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Воробйова О.І. Фондовий ринок України: сучасні тенденції

ФІНАНСИ
УДК 336.763

ФОНДОВИЙ РИНОК УКРАЇНИ: СУЧАСНІ ТЕНДЕНЦІЇ

Воробйова О.І., д.е.н., професор, НАПКБ
У статті досліджуються сучасні тенденції розвитку фондового ринку України. Визначається, що не-

стабільність функціонування фондового ринку є результатом впливу світового фінансового ринку та недо-
статнім розвитком національної економіки.

Ключові слова: фондовий ринок, фінансовий ринок, національна економіка

ВСТУП
Характерною ознакою сучасного етапу розвитку національної економіки України є нестабільність фінан-

сового сектору внаслідок світових фінансових проблем, які все більше загострюються і впливають самим
негативним чином на різні сектори національного господарства, особливо на фінансовий ринок та його
окремі складові, зокрема фондовий ринок. Питання розвитку фондового ринку досліджувалось різними
українськими вченими, зокрема Бондар О.П. [1], Брітченко І., Перепелиця Р. [2], Ватаманюк З.Г., Баула О.В. [3],
Версаль Н.І., Кирій В.П. [4], Довга С. [5], Міньков В.І. [6], Назарчук М.І. [7] та інші. В дослідженнях наве-
дених авторів розглядались різні питання стану та розвитку вітчизняного фондового ринку, участь в ньому
банківських інститутів, його вплив на реальний сектор економіки. Практично всі автори зазначали, що вітчиз-
няний фондовий ринок функціонує недостатньо ефективно і тенденції його розвитку не відповідають по-
требам як фінансового, так і реального секторів економіки. Однак незважаючи на наявність відповідних
досліджень щодо розвитку фондового ринку ситуація в ньому залишається нестабільною, що вимагає по-
дальших досліджень, виявлення причин та обґрунтування необхідних заходів для покращення ситуації.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Головною проблемою дослідження фондового ринку є визначення тенденцій його розвитку та обґрунту-

вання пропозицій щодо покращення функціонування для задоволення потреб національної економіки. Отже,
метою статті є визначення сучасних тенденцій розвитку вітчизняного фондового ринку в умовах подальшої
світової фінансової нестабільності.

РЕЗУЛЬТАТИ
За останній 2011 рік фінансова нестабільність у світі продовжувала нарощуватися, що негативно позна-

чалося практично на всіх країнах, де превалює експортне виробництво, яке пов’язане з виробництвом сиро-
винної продукції. До таких країн належить Україна, яка є перш за все постачальником на зовнішні ринки
продукції чорної металургії та хімічної промисловості та імпортує енергетичні ресурси.

Проте необхідно зазначити, що фінансова нестабільність перш за все впливає не на реальний сектор
економіки, а на фінансовий сектор, зокрема на фондовий ринок, як один з найбільш чутливих складових
фінансового ринку.

Зупинимося на показниках розвитку фондового ринку на початку 2012 року. Так, станом на 30.04.2012
року кількість професійних учасників фондового ринку, яким Національна комісія з цінних паперів та фон-
дового ринку надала ліцензію, складало 1631, у т.ч. 709 ліцензій було надано на провадження діяльності з
торгівлі цінними паперами, 383 ліцензії на провадження депозитарної діяльності зберігачів цінних паперів,
170 ліцензій на провадження діяльності з ведення реєстру власників іменних цінних паперів, 355 ліцензій на
провадження діяльності з управління активами інвестиційних інвесторів, 10 ліцензій на провадження діяль-
ності з організації торгівлі на ринку цінних паперів, 2 ліцензії на провадження розрахунково-клірингової
діяльності, 2 ліцензії на провадження депозитарної діяльності депозитарію цінних паперів.

Отже, на вітчизняному фондовому ринку функціонує достатня чисельність професійних учасників,
які мають необхідні умови для здійснення відповідної діяльності (виходячи з того, що їм надані ліцензії
на професійну діяльність), а тому з цього боку фондовий ринок України повинен функціонувати досить
ефективно.

Станом на 30.04.2012 року НКЦПФР всього було зареєстровано 1786 інститутів спільного інвестування,
зокрема 299 корпоративних інвестиційних фондів та 1487 пайових інвестиційних фондів. Загальна кількість
інститутів спільного інвестування достатня для сучасного етапу розвитку українського фондового ринку.
Однак діяльність зазначених фондів не дуже помітна внаслідок значних коливань доходності фінансових
інструментів, які використовують ці фонди.

Протягом січня-квітня 2012 року НКЦПФР зареєстровано 73 випуски акцій на суму 9,46 млрд. грн. По-
рівняно з аналогічним періодом 2011 року обсяг зареєстрованих випусків акцій зменшився на 11,68 млрд.
грн., тобто за чотири перших місяця 2011 року було здійснено випусків акцій на 21,14 млрд. грн.
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У січні 2012 року випуски акцій складали 1172,26 млрд. грн., у лютому 543,66 млрд. грн., у березні
687,50 млрд. грн., у квітні 7059,40 млрд. грн. Таким чином, динаміка випусків акцій свідчить про відсут-
ності чіткої тенденції (рис. 1).
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Рис. 1. Динаміка випусків акцій за січень-квітень 2012 року

Випуски акцій
не можуть мати аб-
солютно чіткої тен-
денції до зростання,
особливо в умовах,
коли випуски здій-
снює лише незначна
частка акціонерних
товариств. Так, за
даними НКЦПФР
найбільш активни-
ми учасниками ви-
пуску акцій у період
з січня по квітень
2012 року були перш
за все банківські ус-
танови, зокрема:
ПАТ «ТММ Банк»,
ПАТ «Авант-банк»,
ПАТ «Діві банк»,
ПАТ «Енергобанк»,
ПАТ «АКБ Імекс-
банк», ПАТ «Всеук-
раїнський акціонер-
ний банк», ПАТ «Універсал банк», ПАТ «державний ощадбанк України», ПАТ АБ «Брокбізнесбанк». Протя-
гом січня-квітня 2012 року кількість випусків акцій банків, пов’язаних із збільшення статного капіталу,
становила 17 випусків на суму 6,10 млрд. грн.

Таким чином, українські банки здійснили найбільшу частку із суми випусків акцій у січні-квітні 2012
року (рис. 2).

Частка інших
суб'єктів

господарювання у
випуску акцій;

35,50%

Частка банків у
випуску акцій;

64,50%

Рис. 2. Частка українських банків, які здійснили випуск акцій у січні-квітні
2012 року

Для банківських інсти-
тутів випуск акцій є однією з
характерних особливостей
внаслідок вимог державного
регулятора (НБУ) до рівня ка-
піталізації банків. Тому бан-
ки постійно здійснюють ви-
пуски акцій з метою забезпе-
чення відповідності свого ка-
піталу вимогам НБУ. Водно-
час інші суб’єкти господарю-
вання, особливо в промисло-
вості, сільському госпо-
дарстві, торгівлі, транспорті
тощо не мають таких потреб.
Хоча, якщо проаналізувати
зміст господарської діяль-
ності більшості середніх, крупних та великих підприємств, то потреби до збільшення власного капіталу є
практично у всіх. Однак законодавчої вимоги до обов’язкового зростання власного, у т.ч. статутного капіта-
лу, суб’єкти господарювання реального сектору практично не мають. Отже, відсутність обов’язкової потре-
би у випуску нових акцій є одним із головних причин недостатнього розвитку фондового ринку України. На
цьому ринку дуже мало обертаються акцій промислових, аграрних, транспортних та торговельних
підприємств. У більшості випадків вітчизняні суб’єкти господарювання створені в вигляді товариств з об-
меженою відповідальністю або приватних акціонерних товариств (закритих акціонерних товариств), що
фактично не передбачає випуску та публічного розміщення акцій, а тому акції, як головні фінансові активи
обертаються на вітчизняному фондовому ринку дуже в обмеженому обсязі.

Ще однією проблемою є те, що значна частина акцій публічних акціонерних товариств знаходиться в
руках обмеженого кола власників, які не бажають продавати акції через боязнь втрати абсолютного контро-
лю над акціонерним товариством. Відсутність законодавчого обмеження на частки акцій у акціонерів змен-
шує можливості для зростання торгівлі окремими пакетами акцій на вторинному фондовому ринку. Якщо
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власник публічного акціонерного товариства приймає рішення про продаж своєї частки акцій, то він нама-
гається продати весь пакет, що не дає змоги брати участь у придбанні акцій дрібних інвесторів.

Крім акцій за січень-квітень 2012 року НКЦПФР зареєструвала 55 випусків облігацій підприємств на
суму 7,05 млрд. грн. (табл. 1).

Таблиця 1
Обсяги випусків облігацій підприємств, зареєстрованих НКЦПФР

за січень-квітень 2012 року

Місяць

Випуски об-
лігацій під-

приємствами,
млн. грн.

Випуски облі-
гацій банками,

млн. грн.

Випуски облі-
гацій страхо-
вими компані-
ями, млн. грн.

Загальний обсяг
зареєстрованих ви-

пусків облігацій,
млн. грн.

Кількість за-
реєстрованих

випусків

Січень 452,84 1000,00 0,00 1452,84 16
Лютий 843,67 3500,00 0,00 4343,67 13
Березень 590,55 0,00 0,00 590,55 13
Квітень 659,18 0,00 0,00 659,18 13
Разом 1887,05 4500,00 0,00 7046,23 55

З наведених да-
них можливо побачи-
ти, що на протязі чо-
тирьох місяців під-
приємства постійно
здійснювали випуски
облігацій. Водночас
банки здійснювали
випуски облігацій
лише у січні та люто-
му місяці, а страхові
компанії таких ви-
пусків не мали.

Випуски облігацій є одним із значних джерел формування позикових коштів для суб’єктів господарю-
вання, особливо реального сектору. Однак в Україні підприємства мало використовують облігаційні позики
як джерело формування інвестиційних та операційних фінансових ресурсів через різних причин, головни-
ми з котрих є недостатня сума власного капіталу, неможливість розмістити облігаційні позики на первинно-
му ринку через низький рівень привабливості таких позик для юридичних і фізичних осіб. На великий жаль
суб’єкти господарювання, які здійснюють розміщення облігаційних позик, не завжди у повній мірі розумі-
ють на яких інвесторів будуть розраховані ті чи інші облігації. Для розвитку вітчизняного фондового ринку
необхідно, щоб постійно зростали випуски облігаційних позик які розраховані не лише на юридичних осіб,
а й на фізичних осіб. При цьому вартість однієї облігації повинна бути такою, щоб пересічний громадянин
мав можливість купувати такі облігації. На нашу думку, вартість облігації підприємств для фізичних осіб
повинна становити 250, 500, 750 і 1000 грн. Рівень доходності за облігаціями підприємств можуть бути
наближений до доходності депозитів, а й інколи і вищий. Наприклад, якщо за депозитами встановлена річна
ставка 15% з щомісячною сплатою відсотків, то для облігаційних позик може бути також встановлена ставка
15-16% річних з щоквартальною сплатою купонних відсотків. За таких умов частина громадян будуть більш
активно приймати участь в інвестиціях на фондовому ринку.

Якщо порівнювати обсяг випусків облігацій підприємств з аналогічним періодом 2011 року, то зареєст-
ровані випуски облігацій зменшилися на 6,72 млрд. грн., що свідчить про погіршення фінансової ситуації на
фондовому ринку.

Протягом січня-квітня 2012 року обсяг зареєстрованих НКЦПФР випусків інвестиційних сертифікатів
КУА ПІФ становив 6,17 млрд. грн., що порівняно з даними за аналогічний період 2011 року менше на 11,26
млрд. грн. Обсяги зареєстрованих випусків акцій КІФ збільшилися порівняно з 2011 роком на 4,74 млрд.
грн. та становили 6,55 млрд. грн.

Значна роль у функціонуванні фондового ринку належить організаторам торгівлі цінними паперами.
Станом на 30.04.2012 року у біржовому списку організаторів торгівлі було включено 2510 цінних паперів.
Кількість цінних паперів, які включені до біржових реєстрів організаторів торгівлі, становило 489. У біржо-
вому реєстрі до котирувального списку за 1 рівнем лістингу включено 154 цінних паперів, за ІІ рівнем
лістингу — 335 цінних паперів.

За результатами торгів на організаторах торгівлі біржових контрактів (договорів) з цінними паперами
протягом січня-квітня 2012 року становив 59,05 млрд. грн. (табл. 2).

У січні місяці найбільші за обсягом торги були на ПФТС (6738,33 млн. грн.), «Перспектива» (4790,21
Таблиця 2

Обсяги торгів на організаторах торгівлі за січень-квітень 2012 року
Організатори торгівлі Січень Лютий Березень Квітень Разом

УФБ 3,90 1,45 43,94 100,02 149,32
КМФБ 134,41 350,77 417,28 90,11 992,57
ПФТС 6738,33 7352,18 7420,96 7205,12 28716,59
УМВБ 0,12 0,12 0,12 0,16 0,53
ІННЕКС 0,001 0,024 0,013 0,04 0,07
ПФБ 8,98 9,30 9,85 40,88 69,01
УМФБ 105,00 44,23 124,34 41,60 315,18
Перспектива 4790,21 4275,02 5054,81 5217,53 19337,57
СЄФБ 2,56 3,74 3,88 13,70 23,88
УБ 2168,70 2524,39 2635,98 2120,21 9449,29

Усього 13952,22 14561,24 15711,17 14829,38 59054,01

млн. грн.),
УБ (2168,70
млн. грн.).
Найменші
торги були
на ІННЕКС
(0,001 млн.
грн.). У лю-
тому місяці
с и т у а ц і я
практично
повторила-
ся на ПФТС
( 7 3 5 2 , 1 8
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млн. грн.), «Перспектива» (4275,02 млн. грн.), УБ (2524,39 млн. грн.). Найменші торги були на ІННЕКС
(0,024 млн. грн.).

У березні ситуація практично не змінилася. Найбільше всього торги були на ПФТС (7420,96 млн. грн.),
«Перспектива» (5054,81 млн. грн.), УБ (2635,98 млн. грн.). Найменші торги були на ІННЕКС (0,013 млн. грн.).

У квітні також ситуація не змінилася. Найбільше всього торги були на ПФТС (7205,12 млн. грн.), «Пер-
спектива» (5217,53 млн. грн.), УБ (2120,21 млн. грн.). Найменші торги були на ІННЕКС (0,004 млн. грн.).

Отже, за чотири місяця три основні організатори торгів забезпечили 97,4% всіх торгів на організаторах
торгів цінними паперами. Таким чином, інші організатори торгів фактично не впливають на функціонування
організованого фондового ринку. Наявність значної кількості організаторів торгів, які фактично не забезпечу-
ють реальний вплив на операції з цінними паперами повинен знайти відображення в рішеннях НКЦПФР,
зокрема Комісія повинна оцінити доцільність існування таких організаторів, які фактично не функціонують, їх
роль на фондовому ринку та прийняти рішення про відзив ліцензії на здійснення організованих торгів.

Протягом січня-квітня 2012 року порівняно з даними аналогічного періоду 2011 року обсяг біржових
контрактів (договорів) з цінними паперами на організаторах торгівлі зменшився на 26% або на 20,74 млрд.
грн. За аналогічний період 2011 року обсяг торгів складав 79,79 млрд. грн.

Найбільший обсяг торгів за фінансовими інструментами на організаторах торгівлі протягом січня-квітня
2012 року зафіксовано з:

а) державними облігаціями України — 31,83 млрд. грн. або 53,90% від загального обсягу торгів;
б) акціями — 12,04 млрд. грн. або 20,38% від загального обсягу торгів.
Обсяг біржових контрактів з цінними паперами на організаторах торгівлі на вторинному ринку становив

77,3% від загального обсягу біржових контрактів або 45.65 млрд. грн. На первинному ринку обсяг біржових
контрактів з цінними паперами склав всього 10,4% або 6,15 млрд. грн..

На первинному біржовому ринку в основному торгівля була облігаціями підприємств і похідними цінни-
ми паперами. На вторинному ринку перш за все торгівля була державними облігаціями України, акціями,
облігаціями підприємств та інвестиційними сертифікатами.

Наведені дані свідчать, що на початку 2012 року тенденції, що склалися на вітчизняному фондовому
ринку значно гірші, аніж в аналогічному періоді 2011 року. Це значить, що на результати функціонування
фондового ринку впливають внутрішні і зовнішні чинники. На нашу думку, найбільший вплив здійснюють
зовнішні чинники внаслідок кризових явищ в світовій економіці, фінансовій нестабільності на світовому
фінансовому ринку.

Фінансова нестабільність, особливо в країнах ЄС, впливає як на фондовий ринок, так і на інші сегменти
фінансового ринку, зокрема банківський сектор. Від фінансової нестабільності страждає і реальний сектор,
який б більше залучав коштів за рахунок випуску облігаційних позик, а також частково випуску акцій пуб-
лічних акціонерних товариств.

Для підвищення ефективності функціонування вітчизняного фондового ринку необхідно забезпечити
більшу орієнтацію всієї економіки країни на внутрішній ринок. Це дасть змогу збільшити рух грошових
коштів в масштабах національної економіки, а за рахунок інструментів фондового ринку ці кошти можуть
бути спрямовані на розвиток тих секторів і видів економічної діяльності, які в поточному періоді найбільше
відчувають потребу в грошах.

ВИСНОВКИ
Таким чином, проведені дослідження дають змогу стверджувати, що сучасні тенденції на фондовому

ринку не відповідають потребам розвитку національної економіки України. Для забезпечення поліпшення
ситуації на вітчизняному фондовому ринку необхідна стабілізація ситуації на світовому фінансовому ринку
та покращення стану реального сектора економіки країни.
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СУЧАСНИЙ СТАН СТРАХОВОГО РИНКУ ТА ПРОБЛЕМИ ЙОГО РОЗВИТКУ
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Каламбет К.М., студент, КПУ.
Стаття присвячена висвітленню проблем розвитку страхування та аналіз страхового ринку України. Ви-

значені фактори та проблеми, що вплинули на розвиток страхового ринку України.
Ключові слова: страховий ринок, страхові компанії, економічна криза.

ВСТУП
Процес страхування э одним із важливих фінансових методів державного регулювання економіки. Роз-

виток страхового ринку послуг є не можливим, якщо не проводиться аналіз його функціонування та при
цьому не визначаються певні методи покращення даної ситуацій. Аналіз сучасного стану страхових послуг,
тобто визначення певних закономірностей його розвитку, дає можливість розглянути певні проблеми, що
склалися в країні в цілому. Питання відносно формування страхового ринку досліджували такі вчені, як
Базилевич В.Д., котрий розглядав нову парадигму страхування в умовах глобалізації; Гутко Л.М. аналізував
на стан, проблеми розвитку та шляхи вирішення страхового ринку України; також такі українські вчені, як
С.С. Осадець, О.І. Барановський, Ф.М. Фурман, Н.М. Внукова та інші.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Головною метою дослідження є аналіз ринку страхування в цілому по Україні та в кожному регіоні.

Визначення основних тенденцій розвитку ринку та аналіз основних проблем.
РЕЗУЛЬТАТИ
Економіка країни залежить від великої кількості її секторів одним з яких є страховий ринок. Для роз-

витку ринку страхування необхідно добре розвинений фінансовий механізм відносин із споживачами по-
слуг та інфраструктурою даного ринку. Це дасть змогу подальшому соціальному та економічному розвит-
ку держави, покращенню фінансового стану населення держави. Держава на макрорівні повинна розроб-
ляти соціально-економічні стратегії розвитку держави, що в свою чергу буде впливати і на розвиток сфе-
ри страхування.

В економічних джерелах встановлюються різні думки відносно чинників, що впливають на розвиток
ринку страхування. Основними факторами можна назвати факторі соціально-економічного, економічного
та політичного характеру.

На початок 2011 року в Україні було зареєстровано 456 страхових компаній, з яких 67 компаній займа-
ються страхування життя та 389 компаній займаються страхуванням NonLife. Кількість компаній зросла
лише на 6 одиниць за рік та зменшилась кількість страховиків, що займаються страхуванням життя на 5
одиниць.

За 9 років відбулося зростання кількості страхових компаній на 34,9%. Тобто у 2002 році було зареєстро-
вано 338 страховиків, а в 2010 на 118 компаній більше — 456 СК.

На рис. 1 зображена динаміка зміни кількості страхових компаній протягом 10 років. З рисунку можна
побачити стабільне збільшення страховиків перші 7 років, тобто до 2009 року. Надалі відбулося зменшення
страхових компаній на 19 одиниць, на що безпосередньо вплинула економічна криза, яка почалася у 2008
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одиниць році. У наступні роки значних змін
не відбулося. В 2011 році за 9
місяців кількість зареєстрованих
страхових компаній склала 445, що
на 6 компаній менше ніж за той же
період у 2010 році. Зміни у кількості
компаній, що займаються страху-
ванням життя відбулися від 70 ком-
паній у 2010 році до 65 у 2011 році
за перші три квартали.

Для того, щоб визначити
найбільш економічно активні регіо-
ни, потрібно проаналізувати густо-
ту розміщення страхових компаній
по кожному. Так як, кількість стра-
ховиків у регіоні відповідно відоб-
ражає кількість страхувальників.

На рис. 2 зображена кількість
страхових філій по регіонам у

Рис. 1. Динаміка зміни кількості страхових компаній (Складено на
основі даних Держфінпослуг [1])
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Рис. 2. Кількість філій страхових компаній по областям (Складено на основі даних
Державної служби статистики України [1])

відсотковому вира-
женні за 2009 рік .
Загальна кількість
філій страхових ком-
паній за цей пері-
од становила 1603.
Найбільша кількість
філій знаходиться у
Дніпропетровській,
Донецькій, Луган-
ській, Львівській об-
ластях та у місті
Києві. Відповідно у
Дніпропетровській
знаходиться 114 фі-
лій, що складає 7%
від загальної кіль-
кості та займає пер-
ше місце по кіль-
кості філій в Україні,
у Донецькій — 6%
(91 філія), у Лу-
ганській — 6% (94),
у Львівській — 6% (99) та у Києві — 7%, відповідно 104 філії страхових компаній. Найменша кількість
філій знаходиться у Кіровоградській області та у Чернівецькій, відповідно 39 та 31. Велика кількість філій
відповідає рівню розвинутості соціально-економічної інфраструктури регіону. Середня кількість страхових
філій по Україні складає 61 на регіон.

Одним із важливих факторів розміщення страховиків є наявність потенційних споживачів послуг, тобто
фізичних осіб та корпоративних клієнтів. Отже, проведемо аналіз співвідношення кількості населення та
дирекцій страхових компаній по регіонам та в цілому по Україні.

Загальна кількість страхових компаній на початок 2010 року становила 450 одиниць, кількість населення
відповідно складала майже 46 млн. осіб, а кількість юридичних осіб складала 1240998. У Житомирській та
Черкаській областях найбільша кількість громадян та підприємств, що припадають на одну компанію. У Жи-
томирській області кількість населення на 1 страхову компанію складає 1285,8 тис. осіб та 24735 підприємств
на кінець 2009 року, та 1279,7 тис. осіб і 25412 підприємств. Такі незначні зміни відбулися лише завдяки зміні
демографічної ситуації області та кількості суб’єктів підприємницької діяльності, так як кількість страхових
компаній залишалась сталою і складала лише одну СК.В Черкаській області склалася така ж ситуація, тобто
кількість страхових компаній дорівнює одиниці. Отже, можна зробити висновок, що в даних регіонах ринок
страхових послуг по страхуванню фізичних та юридичних осіб недостатньо розвинений.

Найбільше абсолютне відхилення в меншу сторону по кількості населення на одну страхову компанію
склало 17,4 тис. осіб. та 411 підприємств, що припадає на 1 страхову компанію. Такі зміни відбулися в
Одеській області, що є позитивною тенденцію. Отже, в даному регіоні діяльність страхових підприємств
покращилась, так як відбулось збільшення СК на 2 одиниці. У всіх інших регіонах кількість страховиків або
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Рис. 3. Кількість підприємств, що припадає на 1 компанію по регіонам (Складено на
основі даних Державної служби статистики України [1])

зменшилась або за-
лишилась сталою.

Активність на
страховому ринку
знижується в умо-
вах фінансової та
економічної кризи.
Для того, щоб її ак-
тивізувати важли-
вою умовою є ста-
більність націо-
нальної валюти та
завершення про-
цесів приватизації
в основних галузях
національного гос-
подарства. Бо стра-
ховий захист мож-
на здійснювати
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Рис. 4. Кількість громадян, що припадає на 1 компанію по регіонам (складено на
основі даних Державної служби статистики України [1])

лише для власника та
в умовах нормально-
го функціонування
фінансової системи.
В умовах зміни форм
власності, механізму
управління в держав-
ному секторі еконо-
міки та стабілізації
економіки потреба
суб’єктів господар-
ської діяльності у за-
хисті своїх майнових
інтересів та інтересів
працівників від різно-
манітних ризиків
збільшується. Держа-
ва також зацікавлена
у страховому захисті
державного майна та
підвищенні соціально-економічної захищеності громадян України [3, с. 24].

Найбільш актуальними проблемами, що обумовлюються наслідками світової фінансової кризи та потре-
бують швидкого вирішення, є:

 зменшення попиту на послуги страхових компаній зі сторони населення та підприємств, що зумовлено
погіршенням фінансового стану;

 неповернення депозитних коштів, не тільки дострокове, а й після закінчення дії депозитних договорів,
перш за все тими банками, де введено тимчасову адміністрацію або готується введення такої адміністрації
(на сьогодні строк затримки повернення окремими комерційними банками перевищує 1 місяць, а сума непо-
вернення становить близько 100 млн. грн.);

 недостатній контроль за наявністю полісів обов’язкового страхування цивільно-правової відповідаль-
ності автовласників;

 відсутність страхового ринку дієвого механізму щодо недопущення демпінгу на ринку та штучного
зниження платоспроможності страховиків [4, c. 26].

Внаслідок накопичених проблем, а також негативних наслідків світової фінансової кризи, у випадку
пасивної державної політики та якщо не буде вжито належних системних кроків, очікуються:

 різке зменшення обсягів активів страховиків;
 поширення демпінгу на страховому ринку унаслідок зростання загрози банкрутства;
 хвиля шахрайств, пов’язаних з неможливістю погашення кредитів;
 ймовірне банкрутство значної кількості компаній перестрахувальників [5, с. 21].
Довіра до страхування як інституту соціально-економічного захисту є однією з необхідних передумов

розвитку страхового бізнесу. Для відновлення довіри до страхової галузі потрібно:
 поступово замінити обов’язкове державне страхування безпосереднім відшкодуванням з державного

бюджету за рахунок коштів, передбачених на утримання відповідних державних органів;
 впровадити нові ефективні та привабливі для населення форми фінансових послуг, зокрема таких, як

надання кредитів під заставу страхових полісів тощо;
 інформувати населення через засоби масової інформації про стан страхового ринку і рівень державно-

го контролю за його діяльністю [3, с. 24].
ВИСНОВКИ
Провівши аналіз ринку страхових послуг за останні кілька років, можна зробити висновок, що економіч-

на криза, яка вплинула на всі сфери економіки, все ж таки суттєво не позначилось на розвитку страхування
в Україні. Недосконалість системи страхування, як у будь-якій країні пов’язана з відсутністю державної
політики у соціально-економічному розвитку, недоліках податкового законодавства та нестабільністю фінан-
сового середовища країни в цілому.

Основними напрямками розвитку страхового ринку є вирішення вищезгаданих проблем, а також покра-
щення послуг, створення конкурентоспроможного середовища та вдосконалення шляхів взаємодії страхо-
виків та страхувальників.

Подальший розвиток страхової сфери залежить прямо від визначення основних проблем її функціону-
вання та вирішення їх в майбутньому.
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НАПРАВЛЕНИЯ И МЕРОПРИЯТИЯ РЕФОРМИРОВАНИЯ ПЕНСИОННОЙ
СИСТЕМЫ УКРАИНЫ В ПОКАЗАТЕЛЯХ

Азизов Г.С., к.э.н., доцент, СевНТУ
Прозор С.В., ст. препод., СевНТУ

Рассматриваются особенности реформирования пенсионной системы Украины и мероприятия к дости-
жению повышенной эффективности пенсионной реформы.

Ключевые слова: социальное страхование, пенсия, пенсионная система, пенсионная реформа

ВВЕДЕНИЕ
Современное общество все настойчивей предъявляет требования к осуществлению более полноценной

социальной защиты с тем, чтобы материальное обеспечение населения в целом и, отдельных социальных
групп в частности, осуществлялось на достаточном уровне.

Социальное страхование является не только главным сегментом социальной политики государства, но и
одним из важнейших звеньев общественных финансов. Система социального страхования представляется
как совокупность отношений и субъектов, обслуживающих и задействованных в формировании страховых
ресурсов специальных фондов и их целевом использовании по материальному обеспечению застрахован-
ных лиц.

Степень адекватности и эквивалентности страховых выплат взносам не только говорит о зрелости и
справедливости отношений социального страхования, но и об уровне достаточности материального обеспе-
чения при утрате трудовых доходов, сопровождаемых страховыми рисками. Но к сожалению, принцип адек-
ватности не полностью соблюдается, особенно, когда это касается исчисления дополнительной пенсии.

Понятия «социальное страхование» и «социальная защита» следует рассматривать как фундаменталь-
ные основы социального иммунитета особенно в условиях социально ориентированной экономики. При
этом общеобязательное социальное страхование, основанное на солидарной ответственности поколений, в
системе социальной защиты должно оставаться главной. Конечно, эффективной и наиболее полной нельзя
считать социальное страхование без второй формы, на которую в современной системе социальной полити-
ки государства, делает упор и МОТ. Это выделение в социальной ответственности или обозначение приори-
тетности развития социальной защиты, основанной на семейной ответственности, наряду с коллективной и
индивидуальной ответственностью. При этом она рассматривается в широком понимании — как ответ-
ственность трудоспособных поколений перед теми, кто нуждается в социальной защите. Эта форма наибо-
лее оправдывает себя в условиях, когда в силу значительной неустойчивости и уязвимости макроэкономики
к современным рискам и послабления государственного общеобязательного обеспечения, семейная форма
должна составлять основу социальной защиты для значительного большинства населения страны. Ее мож-
но эффективно реализовать лишь в том случае, если обществу удастся достичь более высокого экономичес-
кого развития. В социальной защите коллективная форма также должна развиваться как дополняющая и как
подспорье общеобязательной государственной, учитывая современные приоритеты и парадигмы.

На современном этапе развития нашего общества, проблемы в социальной защите населения резко обо-
стрились, начиная с того, что уровень совокупного дохода значительной части населения оказывается часто
ниже реального, а не формализованного прожиточного минимума. Поляризация в уровне материального
обеспечения и возрастающие социальные риски одна из главных причин необходимости масштабного раз-
вития и внедрения системы социального страхования. Резкое отклонение материального обеспечения даже
в отдельно взятой социальной группе — пенсионеров (размер социальных выплат минимальные и макси-
мальные уровни отклоняются в десятки раз) и недопустимое снижением уровня медицинского обслужива-
ния и др. причины способствуют к ухудшению социальной защищенности всего населения, в том числе и
работающего.

