик, стандарт.
Козленко Е.Г. ЗАЩИТА ПРАВ ДОМОХОЗЯЙСТВ КАК СУБЪЕКТОВ КРЕДИТНЫХ ПРАВООТНОШЕНИЙ В УКРАИНЕ
Выявлены основные проблемы защиты прав домохозяйств как субъектов кредитных правоотношений. Рассмотре-

ны вопросы правового регулирования банковского кредитования домашних хозяйств и на основе практики применения
исследуемых категорий гражданского и банковского права предлагаются меры, направленные на комплексное регули-
рование обозначенных проблем.

Ключевые слова: банковское кредитование домохозяйств, правовое регулирование банковского кредитования домо-
хозяйств, проблемы кредитования.

Космачевская Н.Ю. СТРАХОВАНИЕ ДЕПОЗИТОВ КАК АЛЬТЕРНАТИВА ФОНДУ ГАРАНТИРОВАНИЯ ВКЛА-
ДОВ ФИЗИЧЕСКИХ ЛИЦ

Статья посвящена сравнительному анализу системы гарантирования Фондом гарантирования вкладов физических
лиц и услуг страхования депозитов страховыми компаниями.

Ключевые слова: депозит, гарантирование вкладов, страхование депозитов, Фонд гарантирования вкладов физичес-
ких лиц

Леонова А.С. ВНЕДРЕНИЕ СКОРИНГА В УКРАИНЕ
Рассмотрены вопросы внедрения скоринга в Украине. Акцентируется внимание на его необходимости. Рассмотрен

процесс внедрения скоринга, проведен сравнительный анализ типового подхода к оценке кредитоспособности заемщи-
ка и скорингового подхода, а также анализ сильных и слабых сторон внедрения скоринга украинскими банками.

Ключевые слова: внедрение скоринга, оценка кредитоспособности, преимущества и недостатки скоринга.
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ANNOTATION
Vorobyova E.I. FINANCIAL SAFETY ON MICRO- AND MACROLEVELS
The article is devoted the research of financial safety on micro- and macrolevels. It sets that on financial safety influences

considerable quantity of factors, which are necessary to take into account economic subjects and realization of financial policy
of the state in the process of financial and economic activity.

Keywords: financial safety of subjects of management and state.

Kulinskaya A.V. DEVELOPMENT OF INVESTMENT POSSIBILITIES OF THE FINANCIAL AND CREDIT MECHANISM
OF STATE ADMINISTRATION BY SUBJECTS OF THE NATIONAL ECONOMY

In article investigated features of the development of investment possibilities of the financial and credit mechanism of state
administration of national economy as one of main directions of the development of national economy in period of the financial
instability and developed recommendation on the improvement of investment climate with the purpose of strengthening of the
innovative development of subjects of the management of Ukraine.

Keywords: investments, competitiveness of enterprises, investment climate, investment policy, investment resources, innovative
development, subjects of national economy, financial and credit mechanism, state administration, financial stability.

Ukrainska O.A. THE MODEL OF OPTIMIZATION OF CASH FLOWS OF THE ENTERPRISE
The article proposed a model for optimization of cash flows on a basis of correlation-regression analysis, which facilitates

synchronization and balancing of cash flows over time.
Keywords: cash flow, optimization, correlation coefficient, the net cash flow, regression analysis, positive cash flow, negative

cash flow.

Uskov I.V. CONCEPTION OF FORMING OF FISCAL POLICY IN THE CONDITIONS OF DEVELOPMENT OF SYSTEM
OF LOCAL FINANCES

In the article integral conception is offered on development of local fiscal policy of territorial education in the conditions of
transformation of the system of local finances. The stages, strategic and tactical aims, general algorithm of creation of effective
local fiscal policy on the modern stage of construction of the grounded system of budgetary-tax relations of public and local
organs of power, are selected.

Keywords: local finances, fiscal policy, organs of local self-government, local budgets, programmatic-having a special
purpose method of planning.