Проблемы социальной защиты в Украине наблюдаются из года в год, а в принимаемых антикризисных
решениях отсутствовала системность и синхронность, в большинстве из них не было стратегических целей.

Актуальность рассматриваемой в статье темы обосновывается тем, что, во-первых, реформирование
пенсионной системы является важнейшей стратегической задачей социально-экономической политики со-
временной Украины и, во-вторых, учитывая недостатки функционирующей системы общеобязательной стра-
ховой защиты в стране, требуется углубление исследований по определению действенных мероприятий
повышения эффективности пенсионной реформы.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Исследование посвящено анализу современного состояния социальной защиты граждан, утративших

трудоспособность, в контексте социально-экономического развития Украины. Оно затрагивается проблемы
пенсионной системы страны и пути их разрешения в процессе реформирования. Исходным является то, что
материальное обеспечение пенсионеров (значительной части населения) в нашей стране признано низким,
уровень — неудовлетворительным, определение размера пенсии остается неадекватной взносам и трудово-
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му вкладу граждан. Материальное обеспечение в социальном страховании следует рассматривать как вели-
чину зависимую, не только от уровня социально-экономического развития страны, но гарантированного
объема благ, а потому реформирование призвано улучшить жизненный уровень человека, чьи интересы оно
затрагивает.

В силу обозначенных причин проводимые реформы или предпринимаемые в этом направлении шаги не
должны быть половинчатыми и призваны обеспечить более высокий уровень пенсионных выплат и соци-
альных услуг, а потому более обоснованы и приняты к реализации в полном объеме, как этого требует
социально-экономическая ситуация в стране.

Цель настоящей статьи — проанализировать направления реформирования пенсионной системы и оце-
нить предварительные результаты осуществления мероприятий по реформированию пенсионной системы в
Украине и обозначить векторы будущего совершенствования.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Проблемам становления и реформирования пенсионной системы в Украине посвящены труды многих

авторов и в частности Е.М. Либановой, К.П. Черненок, Л.Стожок, И. Гнибиденко, А. Непокульчицкий,
П. Матиенко, Б. Надточий, В.Яценко, Н.Ковалева, Н.Лазебна, Н.Лутовенко, М Момотюк, Г. Билецкая,
Д. Котляр, Н. Версаль, Ю. Мороз, Сирота и др.

Новизна, исследования заключается в оценке и обосновании активного применения экономических ры-
чагов, нацеленных на улучшение материального обеспечения пенсионеров, расширение объема и качества
предоставляемых социальных услуг в процессе реформирования пенсионной системы страны на основе
анализа деятельности Главного управления ПФУ в г. Севастополе.

Опыт последних десятилетий показал неустойчивость и нестабильность мировой экономики, а для стран
с развивающейся экономикой, высокую зависимость национальных финансовых систем от общемировых
ситуаций. Примерно через каждые 8-10 лет мировая экономика сталкивается с кризисами, а последствия их
для населения известны, и особенно для менее защищенной части граждан и заканчивается очередным
снижением реального дохода.

Прежде чем коснуться основных направлений реформирования пенсионного обеспечения в Украине,
остановимся на состоянии ПФУ (общеобязательного пенсионного страхования). В обществе идет активная
дискуссия по поводу состояния и перспектив развития материального обеспечения лиц, нуждающихся в
социальной защите по возрасту.

На нынешнем этапе социально-экономического развития, Украина столкнулась с проблемой дефицит-
ного бюджета ПФУ и недостатком источников сохранения реальной стоимости материального обеспечения
пенсионеров в необходимом (требуемом) объеме, которая в перспективе может усугублять ситуацию. Это
приводит, в сущности, к тому, что из государственного бюджета ежегодно вынуждены направлять на выпол-
нение гарантий по обязательному пенсионному обеспечению 1/10-1/6 часть его доходов. Оно, естественно,
придает госбюджету потребительский характер, а не развития, то есть ресурсы, которые могли быть направ-
лены на развитие бизнеса или реализацию иных государственных программ, вынуждены в настоящее время
направить на обеспечение гарантий социальной защиты в солидарной системе и покрытие дефицита ПФ.

Таблица 1
Динамика изменений доходов и расходов ПФУ за 2006-2012 гг. (млрд. грн.)

[составлено авторами на основании 1, 2, 3]
Показатель 2006 г. 2007 г. 2008 г. 2009 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г.

Доходы ПФУ 72,19* 101,38* 143,49* 148,37* 183,56 197,55 212,2
Собственные средства
Пенсионного фонда 54,29 75,53 101,95 99,78 119,34 139,06 161,53
Расходы ПФУ в т.ч. оста-
ток средств на конец пе-
риода 74,00 99,94 150,35 165,59 218,03 227,65 221,7
Дефицит бюджета ПФУ 1,81 — 6,86 17,22 34,47 30,1 9,7**
Дефицит к собственным
средствам ПФУ,% 3,33 — 6,73 17,26 28,88 21,65 6,01

* без учета сумм займа [1]
** прогноз на 2012 г. [2]

Учитывая дан-
ные по таблице 1,
можно отметить,
что индекс роста
доходов ПФУ по
отношению к ба-
зовому 2006 году
принимал следую-
щие значения: в
2007 г. — доходы
увеличились в 1,4
раза; в 2008 г. —
почти в 2 раза; в
2009 г. — 2,06; в
2010 г. — 2,54; в

2011 г. — 2,73 и в 2012 г. ожидается в 2,94 раза. Таким образом, доходы бюджета Пенсионного фонда
Украины почти утроились по отношению к 2006 году. Если анализировать ежегодные изменения прироста
доходов ПФУ, то видно, что докризисное значение прироста составило в 2007 г. — 40%, а в 2008 г. — 59%;
в период экономического кризиса, прирост доходов был минимальным и составлял 7% в 2009 г. и стал
постепенно увеличиваться, набирая темпы докризисных времен: с 2010 года прирост доходов был уже 48%,
а в 2011 году — снова упал до уровня 19%.

С 2008 года отмечено выполнение обязательств при значительном заимствовании и дефиците бюджета
ПФУ. Темпы роста дефицита бюджета ПФУ начинаются с 2008 года. В 2009 году дефицит увеличился в 2,51
раза, в 2010 г. — в 5,05, а в 2011 г. — в 4,39 раза по отношению к 2008 году. По утвержденному бюджету
ПФУ на 2012 год дефицит планируют на уровне 9,7 млрд. грн. (рост по отношению к 2008 г. — 1,41 раза), но
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Рис. 1. Динамика доходов и расходов Пенсионного фонда Украины с 2006 по 2012 гг.
(млрд. грн.) [составлено на основании данных таблицы 1]

по сравнению с
2011 г. меньше на
68%.

Общая сумма
займов, предос-
тавленных в 2011
году, составляла
43,4 млрд. гри-
вен. На протяже-
нии года на их по-
гашение было на-
правлено 31
млрд. гривен. Ос-
таток непогашен-
ных сумм займов
состоянием на 1
января 2012 года
составляла 12,4
млрд. гривен. С
учетом вышеупо-
мянутого сумма
дефицита средств
ПФУ в 2011 году
достигла 30,1 млрд. грн., из которых 17,7 млрд. грн. покрывались за счет средств государственного бюд-
жета, предусмотренных на эту цель Законом Украины «О Государственном бюджете Украины на 2011
год» [4].

Уровень материального обеспечения лиц престарелого возраста не только не улучшается, но и ухудша-
ется. При фиксированном размере социального взноса в условия снижения объема ВВП за годы кризиса
база начисления уменьшилась. Вторая и главная причина проблем формирования страховых средств ПФ
заключается в том, что в результате «тенизации» экономики, в первую очередь, из-за неблагоприятных для
развития предпринимательства условий (а доля ее по оценкам колеблется от 40% до 60% ВВП) наблюдается
существенный отток, подлежащих поступлению в бюджет ПФУ, средств.

Демографические процессы в стране негативно влияют на пенсионное обеспечение. Украина, по оценке
Министерства труда и социальной политики, в этом плане идет опережающими темпами: в 1959 году людей

Рис. 2. Темпы старения населения Украины, 1959-2026 гг. (прогноз) [5]

старше 60 лет насчитывалось 11%,
в 1997 году — 19%, а в 2026 году
прогнозируется около 27% [5].

Соотношение трудоспособных
лиц, занятых в экономике и пенси-
онеров сокращается: в ближайшие
12-15 лет численность будет один
к одному, а через последующие 15-
20 лет 0,8:1, т. е. число нуждающих-
ся в социальной защите будет пре-
валировать над трудоспособной и
занятой трудовой деятельностью
частью граждан. Оно в свою оче-
редь не только приведет к измене-
нию соотношения доходов и расхо-
дов бюджета ПФУ, но и существен-
но повлияет на ресурсное обеспечение и выплаты по другим видам социального страхования.

Анализ демографического процесса в Украине позволил обозначить тенденцию ускоренного старения
нации. Происходит оно под воздействием негативных проявлений трансформации социально-экономичес-
кого уклада в обществе в постсоветский период, затяжной характер реформирования экономики. Нынеш-
ний объем ВВП страны отстает от уровня конца 80-х годов двадцатого столетия на 30-33% . В результате —
падение жизненного уровня значительной части населения, резкая поляризация общества и его членов по
материальному обеспечению и духовному состоянию, и, как следствие высокий уровень смертности и низ-
кая рождаемость, а также отсутствуют условия для самореализации граждан. Из вышеизложенного следует,
что демографические тенденции не аналогичны европейским, а их последствия серьезно угрожают соци-
альному иммунитету нашего общества.

Реализация, навязанных МВФ необоснованно и неоправданно претворенных в жизнь, мероприятий по
устранению дефицита ПФУ, направленных не на улучшение материального и социального положения лиц
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пенсионного и предпенсионного возраста, не отвечают объявленной стратегической программе Президен-
та Украины и интересам социального большинства (малообеспеченной части населения) Украины.

Рекомендовавший Украине пути реформирования «европеец-специалист» не имеет реального представ-
ления, в каких социально-экономических условиях живет среднестатистический украинец, когда в странах
ЕС, даже в условиях кризиса, размер социальных пособий превышает более, чем в два раз среднемесячную
зарплату в нашей стране. А речь идет о пенсионерах, социальной группы требующей защиты и помощи
государства. Нельзя лишить или ограничивать конституционные права пенсионера в самореализации как
активного члена общества. Рассматривать данную проблему надо бы намного шире, чем рамки нынешнего
реформирования, не только как средство снижения давления на бюджет ПФУ и способы механического
«сокращения» пенсионеров. Главное и сущностное заключается в том, что отечественный пенсионер в за-
нятости видит не только и не столько источник дополнительного дохода, а ведет как социум, стремящийся
проявить себя как активный член общества, т.е. смысл жизни.

Определенная реформой пассивная роль приведет к снижению его биологического потенциала и сокра-
щению пенсионеров, если это не одна из задач реформы, то она должна быть не только исключена, но и
дополнена программой обеспечения здорового образа жизни. И нельзя забывать о том, что использование
опыта и профессионализма не станет для экономики «тяжелой ношей», особенно в тех сферах деятельнос-
ти, где физические способности не столь важны.

Как показывает практика, и подтверждают исследования, в Украине начиная с конца 2006г. по настоящее
время, разрыв между максимальным размером пенсий и максимальной з/п (доходом), на которую начисля-
ется единый социальный взнос, растет и к началу 2011 г. почти удвоился.

Процесс роста пенсионных выплат в ВВП является также важнейшей проблемой требующего положи-
тельного разрешения: в 2000г. доля пенсионных выплат составляла 8,4%, а к началу 2011г. — она удвоилась.
Эта тенденция вызвана не только реальным ростом доходов пенсионеров, но и кризисом в экономике и
соответственно с отстающими темпами роста экономики от социальных (пенсионных) выплат вызванных
значительным ростом числа пенсионеров за последние три года. Известно, когда темпы роста потребления
опережают темпы роста производства материальных благ, а это в Украине последние годы налицо, то нео-
беспеченное экономическим ростом потребление покрывается за счет национального богатства или приво-
дит к существенному изменению ранее достигнутых пропорций перераспределения. И другая сторона дан-
ной проблемы — это образование дефицита.

По мнению представителей бизнеса и иных работодателей остается проблемной для развития предпри-
нимательства высокая социальная нагрузка на доход, в то время как специалисты ПФУ считают, что в насто-
ящее время нет оснований для снижения размера ЕСВ. При этом следует указать на тот факт, что соци-
альный взнос в Украине самый высокий среди бывших социалистических стран, в большинстве из них
социальная нагрузка на доход ниже 30%.

Вникнуть в глубину социальных потрясений от теневой составляющей (по разным оценкам от 40% до
60% ВВП и колеблется в пределах от 370 — до 450 млрд. грн.) и разрешить, когда значительная часть
населения вынуждена получать з/п (доход) в виде «неучтенной конвертированной наличности», должна
быть одной из важнейших задач общества. Надо принять эффективные меры для «детенизации» экономики,
которые существенно улучшили бы формирование доходов путем расширения базы начисления и удержа-
ния социального взноса. По разным оценкам объем ВВП теневой экономики составляет в Украине и, допус-
кая минимальную долю зарплаты на уровне 30-35%, то получили бы дополнительные ресурсы в фонды
общеобязательного социального страхования не менее 44,8-63,5 млрд. грн.

Поэтому, проводя реформу в пенсионной системе, следует активнее подключать возможности обеспече-
ния дополнительных поступлений. В противовес, выдвигаемых отдельными аналитиками предложения об
ограничении пенсионеров в трудовых отношениях, в стране следует научно обосновать потребности эконо-
мики в трудовых ресурсах и разработать специальную программу о рациональном использовании труда лиц
преклонного возраста, как лиц, не подпадающих под термин «социального страхования». Таких в Украине
немало в силу субъективных и объективных причин они в настоящее время и в ближайшей перспективе
будут ощущать существенный материальный недостаток.

В разработке и обосновании национальных программ социального оздоровления общества особое мес-
то должно быть отведено социальному иммунитету, как совокупность социальных, политических, экономи-
ческих, демографических факторов, призванных обеспечивать достойную жизнь и защиту на современном
уровне, включая соблюдение прав и защиту законных интересов граждан. И оно, бесспорно, требует отдель-
ного исследования, их углубления и теоретического развития, т.е. нельзя однобоко «осваивать» опыт, а тео-
ретически прорабатывать его с учетом реалий и традиций нашего общества.

Сущностные составляющие социального иммунитета заложены в социальном базисе общества. Приня-
тые в стране за основу стандарты жизни (на минимальном уровне), социальный климат в обществе, уровень
достигнутой в стране социальной защиты и ее динамика (тенденции изменения совокупности социальных
факторов для самовыражения — «бесплатная» медицина и образование де-юре да, де-факто нет). Не менее
важна и правовая сторона — признание социального статуса и принятие в соответствии с требованиями
цивилизованного демократического сообщества правовых норм, направленных на развитие общепризнан-
ных прав граждан и достойную жизнь во всех сферах деятельности.
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В стабилизации общественных финансов приоритетом в социально-экономической политике Украины
является снижение долговых обязательств страны. В 2012 г. планируется сократить размер займов более
чем на 17% , а прямой государственный долг уменьшить на 2,4%. Этого невозможно добиться без обеспече-
ния бездефицитного сбалансирования доходов и расходов в социальной сфере в, т.ч. и Пенсионного фонда
(ПФУ). Они направлены, в первую очередь, на выполнение заявленного бюджета — на социальное развитие
и создание новых рабочих мест, на поддержку и развитие отечественного производства в ключевых отрас-
лях экономики.

Общеизвестно, что лучшая социальная защита для трудоспособного населения — это получение дос-
тойной заработной платы и их занятость. По достигнутым социальным стандартам и уровню материально-
го обеспечения, Украина, в настоящее время, отстает от своих соседей. Уровень цен на товары, услуги в
стране несколько опережает средние цены по ЕС, не сопоставимы они и по качеству. В то же время размер
минимального и среднего дохода у граждан Украины в десять раз отстает среднеевропейского.

Среди программ, направленных на улучшение жизни граждан Украины, можно выделить совершенство-
вание пенсионного обеспечения и социальная поддержка незащищенных слоев населения. С 1января 2012г.
среднемесячный размер пенсии по стране составил 1246,34 грн. [3]., т.е. почти на 50% больше его мини-
мального размера. Всего в Украине насчитывается 13756,8 тыс. пенсионеров всех категорий [3]. В тоже
время приходится констатировать о том, что в настоящее время почти у 70% пенсионеров месячный размер
пенсии не превышает в эквиваленте 130 долл. США.

Унификация пенсионного законодательства, мероприятия направленные на уменьшение разрыва между
максимальным и минимальным месячным размером (в отдельных случаях составляли более 70 раз!) дает
наряду с другими мероприятиями ощутимые результаты. Так, по данным за 2011г. в ПФУ поступило из всех
источников финансирования 197635,1 млн. грн, в т.ч. собственные поступления составили 139 178,9млн.
грн., что по сравнению с 2010 г. больше соответственно на 7,7% и на — 16,6%. В этом немалую роль сыгра-
ли и секвесторные меры пенсионной реформы.

Таким образом, можно подчеркнуть, что темпы роста собственных доходов опережают общие темпы
прироста в 2,2 раза. Для самого ПФУ прошедший год можно считать в определенной степени революцион-
ным: пришлось решить большой объем задач поставленных перед фондом и связанных с реализацией пос-
ледних законов реформирования и перехода на единый социальный взнос (ЕСВ). Они затрагивают интере-
сы более 1/3 населения страны, чем и определяется их общественная значимость.

Высвобождение ПФУ от неприсущих ему обязанностей — выплат не связанных с социальным страхова-
нием (чрезмерно высокие месячные пенсии, а также др. материальные выплаты) является серьезным шагом
в стабилизации его бюджета. В Украине с октября 2011г. уже не назначаются высокие пенсии, не обеспечен-
ные адекватными страховыми взносами и в последующем не подлежат индексации и пересчету до выравни-
вания, а их максимальный размер ограничен 10 минимальными прожиточными минимумами для нетрудос-
пособных лиц на момент назначение пенсии. Если в бюджетном проекте 2011г. предусматривался дефицит
в размере около 18 млрд. грн., то на 2012г. всего 2,2 млрд. грн.

Работникам фондов социального страхования с различными ветвями исполнительной власти предстоит
провести большую работу по детенизации доходов и за счет данного сегмента увеличить поступления фи-
нансовых ресурсов, это особенно важно на стадии подготовки и перехода на накопительную систему пенси-
онного страхования.

Проблемным остается разрешение погашения задолженности. Так, к концу 2011г. в структуре долга
перед фондами социального страхования (в т.ч. и ПФУ) свыше 77,3% составляет недоимка экономически
активных плательщиков, а остальная — плательщики, у которых либо нет активов для погашения, либо
находятся на стадии банкротства.

К погашению задолженности надо отнести, с одной стороны, взвешенно, разрабатывая с субъектами
программу ликвидации задолженности, в противном случае может быть нанесен не только ущерб бизнесу,
но и осложнить получение ресурсов. Временными комиссиями в г. Севастополе совместно с руководителя-
ми более 1,1тыс. субъектов за 2011г. проанализированы их возможности по погашению задолженности и
увеличению поступлений в фонды социального страхования. Поэтому результат может быть положитель-
ным не столько от концентрации усилий специалистов ПФУ над сбором и погашением задолженности, но и
эффективное взаимодействие со страхователями-должниками в условиях дефицита финансовых ресурсов у
субъектов хозяйственной деятельности. Ведь результативность начисления и поступления страховых взно-
сов в фонды зависят от многих факторов и, особенно, в условиях динамического увеличения объема по-
ступлений на основе роста и расширения базы начисления взносов.

Позитивную роль призвано сыграть принимаемые нормативные акты ПФУ об уведомлении о начале
проведения внеплановой проверки, о невозможности проведения внеплановой проверки, об отсутствии
противоречий против проведения государственной регистрации приостановления юридического лица в ре-
зультате его ликвидации или предпринимательской деятельности физического лица-предпринимателя по
его решению, порядка их заполнения и подачи государственному регистратору [6].

В этой связи следует отметить упущением и неразрешенным выведение активов субъектами при ликви-
дации субъекта и их банкротстве. Необходимо в дальнейшем, в связи с переходом на единый социальный
взнос, упростить учет и отчетность. Реализация программы ПФУ по ускорению перевода всех плательщи-
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ков на электронную систему учета и отчетности, учета и сбора взносов, значительно облегчить и обеспе-
чить оперативное выявление задолженности и прочие факты несвоевременного поступления средств. Оно
будет способствовать проведению в оперативном режиме работы с нарушителями законодательства.

Как показывает анализ мероприятий по реформированию пенсионной системы, в определенной степени
можно и говорить об определенных наметившихся положительных тенденциях. Хотя, в принципе, повыше-
ние пенсионного возраста направлено на устранение определенной несправедливости и, в частности: а)
когда пенсионеры преклонного возраста, имея больше стажа по сравнению с «молодыми» пенсионерами,
получают пенсии в 2 и более раз меньше; б) в структуре нынешних пенсионеров Украины по половой при-
надлежности в значительной степени превалирует прекрасная половина человечества (по г. Севастополю
более 71% от общего числа пенсионеров составляют женщины) и среднюю продолжительность их жизни
превышает мужскую на десять лет, а потому пенсионный возраст для них был увеличен на 5 лет.

За 2011 г. дотационная часть пенсионных выплат по г. Севастополю составила 10%. Неполная деклара-
ция (частичная «конвертация») зарплаты большим количеством плательщиков взносов в дальнейшем недо-
пустимо; оно имеет не только негативную социально-экономическую составляющую, но и коррупционно-
криминальную. В то время как оплата труда по праву не может быть ниже установленного минимума по
данным системы персонифицированного учета у более 10% застрахованных лиц она ниже или на уровне
минимального размера, отсюда и низкая зарплата и сокращение страхового стажа. По данным управления
ПФ по г. Севастополю при анализе начислений и уплаты страховых взносов за август 2011г. установлено,
что из 114,2 тыс. застрахованных лиц у 3,9% (4,4 тыс. лиц) зарплата составила на уровне 960 грн. (на уровне
минимального размера зарплаты) и у 11,1% (12,6 тыс. лиц) ниже минимального размера [7]. Возможности
ускоренного выявления пробелов в начислении и уплате единого взноса на основе системы единого учета
плательщиков социальных взносов позволяют оперативно реагировать на нарушения законодательства и
способствует улучшению положения — в отчетном году по сравнению с соответствующими периодами
предыдущего 2010 г. число субъектов с минимальными размерами зарплат снижено на 4% и за счет этого
поступило в бюджет ПФ дополнительно на 3 млн. грн. Осознание каждым застрахованным и страхователем
того, что теневая зарплата, наряду с недопоступлением денежных средств в целевые государственные фон-
ды социального страхования, это не только снижение пенсии, но и лишение возможности предоставления
социальной помощи в полном объеме.

Ограничение максимального размера пенсий явилось, можно сказать, значительной вехой в пенсионной
системе Украины, так как это устранило ту социальную несправедливость и неадекватность, которые были
присущи ей до сих пор де-факто.

Пенсионная система адекватно должна отвечать реальным потребностям людей в соответствии с их
вкладом. «Перекос» в исчислении пенсий по возрасту на основании страхового (трудового) стажа связано в
определенной степени с применяемым значением оценки одного года страхового стажа (Вс), которая с
01.10.2008г. стабильна и равняется 1,35%, при этом до 01.01.2008 г. — 1% , а с 01.01.2008 г. — 1,2% .

Если основной задачей ЗУ «О сборе и учете единого взноса на общеобязательное государственное соци-
альное страхование» явилась унификация страховых взносов и повышение эффективности финансовых
потоков (как входящих, так и исходящих), то ЗУ «О мерах по законодательному обеспечению реформирова-
ния пенсионной системы» призван обеспечить перераспределение средств ПФУ. Несправедливо, когда пен-
сионеры преклонного возраста, имея большой страховой (трудовой) стаж, получают в настоящее время по
сравнению с «молодыми» пенсионерами почти в два и более раз меньше пенсии. А потому ликвидация
диспропорций и проведение механизма «освежения» назначенных в разные периоды времени пенсий при-
ведет к их значительному увеличению и восстановлению социальной справедливости.

Примечательно то, что мероприятия по обеспечению реформирования пенсионной системы не затрону-
ли условия и порядка выхода на пенсию по возрасту на льготных условиях по Списку № 1 и № 2 произ-
водств, работ, профессий, должностей и показателей [8], утвержденных КМУ. В 2012 г. ожидается повыше-
ние среднего размера пенсий инвалидов-ликвидаторов аварии на ЧАЭС в среднем более чем в 2,2 раза — с
нынешней суммы — 1815 грн. до 4129 грн.

Улучшение качества жизни пожилых граждан, принятое Украиной обязательство, вытекающее из рати-
фикации ее международных документов, формализованные в законодательных актах [9] предстоят на прак-
тике реализовать в ближайшие два- три года.

Если в стране были бы достигнуты социальные стандарты с достаточным уровнем обеспечения, то пла-
нируемое увеличение пенсии на 10% в 2012 г. можно было бы считать большим успехом. Но даже, в услови-
ях обозначенного роста реального дохода на 2,6% не может привести к существенному материальному
улучшению благосостояния пенсионеров, средний размер пенсий которых не превышает в эквиваленте и
150 дол. США.

На 1.11.2011г. задолженность по плательщикам в ПФ по г. Севастополю составила 23,4 млн. грн. из них
18 млн. грн. (77% ) — это долг плательщиков, объявленных банкротами [7].

Одним из направлений обеспечения роста поступлений в бюджет ПФУ можно считать легализация «те-
невой» зарплаты и неформальной занятости наряду с легализацией и самой «теневой» экономики в стране.
В стране еще в конце двадцатого столетия было рекомендовано, довести долю зарплаты в себестоимости
продукции не менее, чем 50% , в настоящее время она не превышает и 20 — 35% . По оценкам специалистов
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и самого вице-премьера С.Л. Тигипко выведение из «тени» зарплаты и ее повышение в экономике до уров-
ня, который сложился в бюджетной сфере, обеспечить поступление в ПФУ от 20 до 40 млрд. грн.

Если обществу, путем эффективных действиях нынешней власти, удастся реализовать обозначенные
мероприятия (в т.ч. и неформализованные в настоящее время), то, учитывая первые результаты реформиро-
вания — за 2011г. прирост доходов бюджета ПФУ составил более 19 млрд. грн. [4], то к концу нынешнего
года (а при неблагоприятных условиях — за два года) в стране будут созданы условия перехода ко второму
уровню пенсионного обеспечения, к внедрению, заявленной, Накопительной системы.

Это имеет прямое отношение к решению другой важнейшей задачи — получение полноценного совре-
менного финансового рынка, так как он получит «длинные» ресурсы (на более двадцать лет) Накопительно-
го фонда.

Для плательщиков положительным является то, что введение единого социального взноса дало возмож-
ность сократить время на расчеты и расходы на составления отчетов (вместо четырех один) единого образ-
ца. Централизованная база данных о работодателях и застрахованных лицах позволяет выявить оперативно
не плательщиков или нарушителей сроков уплаты взносов и их поступления в неполном объеме.

В тех регионах страны, где бизнес слабо развит и темпы его развития остаются низкими, нагрузка на
бюджетную сферу высокая — более 40% финансирования материального обеспечения пенсионных выплат
в солидарной системе осуществляется за счет субсидий.

Проблемой остается получения средств на социальное обеспечение при ликвидации предприятия; зат-
руднена схема исчисления и удержание социальных взносов при банкротстве и ликвидации субъектов.

Проблема возможной «тенизации» частного бизнеса в сплошном порядке по всем регионам не наблюда-
ется, хотя результаты деятельности по отдельным областям говорит о наличии такого факта: по Хмельниц-
кой области — на 7,6 тыс. лиц уменьшилось число плательщиков социального взноса за 2011 г.

Поступления в ПФУ в г. Севастополе в 2011 г. составили 1893,66 млн. грн., что на 3,7% ниже плана. По
сравнению с 2010 г. они увеличились на 143,0 млн. грн. (на 8%), а по сравнению с 2009 г. — на 26%. В
общих поступлениях доля собственных поступлений увеличилась, что позволило обеспечить своевремен-
ную выплату пенсий [7].

За анализируемый период, общая сумма расходов бюджета ПФ по г. Севастополю превысила доходы на
93,8 млн. грн. Увеличение объема расходов на 141 млн. грн. по сравнению с 2010г. связанно, в первую
очередь с выплатами пенсий и денежной помощи. Темпы роста выплат аналогичны темпам изменения по-
ступлений. Как отмечено в аналитической записке УПФУ за 2011 г. обеспечение от общих расходов соб-
ственными доходами составило 67%, в том числе на выплату пенсий, финансирование которых обеспечива-
ется за счет средств ПФУ, составило 93,2%.

За 2011 г. перечислено ЕСВ 1448, 92 млн. грн. и получено с ПФУ средство для выплаты пенсий и денеж-
ной помощи 1980,45 млн. грн. За отчетный период увеличился объем выплат через банковские учреждения
— на 1.01.2012г. 60,6% пенсионеров, что позволило снизить около 7 млн. грн. расходов на выплату пенсий.

Целевая направленность и конкретность социальных услуг, наряду с повышением их качества, сделают
их существенным подспорьем улучшения социального иммунитета Украины как современного цивилизо-
ванного сообщества. Особенно, оно проявит себя касательно места и роли подрастающего поколения. В
настоящее время вызывает тревогу тот факт, что с констатацией властью плохой демографической ситуации
в стране действенных мер по ее коренному изменению не проводятся. Признанная, высокая безработица
молодежи (более 20%, зарегистрированная, а реально 35-40%) изо дня в день ухудшается и оно для страны
чревато последующими негативными проявлениями. Это не только ослабляет социальный иммунитет об-
щества в настоящем, но и экономическую стабильность и суверенитет страны в будущем. Для этого нужны
изменения в законодательстве, предусматривающиеся определенные льготы в социальном страховании,
призванные обеспечить достаточную занятость и создание новых рабочих мест для молодежи. Наряду с
широкой переподготовкой и профориентацией, повышение уровня трудоустройства молодежи Украине не-
обходимы, как для обеспечения стабильного экономического роста, так и преемственности и как фактора
будущего развития. Для этого нужно принять систему мероприятий по предоставлению особого статуса
молодому работнику и обеспечению социальной защиты по линии службы занятости.

ВЫВОДЫ
Таким образом, подводя итоги, отметим следующее.
1. Реализацию реформы следует считать эффективной, если:
а) уровень материальных выплат при этом существенно возрастает или в критических ситуациях сохра-

няется их реальная стоимость;
б) будет ликвидирован дефицит в бюджете ПФУ;
в) будет обеспечена прямая зависимость пенсионных выплат от страховых взносов и динамики роста

зарплаты по экономике страны;
г) исключена или минимизирована возможность снижения реальной стоимости материальных выплат

(пенсий) в зависимости от социально-экономических, политических и др. рисков.
2. Формализация становления социального страхования в Украине завершена и в настоящее время про-

ходит этап совершенствования. Однако, затянулось столь необходимое реформирование пенсионной систе-
мы и не перешли к общеобязательному медицинскому страхованию.
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3. В сфере общеобязательного социального пенсионного страхования положительным моментом следу-
ет считать то, что в настоящее время наблюдается динамика снижения доли пенсионеров с минимальным
размером пенсии и средний размер пенсии за 2011г. составил по г. Севастополю 1285,43 грн. Темп прироста
остается низким (8,7%) и по существу кризисное падение реальных доходов и слабо защищенной категории
также продолжился.

4. Высокие темпы роста собственных доходов ПФУ (16,6%) должны быть сохранены и в текущем году.
Если удастся рост пенсий в реальном измерении в текущем году не ниже 10-15% (номинального 10% пре-
дусмотренного бюджетом на 2012 г.), то пенсионеры получили бы ощутимое улучшение материального
обеспечения и, тем самим государство закрепило бы успех реализации мероприятий реформирования.

5. Удовлетворенность чиновников результатами своих действий в настоящее время не способствует, по
крайней мере, реальному улучшению социальной защите граждан и, в первую очередь, в пенсионной систе-
ме. Учет и соблюдение интересов сторон-участников общеобязательного пенсионного страхования нацеле-
но на улучшение материального обеспечения и должно быть осуществлено не путем консультаций с бизнес
сообществом и другими участниками, а при прямом и активном их участии в выработке и реализации на-
правлений реформ.

6. Выведение из тени заработной платы преимущественно при помощи экономических рычагов, ПФУ
может дать существенную прибавку (в пределах 25-30 млрд. грн) в его собственных поступлениях (дохо-
дах), что позволить разрешить и проблему его дефицита.
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ФІНАНСОВІ ІНСТРУМЕНТИ ВПЛИВУ ДЕРЖАВИ
НА СЕКТОР НЕФІНАНСОВИХ КОРПОРАЦІЙ

Грабчук О.М., к.е.н., доцент, ДНУ імені Олеся Гончара
У статті охарактеризовано основні фінансові інструменти впливу на сектор не фінансових корпорацій.

Описано динаміку кількісних характеристик цих інструментів. Запропоновано шляхи посилення дієвості
впливу фінансових інструментів на сектор не фінансових корпорацій.

Ключові слова: податкові інструменти, прямі податки, непрямі податки, облікова ставка, суб’єкти секто-
ру нефінансових корпорацій

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

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

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

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

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

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

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

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

ВВП

Податкові
доходи

зведеного
бюджету
України

Податок на
прибуток під-

приємств

Частка до
доходів

Частка у
ВВП

Рентабельність операцій-
ної діяльності суб’єктів

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

послуги

Рік

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

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

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

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

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

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

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

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

Таблиця 2
Надходження від непрямих податків до Державного бюджету

за 2008-2010 рр.

ВВП

Податкові
доходи зведе-
ного бюджету

України

ПДВ Акцизний збір Ввізне митоРік

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

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

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

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

2008-2010 рр.

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

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

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

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

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

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

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

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

Захарова Н.Ю., к.е.н., доцент, ТДАТУ
У статті висвітлено методичні підходи щодо оцінки фінансової стійкості підприємств. Проведено аналіз

структури фінансових ресурсів підприємств промисловості і аграрного сектору в умовах фінансово-еконо-
мічної кризи. Розраховано основні показники фінансової стійкості для ряду сільськогосподарських
підприємств. Обґрунтовано необхідність врахування специфіки аграрних підприємств для забезпечення їх
фінансової стійкості.

Ключові слова: фінансова стійкість, структура фінансових ресурсів, власний капітал, позиковий капітал.

ВСТУП
У сучасних умовах господарювання, особливо за умов фінансової кризи та соціально-політичної неста-

більності визначальне місце займає забезпечення стійкого фінансового стану підприємства. Завдяки ефек-
тивному управлінню фінансовою стійкістю підприємство має змогу адаптуватися до умов зовнішнього се-
редовища та контролювати ступінь його залежності від зовнішніх джерел фінансування. Однак, не лише
фактори зовнішнього середовища негативно впливають на діяльність підприємств, а й відсутність ефектив-
ного механізму управління фінансовою стійкістю, основу якого складає об’єктивна її оцінка. Остання відно-
ситься до числа найбільш важливих і актуальних проблем сьогодення, оскільки недостатній рівень фінансо-
вої стійкості призводить до неплатоспроможності підприємства, зниження можливостей фінансового ма-
неврування, зменшення темпів економічного розвитку, руйнування стратегічного потенціалу та загрози його
фінансовій безпеці. Своєчасна і всебічна оцінка фінансової стійкості та факторів, що зумовлюють зміну її
рівня, дозволяє виявити вразливі місця фінансової діяльності підприємства і обґрунтувати основні складові
механізму його фінансової стабілізації.

Питання оцінки фінансової стійкості та її забезпечення висвітлені у працях багатьох вчених, серед яких
слід виділити роботи О.Я. Базілінської, М.Д. Білика, І.О. Бланка, К.В. Ізмайлової, В.В. Ковальова,
Л.А. Лахтіонової, Г.В. Савицької, Р.С. Сайфуліна, А.Д. Шеремета. Однак, слід відзначити, що різноманітність
підходів щодо переліку і методики визначення показників оцінки фінансової стійкості потребує їх певної
систематизації і узагальнення. Це дозволить спростити алгоритм оцінки фінансової стійкості певних суб’єктів
господарювання.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є дослідження ряду методичних підходів щодо оцінки фінансової стійкості підприємств, їх

характеристика та визначення основних особливостей їх застосування.
РЕЗУЛЬТАТИ
Практика оцінки фінансового стану передбачає дослідження комплексу показників, що характеризують

різні боки фінансово-господарської діяльності підприємства. Одним з найбільш вагомих блоків є показники
фінансової стійкості. Слід відзначити, що в існуючій фінансово-аналітичній практиці використовуються
різні методичні підходи щодо виокремлення як безпосередньо системи показників фінансової стійкості, так
і визначення алгоритму їх розрахунку. Серед найбільш поширених методичних підходів вважаємо за доціль-
не виокремити наступні.

О.Я. Базілінська, Л.А. Лахтіонова, Р.С. Сайфулін, А.Д. Шеремет виділяють абсолютні і відносні показни-
ки, що характеризують рівень фінансової стійкості підприємства. При цьому абсолютні показники вони
поділяють на дві групи:

 показники наявності джерел фінансування запасів і витрат, що відображають різний ступінь охоплення
окремих джерел;

 показники забезпеченості запасів і витрат джерелами їх фінансування.
Серед відносних показників Л.А. Лахтіонова виділяє коефіцієнт забезпечення матеріальних запасів влас-

ними коштами, коефіцієнт маневреності власного капіталу, стабільність структури оборотних коштів, індекс
постійного активу, коефіцієнт накопичення амортизації, коефіцієнт реальної вартості основних засобів. Крім
то, вона виокремлює показники ринкової стійкості підприємства, до яких відносить коефіцієнт фінансової
незалежності, коефіцієнт фінансової залежності, коефіцієнт фінансового ризику. Однак, слід відзначити,
що переважна більшість вчених відносить ці ж коефіцієнти до відносних показників фінансової стійкості.
Так, для оцінки фінансової стійкості К.В. Ізмайлова пропонує використовувати 13 відносних показників,
ряд яких базується на співвідношенні окремих статей пасиву балансу, інша частина — на використанні
власних обігових коштів та оцінки можливості маневрування ними.

Досить глибоко основні методичні підходи щодо оцінки фінансової стійкості висвітлені у працях
Ю.С. Цал-Цалко. Він виділяє 14 показників оцінки фінансової стійкості, алгоритм розрахунку яких тією чи
іншою мірою визначає одну величину, що характеризує співвідношення між власними і залученими фінан-
совими ресурсами. Тому, для оцінки раціональності формування структури фінансових ресурсів ним запро-
поновано використовувати найбільш узагальнений показник, який характеризує співвідношення власних і
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залучених фінансових ресурсів — рівень координації фінансових ресурсів підприємства. При цьому виді-
ляється два підходи щодо розрахунку цього показника, які характеризуватимуть постійно-стійку і умовно-
стійку його величину. Перший підхід передбачає, що власні фінансові ресурси визначаються тільки величи-
ною власного капіталу, а другий — з урахуванням наявних забезпечень наступних витрат і платежів та дов-
гострокових зобов’язань. Крім того, відповідно до першого підходу базою порівняння є загальна сума зобо-
в’язань підприємства, тоді як другий підхід передбачає використання тільки суми поточних зобов’язань і
доходів майбутніх періодів.

Загалом показники фінансової стійкості, що наводяться у науковій літературі, можна умовно розподіли-
ти на декілька груп (рис. 1).

Показники фінансової стійкості

Показники структури джерел фінан-
сових ресурсів, що характеризують

співвідношення між розділами пасиву
балансу підприємства

Показники, що характеризують співвід-
ношення між розділами та статтями ак-

тиву й пасиву балансу підприємства

Показники, що характеризують спів-
відношення між розділами та стаття-

ми активу балансу підприємства

Показники, що розраховані на основі
даних Звіту про фінансові результати

Рис. 1. Основні групи показників фінансової стійкості

На законодавчому
рівні існує ряд норматив-
них документів, що
містять певну методику
оцінки фінансової стій-
кості. Серед них слід виді-
лити Методичні рекомен-
дації по аналізу фінансо-
во-господарського стану
підприємств та органі-
зацій, викладені у листі
Державної податкової ад-
міністрації України №759/
10/20-2117 від 27.01.1998 р.
Згідно цього документа
оцінка фінансової стій-
кості (тривалості) проводиться за такими показниками: коефіцієнт фінансової залежності, коефіцієнт фінан-
сової автономії, оцінка ліквідності, коефіцієнт оборотності.

Однак, Методичними рекомендаціями щодо виявлення ознак неплатоспроможності підприємства та ознак
дій з приховування банкрутства, фіктивного банкрутства чи доведення до банкрутства, що затверджені Нака-
зом Міністерства економіки України №10 від 17.01.2001 р. виділено 25 показників фінансової стійкості підпри-
ємства. Крім показників, що характеризують співвідношення між власними і залученими фінансовими ресур-
сами, до цієї групи віднесено і показники оцінки ефективності використання основних і оборотних засобів,
ефективності використання капіталу, платоспроможності тощо. Вочевидь це обумовлено специфікою призна-
чення методичних рекомендацій, які мають дати повну картину про стан господарюючого суб’єкта.

Також алгоритм оцінки фінансової стійкості надано у Методичних рекомендаціях щодо встановлення
загрози виникнення податкового боргу та проведення аналізу фінансового стану підприємств, які зверта-
ються до органів ДПС для розстрочення (відстрочення) податкових зобов’язань, що затверджені наказом
ДПА №72 від 11.02.2010 р. Відповідно до вказаних Методичних рекомендацій фінансову стійкість підпри-
ємства визначає наявність власного капіталу для ефективного ведення діяльності:

1. Наявність власного оборотного капіталу визначають як різницю власного капіталу підприємства та
суми необоротних активів. Нестача або зменшення суми власних оборотних засобів, а також невиправдане
збільшення маси необоротних активів призводять до зменшення власного капіталу і як наслідок — до
збільшення величини залученого капіталу та посилення фінансової залежності підприємства.

2. Наявність власного оборотного і довгостроково залученого капіталу, який називається перманентним,
визначається як сума власного оборотного капіталу та довгостроково залученого капіталу. При цьому має
значення відсоткове відношення обох складових. Чим більше власний оборотний капітал і менше довго-
строково залучений, тим стабільнішим є підприємство.

3. Загальна величина капіталу для формування запасів і затрат, що визначається як сума перманентного
і короткостроково залученого капіталу.

Згідно вказаних Методичних рекомендацій абсолютна і нормальна стійкість фінансового стану характе-
ризується прибутковістю господарювання та відсутністю порушень фінансової дисципліни. При цьому у
разі абсолютної стійкості власний оборотний капітал, довгостроково залучений капітал та короткостроково
залучений капітал повинні мати значення не менше нуля, у разі нормальної — лише власний оборотний
капітал може бути менше нуля.

Нестійкий фінансовий стан, як правило, пов’язаний з порушенням платіжної дисципліни та зниженням
рентабельності. У разі нестійкого фінансового стану власний оборотний капітал і довгостроково залучений
капітал мають значення менші нуля і лише короткостроково залучений капітал — не менше нуля.

Кризовий фінансовий стан свідчить про потенційну можливість банкрутства. При цьому значення всіх
зазначених показників менші нуля.

У разі коли за розрахунками підприємство має нестійкий або кризовий фінансовий стан, необхідно про-
аналізувати заходи для підвищення фінансової стійкості, які передбачено вжити підприємством протягом
дії розстрочення (відстрочення).
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Відзначимо, що фінансово-економічна криза вплинула на структуру фінансових ресурсів підприємств
різних галузей економіки України. Наприклад, питома вага власного капіталу сільськогосподарських
підприємств Запорізької області за період 2008-2010 рр. збільшилася з 64,2% до 76,1%, а його абсолютна
сума — на 1793,7 млн. грн. Водночас, питома вага довгострокових зобов’язань зменшилася з 9,8% до 5,4%,
а поточних з 24,8% до 17,5%. Такі зміни пов’язані в першу чергу із значним зменшенням обсягів кредиту-
вання аграрної сфери. Останнє обумовлено як некредитоспроможністю сільськогосподарських підприємств,
так і зниженням можливостей надання кредитних ресурсів банківськими установами.

В той же час кризові умови майже не вплинули на структуру фінансових ресурсів промислових підприємств
Запорізької області. Частка власного капіталу зменшилася з 43,7% у 2008 році до 42,2% у 2010 році. В свою
чергу питома вага довгострокових зобов’язань у 2010 р. становила 12,2%, а поточних — 44,9%. Отже, слід
відмітити істотну різницю між структурою фінансових ресурсів підприємств промисловості і сільського

Таблиця 1
Структура пасиву балансу сільськогосподарських підприємств Запорізької області

(на кінець року)
2008 р. 2009 р. 2010 р.Статті балансу

тис. грн. % тис. грн. % тис. грн. %
2010 р. у %
до 2008 р.

Власний капітал 2834295,1 64,2 3522465,1 73,2 4628034,1 76,1 163,3
Забезпечення наступних ви-
трат і платежів 45488,3 1,0 110083,1 2,3 47746,4 0,8 105,0
Довгострокові зобов’язання 434777,0 9,8 278953,3 5,7 327022 5,4 75,2
Поточні зобов’язання 1090515,5 24,8 893750,2 18,6 1061004,4 17,5 97,3
Доходи майбутніх
періодів 9607,0 0,2 9436,1 0,2 14236,3 0,2 148,2
Баланс 4414682,9 100 4814687,8 100 6078043,2 100 137,7

господарства.
Таким чином,
саме специфіка
сільськогоспо-
дарського ви-
робництва ро-
бить підприєм-
ства цієї галузі
неконкуренто-
спроможними
на кредитному
ринку й обумов-
лює необхід-
ність державної
підтримки.

Структура
фінансових ре-
сурсів сільсько-
господарських
підприємств є
основою ви-
значення типу
ф і н а н с о в о ї
стійкості. Так,
Ізмайлова К.В.
за критерієм ста-
більності дже-
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0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

сільське господарство

промисловість

%

власний капітал позиковий капітал
Рис. 2. Структура капіталу підприємств Запорізької області на кінець 2010 року

рел покриття запасів виділяє чотири типи фінансової стійкості: абсолютну стійкість, нормальну стійкість,
Таблиця 2

Аналіз показників фінансової стійкості, тис. грн.
РокиПідприємство 2006 2007 2008 2009 2010

2010 р. від
2006 р. (+,-)

Власні обігові кошти
ТОВ «Іскра» 1167 2456 3209 3827 5071 3904
ТОВ «Рассвет» 1564 1534 2666,8 2313 2567 1003
ТОВ «Агрос» 802 1177 1928 2482 2759 1957
СТОВ «Розівка» 3789 4571 5699 5309 7336 3547
СТОВ«Федорівка» 713,2 1163,2 956 1104 1484,1 770,9

Надлишок (+) або нестача (-) власних обігових коштів
ТОВ «Іскра» -160 +1149 +983 +1877 +1835 1995
ТОВ «Рассвет» +149 +161 -80,3 -368,8 -505 -654
ТОВ «Агрос» -405 -862 -1286 -306 -172 233
СТОВ «Розівка» +1322 +1823 +1690 +991 +2175 853
СТОВ«Федорівка» -24,4 +608,2 -135 +52 -22,6 1,8

Надлишок (+) або нестача (-) власних коштів і довгострокових кредитів і позик
ТОВ «Агрос» +28 -640 -1186 -306 -172 -200

Надлишок (+) або нестача (-) основних джерел покриття запасів
 ТОВ «Іскра» +266 +1490 +1118 +2012 +1907 1641
ТОВ «Рассвет» +178 +190 +230,5 +335,4 +1294 1116
ТОВ «Агрос» +649 +480 +313 +639 +534 -115
СТОВ «Розівка» +1592 +1956 +2677 +1094 +2203 611
СТОВ«Федорівка» +178,2 +801,2 +122 +255 +167,2 -11

нестійкий фінансовий стан,
кризовий фінансовий стан.
Згідно цієї методики тип фінан-
сової стійкості визначається
шляхом порівняння вартості
запасів з власними обіговими
коштами, власними обіговими
коштами і довгостроковими
кредитами, власними обігови-
ми коштами і довго- та корот-
костроковими кредитами.

Проведемо оцінку абсо-
лютних показників фінансової
стійкості на прикладі аграрних
підприємства Приазовського
району Запорізької області
(табл. 2).

Характерною особливістю
діяльності зазначених сіль-
ськогосподарських підпри-
ємств у останні роки є залучен-
ня незначного обсягу коротко-
строкових і майже повна
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відсутність довгострокових кредитів банків. Розрахунки показали, що у ТОВ «Іскра» та СТОВ «Розівка»
виникає надлишок власних обігових коштів, тоді як у ТОВ «Рассвет», ТОВ «Агрос» та СТОВ «Федорівка»
— нестача. Дещо інша ситуація склалася стосовно достатності основних джерел покриття запасів. Всі дос-
ліджувані підприємства мають позитивне значення при порівнянні суми власних обігових коштів, довго- та
короткострокових зобов’язань з розмірами запасів.

Таблиця 3
Визначення типу фінансової стійкості, 2010 р.

Підприємство Тип фінансової
стійкості Характеристика

ТОВ «Іскра»,
СТОВ «Розівка» абсолютний Для забезпечення запасів достатньо власних обігових кош-

тів, платоспроможність підприємства гарантована

ТОВ «Рассвет»,
ТОВ «Агрос»,
 СТОВ «Федорівка»

нестійкий
фінансовий стан

Для забезпечення запасів крім власних обігових коштів та
довгострокових кредитів залучаються короткострокові

кредити і позики. При цьому платоспроможність підпри-
ємства порушена, але є можливість її відновити

Відповідно до ви-
значених показни-
ків можна визначи-
ти типи фінансової
стійкості (табл. 3).

Наступним ета-
пом оцінки фінан-
сової стійкості є
визначення сукуп-
ності відносних по-
казників (табл. 4).

П р о в е д е н и й
аналіз показав, що
досліджувані під-
приємства, крім
ТОВ «Рассвет» і
ТОВ «Агрос», не
залежать від зо-
внішніх джерел фі-
нансування і, відпо-
відно, мають дос-
татньо високий
рівень фінансової
стійкості. Однак,
така ситуація не зав-
жди позитивно
впливає на підви-
щення ефектив-

Таблиця 4
Оцінка фінансової стійкості сільськогосподарських підприємств Приазовського

району (на кінець 2010 року)

Показники ТОВ
«Іскра»

ТОВ
«Рас-
свет»

ТОВ
«Аг-
рос»

ТОВ
«Розі-
вка»

СТОВ
«Федорі-

вка»
Коефіцієнт забезпечення оборотних активів
власними коштами 0,99 0,59 0,8 0,99 0,89

Маневреність робочого капіталу 0,64 1,2 1,06 0,7 1,02
Маневреність власних обігових коштів 0,34 0,45 0,16 0,23 0,05
Коефіцієнт забезпечення власними обіговими
коштами запасів 1,57 0,84 0,94 1,42 0,99

Коефіцієнт покриття запасів 1,57 0,84 1,14 1,43 0,99
Коефіцієнт автономії 0,99 0,68 0,88 1,00 0,92
Коефіцієнт фінансової залежності 1,01 1,46 1,13 1,00 1,09
Коефіцієнт маневреності власного капіталу 0,52 0,66 0,51 0,53 0,7
Коефіцієнт концентрації позикового капіталу 0,01 0,32 0,12 0,002 0,08
Коефіцієнт фінансової стабільності 134,8 2,16 7,63 491,4 11,17
Коефіцієнт фінансової стійкості 0,99 0,68 0,88 1,00 0,92

ності господарювання, тобто у даному випадку, вочевидь, не використовується можливість додаткового от-
римання прибутку за рахунок залучення позикових джерел фінансування. Таким чином, для забезпечення
подальшого розвитку підприємств важливо враховувати можливості підвищення ефективності використан-
ня капіталу підприємства на основі формування оптимальної його структури.

ВИСНОВКИ
Оцінка фінансової стійкості аграрних підприємств потребує комплексного підходу до її здійснення і

обов’язкового врахування галузевої специфіки. Існуючі методики виділяють абсолютні і відносні показ-
ники фінансової стійкості, які різняться між собою як за алгоритмом розрахунку, так і за кількістю. Крім
того, у наукових роботах неодноразово окреслені механізми визначення типу фінансової стійкості підпри-
ємства. Загалом використання основних методичних підходів до оцінки фінансової стійкості надає змогу
проаналізувати різні аспекти фінансової діяльності підприємств, але більшою мірою це стосується вияв-
лення залежності суб’єктів господарювання від зовнішніх джерел фінансування. Основним завданням
при застосуванні будь-якої методики оцінки фінансової стійкості є визначення вузьких місць у фінансовій
діяльності підприємства і виокремлення можливих напрямів зміцнення його фінансового стану. Особли-
во актуальними для аграрних підприємств на сьогодні є оптимізація складу і структури поточних активів,
раціоналізація їх обороту; формування оптимальної структури капіталу; збільшення власних фінансових
ресурсів підприємств на основі підвищення прибутковості та здійснення ефективної амортизаційної по-
літики; оптимізація грошових потоків на основі їх збалансування, вирівнювання і синхронізації; підви-
щення рівня інвестиційної привабливості. При цьому слід враховувати, що дієва державна підтримка у
напрямках удосконалення системи оподаткування, кредитування і страхування підприємств аграрної га-
лузі, врегулювання земельних відносин, також сприятиме підвищенню фінансової стійкості аграрних
підприємств.

СПИСОК ВИКОРИСТАНОЇ ЛІТЕРАТУРИ
1. Білик М.Д. Фінансовий аналіз / М.Д. Білик, О.В. Павловська, Н.М. Притуляк та ін. — К.: КНЕУ, 2005.

— 304 с.
2. Базілінська О.Я. Фінансовий аналіз: теорія та практика: Навч. посіб. [для студ. вищ. навч. закл.] /

О.Я. Базілінська. — К.: ЦУЛ, 2009. — 328 с.
3. Ізмайлова К.В. Фінансовий аналіз: навч. посіб. / К.В. Ізмайлова — 2-ге вид., стереотип. — К.: МАУП,

2001 — 147 с.



32
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2012 - №3

Захарова Н.Ю. Оцінка фінансової стійкості аграрних підприємств

4. Лахтіонова Л.А. Фінансовий аналіз суб’єктів господарювання: монографія / Л.А. Лахтіонова. — К.:
КНЕУ, 2001. — 387 с.

5. Методичні рекомендації по аналізу фінансово-господарського стану підприємств та організацій. Лист
Державної податкової адміністрації України №759/10/20-2117 від 27.01.1998 р. — [Електронний ресурс] —
Режим доступу: http://search.ligazakon.ua/l_doc2.nsf/link1/GDPI1722.html.

6. Методичні рекомендації щодо виявлення ознак неплатоспроможності підприємства та ознак дій з при-
ховування банкрутства, фіктивного банкрутства чи доведення до банкрутства. Затверджено Наказом Міністер-
ства економіки України №10 від 17.01.2001 р. — [Електронний ресурс] — Режим доступу: http://search.
ligazakon.ua/l_doc2.nsf/link1/ed_2001_01_17/ME01007.html.

7. Методичні рекомендації щодо встановлення загрози виникнення податкового боргу та проведення
аналізу фінансового стану підприємств, які звертаються до органів ДПС для розстрочення (відстрочення)
податкових зобов’язань, що затверджені наказом ДПА №72 від 11.02.2010 р. — [Електронний ресурс] —
Режим доступу: http://search.ligazakon.ua/l_doc2.nsf/link1/DPA0035.html

8. Цал-Цалко Ю.С. Фінансовий аналіз: підручник / Ю.С. Цал-Цалко. — К.: ЦУЛ, 2008. — 566 с.
9. Шеремет А.Д. Методика финансового анализа деятельности коммерческих организаций. — 2-е изд.,

перераб. и доп. / А.Д. Шеремет, Е.В. Негашаев. — М.: ИНФРА-М, 2008. — 208 с.

Стаття надійшла до редакції 04 травня 2012 року

http://search.ligazakon.ua/l_doc2.nsf/
http://search
http://search.ligazakon.ua/l_doc2.nsf/


33
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2012 - №3

Когут І.А. Забезпечення соціально-економічного розвитку сільських територій в сучасних умовах

УДК 336.14:352

ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНОГО РОЗВИТКУ СІЛЬСЬКИХ
ТЕРИТОРІЙ В СУЧАСНИХ УМОВАХ

Когут І.А., к.е.н., доцент, ТДАТУ
У статті вивчається стан соціально-економічного розвитку сільських територій на сучасному етапі. Роз-

глядаються підходи до визнання поняття «сільська територія». Проводиться аналіз фінансового забезпечен-
ня розвитку сільської місцевості. Надається оцінка змінам, що відбулися у складі доходів бюджетів місцево-
го самоврядування за новою редакцією Бюджетного кодексу. Розглядається необхідність та підходи до про-
ведення адміністративно-територіальної реформи. Формуються напрями забезпечення соціально-економіч-
ного розвитку сільських територій в сучасних умовах.

Ключові слова: сільська територія, місцеве самоврядування, адміністративно-територіальна реформа

ВСТУП
Забезпечення розвитку сільських територій на сучасному етапі набуває надзвичайної ваги, адже вироб-

ничо-економічна ситуація на більшості сільських територій є складною. З одного боку, бракує коштів, які б
забезпечили швидкий і стабільний розвиток, а з іншого у села відсутня необхідна інфраструктура, яка б
приваблювала зовнішніх інвесторів, а також висококваліфікованих спеціалістів. Місцевий бюджет є голов-
ним інструментом реалізації державної регіональної політики, структурної перебудови економіки та місце-
вого розвитку, що реалізується завдяки веденню різноманітної господарської діяльності. Проте, нинішня
ситуація щодо фінансового забезпечення розвитку сільських територій не надає оптимізму. Переважає пе-
реконання, що від місцевого населення чи органів місцевого самоврядування мало що залежить, через галь-
мування процесів децентралізації управління бюджетним процесом, а це створює суттєві перепони для ак-
тивізації підприємницької діяльності на селі.

Проблемам фінансового забезпечення органів місцевого самоврядування присвятили свої праці вітчиз-
няні вчені: О.П. Кириленко [5], І.О. Луніна [9], К.М. Павлюк [15], Ц.Г. Огонь [13], зокрема питанням забез-
печення сталого розвитку сільської місцевості Ю.Е. Губені [3], Н.Є. Кудла, [6] А.В.Лісовий [7] та ін.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Проте, динамічні зміни, що постійно відбуваються як у самій економіці країни, так і в сфері державних

фінансів потребують подальших досліджень цього питання. Тому, метою роботи є вивчення сучасного стану
фінансового забезпечення органів місцевого самоврядування та окреслення основних напрямів забезпечен-
ня соціально-економічного розвитку сільських територій.

РЕЗУЛЬТАТИ
Розглядаючи питання фінансового забезпечення розвитку сільських територій, необхідності проведення

адміністративно-територіальної реформи, дослідники мало уваги приділяють питанням правового статусу
сільських територій, хоча Україна завжди була аграрною країною, і навіть на початку ХХ століття кількість
сільського населення значно переважала кількість міського і навіть те, що на початку ХХІ століття в сільській
місцевості проживає близько третини населення України ці питання досі є невирішеними.

В головному документі держави — Конституції України [4] не наведено визначення сільських та міських
населених пунктів, лише в ст. 132-133 зазначається, що територіальний устрій України ґрунтується на заса-
дах єдності та цілісності державної території, поєднання централізації і децентралізації у здійсненні дер-
жавної влади, збалансованості і соціально-економічного розвитку регіонів, з урахуванням їх історичних,
економічних, екологічних, географічних і демографічних особливостей, етнічних і культурних традицій.
Систему адміністративно-територіального устрою України складають: Автономна Республіка Крим, області,
райони, міста, райони в містах, селища і села.

Віднесення населених пунктів до певних категорій адміністративно-територіальних утворень знаходи-
мо лише у «Положенні про порядок вирішення питань адміністративно-територіального устрою Україн-
ської РСР», яке було затверджено Указом Президії Верховної Ради Української РСР «Про порядок вирішен-
ня питань адміністративно-територіального устрою Української РСР» 12 березня 1981 року [19], де зазначе-
но, що населені пункти, які є на території Української РСР, поділяються на міські і сільські. В цьому ж
документі зазначено, що:

 до категорії міст республіканського підпорядкування може бути віднесено міста, які є найбільшими
економічними, культурними і адміністративними центрами, з кількістю населення, як правило, понад 1
мільйон чоловік, якщо для дальшого економічного і соціального розвитку цих міст доцільно встановити
безпосереднє керівництво ними з боку республіканських органів;

 до категорії міст обласного підпорядкування може бути віднесено міста, які є економічними і культур-
ними центрами, мають розвинуту промисловість, комунальне господарство, значний державний житловий
фонд, з кількістю населення понад 50 тисяч чоловік, якщо для дальшого економічного і соціального розвит-
ку цих міст доцільно встановити безпосереднє керівництво ними з боку обласних організацій;
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 до категорії міст районного підпорядкування може бути віднесено селища, які мають промислові підпри-
ємства, комунальне господарство, державний житловий фонд, мережу соціально-культурних закладів і
підприємств побуту, з кількістю населення понад 10 тисяч чоловік, з яких не менш як дві третини станов-
лять робітники, службовці та члени їх сімей;

 до категорії селищ міського типу може бути віднесено населені пункти, розташовані при промислових
підприємствах, будовах, залізничних вузлах, гідротехнічних спорудах, підприємствах по виробництву і пе-
реробці сільськогосподарської продукції, а також населені пункти, на території яких розташовані вищі та
середні спеціальні навчальні заклади, науково-дослідні установи, санаторії та інші стаціонарні лікувальні та
оздоровчі заклади, які мають державний житловий фонд, з кількістю населення понад 2 тисячі чоловік, з
яких не менш як дві третини становлять робітники, службовці та члени їх сімей.