Solomina A. THE FUNCTIONING OF THE COMPANIES ON MANAGEMENT OF ACTIVES: WORLD EXPERIENCE
AND DOMESTIC PRACTICE

The economic scheme of functioning of the companies on management of actives is formalized, the dynamics of indicators
of their development and placing is analyzed, the estimation of a condition of introduction in Ukraine global standards of
investment activity and Instructions of EU regarding institutes of joint investment is given. The recommendations about
improvement of the domestic legislation which will stimulate development of activity of institutes of joint investment and the
companies on management of their actives are developed.

Keywords: the company, management, actives, institute, joint investment, the scheme, the standard

Bulavinets V.M. EVALUATION OF EFFICIENCY CHARGES OF LOCAL BUDGETS OF SOCIAL PURPOSE:
THEORETICAL ASPECTS

Generalized theoretical approaches to evaluation of efficiency charges of local budgets of social purpose. It is considered
existing evaluation indexes efficiency social charges on local budgets and it is offered the expansion of their enumeration.

Keywords: efficiency, charges of local budgets of social purpose, evaluation indexes, program-purposeful method.

Vykidanec I. THE FEATURES OF FINANCIAL ACTIVITY OF ENTERPRISES OF CONSUMER CO-OPERATION
An estimation of potential of consumer co-operation in overcoming of financial crisis is given. The specific features of

activity of the system of consumer co-operation in the conditions of adaptation to the market environment are generalized, and
also their influence on organization of finances and financial activity is defined. Factors which strengthen and weaken the
financial competitiveness of consumer companies are exposed.

Keywords: consumer co-operation, company, financial activity, market environment

Vorobyov Y.N., Blazhevich O.G. THEORETICAL BASES OF FINANCIAL ESTIMATION OF BUSINESS
The questions of financial estimation of business are probed in the article. Approaches are analyzed to the estimation of

business. The terms of leadthrough of business estimation are certain.
Keywords: financial estimation of business, going near an estimation: profitable, expense, comparative

Bondar А.P., Isaeva М.А. BANK RESOURCES AS SOURCE OF MORTGAGE CREDIT
The question of forming of bank resources as sources of the mortgage crediting is considered. Attention is accented on the

necessity of improvement the mechanism of forming resource base for mortgage credits and selected ways him subsequent
development.

Keywords: mortgage crediting, bank resources, mechanism of forming of bank resources

Tkachuk N.M. BANK ASSETS SECURITIZATION: ITS TYPICAL KINDS AND PECULIARITIES OF REALIZATION
Peculiarities of the main kinds of bank assets securitization have been examined. The stages of its realization have been

investigated. Advantages, disadvantages and impediments of realization of domestic bank’s assets securitization in modern
conditions of market development have been focused on.
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Keywords: assets securitization, balance, traditional, trust, synthetic models of bank assets securitization, bank-originator,
special purpose company, investor, guarantor, rating agency, borrower, pro rata certificates, debt obligations, spread-account.

Nosachova I. THE INFLUENCE OF FINANCIAL CRISIS ON TAXATION OF INCOME OF COMMERCIAL BANKS
An estimation is given to the norms of Internal revenue Code of Ukraine, which regulate the question of taxation of income

of commercial bank. The mechanism of forming of the deferred tax obligations and deferred tax assets is considered. The
dynamics of profits is analyzed, charges of banks, including on forming of insurance backlogs and income tax in the conditions
of financial crisis. The recommendations on the improvement of mechanisms of taxation arrived administration of tax is grounded.

Keywords: financial crisis, tax, income, commercial bank, profits, charges, insurance backlogs

Efremov A.V., Malakhova V.V. METHOD OF GROSS INTRAMUNICIPAL PRODUCT CALCULATION (GIP)
The method of calculating Gross intramunicipal product based on the production approach is offered. Specificity of

Intermediate consumption (IC) determination in different section of economy is represented.
Keywords: Gross intramunicipal product (GIP), Intermediate consumption (IC), calculation method, municipality, local

authorities, success coefficient.