Тож, в цьому документі також не надається визначення ні села, ні селища. Відсутні і критерії, за якими
можна сказати, що цей населений пункт є селом чи селищем, невідомо, скільки осіб має проживати, щоб
створити окремий населений пункт, чи це необхідно визначати за кількістю будівель.

Звертаючись до Закону України «Про місцеве самоврядування» [17] також не знаходимо чіткого визна-
чення окреслених понять. У загальних положеннях цього Закону ст. 2 надається визначення територіальної
громади як жителів, об’єднаних постійним проживанням у межах села, селища, міста, що є самостійними
адміністративно-територіальними одиницями, або добровільне об’єднання жителів кількох сіл, що мають
єдиний адміністративний центр;

В Законі України «Про стимулювання розвитку регіонів» [18] вперше в ст. 1 надається визначення понят-
тю «регіон», який трактується як територія Автономної Республіки Крим, області, міст Києва та Севастопо-
ля і лише зазначається, що сільський район — район, в якому частка зайнятих у сільському господарстві
перевищує частку зайнятих у промисловості.

Загалом, в науковій літературі зустрічаються різні категорії: «сільське поселення», «сільська територія»,
«сільська місцевість», «сільські населені пункти» та ін.. Як зазначає у своєму дослідженні Л. Лисенко [10],
за умови принципової близькості вказаних територіальних формувань (переважання сільськогосподарської
діяльності, специфіка умов життєдіяльності та ін..) узагальнюючою категорією можна вважати сільські те-
риторії, з усіма їх особливостями, відмінностями та реальними умовами управління.

Вітчизняні науковці, розглядаючи категорію «сільські території», дають власні визначення, зокрема
сільська територія — це:

 регіонально-територіальне утворення зі специфічними природно-кліматичними, соціально-економіч-
ними умовами, де економічно і екологічно збалансовані та енергетично взаємопов’язані різні ресурси (при-
родні, трудові, матеріальні, енергетичні, інформаційні, фінансові тощо) з метою створення сукупного сус-
пільного продукту конкретної території та повноцінного життєвого середовища для сучасного і майбутніх
поколінь [26, с. 69];

 цілісна система зі своїми структурою, функціями, зв’язками із зовнішнім середовищем, історією, куль-
турою, умовами життя населення, яка характеризується великою кількістю взаємопов’язаних підсистем різних
типів з локальними цілями, багатоконтурністю управління [2, с. 204];

 адміністративно-територіальні одиниці незалежно від їх розміру (хутір, село, сільська рада, район тощо)
з наявним населенням, природно-економічним і соціальним потенціалом та відповідними органами управ-
ління соціально-економічним розвитком цих населених пунктів, а територіально-просторове розміщення їх
сукупного ресурсного потенціалу можна вважати сільськими територіями [28, с. 74];

 історично сформована в історично визначених межах системна сукупність, що поєднує в собі організа-
ційно-територіальну (село, район) і територіальну-функціональну приналежність (виробництво, переробка,
реалізація) сільськогосподарської продукції [11, с. 53].

Отже, аналізуючи визначення вітчизняних науковців доходимо до висновку, що основним визначальним
критерієм сільської території є специфічні природно-кліматичні умови, які при поєднанні з певними видами
ресурсів (трудові, матеріальні, енергетичні, інформаційні, фінансові тощо) сприяють зайнятості більшої
частини населення у виробництві та первинній переробці сільськогосподарської продукції з метою створен-
ня сукупного суспільного продукту для забезпечення добробуту населення, що на ній проживає;

Беручи до уваги відсутність та необхідність законодавчого врегулювання правового визначення адміні-
стративно-територіального поділу, цікавим є запропонований С.А.Грищенко проект Закону «Про територі-
альний устрій України» зареєстрований 19.01.2012 року [23], який має на меті:

 визначення територіального устрою держави;
 визначення видів, рівнів та категорій адміністративно-територіальних одиниць, а також порядку їхньо-

го утворення, ліквідації, встановлення і зміни меж та назв;
 створення матеріальної бази для повноцінного місцевого самоврядування і, як наслідок, — покращен-

ня добробуту громадян та якості надаваних населенню послуг;
 запровадження повсюдності місцевого самоврядування, шляхом включення усієї території держави до

складу конкретних населених пунктів, а отже — і територіальних громад. Крім зони відчуження навколо
Чорнобильської АЕС.
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Цим законопроектом запропоновано наступні визначення категорій «населений пункт», «село», «сели-
ще», «місто» (ст. 8, 10, 11, 12):

 населений пункт — це усталене місце постійного проживання людей, що склалося внаслідок історич-
них традицій, господарської та іншої діяльності, має сталий склад населення, власну назву, відокремлену
межею територію та зареєстровано в порядку, передбаченому Законом. За чисельністю населення та со-
ціально-економічними характеристиками населені пункти поділяються на такі категорії: села, селища, міста;

 село — це населений пункт, з переважно сільською садибною забудовою, жителі якого переважно
зайняті в сільському, лісовому та рибному господарстві, народних промислах, первинній переробці сільсько-
господарської та рибної продукції;

 селище — це населений пункт, утворення та розвиток якого пов’язані з розташуванням на його тери-
торії підприємств, залізничних вузлів, гідротехнічних споруд, яке має соціальну і комунальну інфраструкту-
ру, жителі якого переважно зайняті у промисловій чи соціально-культурній сферах.

 місто — це населений пункт з компактною забудовою, на території якого розташовані промислові
підприємства, комунальне господарство, житловий фонд, мережа соціально-культурних закладів і
підприємств, яке має розвинену соціальну, комунальну і транспортну інфраструктуру, з кількістю населення
понад 10 тисяч, жителі якого переважно зайняті в промисловій, торгівельній, соціально-культурній, уп-
равлінській, сферах і сфері послуг.

У цьому ж законопроекті ст.. 14. виділяються типи населених пунктів та зазначається, що населені пунк-
ти поділяються на сільські та міські. До сільських населених пунктів належать села, а також селища, забудо-
ва яких та види зайнятості населення належать до сільського типу. До міських населених пунктів належать
міста, а також селища, забудова яких та види зайнятості населення належать до міського типу.

Важливим у цьому законопроекті є те, що він передбачає розподіл між селом, селищем, містом тієї тери-
торії держави, яка зараз не належить до жодного з них. Така земля складає більшість території України, тож
її розподіл між населеними пунктами дуже збільшить територію майже кожного з них. Села, селища, міста
прилягатимуть одне до одного так само щільно, як зараз прилягають області, райони, райони у містах, що
надасть логічну стрункість і завершеність територіальному устрою держави на усіх рівнях [25].

Отже, визначальним все ж таки в понятті «сільська територія», на сьогоднішній день, є сільськогоспо-
дарський напрямок діяльності цих територій, а сільське господарство є одним з пріоритетних та найбільш
ризикових секторів національної економіки, оскільки на його розвиток великий вплив має дія природних
факторів та біологічних чинників.

За попередніми розрахунками Державного комітету статистики України [14], у 2011р. частка сільського
господарства у загальному обсязі валової доданої вартості всіх галузей економіки склала 9,6% (у 2010 р. —
8,7%). Середньооблікова кількість найманих працівників на підприємствах, установах, організаціях та їхніх
відокремлених підрозділах із кількістю найманих працівників 10 і більше осіб, що займались сільським
господарством та наданням пов’язаних з ним послуг, становила 560,8 тис. осіб. Фонд оплати праці, нарахо-
ваний за рік штатним працівникам сільського господарства становив 12116,3 млн. грн., або 3,6% загального
фонду, що був нарахований в економіці країни.

Середньомісячна номінальна заробітна плата одного штатного працівника підприємств сільського гос-
подарства у 2011 р. зросла проти 2010 р. на 25,9%, але при цьому залишається, протягом доволі тривалого
часу, однією з найнижчих серед усіх видів економічної діяльності (табл. 1).

 Таблиця 1
Динаміка середньомісячної заробітної плати за видами економічної діяльності у

2007-2011 роках в розрахунку на одного штатного працівника, грн. *
РокиВид діяльності 2007 2008 2009 2010 2011

Сільське господарство 733 1076 1206 1430 1800
Промисловість 1554 2017 2117 2580 3120
Будівництво 1486 1832 1511 1754 2251
Торгівля 1145 1514 1565 1874 2339
Діяльність транспорту та
зв’язку 1670 2207 2409 2726 3138

Фінансова діяльність 2770 3747 4038 4601 5340
Освіта 1060 1448 1611 1889 2081
Охорона здоров’я 871 1177 1307 1631 1778
Надання комунальних та ін-
дивідуальних послуг 1090 1511 1783 2065 2380

* за даними Державного комітету статистики

Так, у 2011 році серед-
ньомісячна заробітна пла-
та працівників сільського
господарства становила
1800 грн., що на 66,29%
менше показника найбіль-
шої середньомісячної за-
робітної плати у сфері
фінансової діяльності, що
не спонукає молодих
спеціалістів займатися
саме цим видом діяль-
ності та вирушати у пошу-
ках більшого заробітку до
міста. Відповідно зростає
чисельність міського на-
селення, а сільського ка-
тастрофічними темпами знижується (табл. 2).

Так, у 2007 році міське населення складало 68,12%, сільське 31,88 %, а вже у 2011 році міське населення
становило 68,68 %, а сільське, відповідно, 31,32 %, що на 531,7 тис. чол. менше показника 2007 року. Це, у
свою чергу, впливає на демографічно-відтворювальний та трудовий потенціал села. Рівень народжуваності
сільського населення в розрахунку на 1000 осіб знизився з 13,7 до 9,4 осіб, рівень смертності підвищився з
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Таблиця 2
Склад та структура населення України на 1 січня відповідного року *

Кількість наявного населення Структура населення, %
у тому числіРоки всього,

тис. осіб міське сільське міське сільське

2007 46646,0 31777,4 14868,6 68,12 31,88
2008 46372,7 31668,8 14703,9 68,29 31,71
2009 46143,7 31587,2 14556,5 68,45 31,55
2010 45962,9 31524,8 14438,1 68,59 34,41
2011 45778,5 31441,6 14336,9 68,68 31,32

* за даними Державного комітету статистики

14,4 до 20,5 осіб і переви-
щив аналогічний показ-
ник смертності міського
населення в 1,4 раза.

Така ситуація в
сільській місцевості при-
водить до того, що посту-
пово починають зникати з
карти України невеличкі
сільські поселення (табл. 3).
Так, починаючи лише з
2007 року, кількість сіль-
ських населених пунктів
зменшилась на 90 або
0,32%.

У ринкових умовах
господарювання сільсько-
господарські товарови-
робники переорієнтували-
ся на виробництво про-
дукції рослинництва, як
більш рентабельної, це
спонукало до змін у
співвідношенні питомої
ваги продукції рослинниц-

Таблиця 3
Кількісний склад адміністративно-територіального поділу України *

на 1
січня райони міста

з них міста спе-
ціального стату-
су, республікан-
ського та облас-
ного значення

Райони в
містах

Селища
міського

типу

Сільські
ради

Сільські
населені
пункти

2012 490 459 180 114 885 10278 28450
2011 490 459 180 114 885 10278 28450
2010 490 459 179 118 885 10278 28471
2009 490 459 179 118 886 10278 28490
2008 490 458 179 118 886 10279 28504
2007 490 458 179 118 886 10279 28540

* за даними Державного комітету статистики

тва й тваринництва в загальному обсязі валової продукції сільського господарства. Частка продукції рос-
линництва в усіх категоріях господарств зросла з 45,6% у 1990р. до 63,7% у 2011 р.

Саме досягнення значних приростів продукції у галузі рослинництва у 2011р. обумовило загальну пози-
тивну тенденцію зростання обсягів виробництва у сільському господарстві. Проти 2010 р. виробництво
продукції рослинництва збільшилося на 28,2%, у т.ч. в сільськогосподарських підприємствах — на 36,2%,
господарствах населення — на 21,5%. Частка останніх склала 52,1% загального обсягу продукції рослин-
ництва. Рівень виробництва продукції рослинництва перевищено в усіх регіонах країни (від 11,4 до 72,8%),
що свідчить про занепад галузі тваринництва та вимагає стабілізаційних дій з боку уряду. [14]

Отже, виробничо-економічна та соціально-демографічна ситуації на більшості сільських територій є
складними. Найгострішими проблемами на селі є відсутність мотивації до праці, бідність, трудова міграція,
безробіття, занепад соціальної інфраструктури, поглиблення демографічної кризи та відмирання сіл.

З метою вирішення зазначених проблем та покращення фінансового забезпечення розвитку сільських
територій в рамках реалізації програми економічних реформ Бюджетний кодекс України в новій редакції [1]
передбачає вдосконалення управління бюджетними коштами на місцевому рівні, оскільки, як зазначається в
Науково-практичному коментарі до Бюджетного кодексу України, доходи місцевих бюджетів повинні бути
стабільною основою фінансової бази органів місцевого самоврядування.

Розглянемо склад та структуру доходів бюджетів сільських територій за 2007-2011 роки та визначимо
реальний влив норм нового бюджетного та податкового законодавства на формування самодостатності
сільських територіальних громад (табл. 4).

Таблиця 4
Склад і структура доходів сільських бюджетів Запорізької області, %

Доходи, у % до
загальної суми

2007
рік

2008
рік

2009
рік

2010
рік

2011
рік

Відхилення
2011 р.

від 2007 р. (+, -)
Податкові 52,79 52,87 41,52 34,00 51,10 -1,69
Неподаткові 10,50 5,49 5,99 8,82 5,72 -4,78
Трансферти 35,87 41,19 51,93 56,18 42,65 6,78
Цільові фонди 0,84 0,46 0,57 1,00 0,49 -0,35

Всього 100 100 100 100 100 —

Протягом 2007-2010 ро-
ків чітко спостерігалась
тенденція зменшення пи-
томої ваги податкових над-
ходжень у загальній сумі з
52,79% до 34,00% та зро-
стання питомої ваги
міжбюджетних транс-
фертів з 35,87% до 56,18%,
що було прямим свідчен-
ням посилення централі-

зації управлінням бюджетними ресурсами. У 2011 році, з набуттям чинності норм нової редакції Бюджетно-
го кодексу та прийнятого Податкового кодексу, відбулись і певні позитивні зміни, зокрема, зросла питома
вага податкових надходжень бюджетів сільських територій з 34,00% у 2010 році до 51,10% у 2011 році, як
головного джерела формування доходів місцевих бюджетів, та, відповідно, зменшилась питома вага міжбюд-
жетних трансфертів у загальній сумі доходів з 56,18% у 2010 році до 42,65% у 2011 році, що є свідченням
позитивних зрушень у вирішенні питань децентралізації управління бюджетним процесом. Приділимо більше
уваги змінам, що відбулися у складі податкових надходжень бюджетів місцевого самоврядування (табл. 5).
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З таблиці 5 видно,
що основу доходної ча-
стини бюджету, врахо-
вуючи фактичні дані,
становить податок на
доходи фізичних осіб,
оскільки він становить
протягом 2007-2011
років біля 50% загаль-
ної суми податкових
надходжень.

Відносно ПДФО це
твердження не є випад-
ковим, адже відпові-
дає загальносвітовим
тенденціям, оскільки

Таблиця 5
Аналіз податкових надходжень сільських бюджетів Запорізької області, %

Доходи,
у % до загальної суми

2007
рік

2008
рік

2009
рік

2010
рік

2011
рік

Відхилення 2011 р.
від 2007 р. (+, -)

Податок на доходи фізичних осіб 34,43 47,35 42,19 54,47 55,37 20,94
Податок з власників
транспортних засобів 6,78 3,90 6,56 2,21 — -6,78

Збори та плата за спеціальне
використання природних ресурсів 22,98 19,68 28,47 28,75 34,47 11,49

Внутрішні податки на товари
та послуги 7,00 4,20 4,22 1,98 — -7,00

Місцеві податки і збори 1,58 0,81 1,11 1,02 7,66 6,08
ФСП 5,53 4,15 4,64 3,69 2,50 -3,03

Єдиний податок 21,69 19,91 12,81 7,89 — у структурі
місцевих податків

Всього податкових надходжень 100 100 100 100 100 —

ПДФО традиційно посідає важливе місце серед інструментів фінансового забезпечення діяльності держав у
країнах з ринковою економікою. Причина цього полягає в тому, що структура такого податку добре узгод-
жується з принципом платоспроможності, а надходження від нього характеризуються значною еластичніс-
тю: збільшення бюджетних надходжень відбувається пропорційно економічному зростанню [27, c. 44].

Друге місце в податкових надходженнях місцевих бюджетів посідає плата за землю, надходження від
якої зростають від 22,98% у 2007 році до 33,57% у 2001 році, оскільки, відповідно до нової редакції Бюд-
жетного кодексу України, плата за землю зараховується в повному обсязі до бюджетів місцевого самовряду-
вання, а сільські території є аграрними, що дасть можливість підвищувати родючість ґрунтів, більш раціо-
нально використовувати земельні ресурси, займатися веденням кадастру, землевпорядкуванням, розвитком
інфраструктури населених пунктів тощо.

Вилучено зі складу податкових надходжень податок з власників транспортних засобів. Натомість відпо-
відно до Закону України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України у зв’язку з прийняттям
Податкового кодексу України» [24] в Законі України «Про джерела фінансування дорожнього господарства
України» у ст. 4. зазначається: у бюджеті Автономної Республіки Крим, обласних, міських, сільських та
селищних бюджетах щорічно передбачаються видатки на проведення робіт, пов’язаних з будівництвом, ре-
конструкцією, ремонтом і утриманням автомобільних доріг. Для цих цілей у складі бюджету Автономної
Республіки Крим, обласних, міських, сільських та селищних бюджетів створюються територіальні дорожні
фонди, дохідна частина яких формується за рахунок збору за першу реєстрацію транспортного засобу, збору
за провадження деяких видів підприємницької діяльності в частині торгівельної діяльності нафтопродукта-
ми, скрапленим та стиснутим газом на стаціонарних, малогабаритних і пересувних автозаправних станціях,
заправних пунктах, частини коштів Державного дорожнього фонду України .

Місцеві податки і збори протягм 2007-2010 років в доходах бюджетів сільських територій становили
1-2%, а за чинним законодавством вони повинні відігравати значну роль у забезпеченні місцевого самовря-
дування власними фінансовими ресурсами. Після прийняття Податкового кодексу [16] зазнав кардинальних
змін інститут місцевого оподаткування. Тож тепер до складу місцевих податків і зборів віднесено податок
на нерухоме майно (з 2012 року), єдиний податок, збір за провадження деяких видів підприємницької діяль-
ності, збір за місця для паркування транспортних засобів, туристичний збір. Саме з цим пов’язано зростан-
ня питомої ваги місцевих податків і зборів у загальній сумі податкових надходжень до 7,66 %. На сьогоднішній
день на території сільських та селищних рад здебільшого працює лише збір за провадження деяких видів
підприємницької діяльності та єдиний податок, який відповідно до нової редакції Бюджетного кодексу спря-
мовується до бюджету розвитку місцевих бюджетів. До бюджету розвитку сільських та селищних бюджетів
мав би надходити і податок на нерухоме майно, однак, він не зіграє очікуваної вагомої фіскальної ролі у
зв’язку з наявними у податковому законодавстві пільгами щодо бази оподаткування об’єкта житлової площі.
По суті, за основу для розрахунку ставок ідеологи нововведень взяли розміри об’єктів нерухомості. Фактор
вартості житла в методиці не враховується, хоча багато експертів висловлюють думку, що вартість житла
повинна бути основою, оскільки будинки та квартири однакової площі у сільській місцевості та мегаполісі
будуть коштувати по різному, а податок буде сплачуватись в межах однієї суми .

Отже, можна зазначити, що не відчують на собі позитивні зміни бюджетних перетворень базові одиниці
— села, селища, міста районного значення. Тож і в сучасних умовах є актуальними проблеми фінансового
забезпечення соціально-економічного розвитку сільських територій, які потребують не лише перерозподілу
фінансових ресурсів, але й більш серйозних насамперед адміністративних перетворень.

Загалом, доволі широке коло вітчизняних науковців сходяться на думці, що існуюча система адміністра-
тивно-територіального устрою є перешкодою для подальшої бюджетної децентралізації й розвитку місце-
вого самоврядування, обґрунтовуючи досвідом зарубіжних країн, який показує, що реформування систем
адміністративно-територіального устрою й місцевого самоврядування не може бути розведено в часі. Од-
нак, на сьогоднішній день, немає єдиної точки зору щодо визначення напрямів, рівнів та етапів здійснення
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такого реформування. Лісовий А.В, та Рубан Н.І. [8, с. 28-39], проводячи дослідження проблем та перспек-
тив реформування адміністративно-територіального устрою України, доходять до таких висновків:

 дворівнева схема адміністративно-територіального устрою дає змогу оптимізувати систему управлін-
ня територіальними утвореннями різного рівня, а також значно спростити бюджетний процес, зробивши
його прозорішим (прямі відносини «держава — громада»);

 двоетапність і тривалість проведення реформи полегшить сприйняття населенням і особливо район-
ним керівництвом, яке на сьогодні найбільш опозиційно налаштоване проти будь-яких змін, що призведуть
до ліквідації їхніх посад;

 для реальної децентралізації влади й наближення її до населення необхідний процес не об’єднання (сіл
у громади, громад у райони і т.д), а саме розукрупнення, розділення нинішніх областей і районів на менші
адміністративно-територіальні утворення — округи і громади;

 хибною є думка про те, що адміністративно-територіальну реформу можна здійснювати лише за умови
підтримки населенням, з ініціативи громад;

 починати адміністративну реформу слід «зверху», що дасть змогу ефективно організувати процес ре-
формування й управляти ним. Першим етапом реформи має бути поділ областей на нові менші за терито-
рією й населенням адміністративно-територіальні утворення — округи, а згодом — поділ їх на громади;

 розукрупнення областей дає можливість позбутися значних диспропорцій між сучасними областями за
територією й кількістю населення, а також розв’язує проблему ексцентричного розміщення обласних центрів
і забезпечує транспортну досяжність до обласного центру.

Ці ж вчені та багато інших сходяться на думці, що цікавим у вирішенні проблем диспропорцій у адміні-
стративно-територіальному поділі та фінансовому забезпеченні органів місцевого самоврядування є вико-
ристання досвіду Польщі, гаслом якої у процесі здійснення реформаторських заходів і фундаментальною
ідеєю проведення в 90–х роках реформ була децентралізація. Першим і найважливішим стратегічним кро-
ком стало створення незалежного базового рівня територіального устрою країни (гміни), наділення реаль-
ною владою людей на найнижчому рівні, який є одночасно найбільш функціонально навантаженим органом
місцевого самоврядування. Гміни почали самі вирішувати свої власні питання на власну відповідальність, і
відповідно, до своїх власних поглядів. Другим очевидним результатом було те, що держава показала своє
бажання та спроможність до самообмеження. Протягом десятиріччя гміна стала устроєм, що найбільше
надає суспільних послуг і головним партнером у вирішення основних життєво необхідних питань для своїх
громадян. Завдяки тому, що гміна має обрану раду й підпорядкований їй виконавчий орган, вона одержала
повний комплекс владних атрибутів. При цьому кількість гмін було різко скорочено. Для порівняння кількість
сільських рад в Україні дорівнює біля 11,0 тис., у Польщі біля 2,5 тис. [12, с. 109; 8, с.30-31].

На державному ж рівні на виконання підпункту 4.3.1 пункту 4.3 розділу 4 «Регіональний розвиток і
реформа міжбюджетних відносин» Національного плану дій на 2011 рік щодо реалізації Програми еконо-
мічних реформ на 2010-2014 роки «Заможне суспільство, конкурентоспроможна економіка, ефективна дер-
жава» [20], затвердженого Указом Президента України від 27.04.2011 №504/2011, а також Плану організації
виконання цього Указу Президента України, схваленого на засіданні Кабінету Міністрів України від 11.05.2011
Міністерством регіонального розвитку, будівництва та житлово-комунального господарства України роз-
роблено проект Закону України «Про об’єднання територіальних громад» [21].

Необхідність розроблення цього проекту Закону зумовлена суперечливістю положень статті 6 Закону
України «Про місцеве самоврядування в Україні», відсутністю процедури об‘єднання територіальних гро-
мад сіл, селищ, міст та іншими причинами.

Як зазначається в Пояснювальній записці [22], існуюча система органів місцевого самоврядування, з
урахуванням сучасного адміністративно-територіального устрою України, не завжди дозволяє сформувати
самодостатні територіальні громади, які б володіли відповідними матеріальними і фінансовими ресурсами,
територією та об’єктами соціальної інфраструктури, необхідними для ефективного виконання покладених
на зазначені органи завдань та функцій.

Метою проекту Закону є створення правових умов та можливостей для:
 укрупнення шляхом добровільного об’єднання територіальних громад, що є важливим фактором поси-

лення гарантій місцевого самоврядування, підвищення його ролі у вирішенні питань місцевого значення;
 формування дієздатних територіальних громад, головним завданням яких має стати поліпшення забез-

печення потреб громадян, оперативне та якісне надання їм базових соціальних та адміністративних послуг,
поліпшення умов сталого розвитку відповідних територій, більш ефективного використання бюджетних
коштів та інших ресурсів;

 створення передумов для удосконалення системи органів місцевого самоврядування на відповідній
територіальній основі.

Проектом Закону передбачено, що держава здійснює організаційну, методичну та фінансову підтримку
об’єднання територіальних громад. У випадку якщо новоутворена територіальна громада відповідає Перс-
пективному плану формування громад, передбачено надання їй субвенції на формування відповідної інфра-
структури .

Передбачається, що середня чисельність сільської громади при об’єднані у нову територіальну громаду
складе 9 тисяч осіб, середня кількість населених пунктів у сільській громаді складе 16, очікувана середня
площа громади — близько 400 кв. км.
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Разом з тим, створення дієздатних громад приведе до економії бюджетних видатків на органи управлін-
ня. Так за розрахунками, наведеними у Пояснювальній записці [22], на базі даних Запорізьської області така
економія може скласти близько 20% існуючих видатків на органи управління по області

Розробники очікують, що реалізація положень законопроекту дасть змогу: сформувати спроможні, само-
достатні територіальні громади, які б володіли відповідними матеріальними, фінансовими ресурсами, тери-
торією та об’єктами соціальної інфраструктури, необхідними для ефективного виконання покладених на
їхні органи місцевого самоврядування завдань та функцій, покращити якість надання адміністративних,
соціальних, громадських послуг населенню громад.

Отже, як варіант, в Україні вирішення питань фінансового забезпечення бюджетів місцевого самовряду-
вання необхідно починати з: реформування сільських рад — їх укрупнення, на основі створення інформа-
ційної бази, яка дозволить врахувати всі особливості сільських територій для більш вдалого та ефективного
здійснення адміністративної реформи; створення умов для ефективної роботи, шляхом забезпечення квалі-
фікованими спеціалістами; вдосконалення законодавства щодо структури розподілу податкових надходжень
сільських рад, створення сприятливих умов для розвитку малого та середнього бізнесу на селі.

ВИСНОВКИ
На основі проведених досліджень можна зробити наступні висновки:
 основним визначальним критерієм сільської території є специфічні природно-кліматичні умови, які

при поєднанні з певними видами ресурсів (трудові, матеріальні, енергетичні, інформаційні, фінансові тощо)
сприяють зайнятості більшої частини населення, у виробництві та первинній переробці сільськогосподарської
продукції з метою створення сукупного суспільного продукту для забезпечення добробуту населення, що на
ній проживає;

 аналіз формування доходів бюджетів сільських територій показав, що базові одиниці не відчують на
собі в повній мірі позитивні зміни бюджетних перетворень. Тож і в сучасних умовах є актуальними пробле-
ми фінансового забезпечення соціально-економічного розвитку сільських територій, які потребують не лише
перерозподілу фінансових ресурсів, але й більш серйозних насамперед адміністративних перетворень;

 існуюча система адміністративно-територіального устрою є перешкодою для подальшої бюджетної де-
централізації й розвитку місцевого самоврядування. Досвід зарубіжних країн, показує, що реформування сис-
тем адміністративно-територіального устрою й місцевого самоврядування не може бути розведено в часі.

Отже, забезпечення соціально-економічного розвитку сільських територій можливе за умов виконання
певних заходів, зокрема:

 розроблення стратегії і тактики розвитку сільської місцевості на основі паспортної інформації та про-
ведення адміністративно-територіальної реформи;

 сприяння розвитку малому підприємництву на своїй території та розширення його податкової бази
шляхом формування дієвої структури підтримки і розвитку малого підприємництва (створення бізнес-центрів,
добровільних об’єднань суб’єктів малого підприємництва, безкоштовних консалтингових та інформацій-
них систем);

 забезпечення фінансово-кредитної підтримки малого бізнесу за допомогою створення комунальних
банків для здійснення програм мікрокредитування суб’єктів малого підприємництва, кошти яких форму-
ються за рахунок асигнувань з місцевих бюджетів, доходів від власної діяльності, добровільних та спон-
сорських внесків, благодійних пожертвувань, коштів від приватизації об’єктів комунальної власності та про-
дажу комунального майна;

 створення сприятливих умов для залучення у сектор малого бізнесу шляхом відкриття «власної спра-
ви» чи у формі найму на роботу соціально незахищених верств населення;

 встановлення місцевих податкових та інших пільг для суб’єктів малого підприємництва, які здійсню-
ють інноваційну діяльність і сприяють вирішенню важливих соціально-економічних проблем;

 забезпечення реалізації принципу «податки-блага» (або принципу отримуваних вигід), для того щоб
мінімізувати супротив системі оподаткування та зменшити тіньовий сектор економіки.
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МІСЦЕВІ ПОДАТКИ І ЗБОРИ
В СВІТЛІ ПРИЙНЯТТЯ ПОДАТКОВОГО КОДЕКСУ УКРАЇНИ

Ніколаєва О.М., к.н.держ.упр., доцент, МЕГІ
У статті проведено порівняльний аналіз «старої» та діючої системи місцевого оподаткування. Наведено

динаміку показників виконання місцевих податків і зборів по Донецькій області взагалі та на прикладі міста
Макіївки за 2005-2011 рр. Виконано оцінку показників складу та структури місцевих податків та зборів за
видами платежів. Зроблено висновки про необхідність впровадження в дію податку на нерухоме майно,
відмінне від земельної ділянки, та посилення контролю за стягненням інших зборів.

Ключові слова: місцеві податки і збори, місцевий бюджет, Податковий кодекс України

ВСТУП
В сучасних умовах розбудови власної податково-бюджетної системи в Україні актуальною є проблема

фінансового забезпечення органів місцевого самоврядування. Пильну увагу привертають місцеві податки і
збори, як такі, які не враховуються при визначенні обсягу міжбюджетних трансфертів, тобто власні надход-
ження місцевих органів влади.

Дослідження практики місцевого оподаткування (до прийняття Податкового кодексу України) показало,
що законодавчо встановлені місцеві податки та збори були недостатніми та невагомими у складі доходів
місцевих бюджетів [1]. Перешкодою на шляху розвитку місцевого оподаткування стали політична не-
стабільність, зміни в законодавстві, неузгодженість і суперечливість дій органів влади.

Частково проблеми, пов’язані із роллю місцевих податків і зборів у фінансовому забезпеченні повнова-
жень органів місцевого самоврядування, а також механізмом їх справляння, розглядались у працях вчених-
економістів Біленчука П.Д., Буковинського С.А., Василика О.Д., Вишневського В.П., Геєця В.М., Данілова О.Д.,
Кириленко О.П., Кравченка В.І., Кульчицького М.І., Луніної І.О., Огонь Ц.Г., Опаріна В.М., Павлюка К.В.,
Пасічника Ю.В., Піхоцької О.М., Сунцової О.О., Тарангул Л.Л., Чугунова І.Я., Юрія С.І. та ін. У зв’язку з
тим, що місцеві податки і збори займали незначне місце в структурі доходів місцевих бюджетів, вважаємо за
доцільне подальше дослідження проблеми розвитку місцевого оподаткування в світлі прийняття Податко-
вого кодексу України.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Порівняти та оцінити ефективність системи місцевого оподаткування після прийняття Податкового ко-

дексу України.
РЕЗУЛЬТАТИ
До прийняття Податкового кодексу України [2] перелік та механізми справляння місцевих податків і

зборів регулювалися Декретом Кабінету Міністрів України від 20.05.93 р. № 56-93 «Про місцеві податки i
збори» [3]. Проте представники наукових кіл, економісти-практики, громадські діячі визначили низку при-
чин, стримуючих розвиток місцевого оподаткування, зокрема:

 різноманіття місцевих податків і зборів із неоднорідною базою оподаткування великих за обсягами (а
не дрібних та другорядних);

 наявність місцевих податків і зборів, витрати на адміністрування яких значно перевищують їх надход-
ження до місцевих бюджетів;

 невисокий рівень добровільності сплати місцевих податків і зборів, спричинений обмеженою право-
вою свідомістю платників податків;

 відсутність законодавчо встановленого механізму впровадження на локальному рівні низки ексклюзив-
них платежів;

 нерозвиненість самооподаткування населення як форми залучення на добровільній основі за рішенням
місцевого референдуму або загальних зборів громадян коштів для фінансування разових цільових соціаль-
но-побутових заходів [1, 4].

Як наслідок, питома вага місцевих податків і зборів у структурі доходів місцевих бюджетів не перевищує 2%.
Розгляд зарубіжної системи місцевого оподаткування показав, що за рахунок місцевих податків в США

формується 65% доходів місцевих бюджетів, у Франції — 60%, ФРН — 45%, Великій Британії — 36%, Японії
— 33%. Чисельність місцевих податків і зборів у більшості зарубіжних країн становить від 20 до 100. Подат-
ковий тиск розподілений між всіма платниками, а не лягає тільки на плечі малих та середніх підприємців [5, 6].

З прийняттям Податкового кодексу України у 2010 р. склад місцевих податків і зборів змінився карди-
нально: замість 2 податків та 13 зборів встановлено 2 податки та 3 збори (табл. 1) [7].

Слід відмітити, що у даний час діючими є всі місцеві податки і збори, встановлені Податковим кодексом
України, крім податку на нерухоме майно, відмінне від земельної ділянки. Стягнення даного податку в Ук-
раїні перенесено на 01.07.2012, що обумовлено неготовністю єдиної системи реєстру прав на нерухомість,
наявність якої є обов’язковою передумовою для адміністрування податку на нерухоме майно, відмінне від
земельної ділянки.
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Таблиця 1
Порівняльний аналіз змін законодавства щодо місцевого оподаткування

До 01.01.2011 р. (згідно Декрету Кабінету Мі-
ністрів України від 20.05.93 р. № 56-93 «Про

місцеві податки i збори»)

З 01.01.2011 р (згідно Податкового кодексу
України)

Місцеві податки
1) податок з реклами
2) комунальний податок

1) Єдиний податок (до внесення змін, у розд. ХІV
НК діє по правилах, встановлених Указом № 727
2) податок на нерухоме майно відмінне від земе-
льної ділянки (вводиться з 01.01.2012р.)

Місцеві збори
1) збір за припаркування автотранспорту 1) збір за місця для паркування транспортних

засобів
2) ринковий збір
3) збір за видачу ордера на квартиру
4) курортний збір 2) туристичний збір
5) збір за участь у бігах на іподромі
6) збір за виграш на бігах
7) збір за участь у грі на тоталізаторі на іподромі
8) збір за право використання місцевої символі-
ки
9) збір за право проведення кіно- і телезйомок
10) збір за проведення місцевого аукціону, кон-
курсного розпродажу і лотерей
11) збір за видачу дозволу на розміщення об'єк-
тів торгівлі
12) збір з власників собак

3) збір за провадження деяких видів підприєм-
ницької діяльності (плата за торговий патент)

Розглянемо динамі-
ку справляння місце-
вих податків і зборів у
цілому по Донецькій
області та на прикладі
міста Макіївки.

Динаміку виконан-
ня місцевих податків і
зборів по Донецькій
області за 9 місяців
2011 р. подано в табл. 1.

Як бачимо з табл. 1,
не всі адміністратив-
но-територіальні оди-
ниці (АТО) планували
справляти до бюджету
місцеві податки і збо-
ри: лише 13 АТО з 45
планували стягнення
збору за місця для пар-
кування транспортних
засобів та 9 АТО за-
кладали до бюджету
туристичний збір. Ви-
конання збору за місця
для паркування транс-
портних засобів скла-
ло 39,3%, туристично-
го збору — 176,7%.

Порівняння планових та фактичних показників показує, що перевиконали планові показники справлян-
ня збору за провадження деяких видів підприємницької діяльності лише 14 АТО з 45, або 31% та єдиного
податку — 4 АТО, або 9%. У цілому даний збір виконаний лише на 84,2% , єдиний податок — на 83,5%.

Отже, як бачимо, переважна більшість органів місцевого самоврядування взагалі не планують справлян-
ня місцевих податків і зборів. Низькі показники їх виконання, а, відтак, низька питома вага у доходах місце-
вих бюджетів обумовлені незацікавленістю місцевих органів влади щодо їх нарощування.

Проаналізуємо більш докладно динаміку виконання місцевих податків і зборів міста Макіївки Донецької
області (табл. 2).

Показники, представлені в табл. 2, показують щорічне зростання, як доходів бюджету Макіївки у цілому,
так і місцевих податків і зборів, зокрема. Питома вага місцевих податків і зборів у складі доходів міського
бюджету є символічною — коливається у межах 0,73-2,11%.

Як показує аналіз, не змінилася ситуація із прийняттям Податкового кодексу України і зміною складу
місцевих податків і зборів: незважаючи на зростання абсолютного показника та питомої ваги більше ніж в
два рази — з 5572,9 тис.грн. (0,73%) у 2010 р. до 11992,6 тис.грн. (3,43%) за 9 міс. 2011 р. — в складі
загальних доходів вони продовжують займати незначне місце.

Розглянемо склад та структуру місцевих податків і зборів міста Макіївки відповідно до Податкового
кодексу України (табл. 3).

Наочно структуру справляння діючих місцевих податків і зборів в м.Макіївці представлено на рис. 1.
Як показують дані табл. 2 та рис. 1, на сьогодні провідним платежем виступає єдиний податок: у складі

місцевих податків і зборів він займає 86,74%. Друге місце посідає збір за впровадження деяких видів підпри-
ємницької діяльності — 13,04%. На інші збори приходиться біля 2% всіх надходжень.

Слід зазначити, що впровадження податку на нерухоме майно, відмінне від земельної ділянки, перенесе-
но на 01.07.2012 у зв’язку з складностями визначення бази оподаткування.

Запровадження податку на нерухоме майно кожною місцевою радою є обов’язковим, що передбачено
Податковим кодексом України (п.10.3. ст.10 розділу I). Як вважають державні службовці, рішення щодо
впровадження податку на нерухоме майно не матиме негативних наслідків, оскільки буде забезпечуватися
соціальний захист низькооплачуваних верств населення і дотримуватися принцип «справедливого оподат-
кування» шляхом оподаткування елітного житла (особа, яка має у власності один об’єкт нерухомості, жит-
лова площа якого не перевищує 120 кв.м. (для квартири) та 250 кв.м. (для будинку) відповідно, не буде нести
податкового навантаження — за умов збереження даної пільги).

Крім того, це позитивно відобразиться на доходах місцевих бюджетів територіальних громад і приведе
до підвищення соціально-економічного розвитку АТО.
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Таблиця 2
Динаміка показників виконання місцевих податків і зборів міста Макіївки Донецької області

за 2005-2011 рр., тис. грн.

Рік
Доходи разом
(без трансфер-

тів)

Податкові надхо-
дження

У т.ч. міс-
цеві подат-
ки і збори

Питома
вага місце-
вих подат-
ків і зборів
у доходах
бюджету

Питома вага міс-
цевих податків і

зборів у податко-
вих надходженнях

2005 150716,8 130621,9 3186,0 2,11 2,44
2006 197574,8 174412,4 3173,2 1,61 1,82
2007 277144,4 241953,0 3377,6 1,22 1,40

9 міс. 2008 386200,8 247460,1 3309,2 0,86 1,33
2009 (план) 324651,8 291798,4 3767,0 1,16 1,29

2010 767641,0 349688,5 5572,9 0,73 1,59
9 міс. 2011 349309,0 309860,5 11992,6 3,43 3,87

Таблиця 3
Показники складу та структури місцевих податків та зборів м. Макіївки за видами платежів

за 9 місяців 2011 р., тис. грн.

КФК Найменування доходів

план з
ураху-
ванням
змін на
період

виконано
з початку

року

% вико-
нання відхил. Структу-

ра, %

18000000 Місцеві податки і збори, у т.ч.: 10511,7 13359,3 127,1% 2847,6 100,00

18020000 Збір за місця для паркування
транспортних засобів 13,5 16,6 123,0% 3,1 0,14

18030000 Туристичний збір 8,2 10,6 129,3% 2,4 0,09

18040000 Збір за впровадження деяких видів
підприємницької діяльності, у т.ч. 1348,5 1339,5 99,3% -9,0 13,04

18041500 Збір за провадження торговельної
діяльності нафтопродуктами 115,0 224,1 194,9% 109,1 1,68

18050000 Єдиний податок 9141,5 10401,8 113,8% 1260,3 86,73

86,73

13,04
0,14 0,09

збір за місця для паркування
транспортних засобів

туристичний збір

збір за провадження деяких
видів підприємницької
діяльності
єдиний податок

Рис. 1. Структура справляння діючих місцевих податків і зборів
м. Макіївки

Регулювання впливатиме на
кожну з трьох базових сфер еконо-
міки: інтереси держави, інтереси
суб’єктів господарювання, інтереси
громадян (табл. 4) [8, 9].

Слід зазначити, що сфера дії
оподаткування податком на неру-
хомість торкається лише об’єктів
житлової нерухомості і не розпов-
сюджується на комерційну (не-
житлову) нерухомість. Тому, вва-
жаємо, що стягнення даного по-
датку з комерційної нерухомості
буде доцільним і дозволить отри-
мати додаткові кошти до місцево-
го бюджету. Також, на наш погляд,
слід надати коштам, отриманим у
вигляді податку на нерухомість

цільову спрямованість, а саме на ремонт та утримання будинків та прибудинкової території.
ВИСНОВКИ
Отже, проведене дослідження дало можливість зробити висновки, що місцеві податки і збори продовжу-

ють бути незначними за обсягами.
Потребує вирішення питання щодо впровадження в дію податку на нерухоме майно, відмінне від зе-

мельної ділянки. Хоча, на наш погляд, можна зіткнутися із такими негативними моментами, як зміна
цінової політики, що спровокує недостовірність надання інформації про наявність об’єкта нерухомості та
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Таблиця 4
Витрати та вигоди від запровадження податку на нерухоме майно, відмінне від земельної ділянки

Витрати Вигоди
1. Сфера інтересів держави

1. Оформлення необхідної документації
2. Утримання відповідних служб

1. Реалізація податкової політики держави
2. Додаткові надходження до бюджету
3. Збільшення бюджетних видатків на соціальні
потреби

2. Сфера інтересів суб’єктів підприємницької діяльності
1. Своєчасне перерахування податку на нерухоме
майно, відмінне від земельної ділянки до бюджету
2. Надання податкової декларації за кожний
звітний період

1. Встановлення принципу «справедливого
оподаткування» СПД
2. Покращення в соціально-культурній сфері міста

3. Сфера інтересів громадян
1. Своєчасне перерахування податку на нерухоме
майно, відмінне від земельної ділянки до бюджету

1. Прозорість дій влади
2. Покращення в соціально-культурній сфері міста

порушення строків сплати. Але за умов їх подолання запровадження податку на нерухоме майно дозво-
лить збільшити надходження до місцевих бюджетів та дещо покращити ситуацію із соціально-економіч-
ною сферою територій.

Також вважаємо, що за умов посилення роботи контролюючих органів щодо стягнення збору за місця
для паркування транспортних засобів, туристичного збору та збору за провадження деяких видів підприєм-
ницької діяльності, надходження до бюджету дещо збільшаться.
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ФІНАНСОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ РОЗВИТКУ САНАТОРНО-КУРОРТНИХ ЗАКЛАДІВ

Воробйов Ю.М., д.е.н., професор, НАПКБ
У статті досліджуються науково-практичні засади фінансового забезпечення функціонування та розвит-

ку санаторно-курортних закладів України.
Ключові слова: фінансове забезпечення, санаторно-курортні заклади

ВСТУП
Фінансово-господарська діяльність санаторно-курортних закладів України здійснюється в умовах еко-

номічної нестабільності, наявності кризових явищ у світовій економіці, зростання конкуренції як з боку
вітчизняних, так і зарубіжних оздоровчих установ. У зв’язку з цим пропозиції щодо вдосконалення фінансо-
вого забезпечення санаторно-курортних закладів набуває відповідного значення як в теоретичному, так і в
практичному плані.

Питання фінансового забезпечення різних галузей економіки, видів економічної діяльності та суб’єктів
господарювання знаходили своє розкриття в багатьох наукових працях, зокрема Юрій С.І., Федоров В.М. [1],
Опарін В.М. [2], Оспіщев В.І. [3], Кириленко О.П. [4], Бланк І.О. [5], Кірейцев [6] та інші. Однак у вітчиз-
няній фінансовій науці поки-що не існує єдиного розуміння сутності поняття «фінансове забезпечення», а
тому можливі нові визначення цього поняття.

На нашу думку, дослідження сутності та значення фінансового забезпечення не можливе без чіткого
розуміння про яке фінансове забезпечення йде мова. Фінансове забезпечення можливо розглядати з позиції
всієї економіки, окремих її галузей, суб’єктів господарювання, держави або місцевих органів влади. В кон-
тексті нашого дослідження фінансове забезпечення розглядається відносно санаторно-курортних закладів,
тобто фінансове забезпечення суб’єктів підприємницької діяльності.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статі є дослідження окремих теоретичних і практичних питань фінансового забезпечення сана-

торно-курортних закладів.
РЕЗУЛЬТАТИ
З нашої точки зору, у самому загальному вигляді під фінансовим забезпеченням суб’єкта підприємницт-

ва слід розглядати систему форм, методів, способів, схем та інструментів формування та використання фінан-
сових ресурсів для виконання головної мети фінансово-господарської діяльності суб’єктів підприємництва.

Фінансове забезпечення санаторно-курортних закладів — це система форм і методів, схем та інстру-
ментів, завдяки яким здійснюється постійне формування, розподіл і використання фінансових ресурсів у
відповідності з головною метою функціонування оздоровчих закладів.

Фінансове забезпечення санаторно-курортних закладів базується на різних джерелах фінансових ресурсів,
формах і методах формування, розподілу та використання таких ресурсів.

Вибір форм і методів фінансового забезпечення санаторно-курортних закладів України пов’язано з фор-
мами власності та підпорядкування оздоровчих закладів. Санаторно-курортні заклади, які функціонують в
Україні можливо умовно поділити на дві групи, а саме: а) санаторно-курортні заклади, основною метою
діяльності яких є лікування, реабілітація та профілактика захворювань. Діяльність таких закладів має соці-
альне значення, а тому формування прибутку не є їх головною метою. У більшості випадків такі санаторно-
курортні заклади створюються на базі державної або комунальної форм власності. Такі оздоровчі заклади
підпорядковуються адміністрації Президента України, апарату Верховної Ради України, Кабінету Міністрів
України, Міністерству охорони здоров’я України, Міністерству праці та соціальної політики України,
Міністерству оборони України, іншим міністерствам, державним комітетам та органам виконавчої влади
під загальною назвою санаторно-курортні заклади державного сектору; б) санаторно-курортні заклади, що
засновані на приватній, колективній, змішаній формі власності і підпорядковуються власникам, акціонерам,
колективу під загальною назвою санаторно-курортні заклади недержавного сектору. Головною метою функ-
ціонування таких санаторно-курортних закладів є отримання прибутку від надання санаторно-курортних
послуг, а основним джерелом такого прибутку є реалізація як можливо більшої кількості санаторно-курорт-
них путівок в Україні та країнах ближнього та дальнього зарубіжжя.

Виходячи з наявності цих двох груп оздоровчих закладів їх фінансування залежить від чотирьох основ-
них учасників, а саме: а) Державного й місцевих бюджетів; б) Фонду соціального страхування; в) юридич-
них осіб (підприємств, організацій та установ); г) фізичних осіб.

За рахунок державного й місцевих бюджетів здійснюється фінансування державних та комунальних са-
наторно-курортних закладів. За рахунок коштів держави або місцевих органів влади купуються путівки для
пільгових категорій населення, що потребує санаторно-курортного лікування та неспроможного самостійно
за власні кошти придбати путівки в оздоровчі заклади.

Фінансування санаторно-курортних закладів державного сектору передбачено функціональною класи-
фікацією видатків та кредитування бюджету за кодом 0734 «Санаторно-курортні заклади» у структурі ви-
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датків на охорону здоров’я (код 0700) і є видатками споживання, які забезпечують поточне функціонування
таких закладів [7]. За рахунок видатків споживання здійснюється також поточні міжбюджетні трансферти та
фінансове забезпечення заходів соціального захисту населення та соціально-культурної сфери.

Фінансування безкоштовних санаторно-курортних путівок здійснюється Міністерством праці та соці-
альної політики України для пільгових категорій населення, зокрема ветеранів війни, інвалідів та інших.

Фінансування санаторно-курортної допомоги Фондом соціального страхування з тимчасової втрати пра-
цездатності відбувається на основі плану розподілу путівок, який передбачає їх загальну кількість та вартість
для відділень і Виконавчої дирекції Фонду на санаторно-курортне лікування застрахованих осіб і членів
їхньої родини, їхнє відновлювальне лікування на базі відділень реабілітації санаторно-курортних закладів, а
також створення резерву санаторно-курортних путівок.

Надання санаторно-курортних путівок Фондом соціального страхування з тимчасової втрати працездат-
ності застрахованим працівникам та оплата її вартості залежить від рівня комфортності отримання санатор-
но-курортної допомоги й категорії населення, а саме:

1) виділення санаторно-курортної путівки у двомісний номер супроводжується сплатою застрахованою
особою 30% від її вартості, путівки в одномісний номер — 50% її вартості;

2) виділення путівки застрахованим особам, студентам вищих навчальних закладів та учням професій-
но-технічних закладів у санаторій-профілакторій супроводжується сплатою 10% її вартості, студентам-си-
ротам та учням-сиротам путівки до санаторіїв-профілакторіїв виділяються безкоштовно;

3) виділення путівок батькам або опікунам для лікування хворої дитини у супроводі дорослого санатор-
но-курортне лікування здійснюється на 10% вартості такої путівки, для лікування двох хворих дітей у супро-
воді дорослого санаторно-курортне лікування фінансується повністю Фондом і для батьків відбувається
безкоштовно;

4) виділення путівок для спільного санаторно-курортного лікування сім’ї з урахуванням вищезазначених
умов часткової сплати вартості путівки;

5) виділення путівок батькам або опікунам для самостійного санаторно-курортного лікування хворої
дитини супроводжується 10% оплатою вартості такої путівки застрахованою особою;

6) путівка до реабілітаційного відділення санаторно-курортного закладу видається безкоштовно ліку-
вально-профілактичним закладом застрахованій особі або дітям застрахованих батьків.

Значні обсяги фінансування санаторно-курортних закладів здійснюють суб’єкти господарювання та
фізичні особи. Так, суб’єкти господарювання різних форм власності та організаційно-правового статусу за
рахунок чистого прибутку можуть створювати фонди оздоровлення, за рахунок яких здійснюється придбан-
ня або резервування путівок у санаторно-курортні заклади для своїх працівників. Профспілкові організації,
що створюються на базі підприємств, установ та організацій також можуть повністю або частково фінансу-
вати санаторно-курортне лікування та реабілітацію своїх членів. Деякі суб’єкти підприємництва мають власні
оздоровчі заклади. На їх утримання спрямовуються власні фінансові потоки, що дає змогу працівникам
таких підприємств мати можливість оздоровлюватися або безкоштовно, або із значними знижками від по-
чаткової ціни путівки.

Фізичні особи за рахунок своїх власних коштів здійснюють також фінансування придбання путівок для
лікування, реабілітації та профілактики захворювань. В сучасних умовах частка коштів, які отримують са-
наторно-курортні заклади безпосередньо від фізичних осіб, можуть складати від 25 до 100% їх доходів.
Тобто фінансове забезпечення санаторно-курортних закладів, особливо недержавного сектору в значній мірі
пов’язано із фінансовими можливостями населення. Зростання доходів населення дає змогу збільшувати
фінансові потоки санаторно-курортних закладів.

До основних джерел фінансового забезпечення санаторно-курортних закладів можливо віднести:
1) кошти державного бюджету;
2) кошти місцевих бюджетів;
3) кошти Фонду соціального страхування;
4) благодійні внески;
5) кошти від продажу путівок юридичним і фізичним особам;
6) кошти власників санаторно-курортних закладів;
7) позикові кошти у вигляді кредитів та різних позик;
8) кредиторська заборгованість за товари, послуги, роботи;
9) кредиторська заборгованість за розрахунками;
10) інші джерела фінансового забезпечення.
Функціонування більшості вітчизняних санаторно-курортних закладів державного сектору характери-

зується недостатнім спрямуванням фінансових ресурсів на їх утримання, що негативно позначається на їх
розвитку. У більшості випадків санаторно-курортні заклади державного сектору не мають коштів для влас-
ного оновлення матеріально-технічної бази, що не дає їм змоги на рівних конкурувати з оздоровчими закла-
дами недержавного сектору.

Санаторно-курортні заклади недержавного сектору здійснюють фінансування своєї діяльності виключ-
но за рахунок власних або позикових коштів. Це вимагає від таких закладів обов’язково мати прибуток.
Формування прибутку для санаторно-курортного закладу недержавного сектору є важливою умовою для
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стабільного функціонування та розвитку. В багатьох випадках бажання отримати прибуток стимулює недер-
жавні оздоровчі заклади до постійного зростання цін на путівки, зменшення витрат на заробітну плату пер-
соналу, зменшення витрат на лікування, реабілітацію, профілактику захворювань.

Більшість санаторно-курортних закладів недержавного сектору відмовляються від процесів лікування та
профілактики захворювань, а надають перевагу відпочинку та розваги, що дає змогу додатково мати кошти
від рекреантів, що прибули на оздоровлення.

Одним із потужних суб’єктів господарювання на ринку санаторно-курортних послуг є ЗАТ «Укрпрофоз-
доровниця», яка поєднує соціальну спрямованість з надання оздоровчих послуг населенню зі спробою ство-
рення прибуткового конкурентоспроможного санаторно-курортного продукту.

Закрите акціонерне товариство лікувально-оздоровчих закладів профспілок України «Укрпрофоздоров-
ниця», засновником якого є Федерація профспілок України і Фонд соціального страхування України з тим-
часової втрати працездатності, створене з метою збереження природних лікувальних ресурсів, їх ефектив-
ного використання, діяльність якого зорієнтована на надання соціально-спрямованого санаторно-курортно-
го продукту. Тому, більшість споживачів санаторно-курортних послуг є працівниками підприємств, органі-
зацій, установ, значна частина яких отримує путівки від Фондів соціального страхування.

Таблиця 1
Основні показники фінансово-господарської діяльності ЗАТ «Укрпрофоздоровниця»

за 2006-2010 рр. *
Показники 2006 2007 2008 2009 2010

Статутний фонд, тис. грн. 808464 808464 808464 808464 808464
Основні фонди:
залишкова вартість, тис. грн. 681604 733834 788712 827444 839268
Середньооблікова кількість пра-
цівників, осіб 16546 16226 15934 15312 14593

Середньомісячна заробітна плата 1
працівника, грн. 815 1067 1423 1536 1836

Ліжковий фонд — всього ліжок 36700 35882 35758 34893 34371
Продажна вартість 1 ліжко-дня,
грн. 85 105 136 174 190

Отримано доходів, тис. грн. 732103 832571 1078034 1177658 1323079
у т.ч. від санаторно-курортних
послуг 538871 655862 899357 950789 1044518

Чистий прибуток, тис. грн. 13981 27892 39189 58894 56829
Капітальні вкладення, тис. грн. 85963 102377 138796 85318 65203

* Складено за даними [8-12]

ЗАТ «Укрпро-
фо зд о р о вни ця»
має потужну мате-
ріально-технічну
базу та позитивні
ф і на нс о во -еко -
номічні показники
(табл. 1).

Наведені показ-
ники свідчать про
відносно добрий
стан закритого ак-
ціонерного товари-
ства «Укрпрофоз-
доровниця». Однак
є і деякі негативні
тенденції, зокрема
скорочення ліжко-
вого фонду, що не-

гативно позначається на кінцевих результатах фінансово-господарської діяльності, зокрема зменшення до-
ходів та чистого прибутку, у т.ч. від надання санаторно-курортних послуг.

Для ЗАТ «Укрпрофоздоровниця» за останні роки була характерною наступна структура джерел фінансо-
вого забезпечення господарської діяльності (рис. 1).

Довгострокові
зобов 'язання; 0,80%

Влас ні; 91,80%

Поточні
зобов'язання; 7,40%

Рис. 1. Загальна структура джерел фінансового забезпе-
чення ЗАТ «Укрпрофоздоровниця» (Складено за даними [12])

Для ЗАТ «Укрпрофоздоровниця» основ-
ними джерелами фінансового забезпечення
господарської діяльності є власні кошти, що
формуються від надходження виручки від
реалізації путівок юридичним і фізичним
особам, а також надходження коштів від
Фонду соціального страхування з тимчасо-
вої втрати працездатності, інших фондів,
міністерств та відомств.

Велика частка власних коштів у фінан-
совому забезпеченні санаторно-курортних
закладів є однією з суттєвих проблем управ-
ління їх фінансово-господарською діяльні-
стю. Для санаторно-курортних закладів ви-
никає проблема залучити поточні і довго-
строкові позикові кошти, особливо бан-
ківські кредити. Водночас відсутність пози-
кових коштів, практично повна орієнтація на

власні фінансові ресурси стримує розвиток санаторно-курортних закладів, не дає змоги їм здійснювати онов-
лення матеріально-технічної бази.

Проблема для санаторно-курортних закладів полягає в тому, що вони не мають реальної можливості
збільшити обсяги надання санаторно-курортних послуг, а, отже, не мають змоги забезпечити зростання
власних доходів. Збільшення власних доходів можливо лише шляхом зростання цін на путівки та розширен-
ня видів санаторно-курортних послуг, які можливо надавати споживачам.
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Оскільки фінансове забезпечення функціонування санаторно-курортних закладів безпосередньо пов’я-
зане із процесом формування і використання фінансових ресурсів, то одним із головних завдань в процесі
фінансового забезпечення є ефективне управління джерелами фінансових ресурсів, вартістю цих ресурсів,
схемами та методами їх залучення.

Одним із ефективних методів, який використовують санаторно-курортні заклади в процесі формування
фінансових ресурсів, є передоплата за санаторно-курортні путівки, яка поступає значно раніше, аніж фак-
тично відбувається надання санаторно-курортних послуг. У зв’язку з цим санаторно-курортні заклади фак-
тично використовують аванси, які за своїм змістом є позиковими коштами, за якими не сплачуються відсот-
ки. Практично всі санаторно-курортні заклади намагаються реалізувати як можливо більше путівок за 3-7
місяців до початку надання оздоровчих послуг. В цьому випадку заклади мають можливість використати
такі фінансові ресурси на розвиток матеріально-технічної бази оздоровчого закладу, або за рахунок депо-
зитів та цінних паперів отримати додаткові кошти на фінансово-господарську діяльність. Головною пробле-
мою залишається пошуки споживачів, які мають вільні кошти і бажають оздоровитися в майбутньому.

ВИСНОВКИ
Таким чином, проведені дослідження дають змогу стверджувати, що санаторно-курортні заклади для

фінансового забезпечення в основному використовують власні джерела, що формуються за рахунок реалі-
зації путівок. Зростання власних доходів стримується не можливістю розширення обсягів надання санатор-
но-курортних послуг. З метою збільшення обсягів доходів необхідно забезпечити розширення видів сана-
торно-курортних послуг, а також оптимізувати ціну путівок та витрат на експлуатацію санаторно-курортних
закладів.
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КЛАСИФІКАЦІЯ ФІНАНСОВИХ РИЗИКІВ ТА МЕТОДИ ЇХ ЗНИЖЕННЯ
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Савочка Л.С., магістр, КЕІ ДВНЗ «КНЕУ ім. В.Гетьмана»

У статті вивчені поняття, сутність фінансових ризиків, їх класифікація за окремими критеріями. Наве-
дені існуючі в науковій літературі методи зниження фінансових ризиків та викладена їх систематизована
класифікація. Запропоновані додаткові методи зниження фінансових ризиків, які дозволяють краще врахо-
вувати специфіку діяльності окремих підприємств.

Ключові слова: фінансовий ризик, метод, хеджування, страхування, прибуток, збиток.

ВСТУП
На сучасному етапі розвитку економіки в Україні діяльність підприємств пов’язана з різноманітними

фінансовими ризиками, що генеруються як з внутрішніми умовами функціонування підприємств, так і
зовнішнім середовищем. Будь-яка фінансова діяльність пов’язана з ризиком, тому питання управління фінан-
совими ризиками набуває останніми роками дедалі більшої актуальності.

Управління фінансовими ризиками займає особливе місце у фінансовому менеджменті, так як вони тісно
пов’язані з фінансовими відносинами підприємств, більш ніж інші піддаються впливу зовнішнього середо-
вища, яке в сучасних умовах є досить непередбачуваним.