Gelyuh O. BASIC PRINCIPLES OF MANAGEMENT OF SUSTAINABLE DEVELOPMENT SOCIAL-ECONOMIC
PROCESSES IN THE AGRO-INDUSTRIAL SPHERE

The principles of sustainable development, socio-economic processes in the agricultural sphere, given their characteristics
and conditions of use.

Keywords: sustainable development principles, management, agro-industrial complex.

Kochetkova N.V. ESTIMATION OF ECONOMIC DEVELOPMENT OF CRIMEA
The article carried diagnostics economic development of Crimea. As the components of assessment proposed to allocate

indicators of investment activity, innovation activity, branch structure of the economy of the region.
Keywords: investment activity, innovation activity, branch structure of the region, competitiveness of the region.

Semikina К.V. FOREIGN EXPERIENCE OF REGULATING NON-PROFIT INSTITUTIONS
This article explores the peculiarities of the legal status of nonprofit organizations abroad. Considerable attention is given to

nonprofit organizations in the case law (USA, UK), as well as in continental countries (codified) law. Considered basic
characteristics of non-profit institutions sector.

Keywords: nonprofit organizations, nonprofit sector.

Bekirova S.E. CRIMEA HEALTH-RESORT COMPLEX DEVELOPMENT REGULATION AREAS EVOLUTION
The article is devoted to improving the regulation of Crimea health-resort complex development. We consider the development

regulation and the development of health-resort complex regulatory areas evolution concept.
Keywords: health-resort complex development regulation, health resort areas specialization.

Holubka V. EUROPEAN REGIONALIZING: PROBLEMS AND PERSPECTIVES FOR UKRAINE
Problems and perspectives for Ukraine because of participation in European region and transborder cooperation are examined

in the article. The author throws light upon the role of created European regions in financial, economic, educational, social life
of the union participants and also describes priority directions of such cooperation.

Keywords: European region cooperation, economic safety, transborder development, European integrity, European region,
national policy of regional development.

Palamarchuk V.V., Akopova V.G. WAYS TO IMPROVE QUALITY MANAGEMENT PRODUCTS MACHINE-BUILDING
ENTERPRISES

In a scientific paper presents significant advantages in the proposed model to improve methods of quality control, which can
serve as a tool to improve the machine-building enterprises of Ukraine in the context of globalization and competition.

Keywords: approach, method, quality, management, competition, production, efficiency, customer standard.

Koslenko H.G. DEFENCE OF RIGHTS FOR HOUSEHOLDS AS SUBJECTS OF CREDIT LEGAL RELATIONSHIPS IN
UKRAINE

There were allocated the basic problems protection of physical persons as subjects of legal credit relations. There were
addressed the issues of legal regulation banking lending of physical persons and based on practice application of investigate
categories of civil and banking rights proposes actions, witch forwarded on integrated regulation of dedicated problems.

Keywords: banking lending of physical persons, legal regulation of banking lending of physical persons, problems of lending.

Kosmachevskaya N.Y. DEPOSIT INSURANCE FUND AS AN ALTERNATIVE TO THE DEPOSIT GUARANTEE
The article is devoted to comparative analysis of assurance system by Fund Deposit Guarantee and service deposit insurance

for insurance companies
Keywords: deposit, guaranteeing deposits, deposit insurance, the Fund Deposit Guarantee.

Leonova A.S. INTRODUCTION OF SKORING IN UKRAINE
The question of introduction of skoring is considered in Ukraine. Attention is accented on its necessity. The process of

introduction of skoring is examined, the comparative analysis of the typical going is conducted to the estimation of solvency in
the borrower and skoring approach, and also analysis of strong and weak sides the introduction of skoring by the Ukrainian
banks.

Keywords: introduction the skoring, estimation of solvency, advantage and lacks of skoring.
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