Оскільки на сьогодні фінансові ризики підприємств є найбільш загрозливими і руйнівними, то це обу-
мовлює необхідність їх подальшого наукового дослідження, вивчення питань сутності, видів фінансових
ризиків та методів управління ними.

Значний внесок у дослідження питань сутності, класифікації та шляхів мінімізації фінансових ризиків
зробили відомі вітчизняні та зарубіжні науковці: М.І. Диба [6], С.С. Осадець [9], І.О. Бланк [3], О.С. Стояно-
ва [11], І.Т. Балабанов [2], Г.В. Чернова [12], А.П. Гайдуцький [4], Е.Дж. Долан [7] та інші. Але мінливість
умов економічного середовища потребує подальшого дослідження цієї проблеми.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — дослідити види фінансових ризиків та методи їх зниження в умовах ринкової економіки.
Завдання статті — розглянути поняття, сутність окремих видів фінансових ризиків та зміст методів за-

безпечення їх зниження.
РЕЗУЛЬТАТИ
Поняття ризику в літературі пов’язується з усвідомленням небезпеки, загрози, ненадійності, невизначе-

ності, невпевненості, випадковості, збитку [9, с. 62].
Слід зазначити, що існує багато визначень поняття «ризик». В найбільш загальному вигляді під ризиком

розуміють вірогідність виникнення збитків або недоотримання прибутків в порівнянні з прогнозованим
варіантом [8], тобто це ситуативна характеристика діяльності, що складається з невизначеності її результату
і можливих кроків, за допомогою яких її можна оптимізувати.

Діяльність підприємств в умовах ринкової економіки тісно пов’язана з різними видами ризиків. Найваж-
ливішою складовою ризику виступає фінансовий ризик, аналіз якого повинен проводитися при ухваленні
будь-якого фінансового рішення.

Фінансовий ризик є результатом вибору його власниками або менеджерами альтернативного фінансового
рішення, спрямованого на досягнення бажаного цільового результату фінансової діяльності при вірогідності
настання економічного збитку (фінансових втрат) через невизначеність умов його реалізації [3, с. 522].

Наочно фінансові ризики можна розглянути у розрізі наступних груп та видів у таблиці 1.
Як правило, всі види фінансових ризиків взаємозв’язані і зміна одного виду ризику може суттєво впли-

нути на фінансово-господарську діяльність підприємства та призвести до неочікуваних наслідків. Саме тому
необхідно розглянути класифікацію відомого вченого І.О. Бланка, який виділяє інші види фінансових ри-
зиків (табл. 2).

До інших видів ризиків, які по мірі вірогідності виникнення або рівня фінансових втрат не такі значущі
для підприємств, як розглянуті вище, відносяться ризики стихійних лих та інші аналогічні «форс-мажорні
ризики», які можуть привести не лише до втрати передбаченого доходу, але й частини активів підприємства
(основних засобів; запасів товарно-матеріальних цінностей); ризик несвоєчасного здійснення розрахунко-
во-касових операцій (пов’язаний з невдалим вибором обслуговуючого комерційного банку); емісійний ри-
зик та ін.

Розглянуті види ризиків можна класифікувати по декількох критеріях: по об’єкту, що характеризується;
по сукупності досліджуваних інструментів; по комплексності; за джерелами виникнення; по характеру фінан-
сових наслідків; по характеру прояву в часі; за рівнем можливих фінансових втрат; по можливості передба-
чення; по можливості страхування [3].

По об’єкту, що характеризується, виділяють наступні групи фінансових ризиків:
 ризик окремої фінансової операції. Він характеризує в комплексі увесь спектр видів фінансових ри-

зиків, властивих певній фінансовій операції (наприклад, ризик, властивий придбанню конкретної акції);
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Таблиця 1
Характеристика груп та видів фінансових ризиків *

Групи фінансових ризиків Види фінансових
ризиків Характеристика

Інфляційний ризик При зростанні інфляції, отримувані грошові доходи
знецінюються з погляду реальної купівельної спромож-
ності швидше, ніж ростуть. У таких умовах підпри-
ємець несе реальні втрати.

Дефляційний ризик При зростанні дефляції відбуваються падіння рівня цін,
погіршення економічних умов підприємництва і зни-
ження доходів.

Валютні ризики Ризики, які представляють собою небезпеку валютних
втрат, пов'язаних із зміною курсу однієї іноземної ва-
люти по відношенню до іншої при проведенні зовніш-
ньоекономічних, кредитних і інших валютних операцій.

Ризики, пов'язані з купі-
вельною спроможністю

грошей

Ризики ліквідності Пов'язані з можливістю втрат при реалізації цінних па-
перів або інших товарів із-за зміни оцінки їх якості і
споживної вартості.

Ризик реального
інвестування (прое-

ктний ризик)

Невизначеність доходів від реалізації інвестиційного
проекту, пов'язана з можливістю виникнення несприят-
ливих ситуацій та їхніх наслідків на одній зі стадій
здійснення інвестиційного процесу. Загальноприйнятий
набір ризиків, що оцінюється інвестором при виборі
того або іншого інвестиційного проекту, містить у собі
загальноекономічний, фінансовий, ринковий, політич-
ний, підприємницький, проектний, технічний, галузе-
вий й інший ризики.

Ризик фінансового
інвестування (порт-

фельний ризик)

Ймовірність недоодержання доходів від цінних паперів
у зв'язку зі зміною кон'юнктури інвестиційного ринку.
Ризики фінансового інвестування властиві окремим
інвестиційним операціям по придбанню цінних паперів.
До них належать: відсотковий ризик, ринковий ризик,
ризик ліквідності, комерційний ризик та інші види ри-
зиків.

Ризики, пов'язані з вкла-
денням капіталу (інвес-

тиційні ризики)

Ризик інноваційно-
го інвестування

Пов'язаний з невизначеністю доходів від вкладення гро-
шових коштів у розвиток нової техніки та технологій,
які є результатом досягнень науково-технічного про-
гресу.

Авансовий ризик Виникає при укладенні будь-якого контракту, якщо по
ньому передбачається постачання готових виробів про-
ти платежу покупця.
Суть ризику — підприємство-продавець (носій ризику)
несе при виробництві (або закупівлі) товару певні ви-
трати, які на момент виробництва (або закупівлі) нічим
не покриті, тобто з позицій балансу ризикоутримувача
можуть покриватися тільки прибутком попередніх пе-
ріодів. Якщо підприємство не має ефективно налаго-
дженого обороту, то несе авансовий ризик, який вира-
жається у формуванні складських запасів нереалізова-
ного товару.

Ризики, пов'язані з фор-
мою організації госпо-

дарської діяльності під-
приємства

Оборотний ризик Припускає настання дефіциту фінансових ресурсів про-
тягом періоду регулярного обороту: при постійній
швидкості реалізації продукції у підприємства можуть
виникати різні за швидкістю обороти фінансових ре-
сурсів.

* Складено на основі [2, с.  259-260]

 ризик різ-
них видів фі-
нансової діяль-
ності (наприк-
лад, ризик інвес-
тиційної або кре-
дитної діяльності
підприємства);

 ризик фі-
нансової діяль-
ності підприєм-
ства в цілому.
Комплекс різних
видів ризиків,
властивих фі-
нансовій діяль-
ності підприєм-
ства, визначаєть-
ся специфікою
організаційно-
правової форми
його діяльності,
структурою ка-
піталу, структу-
рою активів, спів-
відношенням по-
стійних та змін-
них витрат і т.п.

По сукупно-
сті досліджува-
них інструмен-
тів фінансові ри-
зики підрозділя-
ються на на-
ступні групи:

 індивідуаль-
ний фінансовий
ризик. Він ха-
рактеризує су-
купний ризик,
властивий окре-
мим фінансовим
інструментам;

 портфель-
ний фінансовий
ризик. Він харак-
теризує сукупний
ризик, властивий
комплексу одно-
функціональних
фінансових інструментів, об’єднаних в портфель (наприклад, кредитний портфель підприємства, інвести-
ційний портфель підприємства і т.п.).

По комплексності виділяють наступні групи ризиків:
 простий фінансовий ризик. Він характеризує вид фінансового ризику, який не розділяється на окремі

його підвиди (наприклад, інфляційний ризик);
 складний фінансовий ризик. Він характеризує вид фінансового ризику, який містить комплекс його

підвидів (наприклад, інвестиційний ризик, який включає ризик інвестиційного проекту).
За джерелами виникнення виділяють наступні групи фінансових ризиків:
 зовнішній, систематичний або ринковий ризик (всі терміни визначають цей ризик як незалежний від

діяльності підприємства). Цей вид ризику характерний для усіх учасників фінансової діяльності та усіх
видів фінансових операцій. Він виникає при зміні окремих стадій економічного циклу, зміні кон’юнктури
фінансового ринку та у ряді інших аналогічних випадків, на які підприємство в процесі своєї діяльності
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Таблиця 2
Економічна характеристика видів фінансових ризиків *

№
п/п Види фінансових ризиків Характеристика

1. Ризик зниження фінансової
стійкості (або ризик пору-
шення рівноваги фінансово-
го розвитку)

Ризик генерується недосконалістю структури капіталу (надмірною
часткою використовуваних позикових коштів), що породжує незбала-
нсованість позитивного і негативного грошових потоків підприємства
по об'ємах.

2. Ризик неплатоспроможності
(або ризик незбалансованої
ліквідності) підприємства

Ризик генерується зниженням рівня ліквідності оборотних активів, що
породжує розбалансованість позитивного і негативного грошових
потоків підприємства в часі. По своїх фінансових наслідках цей вид
ризику належить до найбільш небезпечних.

3. Інвестиційний ризик Характеризує можливість виникнення фінансових втрат в процесі
здійснення інвестиційної діяльності підприємства. Відповідно до ви-
дів цієї діяльності виділяються і види інвестиційного ризику: ризик
реального інвестування і ризик фінансового інвестування.

4. Інфляційний ризик Ризик характеризується можливістю знецінення реальної вартості капіта-
лу (у формі фінансових активів підприємства), а також очікуваних при-
бутків від здійснення фінансових операцій в умовах інфляції.

5. Процентний ризик Полягає в непередбаченій зміні процентної ставки на фінансовому
ринку (як депозитної, так і кредитної). Причинами виникнення цього
виду фінансового ризику є: зміна кон'юнктури фінансового ринку під
впливом державного регулювання; зростання або зниження пропози-
ції вільних грошових ресурсів та інші чинники.

6. Валютний ризик Ризик, властивий підприємствам, які ведуть зовнішньоекономічну діяль-
ність (імпортують сировину, матеріали, напівфабрикати та експортують
готову продукцію). Проявляється в недоотриманні передбачених прибут-
ків в результаті безпосередньої дії зміни обмінного курсу іноземної ва-
люти, що використовується в зовнішньоекономічних операціях підпри-
ємства, на очікувані грошові потоки від цих операцій.

7. Депозитний ризик Відображає можливість неповернення депозитних вкладів (непога-
шення депозитних сертифікатів).

8. Кредитний ризик Існує у фінансовій діяльності підприємства при наданні товарного
(комерційного) або споживчого кредиту покупцям. Формою його про-
яву є ризик неплатежу або несвоєчасного розрахунку за відпущену
підприємством в кредит готову продукцію.

9. Податковий ризик Ризик має ряд проявів: вірогідність впровадження нових видів подат-
ків і зборів на здійснення окремих аспектів господарської діяльності;
можливість збільшення рівня ставок діючих податків і зборів; зміна
термінів і умов здійснення окремих податкових платежів; вірогідність
відміни діючих податкових пільг у сфері господарської діяльності
підприємства.

10. Структурний ризик Генерується неефективним фінансуванням поточних витрат підпри-
ємства, що обумовлює високу питому вагу постійних витрат в загаль-
ній їх сумі [15].

11. Інноваційний фінансовий
ризик

Пов'язаний з впровадженням нових фінансових технологій, викорис-
танням нових фінансових інструментів і т.п.

12. Криміногенний ризик Проявляється у формі оголошення його партнерами фіктивного банк-
рутства; підробки документів, що забезпечують незаконне привлас-
нення сторонніми особами грошових і інших активів; розкрадання
окремих видів активів власним персоналом та ін.

* Складено на основі [3, с. 524-526]

вплинути не мо-
же. До цієї гру-
пи ризиків мо-
жуть бути відне-
сені: інфляцій-
ний ризик, про-
центний ризик,
валютний ри-
зик, податковий
ризик і частко-
во інвестицій-
ний ризик (при
зміні макроеко-
номічних умов
інвестування);

 внутріш-
ній, несистема-
тичний або спе-
цифічний ризик
(всі терміни ви-
значають цей фі-
нансовий ризик
як залежний від
діяльності конк-
ретного підпри-
ємства). Він мо-
же бути пов’яза-
ний з некваліфі-
кованим фінан-
совим менедж-
ментом, неефек-
тивною структу-
рою активів і ка-
піталу, надмір-
ною прихильні-
стю до ризико-
вих фінансових
операцій з висо-
кою нормою
прибутку, недо-
оцінкою госпо-
дарських парт-
нерів та іншими
аналогічними
чинниками, не-
гативні наслідки
яких значною

мірою можна запобігти за рахунок ефективного управління фінансовими ризиками.
По характеру фінансових наслідків всі ризики підрозділяються на такі групи:
 ризик, що призводить тільки до економічних втрат. При цьому виді ризику фінансові наслідки можуть

бути тільки негативними (втрата доходу або капіталу);
 ризик, що призводить тільки до упущеної вигоди. Він характеризує ситуацію, коли підприємство через

об’єктивні і суб’єктивні причини, що склалися, не може здійснити заплановану фінансову операцію;
 ризик, що тягне як економічні втрати, так і додаткові прибутки. У літературі цей вид фінансового ризи-

ку часто називається «спекулятивним фінансовим ризиком», оскільки він пов’язується із здійсненням спеку-
лятивних фінансових операцій.

По характеру прояву в часі виділяють дві групи фінансових ризиків:
 постійний фінансовий ризик. Він характерний для усього періоду здійснення фінансової операції і

пов’язаний з дією постійних чинників (наприклад, процентний ризик, валютний ризик і т.п.);
 тимчасовий фінансовий ризик. Він характеризує ризик, що носить перманентний характер, виникає

лише на окремих етапах здійснення фінансової операції (наприклад, ризик неплатоспроможності ефектив-
но функціонуючого підприємства).
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За рівнем можливих фінансових втрат ризики підрозділяються на наступні групи:
 допустимий фінансовий ризик. Він характеризує ризик, фінансові втрати по якому не перевищують

розрахункової суми прибутку по здійснюваній фінансовій операції;
 критичний фінансовий ризик. Він характеризує ризик, фінансові втрати по якому не перевищують

розрахункової суми валового доходу по здійснюваній фінансовій операції;
 катастрофічний фінансовий ризик. Він характеризує ризик, фінансові втрати по якому визначаються

частковою або повною втратою власного капіталу (цей вид ризику може супроводжуватися втратою і пози-
кового капіталу).

По можливості передбачення фінансові ризики підрозділяються на наступні дві групи:
 прогнозований фінансовий ризик. Він характеризує ті види ризиків, які пов’язані з циклічним розвитком

економіки, зміною стадій кон’юнктури фінансового ринку, передбачуваним розвитком конкуренції і т.п. Пе-
редбачуваність фінансових ризиків носить відносний характер, оскільки прогнозування зі 100%-вим результа-
том виключає дане явище з категорії ризиків (наприклад, інфляційний ризик, процентний ризик і т.п.);

 непрогнозований фінансовий ризик. Він характеризує види фінансових ризиків, що відрізняються пов-
ною непередбачуваністю прояву (наприклад, ризики форс-мажорної групи, податковий ризик і т.п.).

По можливості страхування фінансові ризики підрозділяються також на дві групи:
 фінансові ризики, що страхуються. До них відносяться ризики, які можуть бути передані в порядку

зовнішнього страхування відповідним страховим організаціям;
 фінансові ризики, що не страхуються. До них відносяться ті їх види, по яких відсутня пропозиція

відповідних страхових продуктів на страховому ринку.
Управління фінансовими ризиками представляє собою систему принципів і методів розробки та реалі-

зації ризикових рішень, що забезпечують всебічну оцінку різних видів фінансових ризиків і нейтралізацію
їх можливих негативних наслідків [3].

Головною метою управління фінансовими ризиками є забезпечення фінансової безпеки підприємства в
процесі його розвитку і запобігання можливому зниженню його ринкової вартості.

У системі методів управління фінансовими ризиками підприємства основна роль належить внутрішнім
і зовнішнім механізмам нейтралізації ризиків.

Внутрішні механізми нейтралізації фінансових ризиків представляють собою систему методів мінімізації
їх негативних наслідків, що обираються і здійснюються в рамках самого підприємства.

Основним об’єктом використання внутрішніх механізмів нейтралізації є як правило, всі види допусти-
мих фінансових ризиків, значна частина ризиків критичної групи, а також не страховані катастрофічні ризи-
ки, якщо вони приймаються підприємством в силу об’єктивної необхідності. У сучасних умовах внутрішні
механізми нейтралізації охоплюють переважну частину фінансових ризиків підприємства.

Перевагою використання внутрішніх механізмів мінімізації фінансових ризиків є високий ступінь аль-
тернативності прийнятих управлінських рішень, не залежних, як правило, від інших суб’єктів господарю-
вання. Вони виходять з конкретних умов здійснення фінансової діяльності підприємства і його фінансових
можливостей, дозволяють в найбільшій мірі врахувати вплив внутрішніх чинників на рівень фінансових
ризиків в процесі мінімізації їх негативних наслідків.

Система внутрішніх і зовнішніх механізмів мінімізації фінансових ризиків передбачає використання
окремих методів [13].

Для зниження ступеню фінансового ризику застосовуються наступні методи, перелік яких в літературі
досить різноманітний.

В.М. Гранатуров рекомендує використовувати такі методи зниження фінансових ризиків, як страхування
(майнову форму, хеджування, страхування відповідальності, співстрахування, перестрахування, самостраху-
вання), резервування коштів, диверсифікацію, лімітування [5]. Г.В. Чернова пропонує наступні види методів
зниження фінансових ризиків: метод відмови від ризику; метод зниження частоти збитку або запобігання збит-
кам; метод прийняття ризику на себе; метод зменшення розміру збитків; метод розподілу ризику; метод аут-
сорсингу ризику; метод запобігання збиткам; страхування; самострахування; метод передачі ризику [12].

Систематизувавши існуючі в літературі класифікації методів зниження фінансових ризиків, вважаємо за
доцільне виділити найважливіші з них: ухилення від ризику; перейняття ризику на себе; передача ризику;
розподіл ризиків; об’єднання ризику; диверсифікація; лімітування; страхування; самострахування; хеджу-
вання; використання внутрішніх фінансових нормативів; інші методи мінімізації фінансового ризику.

Ухилення від ризику — це найбільш простий і радикальний напрям нейтралізації фінансових ризиків.
Воно дозволяє повністю уникнути потенційних втрат, пов’язаних з фінансовими ризиками, однак, з іншого
боку, не дозволяє отримати прибуток, пов’язаний з ризикованою діяльністю. Окрім цього, ухилення від
фінансового ризику може бути просто неможливим, і ухилення від одного виду ризику може привести до
виникнення інших. Тому, як правило, цей спосіб застосовний лише відносно дуже великих ризиків.

Не від усіх видів фінансових ризиків підприємству вдається ухилитися, велику частину з них доводиться
брати на себе. Деякі фінансові ризики приймаються, тому що несуть в собі потенціал можливого прибутку,
інші приймаються через їх неминучість [14].

Перейняття ризику на себе — це залишення усього (або частини) ризику за компанією і покриття можли-
вих втрат власними коштами [10].
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При перейнятті ризику на себе основним завданням підприємства є дослідження джерел необхідних
ресурсів для покриття можливих втрат. В даному випадку втрати покриваються з будь-яких ресурсів, що
залишилися після настання фінансового ризику і як наслідок, — понесення втрат. Якщо ресурсів, що зали-
шилися, у підприємства недостатньо, це може привести до скорочення об’ємів бізнесу.

Наступним можливим методом нейтралізації фінансових ризиків, що виникають у фінансовій діяльності
підприємства, є передача або трансферт ризику партнерам по окремих фінансових операціях шляхом укла-
дення контрактів. При цьому господарським партнерам передається та частина фінансових ризиків підпри-
ємства, по якій вони мають більше можливостей нейтралізації їх негативних наслідків і, як правило, мають
в розпорядженні ефективніші способи внутрішнього страхового захисту.

Передача ризику в сучасній практиці управління фінансовими ризиками здійснюється по наступних ос-
новних напрямах:

 передача ризиків шляхом укладення договору факторингу;
 передача ризику шляхом укладення договору поручительства;
 передача ризиків постачальникам сировини і матеріалів;
 передача ризиків шляхом укладання біржових угод.
В цілому ж передача ризику відбувається, якщо в укладеному сторонами контракті існує положення

відносно передачі конкретних (або усіх) фінансових ризиків контрагентові. Сторона, що перейняла на себе
ризик, зазвичай повторно передає його, уклавши договір страхування відповідальності.

Найбільш небезпечні по своїх наслідках фінансові ризики підлягають нейтралізації шляхом страхуван-
ня, що також виступає способом передачі ризику. Стороною, що приймає фінансові ризики, в даному випад-
ку виступає страхова компанія [14].

Розподіл ризиків — механізм цього напряму мінімізації фінансових ризиків заснований на частковому їх
трансферті (передачі) партнерам по окремих фінансових операціях.

Найпоширенішими напрямами розподілу ризиків є [1]:
 розподіл ризику між учасниками інвестиційного проекту. В процесі такого розподілу підприємство може

здійснити трансферт підрядчикам фінансових ризиків, пов’язаних з невиконанням календарного плану буді-
вельно-монтажних робіт, низькою якістю цих робіт, розкраданням переданих їм будівельних матеріалів і де-
яких інших. Для підприємства, що здійснює трансферт таких ризиків, їх нейтралізація полягає в переробці
робіт за рахунок підрядчика, виплати їм сум штрафів і в інших формах відшкодування понесених втрат;

 розподіл ризику між підприємством і постачальниками сировини та матеріалів. Предметом такого роз-
поділу є передусім фінансові ризики, пов’язані з втратою (псуванням) майна (активів) в процесі їх транс-
портування і здійснення навантажувально-розвантажувальних робіт;

 розподіл ризику між учасниками лізингової операції. Так, при оперативному лізингу підприємство
передає орендодавцеві ризик морального застарівання використовуваного активу, ризик втрати ним технічній
продуктивності;

 розподіл ризику між учасниками факторингової (форфейтингової) операції. Предметом такого розпо-
ділу є передусім кредитний ризик підприємства, який в переважній його частці передається відповідному
фінансовому інституту — комерційному банку або факторинговій компанії.

При об’єднанні ризику підприємство має можливість зменшити рівень власного ризику, залучаючи до
рішення загальних проблем як партнерів інші підприємства і навіть фізичних осіб, зацікавлених в успіху
загальної справи. Для цього можуть створюватися акціонерні товариства, фінансово-промислові групи;
підприємства можуть купувати або обмінюватися акціями один одного, вступати в різні консорціуми, асо-
ціації, концерни.

Таким чином, під об’єднанням фінансового ризику розуміється метод його зниження, при якому ризик
ділиться між декількома суб’єктами економіки. Об’єднуючи зусилля у вирішенні проблеми, декілька підпри-
ємницьких фірм можуть розділити між собою як можливий прибуток, так і збитки від її реалізації. Як прави-
ло, пошуки партнерів проводяться серед тих підприємств, які мають в своєму розпорядженні додаткові
фінансові ресурси, а також інформацію про стан і особливості фінансового ринку [14].

Диверсифікація — це процес розподілу капіталу між різними об’єктами вкладення, які безпосередньо не
пов’язані між собою. Вона є способом зниження ступеню фінансового ризику, дозволяє уникнути частини
ризику при розподілі капіталу між різноманітними видами діяльності. Наприклад, придбання інвестором
акцій п’яти різних акціонерних товариств замість акцій одного товариства збільшує вірогідність отримання
ним середнього доходу в п’ять разів і відповідно в п’ять разів знижує ступінь ризику [11, с. 477].

Механізм диверсифікації, заснований на розподілі ризиків, використовується передусім для нейтралі-
зації негативних фінансових наслідків несистематичних (специфічних) видів ризиків. Він ефективний при
зниженні таких видів фінансових ризиків, як: кредитний, депозитний, інвестиційний, валютний.

Основними формами диверсифікації фінансових ризиків підприємства є:
 диверсифікація видів фінансової діяльності, яка передбачає використання альтернативних можливос-

тей отримання доходу від різних фінансових операцій;
 диверсифікація валютного портфеля підприємства, яка передбачає вибір для проведення зовнішньо-

економічних операцій декількох видів валют;
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 диверсифікація депозитного портфеля, яка передбачає розміщення великих сум тимчасово вільних
грошових коштів на зберігання в декількох банках;

 диверсифікація кредитного портфеля, яка передбачає різноманітність покупців продукції підприєм-
ства і спрямована на зменшення його кредитного ризику;

 диверсифікація портфеля цінних паперів, яка дозволяє знижувати рівень несистематичного ризику
портфеля, не зменшуючи при цьому рівень його прибутковості;

 диверсифікація програми реального інвестування, яка передбачає включення в програму інвестування
різних інвестиційних проектів з альтернативною галузевою і регіональною спрямованістю, що дозволяє
понизити загальний інвестиційний ризик за програмою.

Характеризуючи механізм диверсифікації в цілому, слід зазначити, що він вибірково впливає на знижен-
ня негативних наслідків окремих фінансових ризиків. Забезпечуючи безперечний ефект в нейтралізації ком-
плексних, портфельних фінансових ризиків несистематичної (специфічної) групи, він не дає ефекту в нейт-
ралізації більшої частини систематичних ризиків: інфляційного, податкового та інших. Тому використання
цього механізму носить на підприємстві обмежений характер [1, с. 19].

Лімітування — це встановлення ліміту, тобто граничних сум витрат, продажів, кредиту і т.д. Лімітування
є важливим прийомом зниження ступеню ризику і застосовується банками при видачі позик, укладенні до-
говору овердрафту і т.п.

Господарюючими суб’єктами лімітування застосовується при продажі товарів в кредит, наданні позик,
визначенні сум вкладення капіталу і т.п. [11, с. 479]

Одним з найбільш поширених способів зниження ступеню фінансового ризику виступає страхування [2,
с. 272]. Страхування фінансових ризиків — це страхування, що передбачає обов’язки страховика по страхо-
вих виплатах у розмірі повної або часткової компенсації втрат прибутків (додаткових витрат) особи, на
користь якої укладений договір страхування, викликаних наступними подіями: зупинка або скорочення об-
сягу виробництва в результаті обумовлених в договорі подій; банкрутство; непередбачені витрати; невико-
нання (неналежне виконання) договірних зобов’язань контрагентом застрахованої особи, що є кредитором
по угоді; понесені застрахованою особою судові витрати; інші події.

Страхування фінансових ризиків відноситься до страхування відповідальності, проте часто його умови
включаються в договір страхування майна. У такому разі страхова компанія відшкодовує страхувальникові
не лише збиток, нанесений застрахованому майну, але й не отриманий внаслідок зупинки виробництва (в
результаті страхового випадку) прибуток.

В практиці вітчизняного страхування найбільше поширення отримало страхування фінансових ризиків,
пов’язаних з невиконанням зобов’язань клієнтами (контрагентами) страхувальника. Це може бути фінансо-
вий ризик як по одній, так і по декількох однотипних угодах (ризик за договором купівлі-продажу або поста-
чання товару). Наприклад, постачальник, направляючи товар покупцеві з умовою наступної оплати цього
товару, може укласти договір страхування фінансового ризику, за умовами якого страховик зобов’язаний
відшкодувати страхувальникові (постачальникові) неотримані прибутки у разі невиконання покупцем (кон-
трагентом страхувальника) своїх зобов’язань за договором купівлі-продажу товару [14].

Самострахування означає, що підприємець вважає за краще відшкодовувати свої втрати за рахунок ре-
зервних фондів, а не купувати страховий поліс у страховика. Тим самим він економить на витратах по сплаті
страхових внесків. Створення підприємцем відособленого фонду відшкодування можливих збитків у ви-
робничо-торговельному процесі виражає суть самострахування.

Основними формами цього напряму нейтралізації фінансових ризиків є:
 формування резервного (страхового) фонду підприємства;
 формування цільових резервних фондів;
 формування системи страхових запасів матеріальних і фінансових ресурсів по окремих елементах обо-

ротних активів підприємства;
 нерозподілений залишок прибутку, отриманого в звітному періоді [1, с. 20].
Хеджування як метод зниження фінансових ризиків представляє собою страхування ризиків від неспри-

ятливих змін цін на будь-які товарно-матеріальні цінності по контрактах і комерційних операціях, що перед-
бачають постачання (продажі) товарів в майбутніх періодах [11, с. 481].

Науковці виділяють два види операцій хеджування: хеджування на підвищення і хеджування на пониження.
Хеджування на підвищення, або хеджування купівлею, є біржовою операцією по купівлі термінових

контрактів або опціонів. Хедж на підвищення застосовується в тих випадках, коли необхідно застрахуватися
від можливого підвищення цін (курсів) в майбутньому. Він дозволяє встановити покупну ціну набагато рані-
ше, ніж був придбаний реальний товар [11, с. 482].

Хеджування на пониження, або хеджування продажем — це біржова операція з продажу термінового
контракту. Хеджер, що здійснює хеджування на пониження, припускає зробити в майбутньому продаж това-
ру, і тому, продаючи на біржі терміновий контракт або опціон, він страхує себе від можливого зниження цін
в майбутньому [11, с. 482].

Хеджер прагне понизити ризик, викликаний невизначеністю цін на ринку, за допомогою купівлі або
продажу термінових контрактів. Це дає можливість зафіксувати ціну і зробити прибутки або витрати більш
передбачуваними. При цьому ризик, пов’язаний з хеджуванням, не зникає. Його беруть на себе спекулянти,
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тобто підприємці, що йдуть на певний, заздалегідь розрахований ризик [11, с. 482]. Переймаючи на себе
ризик, сподіваючись на отримання прибутку при грі на різниці цін, вони виконують роль стабілізатора цін.
При купівлі термінових контрактів на біржі спекулянт вносить гарантійний внесок, яким і визначається
величина його ризику. Якщо ціна товару (курс валюти, цінних паперів) знизилася, то спекулянт, що купив
раніше контракт, втрачає суму, рівну гарантійному внеску. Якщо ціна товару зросла, то спекулянт повертає
собі суму, рівну гарантійному внеску, і отримує додатковий прибуток від різниці в цінах товару і купленого
контракту [11, с. 483].

Мінімізувати фінансові ризики підприємство може також шляхом встановлення і використання внутрішніх
фінансових нормативів в процесі розробки програми здійснення певних фінансових операцій або фінансо-
вої діяльності підприємства в цілому. Система внутрішніх фінансових нормативів може включати:

 граничний розмір позикових коштів, використовуваних у виробничо-господарській діяльності підприємства;
 максимальний розмір комерційного або споживчого кредиту, що надається одному покупцеві;
 мінімальний розмір активів у високоліквідній формі;
 максимальний розмір депозитного вкладу, що розміщується в одному банку;
 максимальний розмір коштів, що витрачаються на придбання цінних паперів одного емітента та ін.
Ці нормативи, повинна розробляти фінансова служба самого підприємства, яка краще, ніж будь-хто, знає

особливості його фінансової та виробничої діяльності.
До інших методів мінімізації фінансового ризику відносяться: забезпечення затребування з контрагента

по фінансовій операції додаткового рівня премії за ризик; отримання від контрагентів певних гарантій; ско-
рочення переліку форс-мажорних обставин в контрактах з контрагентами; забезпечення компенсації мож-
ливих фінансових втрат по ризиках за рахунок системи штрафних санкцій та ін. [1, с. 22]

Пропонуємо до складу методів зниження фінансових ризиків включити такі їх види, як: формування
фахівців з мисленням швидкого пошуку шляхів ліквідації фінансових ризиків; створення центрів відпові-
дальності по основних ризиках, що найчастіше повторюються; метод управління конкурентоспроможністю
продукції; метод акумуляції коштів, необхідних для оновлення і розширення виробництва; метод стимулю-
вання персоналу за забезпечення випуску якісної продукції.

Застосування цих методів сприятиме кращому урахуванню специфіки діяльності підприємства при про-
веденні роботи, пов’язаної з мінімізацією фінансових ризиків.

Дослідження сутності приведених методів дозволяє зробити висновок, що їх слід застосовувати в комп-
лексі при організації діяльності підприємств для зниження фінансових ризиків.

ВИСНОВКИ
З проведеного дослідження необхідно зробити висновок, що фінансовий ризик є одним з найважливі-

ших видів ризиків, з якими пов’язана діяльність підприємств в умовах ринкової економіки.
Види фінансових ризиків необхідно класифікувати за різноманітними критеріям з метою своєчасного

виявлення та забезпечення фінансової безпеки підприємства в процесі його розвитку, запобігання можливо-
му зниженню його ринкової вартості.

Узагальнюючи існуючі в літературі класифікації методів зниження фінансових ризиків, вважаємо за до-
цільне використовувати підприємствами наступні: ухилення від ризику; перейняття ризику на себе; передача
ризику; розподіл ризиків; об’єднання ризику; диверсифікація; лімітування; страхування; самострахування;
хеджування; використання внутрішніх фінансових нормативів; інші методи мінімізації фінансового ризику.

До складу методів зниження фінансових ризиків пропонуємо включити такі їх види, як: формування
фахівців з мисленням швидкого пошуку шляхів ліквідації фінансових ризиків; створення центрів відпові-
дальності по основних ризиках, що найчастіше повторюються; метод управління конкурентоспроможністю
продукції; метод акумуляції коштів, необхідних для оновлення і розширення виробництва; метод стимулю-
вання персоналу за забезпечення випуску якісної продукції.

Однак, необхідно відмітити, що розглянуті методи зниження фінансових ризиків не можуть гарантувати
повної відсутності ризиків. Кожен метод окремо допомагає знизити негативні наслідки окремих видів фінан-
сових ризиків. Проте, використовуючи ці методи в комплексі, підприємство може гарантувати собі опти-
мальне управління фінансами і мінімізацію можливих грошових втрат від негативного впливу фінансових
ризиків.
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У статті розглянуто сучасні міжнародні тенденції розвитку, поширення, прийняття та регулювання іслам-

ської банківської справи. Охарактеризовано ісламські фінансові інструменти як інновації на рівні націо-
нальних банківських систем.

Ключові слова: інновації, ісламські фінанси, ісламський банкінг, ісламський універсальний банк, ісламські
фінансові інструменти.

ВСТУП
Зростання інтересу до ісламської фінансової системи як альтернативної та життєздатної обумовлено її

стійкістю та нездатністю до утворення криз у порівнянні з домінуючою в сучасному світі західною модел-
лю. До факторів, що вплинули на розвиток ісламських фінансів, зокрема в Європі, слід віднести швидке
зростання мусульманського населення, поява та стійке зростання заможного мусульманського середнього
класу, інтерес серед мусульманського населення до дозволених за Шаріатом фінансових продуктів, інвес-
тиції європейських банків в ісламські цінні папери активізували інтерес приватних інвесторів, видача ліцензій
на надання роздрібних банківських послуг (кредитування, страхування, іпотека), традиційні банки побачи-
ли нові бізнес-можливості та почали включати ісламські фінансові продукти до своїх портфелів з метою їх
диверсифікації.

Природа стійкості й експансії ісламської економічної моделі полягає в концептуальних відмінностях та
обумовлена рядом її позитивних рис, де ключовими є: справедливість, що дозволяє порушити залежність
реального сектору від інтересів банківського капіталу; стабільність, яка ґрунтується на інвестиціях у реаль-
не виробництво; рівномірне кредитування всіх галузей економіки — розвиток загальнонаціональних інте-
ресів, а не окремо взятих груп; соціальна відповідальність, добродійність і боротьба з бідністю — не допус-
кається економічне збагачення за рахунок соціальних і моральних прав бідних прошарків суспільства та
порушення встановленої нижньої межі життєвого рівня громадян, проводиться збір особливого податку на
користь бідних і формування спеціального фонду. «Ісламський банкінг припускає помірність і не гарантує
надприбутки. Він прагне до того, щоб, умовно кажучи, в країні було багато мільйонерів, а не декілька мільяр-
дерів при великому числі жебраків» [1].

В основу ісламських фінансів покладено філософію — сукупність коштів дрібних вкладників здатна
утворити капітал, який може бути використаний на цілі, що відповідають інтересам та яких прагне досягти
фінансова установа, що зуміла мобілізувати подібні заощадження. Прибуток вважається законним, якщо він
є особистим внеском підприємця в справу у вигляді капіталу, праці і досвіду. Накопичене багатство, як
сукупність акумульованого прибутку, що утворилося внаслідок витрачених зусиль на подолання труднощів
і ризиків в процесі продуктивної праці, отримує громадське визнання. Отримані доходи спрямовуються на
інвестування та надання допомоги пересічним громадянам, а також в якості винагороди вкладникам за співпра-
цю з фінансовою установою. На думку відразу спадає невирішене проблемне питання, яке досить активно
обговорюється вітчизняними науковцями, економістами та політиками останнім часом, а саме яким чином
повернути майже $70 млрд заощадження співвітчизників у банківську систему та спрямувати їх у реальний
сектор економіки, тобто перетворити заощадження в інвестиції.

Оцінюючи світовий ринок капіталу експерти впевнено стверджують про значний економічний потенціал
країн Середнього Сходу та Північної Африки. В 2010 р. ісламські фінансові активи оцінювались приблизно в
$1 трлн проти $250 млрд у 90-ті роки. В 2012 році, за даними британської аудиторської компанії Ernst & Young,
вони повинні збільшитесь на 33% та досягти рівня $1,5 трлн, у перспективі до 2015 року — $2,5 трлн,
ураховуючи стійкі темпи зростання 25% у середньому на рік [2]. Ісламські банки міцно входять і все більше
впливають на міжнародну фінансову систему, тому дослідження принципів і практики ісламської банківсь-
кої справи є актуальним.

Основні засади ісламської економічної моделі розглядаються в роботах зарубіжних учених — Вільсона Р.,
Кафа М., Кана М., Коха Ф., Маліка А., Міракора А., Маннана М., Мура Ф., Сіддікі М., Фарука М., Чапрі У.,
Чапмана Д., Якуби С., а також російських економістів, юристів і політиків — Гукасяна Г., Єрмолова М.,
Іонової А., Масленнікова В. Проблеми ісламських банків висвітлювалися в працях багатьох російських
учених Барінової Я., Беккіна Р., Журавльова А., Мирошніка Е., Павлова В., Пруднікової Ю., Труніна П., а
також вітчизняних — Бондаренко Л., Вовк В., Єгоричевої С., Корнєєва В., Станкова О., Шамової І., Шере-
мет І. Огляд публікацій показав, що в наявної незначної кількості публікацій увага більш зосереджена на
історії становлення ісламської фінансової системи, принципових відмінностях ісламського та традиційного
банкінгу, але питання можливості інтеграції ісламської моделі банківської справи в національні банківські
системи, питання фінансового інжинірингу, регулювання поки ще досліджені недостатньо.
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ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою даної статті є дослідження світових тенденцій розвитку та імплементації ісламської банківської

системи, надання характеристики універсального ісламського банку та ісламських фінансових інструментів
як інновацій на рівні національних банківських систем.

РЕЗУЛЬТАТИ
Ісламську фінансову систему можна охарактеризувати як сукупність методів і механізмів фінансування,

що дозволяють здійснювати економічну діяльність без порушення базових принципів, сформульованих в
Шаріаті (мусульманському праві) [3]. Ісламська фінансова система включає банківські та небанківські фінан-
сові інститути, ринок капіталу, інфраструктуру, що складається з платіжної системи, торгових і клірингових
систем, регулюючих і контролюючих організацій, рейтингових агентств та ін.

Важливою компонентою ісламських фінансів є банківська система, де переважна більшість активів — 74% і
10% зосереджена в комерційних та інвестиційних банках відповідно, а інші 16% — у державних і корпоративних
цінних паперах, різних фондах, страхуванні. Ісламська банківська система ґрунтується на принципах і нормах
ісламського права, забороні отримання прибутку за рахунок банківського відсотку та прийняття надмірних ри-
зиків з використанням похідних фінансових інструментів. Ураховуючи, що ісламські банки здійснюють свою
діяльність переважно на ринках, що розвиваються, головні функції перерозподілу капіталу та проведення розра-
хунків розширено функціями — мобілізації фінансових ресурсів через пайове фінансування, інвестиційної діяль-
ності, формування спеціальної бази даних клієнтів, соціокультурною. Ісламська банківська діяльність є повністю
інвестиційною на умовах спільного розподілу прибутків і збитків, а ісламські банки, на відміну від традиційних
комерційних, діють більш як інвестиційно-ощадні компанії, ніж як кредитні організації. Винагородою ісламсько-
го банку або клієнта є підприємницький прибуток, а не гарантований із самого початку та фіксований за абсолют-
ною величиною позиковий відсоток. До ісламських відносять банки, а також допоміжні банківські підрозділи
або ісламські «вікна» звичайних банків [4]. Свій розвиток ісламські банки пов’язують з інтеграцією з традиційни-
ми комерційними банками за умови забезпечення якісного й ефективного управління цим процесом. Для того,
щоб гарантувати прийнятність і збереження оригінальності ісламського банкінгу відносно концепції й інстру-
ментів традиційної банківської справи, необхідно досягти ідеологічного і довірчого компромісу між системами.

Ісламські банки оцінюють власні можливості щодо розширення своєї присутності в світі та визначають:
 можливості: розширення кореспондентських відносин з комерційними й інвестиційними банками; про-

ведення зваженої інвестиційної політики; «етичні інвестиції»; підтримка заборони процентів з боку клієнтів
не мусульман; зміна низки політичних умов у країнах, що їх приймають;

 сильні сторони: налагоджені ефективні механізми податкових і аудиторських перевірок підприємств і
компаній; методи фінансування, які узгоджуються з діючими національними законами про банківську
діяльність; контроль і нагляд; соціальна спрямованість;

 загрози: конкуренція з боку західних фінансових інститутів; відсутність уніфікованого трактування
вимог ісламської економічної доктрини; невизначеність статусу та відповідної класифікації ісламських бан-
ківських установ у національному банківському законодавстві країн, що їх приймають;

 слабкі сторони: не застраховані від фінансових втрат; ризик укриття позичальниками справжнього
розміру прибутку; виникнення та збереження на тривалий термін надмірної ліквідності; обмеженість мож-
ливостей мобілізації додаткового капіталу за допомогою емісії та розміщення акцій.

Ісламські банки відрізняються від традиційних перш за все відсутністю гарантованих виплат по інвести-
ційних депозитах, механізмом визначення виплат по депозитах через прибутковість банку та дохідність
інвестицій, прийняття рішення щодо надання кредиту спирається не на вартість застави, а на участь вклад-
ників у прибутках і збитках банку. Іншою відмінністю є використання ісламських фінансових продуктів та
інструментів, відносно яких можна охарактеризувати універсальний ісламський банк (рис. 1).

Набір існуючих ісламських фінансових продуктів та інструментів визначається поєднанням трансакцій-
них і посередницьких контрактів, що в свою чергу впливає на механізм дії, види ризиків, мету та вигоди, що
передбачає отримати банк і клієнт.

До посередницьких ісламських контрактів відносяться: Mudharabah/Мудараба — участь у прибутках і
збитках; Ujroh/Вакала — агентські послуги, Takaful/Такафул — ісламське страхування; Amanah/Амана —
поточні рахунки або рахунки до запитання; Kafalah/Кафала — банківська гарантія та ін.

До трансакційних відносяться контракти: змішані (Qardh hasan/Кард-уль-Хасан — безвідсоткова позика
або благодійний кредит), пов’язані з майном; дольової участі (Musyarakah/Мушарака — спільний бізнес).
Контрактами, що пов’язані з майном є контракти торгового фінансування (Murabahah/Мурабаха — пере-
продаж з торговою націнкою, Salam/Бай Салям — авансовий платіж, Bai’al-Inah/Бай уль-Іна — продаж з
правом викупу, bai’ Bithaman Ajil/Бай Битхаман Аджил — угода з відстрочкою платежу) та цінні папери, що
забезпечені активами (Ijarah/Іджара — договір оренди, Іjarah Thumma Al Bai’/Іджара Тумма Аль Бай —
оренда з правом викупу, Istishna/Істисна — ф’ючерси, угода на термін) [4-7].

Процес імплементації ісламської банківської справи буде тривалим та під тиском законодавчого регулю-
вання, недовіри та скепсису, жорсткої конкуренції з традиційними комерційними банками. Це обумовлює
необхідність інжинірингу та реінжинірингу фінансових інструментів і бізнес-процесів як з боку ісламських,
так і традиційних банків, що готові їх прийняти. При цьому вони можуть обрати будь-яку стратегію, а саме:
імітації — побудови еквіваленту продукту з майже ідентичними властивостями; мутації — побудови різних

Пантєлєєва Н.М. Ісламська банківська справа: сутність, інновації та регулювання
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Ун іверсальн ий  іслам ськ ій банк

П а с ив н і  о пе р а ції -
Де п оз и тн і  п ро д укти

Акти вн і о п е ра ц ії -
П р о дукти  ф і н а н с ув ан н я

Пр о дукти  та ін стр ум енти

Поточний рахунок або
безстроковий  депозит –
контракт відповідального
зберігання W adiah (вадія),
контракт участі в прибутках
M udhar abah (мудараба ),
контракт позики Qardh hasan
(К ардул хасан );
Ощадні рахунки /депозит -

контракт W adiah,
M udhar abah;
С троковий депозит/Загальний
та  спец іалізований
інвестиційн і рахунки -
контракт Mudharabah;
інвестиційний пул депозитів

Ф інансування на  основі
контрактів M udharabah
(мудараба ), сп ільного
підприємництва M usyarakah
(муш арака ), продаж у
M urabahah ( мурабаха )
Ф інансування на  основі
контракту Sa lam (Салям)
Ф інансування на основі

контракту Istishna (Істисна)
Ф інансування на  основі
контракту Ija r ah (ідж ар)
Ф інансування на  основі
контракту Qardh
М ульті  сервісне  фінансування

П о с л уг и

Бр о кер ські  п осл у г и
По слу г и  залу ч енн я
акц іо н ер н ог о  к ап італ у
П о сл у г и  сінд и кац ії
П о сл у г и  сек’ ю тер ізац ії
Su k uk ( С у ку к)
Ісл ам ськи й  імп о ртн ий
акр ед ити в L / C н а  о сно в і
к он трак ту W ak alah  b il
U jro h (в ак ал а )
Ісл амська  бан ківськ а
г аран т ія K af alah
(к афал а)
О б мін  вал ю ти - у г о да

Sh arf

Рис. 1. Характеристика універсального ісламського банку (Складено автором на
основі [4-7])

варіантів від прий-
нятних продуктів; се-
лекції від реальних
потреб клієнтів. Але
прийняття цих стра-
тегій може загрожу-
вати втрати головно-
го — унікальності
ісламських продук-
тів, що вказує на не-
обхідність розвивати
власні підходи до роз-
робки альтернатив-
них рішень і нових
продуктів для заощад-
жень та інвестицій.

Розробка нового
продукту для іслам-
ського банку, як і для
традиційного комер-
ційного, — це склад-
ний процес, де пер-

шорядне значення має процес наукового дослідження і який відрізняється та залежить від стратегії та потенціалу
банку, а для ісламських банків — додатково від релігійних канонів. Основними елементами розробки ісламсько-
го банківського продукту є знання принципів Шаріату, знання банківського бізнесу і особливостей зовнішнього
та внутрішнього середовища його функціонування, досвід, сфера та масштаб дії, дослідження й інновації. Носі-
ями знань Шаріату, основ ісламського продукту, є вчені, які мають поглиблене розуміння мусульманського права
та мусульманські експерти з фінансів, що розуміють базові мусульманські принципи. Важливе значення має
поглиблене знання фінансів і банківської справи, функціональної сутності банківських продуктів та їх бізнес-
моделей, відповідно до різних сегментів, зокрема малого та середнього бізнесу, державного та корпоративного
управління, роздрібного бізнесу. Нові продукти обов’язково розробляються та/або підлягають експертизі на до-
тримання норм законів, зокрема конституційного, господарсько-процесуального, цивільно-процесуального, бан-
ківського, податкового. Також, ураховуються ринкові фактори, знання яких є передумовою забезпечення ринко-
вого потенціалу нового продукту на майбутнє. Досвід у розробці нових продуктів має суттєве значення та дозво-
ляє уникнути багатьох проблем і неефективного управління. Банки, що мають географічно розгалужену органі-
заційну структуру, забезпечують переваги щодо ресурсів для ініціації подібних розробок, можливості розпов-
сюдження нововведень та отримання значного економічного ефекту за рахунок власної клієнтської бази. Дослід-
ження в галузі міжнародних фінансів і регулювання, принципів Шаріату, тенденцій та динаміки фінансового
ринку є передумовою успішної розробки нового продукту та набуття їм ознак інноваційного, що саме й диферен-
ціюють один продукт від іншого, зокрема як фінансова інновація, інновація Шаріату, оподаткування, регулюван-
ня тощо. До процесу розробки продукту залучаються внутрішні посередники (ІТ-системи, допоміжні структури)
та зовнішні (Центральні банки, юридичні фірми, незалежні експерти та установи тощо). Алгоритм процесу роз-
робки продукту надано на рис. 2, де узгодженість до принципів Шаріату проводиться на кожному етапі, а також
перевіряється відповідність форми та сутності продукту, принципу дій заснованих на цілях.

Досвід, який набувають ісламські банки щодо інженирингу та реінженирингу банківських продуктів є
досить корисним для комерційних банків інших країн, що розвиваються та сталою практикою яких є страте-
гія імітації західних продуктів. Прийняття комерційними банками ісламських банківських продуктів є ре-
альною альтернативою продуктам стандартної формації, фінансовою інновацією на рівні національних бан-
ківських систем. Тоді запропонований алгоритм можна доповнити оцінкою відповідності продукту націо-
нальному законодавству та принципам Шаріату. Поєднання в продуктовій лінійці банків продуктів з різним
концептуальним базисом може дати значний синергетичний ефект, що безумовно позитивно вплине перш за
все на стійкість банку та банківської системи в цілому.

Для ісламського банкінгу концептуальним є принцип розподілу ризиків і прибутку між власником фінан-
сового капіталу та підприємцем. Банкам забороняється спекулятивна поведінка та навмисний ризик, який
виходить за межі неминучої випадковості. За своєю структурою ісламські банківські продукти є комплекс-
ними, що дещо ускладнює управління ризиками. Так, для депозитних продуктів характерні — ризик
ліквідності, ринковий ризик внаслідок коливання обмінного курсу для депозитів в іноземній валюті; комер-
ційний ризик, пов’язаний з можливістю втрати клієнтів внаслідок зменшення його реальної винагороди в
порівнянні з банківським відсотком. Для продуктів та інструментів фінансування властиві ризик неплатежу
за кредитом, ринковий ризик, оперативний ризик внаслідок внутрішньої фальсифікації, хабарництва тощо.
Послуги ісламських банків супроводжують ризики неплатежу по кредиту внаслідок нездатності імпортера
врегулювати претензії оплати імпортного акредитиву; ринковий ризик із-за банківських труднощів отри-
мання іноземної валюти, потрібної під час оплати; оперативний ризик із-за ненадійного управління інфор-
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Рис. 2. Алгоритм розробки ісламського банківського продукту

маційною технологією;
ризик репутації із-за не-
здатності банку виконати
зобов’язання; ризик не-
платежу за кредитом із-
за нездатності клієнта;
оперативний ризик через
помилку оператора або
фальсифікацію; законо-
давчий ризик. Ураховую-
чи етап становлення іс-
ламських банків слід до-
дати ризик відповідності
принципам Шаріату, пра-
вовий та політичний.

Ісламські банки є до-
статньо консервативні та
ризик-менеджмент роз-
винений в них дуже доб-
ре. В їх організаційній
структурі функціонують
підкомітети управління
ризиками, зокрема управління активами та зобов’язаннями, контролю операційного ризику, контролю ризи-
ку неплатежів за кредитами, антикризового управління, відповідності принципам Шаріату.

Ісламські фінансові продукти й інструменти мають вбудовану систему ризик-менеджменту. Так, ісламські
інвестиційні депозити досить схожі з пайовими інвестиційними фондами, але вони, на відміну від останніх,
чітко регулюються певними стандартами у поєднанні з системою ризик-менеджменту. При вкладенні грошей
на депозит відразу може буде визначено проект, на який вони будуть використані, а прибутки та збитки від
проекту банк і клієнт отримають відповідно до попередньої домовленості, згідно з умовами контракту, тобто
панує принцип партнерства. Він же діє коли підприємець бажає отримати кошти на розвиток, банк висуває
дуже високі вимоги, позитивне рішення буде надано тільки тоді, якщо проект дійсно є перспективним, а бізнес
— прозорим. У подальшому банк ретельно стежить за цільовим використанням грошей тому, що він розділяє
з підприємцем не лише прибуток, але і збитки. Цей же принцип підтримується в ісламському страхування —
такафулі. Класичний договір такафула повинен включати: спеціальний механізм обопільного розподілу ри-
зиків і надання взаємної гарантії; умови участі в договорі, згідно з яким утримувачі полісів є співвласниками
фондів такафула; умови управління, що надають утримувачам полісів право участі в операціях і право контро-
лю над рахунками; умови інвестування, що стосуються використання сплачених учасниками внесків в не забо-
роненій ісламом діяльності й умови розподілу результатів фінансової діяльності між учасниками.

Сек’юритизація визнана найкращою інновацією останнього часу. В якості інструменту сек’юритизації
активів у ісламських фінансах використовують сукук, який може бути двох типів — ісламські облігації та
ісламські сек’юритизації [8, 9]. Сукук — є ідеальним інструментом з точки зору ісламських інвесторів тому,
що не є боргом, а часткою реальних активів, торгується на вторинному ринку, не є прямим боргом, його
емітентами, поряд з ісламськими фінансовими інститутами, можуть бути суверенні емітенти та компанії,
діяльність яких не суперечить Шаріату. Бізнес або діяльність, схеми фінансування, що полягають в основі
сукуку повинні відповідати Шаріату. Дохідність сукуку формується за рахунок прибутку від використання
активів, послуг або діяльності проекту, що фінансується.

Спільні риси сукуку з сек’юритизацією полягають у тому, що він є цінним папером, основу якого та
відповідно його види визначає обумовлений актив. Іншим елементом, що поєднує сукук і сек’юритизацію є
спеціальна проектна компанія (SPV) — ісламська глобальна компанія сукук (Islamic Global Sukuk Company,
IGS). Коли випуск здійснюється без SPV, тоді говорять про ісламські облігації. На сьогодні відрізняють
чотирнадцять видів сукуку за наступними групами: по відношенню до SPV, за рівнем передачі ризику інве-
сторам, по здатності до оберненості сертифікатів сукук (з або без вторинного обернення) [8].

Ринок сукук достатньо малий (приблизно 1% світового ринку) та молодий (перший випуск пройшов у
1996 р.), але він активно розвивається. Домінуюче положення займає Малайзія з часткою ринку близько
70%, а також великими позичальниками на ринку є емітенти з Катару (14,7%), ОАЕ (4,9%) і Індонезії (3,7%).
Поряд з цим на ринок сукук виходять позичальники країн Західної Європи та США, наприклад General
Electrics (США, розмір емісії — $500 млн, розміщення — 2009 р.), IFC (США, розмір — $100 млн, 2009 р.),
Nomura Holdings (Японія, $100 млн, 2008 р.), Sanctuary Building (Англія, Ј 213 млн, 2005 р.), провінція
Саксонія-Анхальт (Німеччина, розмір — €100 млн, 2004 р.) [10]. Найбільше фінансування через емісію
сукук отримали сектор нерухомості та будівництва, фінансових послуг і суверенні випуски. За даними агенції
Ernst & Young, організаторами випусків є здебільшого традиційні банки та їх ісламські вікна, транснаціо-
нальні банки. Помітну відсутність ісламських банків можна пояснити рядом причин, а саме недостатністю
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у більшості ісламських банків значної капітальної бази, щоб підтримати гарантійні зобов’язання при вели-
ких випусках, відсутністю досвіду в організації значних і міжнародних випусків, браком фахівців з інвести-
ційного банкінгу. В 2011 р. облігацій сукук було розміщено на $87,1 млрд., а в січні 2012 р. — $20 млрд, що
можна співставити з обсягом усього IV кварталу 2011 р. У 2012 р. прогнозується, що на ринок вийдуть нові
суверенні позичальники з країн Африки (ЮАР, Сенегал, Нігерія, Кенія) і країн СНГ (Казахстан) [11].

Країни, що розвиваються, досліджують і розглядають входження на ринок сукук з урахуванням можли-
вих перспектив, зокрема диверсифікації ринків залучення капіталу, більш глибокої інтеграції в міжнарод-
ний фінансовий простір і зміцнення позицій щодо власного позиціонування як фінансового центру, можли-
вості лістингу та торгівлі інструментом сукук на ММВБ, активізації внутрішніх фондових ринків за рахунок
участі, дозволяючи навіть дрібним учасникам брати участь у випуску цінних паперів, розвитку нових фінан-
сових ринків та інструментів для інвестиційних банків. До недоліків, що стримують упровадження сукук у
країнах, що розвиваються, є незначна кількість і низький рейтинг емітентів; значна частина зовнішніх інве-
сторів у цих країнах є традиційними інвесторами, що оперують традиційними інструментами, а ісламські
інвестори не достатньо знають внутрішній ринок цих країн; витрати на організацію можуть перевищувати
витрати на традиційні облігації, які є і так досить значні. До ризиків слід віднести — низьку ліквідність
сукук, відсутність міжнародної стандартизації продукту, практики реструктуризації дефолтів, необхідність
імплементації податкового та законодавчого права.

Важливого значення для ісламського банкінгу набуває система регулювання та нагляду. Гостро відчу-
вається потреба у формуванні єдиної системи та стандартів. На сьогодні підтримка розвитку ісламського
банкінга здійснюється міжнародними організаціями, зокрема Радою з Ісламських Фінансових Послуг (Islamic
Financial Services Board — IFSB), Організацією з бухгалтерії та аудиту для ісламських фінансових інститутів
(Accounting and Auditing Organisation for Islamic Financial Institutions — AAOIFI). Ці установи також відпо-
відальні за підготовку, просування й оновлення стандартів і правил по ісламському банкінгу, ринкам капіта-
лу та в секторі страхування, враховуючи діючі міжнародні стандарти. Поряд з цим регуляторні органи та
центральні банки різних країн мусульманського світу формують системи здійснення операцій між іслам-
ськими фінансовими установами різних країн, шукають способи максимально ефективної оцінки ризиків в
ісламській банківській галузі та забезпечення її привабливості для інвесторів з будь-яких країн світу. Поки ж
контроль над відповідністю продуктів ісламських банків законам Шаріату здійснюється комісіями іслам-
ських учених, які за відсутністю єдиної міжнародної системи стандартів приймають рішення самостійно в
кожному випадку. До 2013 р. планується створити єдиний орган зі стандартизації діяльності ісламських
фінансових установ країн Персидської затоки. Фінансова криза на ринку похідних фінансових інструментів
показала, що адекватна оцінка ризику можлива тільки за умови розуміння структури та механізму запропо-
нованих продуктів. Тому деякі центральні банки наполягають на включенні положень, що регулюють ісламські
фінансові продукти, в європейське право у розділі вимог до капіталу за нормативами Базельського комітету.

На сьогодні налічується більше 300 ісламських фінансових інститутів у 75 країнах світу. Ключовими
центрами ісламського банкінга є Іран (36%), Саудівська Аравія (16%), Малайзія (11%), Об’єднані Арабські
Емірати (10%), Кувейт (8%), Бахрейн (6%), а також Катар, Великобританія, Турція та ін. (13%). Поряд з цим
ісламський банкінг достатньо швидко поширюються в інші країни, зокрема Північної Африки (Судан, Єги-
пет, Йорданія та Сирія), Азіатського регіону (Індонезія, Гонконг, Сінгапур, Бангладеш, Пакистан, Японія,
Китай), Західної Європи та Північної Америки (Франція, Німеччина, Італія, Швейцарія, США, Канада) [2].
Найбільшим у світі ринком ісламських інвестицій в нерухомість є США.

Європейським лідером ісламського банкінга є Великобританія, де сукупні активи становлять $300 млн та
22 англійських банка пропонують фінансові продукти відповідно до законів Шаріату. Лондон є найбільшим у
світі ринком ісламських облігацій. Це пояснюється глобальною експансією ісламських фінансів; світовими
лідерськими позиціями Великобританія у фінансових інноваціях, що має потужний потенціал правового, бух-
галтерського і фінансового інжинірингу; надлишок ліквідності на Близькому Сході; створення регіональних
представництв в країнах Близького Сходу й Азії, вивчення ринку, вдосконалення продуктової лінійки (ісламські
вікна); створення єдиного фінансового регулятора — Управління фінансовими послугами (Financial Services
Authority, FSA), який замінив 11 регулюючих органів; ліквідація подвійного оподаткування по ісламській іпо-
теці та розширення податкових пільг на ісламські іпотечні кредити компаніям, а також окремим особам; ре-
форма механізмів з питань облігацій. Практика показує, що прийнята в багатьох країнах дуалістична модель є
оптимальною для впровадження ісламських методів фінансування. За даною моделлю держава надає політич-
ну підтримку ісламським банкам, а їх діяльність регулюється спеціальним законом, традиційний та іслам-
ський фінансові сектори існують паралельно, традиційні фінансові установи пропонують клієнтам ісламські
фінансові продукти, що дозволяє надати вільний вибір на користь того чи іншого продукту.

Питання прийняття ісламського банкінгу також розглядаються в країнах СНД, зокрема Росією в рамках
створення міжнародного фінансового центра, Казахстаном щодо утворення регіонального центру іслам-
ського банкінгу в СНД і Центральної Азії. В Киргизії (2006) та Казахстані (2009) вже розроблено та прийня-
то законодавчу базу, внесено зміни до окремих положень податкового та банківського законодавства щодо
організації та діяльності ісламських банків на території цих країн, організації ісламського фінансування для
усунення правової невизначеності. Цілком зрозуміло, що впровадження ісламського банкінгу буде проводи-
тися поступово не порушуючи конституційних принципів і банківського права. В першу чергу передба-

Пантєлєєва Н.М. Ісламська банківська справа: сутність, інновації та регулювання



63
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2012 - №3

чається впровадження ісламських банківських продуктів таких, що не потребують змін до законодавства, в
подальшому — проведення широких консультацій з відомими консалтинговими фірмами щодо узгодження
нових продуктів до діючого законодавства, а також одночасної розробки змін до нього на майбутнє. За
таким принципом працює зараз Азейбайджан, де найбільший державний банк Міжнародний Банк Азейбай-
джану (IBA) розробив 50 нових продуктів, а в кінці 2012 року планує представити шість продуктів, що
відповідають правилам ісламської культури та не потребують змін у законодавстві.

За такими ж принципами може запроваджуватись ісламській банкінг в Україні, з урахуванням того, що
країні вкрай потрібні інвестиційні ресурси для вирішення першочергових завдань розвитку національної
економіки. Проте, на сьогодні, згідно з ЗУ «Про банки і банківську діяльність», банкам забороняється:
діяльність у сфері матеріального виробництва, торгівлі та страхування (ст. 48); надання безпроцентних кре-
дитів (ч. 8, ст. 49); укладання угод з нарахуванням відсотків і комісійних, які менші звичайних (ст. 52); вста-
новлення процентних ставок та комісійної винагороди на рівні нижче собівартості банківських послуг у
цьому банку (ст. 53). Поряд з цим, деякі норми українського законодавства можна вважати такими, що умов-
но відповідають ісламським принципам фінансування, а деякі фінансові інструменти мають аналоги, тобто
теоретично дозволені але практично застосування їх в Україні має деякі обмеження [12].

ВИСНОВКИ
Ісламські фінанси останнім часом мають все більший вплив на фінансову галузь у глобальному масш-

табі. Ісламська банківська система пройшла перший етап — формування її основних принципів, інфра-
структури та базових фінансових інструментів. На другому етапі розвиток буде спрямовано на набуття пере-
ваг в умовах поширення міжбанківської конкуренції в окремому сегменті ісламського та/або традиційного
банкінгу; інжинірингу та реінжинірингу банківських продуктів, заснованих на принципах Шаріату та роз-
поділу прибутків або збитків; вихід на нові фінансові майданчики, зокрема ринок небанківських фінансо-
вих установ; формування відповідної інфраструктури, складовими елементами якої повинні стати страху-
вання банківських вкладів, ринок міжбанківського страхування та ринок державних цінних паперів; про-
світницьку роботу для збереження та розширення клієнтської аудиторії.

Розуміння основних принципів і напрямів ісламської банківської справи, дозволить розширити можли-
вості взаємовигідної співпраці ісламських країн і країн, що розвиваються, в тому числі й України. Розвиток
ісламського банкінгу в вітчизняній економіці можливий за дуалістичною моделлю взаємодії, віднесення
ісламських банків до категорії партнерських, надання законодавчої підтримки визначення та регулювання
ісламських фінансових продуктів без загрози традиційним. Прихід ісламських фінансових продуктів і залу-
чення на національний фінансовий ринок ресурсів ісламських банків може зробити вітчизняну банківську
систему більш стійкою, дозволить збільшити торгівельний баланс з країнами Близького та Середнього Схо-
ду, обсяги інвестування високотехнологічних галузей, малого та середнього бізнесу, проектів у сфері науко-
вих досліджень, освіти та культури.
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КОМПЛЕКС ЭКОНОМИЧЕСКИХ ХАРАКТЕРИСТИК КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ
БАНКОВСКОГО БИЗНЕСА

Черная О.М., к.э.н., доцент, ДонНУ
В статье обоснованы теоретические подходы к определению комплекса ключевых экономических характе-

ристик конкурентоспособности банковского бизнеса, что будет способствовать совершенствованию механиз-
ма накопления и функционирования банковского капитала в Украине в условиях изменяющейся институцио-
нальной среды накопления банковского капитала, что позволит банковским институтам сохранить и усилить
позиции на разных сегментах рынка финансовых услуг, а также установить и сохранить стабильные прибыль-
ные отношения с клиентами и контрагентами в условиях преодоления кризисных явлений и их последствий.

Ключевые слова: банковский продукт, банковский бизнес, банковская конкуренция, небанковские кре-
дитно-финансовые институты, рынок финансовых услуг, институциональная среда банковского бизнеса.

ВВЕДЕНИЕ
Экономический потенциал Украины, как любого другого государства, во многом определяется конку-

рентоспособностью банковского бизнеса.
На функционирование банковского сектора Украины в истекшем году влияли, в первую очередь, денеж-

но-кредитная и фискальная политика в стране, состояние экономики, изменения в банковском законодатель-
стве и различных отраслях экономики, уровень доверия со стороны разных групп инвесторов и наличие
платежеспособного спроса на банковские кредиты, а также состояние мировых рынков.

C начала 2011 года банки Украины, невзирая на затяжной кризис в мировой экономике и проблемы в
различных секторах финансового рынка, стремились восстановить утраченные позиции. Учитывая ограни-
ченный потенциал наращивания капитала и клиентских пассивов (что связано с объективными экономичес-
кими факторами), конкуренция на банковском рынке (как на ресурсном, так и на кредитном), вероятно,
будет усиливаться. При сохранении текущих тенденций, банковский сектор может несколько увеличить объем
кредитования реального сектора и выйти на позитивный финансовый результат. Вместе с тем, наиболее
существенное влияние на развитие банковской системы в 2012 году будут иметь события на мировых рын-
ках, а также денежно-кредитная и валютная политика. На начало 2012 года брутто-активы банковской сис-
темы составляли 92% ВВП Украины, что свидетельствует о высоком уровне интегрированности банковских
учреждений в экономику страны [1].

В качестве объекта исследования выбраны конкурентные отношения, возникающие между кредитными
организациями на рынке финансовых услуг.

Предметом исследования явился механизм банковской конкуренции.
Анализ последних исследований и публикаций свидетельствует о том, что изучение различных аспектов

конкурентоспособности коммерческих банков стало предметом исследований как зарубежных экономис-
тов, среди которых М. Портер [2], Г.Я. Гольдштейн [3], Э.А. Уткин, Н.И. Морозова, Г.И. Морозова [4], так и
отечественных экономистов, среди которых Ю.П. Пикуш [5], Ф.И. Шпиг [6], Ю.О. Заруба [7; 8], И.А. Лю-
тый [9], С.К. Реверчук [10] и ряд других.

Изученные научные работы, преимущественно, посвящены вопросам управления конкурентоспособно-
стью на уровне отдельно взятого коммерческого банка, в частности, определению факторов и критериев
конкурентоспособности банков и банковских услуг, в то время как успешное решение практических про-
блем возможно лишь при условии их комплексного методологического обоснования.

Отечественная наука и практика нуждаются в системном исследовании института конкуренции на уров-
не банковского и финансового секторов страны.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель данного исследования состоит в теоретическом обосновании подходов к определению комплекса клю-

чевых экономических характеристик конкурентоспособности банковского бизнеса, что будет способствовать
совершенствованию механизма накопления и функционирования банковского капитала в Украине в условиях
изменяющейся институциональной среды накопления банковского капитала с целью наиболее полного согласо-
вания экономических интересов государства, банковских институтов, вкладчиков и кредиторов банков.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Актуальность комплексного исследования взаимного влияния накопления банковского капитала и раз-

вития института банковской конкуренции в условиях глобализации экономических отношений и адаптации
украинских банков к условиям международной конкуренции обусловлена углублением противоречия, со-
стоящего в том, что инвестиции, способные обеспечивать коммерческим банкам устойчивые конкурентные
преимущества, ограничиваются стремлением к максимизации прибыли в краткосрочном периоде.

Еще Адам Смит утверждал, что в любом обществе, независимо от его исторической формы, устанавли-
вается рыночная цена на товар посредством спроса и предложения.
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Институт конкуренции способствует развитию экономики на основе поиска и выбора направлений (в
том числе альтернативных) развития деятельности субъектов экономических отношений.

В предшествующих публикациях банковская конкуренция (от лат. concurro — схожусь, сталкиваюсь)
рассматривалась нами в нескольких аспектах, а именно как:

 элемент рыночного механизма;
 степень делового соперничества и состязательности банков;
 критерий определения типа рынка;
 институт формирования новой мотивации накопления капитала в приоритетных для инвестора направ-

лениях [11, с. 150].
Конкуренция в банковском бизнесе имеет специфику, которая определяет ее место в теории конкурен-

ции и отличает ее от конкуренции в других видах деятельности.
Банковская конкуренция отличается от классической конкуренции между товаропроизводителями ря-

дом особенностей, а именно:
 объектом конкурентной борьбы являются не товары, а кредитные ресурсы;
 любой банк на рынке может выступать в роли не только продавца, но и покупателя;
 отсутствием проблемы недоступности каналов сбыта, поскольку производство и реализация банковс-

ких услуг могут быть локализованы в пределах банка;
 широким вовлечением в конкурентную борьбу небанковских финансовых институтов;
 отсутствием патентной защиты нововведений [8, с. 119].
Отсутствие патентной защиты нововведений банков чревато тем, что продуцент банковской операции

может потерять монополию на операцию, так и не продав ее на рынке финансовых услуг. Более того, со-
трудники кредитно-финансовых институтов могут сами разработать банковскую операцию, опираясь на
какие-либо элементы операции, позаимствованные или полученные в результате промышленного шпиона-
жа у других банков или небанковских кредитно-финансовых институтов.

Понятие «банковская конкуренция» является многоуровневым и может быть истолковано как динамич-
ный процесс взаимодействия, взаимосвязи и состязательности банков и других кредитно-финансовых и
нефинансовых институтов, в рамках которого банки стремятся обеспечить себе лучшие условия для реали-
зации финансовых услуг и прочное положение на финансовом рынке с целью удовлетворения потребностей
потребителей услуг и максимизации прибыли при допустимом уровне рисков.

Итак, следует выделять три уровня конкурентной борьбы с участием банков:
 конкуренция между коммерческими банками;
 конкуренция между коммерческими банками и небанковскими кредитно-финансовыми институтами (стра-

ховыми компаниями, негосударственными пенсионными фондами, институтами совместного инвестирова-
ния, кредитными союзами, ломбардами, факторинговыми компаниями, лизинговыми компаниями и др.);

 конкуренция между коммерческими банками и нефинансовыми институтами (в частности, конкурен-
тами банков могут выступать отделения связи в сфере денежных переводов; торговые и строительные ком-
пании, реализующие товары в кредит и др.).

Банковская конкуренция нацелена на достижение прочных лидирующих позиций в банковском бизнесе,
но ее субъектами могут выступать не только институты банковского типа и не только субъекты рынка бан-
ковских услуг (а также субъекты рынка финансовых услуг, субъекты фондового рынка, субъекты рынка
недвижимости и т.д.). Многообразие видов и форм банковской конкуренции обобщено в табл. 1.

Подавляющее большинство экономистов выделяет три основных направления обеспечения и удержания
банковскими институтами конкурентных преимуществ:

 дифференциация осуществляемой деятельности, которая означает овладение определенным сегмен-
том рынка и развитие услуг, ориентированных на имеющихся клиентов и формирование устойчивых потре-
бительских преимуществ;

 расширение спектра предоставляемых банком услуг, что предполагает повышение качества банковско-
го продукта, создание у клиента ощущения уникальности услуги, которая ему предоставляется;

 минимизация расходов в результате совершенствования ценовой политика банка (как правило, речь
идет о снижении цен, которое имеет границы, поскольку процентные ставки находятся под контролем госу-
дарства и существует граница процента, перейдя которую банк не сможет получать прибыль).

Понятие конкурентоспособности банковского бизнеса определено нами ранее как характеристика дея-
тельности банков, имеющих определенную долю релевантного (от англ. relevance — мера соответствия
полученного результата желаемому) рынка, которая характеризует степень соответствия технико-функцио-
нальных, экономических, организационных и других характеристик банковского бизнеса требованиям по-
требителей, определяет принадлежащую ему долю рынка и препятствует перераспределению рынка в пользу
других участников [11, с. 153].

В продолжение исследования проблематики конкурентоспособности банковского бизнеса, предлагаемый
комплекс экономических характеристик конкурентоспособности банковского бизнеса представлен на рис. 1.

Под институциональной средой банковского бизнеса мы понимаем совокупность окружающих условий
и факторов, композицию институтов более низкого порядка по отношению к рассматриваемому, характери-
зующуюся некоторым единством и степенью влияния на банковский бизнес, на фоне которого формируются
тенденции накопления банковского капитала.
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Таблица 1
Виды и формы банковской конкуренции

Виды банковской конкуренции
Внутриотраслевая конкуренция (внутри банковской
сферы) и ее формы:
 предметная конкуренция, которая существует
между институтами, которые выпускают идентич-
ные банковские продукты/услуги, отличающиеся
лишь уровнем качества, и соответственно, ценой;
 видовая конкуренция, которая имеет место при
продаже продуктов одного вида, но отличающихся
как минимум одним из достаточно важных парамет-
ров

Межотраслевая конкуренция и ее формы:
 функциональная конкуренция, которая основыва-
ется на том факте, что совершенно разные товары,
производимые предприятиями различных отраслей,
могут выполнять для потребителя одинаковые
функции и выступать в качестве взаимозаменяемых
товаров (товаров-субститутов);
 конкуренция на основе перелива капитала, кото-
рая имеет место при появлении новых институтов
на банковских рынках

Ценовая конкуренция,
которая предполагает снижение цен до более низко-
го уровня по сравнению с ценами конкурентов за
счет улучшения с точки зрения потребителя соотно-
шения цена/качество:
 прямая ценовая конкуренция, которая предпола-
гает широкое оповещение о снижении цены;
 скрытая ценовая конкуренция, которая предпола-
гает выпуск на рынок нового товара с улучшенными
потребительскими качествами при сравнительно
незначительном увеличении цены

Неценовая конкуренция,
которая предполагает не ценовое превосходство, а
достижение более высокого качества банковского
продукта, технического и технологического уровня
института. Качество можно исследовать:
 с позиции клиента (признаками качества банков-
ского продукта является скорость обслуживания,
срочность исследования операций, наличие ошибок,
режим и часы работы банка, качество консультиро-
вания, коммуникабельность работников);
 с позиции банка (признаками качества банковско-
го продукта является скорость внутренних процес-
сов, объем затрат на исправление ошибок, продук-
тивность работы, уровень мотивации, уровень бан-
ковских рисков)

Конкуренция покупателей,
при которой покупателям приходится конкурировать
между собой, чтобы получить банковский про-
дукт/услугу

Конкуренция продавцов,
при которой продавцам приходится конкурировать,
чтобы предоставить банковский продукт/услугу

Совершенная конкуренция,
которая характеризуется множеством продавцов и
покупателей однородного (стандартизированного)
продукта, свободной конкуренцией участников сде-
лок в условиях равнодоступности информации, от-
сутствием дискриминации, отсутствием неценовой
конкуренции

Несовершенная конкуренция,
которая отражает ситуацию неравенства условий
конкуренции, в которой структура рынка финансо-
вых услуг и состояние банковского среды бизнеса не
отвечает условиям для существования совершенной
конкуренции

В узком пони-
мании конкурен-
тами банковских
институтов выс-
тупают любые
финансовые по-
средники денеж-
ного рынка, пред-
лагающие клиен-
там альтернатив-
ный вариант
удовлетворения
возрастающих
потребностей на
основе использо-
вания ценовых и
неценовых мето-
дов (как форма
сервисного об-
служивания, а
также имиджевая,
информационная,
стимулирующая
реклама и т.п.).

В широком
понимании кон-
курентами бан-
ковских институ-
тов являются лю-
бые объекты и яв-
ления институци-
ональной среды
банковского биз-
неса, которые де-
лают банковский
продукт/услугу
менее ценным
для потребителя.

Перспективы
конкур ентной
стратегии бан-
ковского бизнеса
в Украине связа-
ны с трансфор-
мацией фактор-
ных сравнитель-
ных преиму-
ществ в преиму-
щества инвести-
ционно-иннова-
ционные и науч-
но-технологи-
ческие на осно-
вании наращива-
ния капитала и

 Релятивистская природа, как проявление относительно конкретного сектора рынка и кон-
кретного аналога продукта/услуги
 Динамический характер, как перманентное изменение во времени на фоне конъюнктуры
рынка, главным образом, денежного рынка
 Существенная зависимость доли рынка отдельного банковского института от доли рынка
в предшествующий период
 Обострение проблематики конкурентоспособности в условиях недефицитного рынка в
неравновесном состоянии
 Максимальное проявление в условиях и ситуациях, связанных с переделом рынка бан-
ковских продуктов и услуг
 Определенная мера привлекательности для потребителя, обусловленная степенью удов-
летворения совокупности разноплановых, подчас противоречивых требований потребителей
услуг (состав и приоритетность предъявляемых требований зависит от вида банковского про-
дукта, потребителя и характера взаимоотношений с потребителем)
 Зависимость от изменения состояния институциональной среды накопления банковского
капитала и стадии жизненного цикла банковского продукта
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Рис. 1. Комплекс экономических характеристик конкурентоспособности банковского
бизнеса
научно-обоснованной маркетинговой стратегии. Это важно в силу того, что возникновение банковских ин-
новаций обусловлено, главным образом, тремя факторами:

 перманентным развитием предпринимательской мысли и стремлением обойти конкурентов;
 периодически повторяющимися кризисами в банковской сфере, что является стимулом к усилению

финансовой мысли и повышению финансовой устойчивости банка;
 активным развитием финансового рынка (в данном контексте финансовый рынок — это общее назва-

ние системы рынков, на которых сосредотачивается спрос и предложение на различные по своему характе-
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ру финансовые активы) в зарубежных странах, что позволяет значительно расширить возможности получе-
ния информации о банковских нововведениях.

Экономическая теория утверждает, а мировой опыт доказывает, что важнейшим среди условий достиже-
ния высокого уровня конкурентоспособности банковского бизнеса является сильное государство с развитой
экономикой, высоким уровнем деловой активности субъектов хозяйствования, высоквалифицированными
специалистами и передовым научным потенциалом.

ВЫВОДЫ
Накопление отечественного банковского капитала происходит в условиях усиления конкуренции за воз-

можности привлечения и управления капиталами существующих и потенциальных клиентов.
По мере усиления процессов слияний и поглощений в банковском секторе консолидация его участников

приведет к сокращению количества банков.
Успешными в конкурентной борьбе станут банки, которые сосредоточат усилия на удовлетворении по-

требностей клиентов при эффективной системе управления банковскими рисками.
В банковской отрасли конкурентные преимущества более низкого порядка (как относительно дешевая

рабочая сила и другие ресурсы, сокращение затрат на проведение операций) могут быть сведены на нет
изменениями конъюнктуры рынка.

Решающее значение в конкуренции отечественных банков (входящих как в одну, так и в различные груп-
пы по величине активов и по ряду других показателей) между собой, с небанковскими финансово-кредит-
ными институтами, с нефинансовыми институтами, а также с иностранными банковскими группами при-
надлежит повышению эффективности и гибкости политики банков, а также поиску, созданию и использова-
нию конкурентных преимуществ высокого порядка.

Среди конкурентных преимуществ высокого порядка следует выделить:
 создание уникальных продуктов и технологий;
 поиск и привлечение высококвалифицированных специалистов;
 поиск уникальных связей и источников привлечения ресурсов.
Итак, необходимо подчеркнуть: достижение устойчивого экономического роста в Украине непосред-

ственно определяется уровнем развития банковской системы. Это, в свою очередь, обуславливает более
тесное взаимодействие финансового и реального секторов отечественной экономики на основе установле-
ния эффективных партнерских отношений как между самими кредитно-финансовыми институтами, так между
кредитно-финансовыми институтами и нефинансовыми корпорациями и домохозяйствами.

Банковским институтам имеет смысл трансформировать неэффективные бизнес-модели и активнее вза-
имодействовать с клиентами уже на стадиии создания нового банковского продукта, при этом повышая
качество и расширяя спектр услуг, инициируемых существующими либо потенциальными потребителями.

Вышеизложенное позволит банковским институтам не только сохранить, но и укрепить свои позиции на
разных сегментах финансового рынка, а также позволит установить и сохранить стабильные прибыльные отно-
шения с клиентами и контрагентами в сложных условиях преодоления кризисных явлений и их последствий.
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ПОБУДОВА РЕЙТИНГОВОЇ ОЦІНКИ З ВИКОРИСТАННЯМ НЕЙРОННИХ МЕРЕЖ

Балякін Д.В., аспірант, ДНУ імені Олеся Гончара
У статті представлені результати рейтингової оцінки банків за допомогою нейронної мережевої моделі

кластеризації — карти Кохонена. Рейтингові оцінки порівняні із розрахунком за методикою Кромонова.
Обґрунтовано переваги комплексної оцінки.

Ключові слова: рейтинг надійності банку, кластерний аналіз, карта Кохонена.

ВСТУП
Оцінка фінансового стану банку є важливою науковою та практичною задачею, якій останнім часом

присвячується все більше досліджень, спрямованих на аналіз та вдосконалення діючих підходів. Одним з
найефективніших методів визначення рівня фінансової стабільності є групування близьких за характерис-
тиками банків та побудова рейтингової оцінки.

Як правило, рейтингову оцінку банку проводять відносно якогось критерію (наприклад, фінансової
стійкості) на підставі деяких кількісних і якісних підходів. Процедура вдосконалення системи показників та
розробки інтегральних індексів є постійно триваючим процесом. Дійсно, у підтримці фінансової стійкості
комерційного банку зацікавлений не лише він сам, а й банківська система країни в цілому. Регулювання
цього процесу перебуває у центрі управлінської діяльності центральних банків фактично всіх розвинутих
країн.

Оцінкою фінансової надійності часто займаються рейтингові агентства. Основні принципи побудови
рейтингової оцінки за міжнародними стандартами — це публічність, об’єктивність, прозорість і комп-
лексність. Оприлюднення рейтингових оцінок відіграє важливу роль у поліпшенні транспарентності та інфор-
маційної прозорості вітчизняного банківського ринку.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є удосконалення рейтингової оцінки вітчизняних банків.
РЕЗУЛЬТАТИ
В кожній країні діє система правових актів, які регламентують різні аспекти банківської діяльності, ро-

боту небанківських кредитно-фінансових установ, фондових бірж і т. д. Особливості історичного розвитку
і дія різних політико-економічних факторів обумовили специфіку національного банківського і фінансового
законодавства, форми і методи контролю за роботою банків.

Слід зазначити, що стійкість комерційного банку залежить від багатьох аспектів його діяльності і має
складну структуру. Головними її елементами можна визначити наступні:

Капітальну стійкість, в основі якої — обсяг власного капіталу, що забезпечує достатню суму грошових
коштів, яку при необхідності можна використати для повернення депозитів, сформувати резерв для пога-
шення непередбачених збитків чи боргів. Власний капітал банку є також джерелом фінансування розвитку
банку, подолання негативних ситуацій, зумовлених форс-мажорними обставинами, запорукою необхідного
реагування на кон’юнктуру кредитного ринку.

Комерційну стійкість , що має багато аспектів і виражає :
 рівень зв’язків банку з іншими суб’єктами ринкової інфраструктури;
 якість співробітництва з кредиторами, дебіторами, клієнтами,
 залежність від стану економіки в цілому;
 концентрацію частки активів та приватних вкладів;
 інтегрованість у систему міжбанківських відносин із державою.
Організаційну стійкість, що відповідає як реалізації основної функції фінансово-кредитного закладу, так

і конкретному асортименту банківських послуг і продуктів, що лежать в основі тактики і стратегії банку.
Організаційна структурна стійкість комерційного банку визначається функціонально-технічними підхода-
ми, що регламентують всі аспекти його діяльності, які стосуються як організаційної структури, так і спе-
цифічних банківських операцій.

Функціональну стійкість, яка залежить від рівня спеціалізації банку в обмеженому колі послуг та про-
дуктів, що дає змогу спеціалізованому банку більш раціонально й ефективно управляти власним і залуче-
ним капіталом. Якщо універсалізація банку (або розширення його операцій ) веде до підвищення функціо-
нальної стійкості, сприяє розширенню кола клієнтів та асортименту банківських продуктів і послугах в
одному банку, то спеціалізація дозволяє підвищувати ефективність і досконало розвивати вибраний сегмент
ринку.

Фінансову стійкість — характеристику діяльності банку, яка вміщує зазначені вище основні показники,
що розкривають і синтезують результативність інших складових стійкості фінансово-кредитного закладу,
насамперед обсяг і структуру власних засобів, рівень доходності і прибутковості, норму прибутку на влас-
ний капітал, дотримання встановлених показників ліквідності, мультиплікативну ефективність власного
капіталу, обсяг створеної додаткової вартості.
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Рейтинг — це комплексна кількісна оцінка фінансового стану банку, яка поєднує відомості про його
поточний стан та перспективи розвитку. Як правило рейтинг несе інформацію про фінансові і нефінансові
складові діяльності банку. У коректній побудові такої оцінки зацікавлені всі учасники фінансового ринку:
банки, клієнти, органи банківського нагляду. Вирішення цієї проблеми спонукає до пошуку адекватних інстру-
ментів побудови рейтингу.

Найпоширеніші підходи до рейтингових систем згруповані у джерелі [3] і наведені на рисунку 1.

Методичні підходи до рейтингування комерційних банків

На основі даних
фінансової
звітності

Вартісний На основі стати-
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банків
Рис. 1. Класифікація підходів до рейтингування

Найбільш ві-
домою серед бан-
ківських аналі-
тиків країн СНД
є методика рей-
тингової оцінки,
розроблена гру-
пою російських
економістів під
керівництвом
В.Кромонова [2].
Дана методика,
як і більшість
інших, зорієнто-
вана на побудо-
ву рейтингу за
окремо взятими
показниками.
При цьому не
враховується за-
гальний стан бан-
ку в системі. Кла-
сичні методи не дають змогу оцінювати фінансову безпеку, потенційні можливості та профілі ризику банку.

Для визначення рейтингу банку з урахуванням усіх показників об’єктів, що входять до системи слід
скористатися нейтронним мережами — Картами Кохонена (СОК).

За допомогою процесу, що іменується самоорганізацією, СОК утворює топологічне представлення да-
них про фінансовий стан банку у вигляді спеціальної карти. СОК відноситься до загального класу нейроме-
режевих методів, що використовують нелінійну регресію. Її можна навчити дізнаватися або знаходити вза-
ємозв’язки між входами і виходами або організовувати дані так, щоб виявляти в них досі невідомі образи
або структури.

На початковому етапі дослідження для аналізу та побудови моделі на підставі визначених показників
розраховано близько 20 найбільш суттєвих, незалежних між собою. Для забезпечення коректного їх по-
рівняння прийнято рішення перейти від абсолютних значень до відносних, які характеризують структуру
активів, зобов’язань, капіталу та прибутку банку. Встановлено, що абсолютні показники обсягів операцій
значно впливають на масштабність (кількісний рівень) і приховують якісні особливості банків.

Перелік показників, вибраних для дослідження в рамках моделі рейтингування:
1. Коефіцієнт рентабельності активів (ROA) — відношення чистого прибутку банку без урахування

відсотків по кредитам до сумарних активів. Цей коефіцієнт характеризує здатність керівництва банку ефек-
тивно використовувати його активи для отримання прибутку.

2. Коефіцієнт рентабельності власного капіталу (ROE) — відношення чистого прибутку компанії до се-
редньорічної величини акціонерного капіталу. Рентабельність власного капіталу характеризує прибутковість
бізнесу для його власників, розраховану після вирахування відсотків по кредиту (тобто чистий прибуток, на
відміну від таких показників, як ROA, не коректується на суму відсотків по кредиту).

3. Накопичений прибуток / активи — відношення прибутку минулих років до активів. Коефіцієнт харак-
теризує ефективність діяльності за кілька років.

4. Нараховані доходи / активи — важливий показник «прихованих» проблем банку, який визначає розмір
процентів за кредитами, які ще не сплачені позичальниками і можуть перейти до збитків.

5. Статутний капітал / капітал — частка статутного капіталу банку характеризує найбільш стабільну його
складову, а саме внески акціонерів.

6. Власні акції викуплені акціонерами / капітал — коефіцієнт, що вказує на наявність проблем з емісією,
оскільки зазвичай акції реалізуються за заздалегідь погодженою підпискою.

7. Високоліквідні активи /активи — показник стану ліквідності банку. Визначає частку активів у найбільш
ліквідній формі — грошових коштів та залишків на коррахунках. Якщо рівень високоліквідних активів змен-
шується до 8-10% у загальних активів для банка існує ризик невиконання поточних платежів клієнтів.

8. Відрахування до резервів / активи — коефіцієнт якості кредитного портфелю. Якщо відрахування до
резервів під кредитні ризики є значним, банк має погані кредити.
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9. Відрахування до резервів -відношення витрат поточного року на формування резервів до загальної
суми витрат.

10. Адекватність капіталу — відношення капіталу до активів. Чим більше рівень власних коштів (вище
показник адекватності), тим вище платоспроможність і надійність банку, який здатний власними коштами
гарантувати виконання зобов’язань перед кредиторами та вкладниками.

11. Процентна позиція — агрегований показник збалансованості банківських активів і пасивів. Розрахо-
вується як відношення різниці між процентними активами і пасивами до активів банку. Якщо показник
від’ємний чи близький до нуля, банк не ефективно управляє ресурсами. За процентними активами банк
отримує дохід, а за процентними зобов’язаннями сплачує проценти. Чим більше різниця між ними, тим
ефективніше діяльність від кредитно-депозитних операцій.

12. Міжбанківські кредити / зобов’язання — міра залежності банку від міжбанківських ресурсів. Якщо
банк постійно купує ресурси на міжбанківському ринку, це свідчить про нездатність залучити постійну
клієнтуру і наявність ризику ліквідності.

13. Процентні активи / активи — питома вага дохідних активів у загальних активах банку.
14. Кредити /активи — питома вага кредитів вказує на профіль діяльності банку.
15. Цінні папери /активи — частка інвестиційного портфелю також визначає профіль діяльності банку.
16. Процентні зобов’язання / зобов’язання — частка зобов’язань за якими сплачуються проценти.
17. Переоцінка ЦП / капітал — відношення нестабільної складової капіталу — переоцінки, характеризує

можливість втрати даної частки капіталу.
18. Процентна маржа — важливий інтегрований показник ефективності діяльності банку. Розраховуєть-

ся як відношення чистого процентного доходу банку до його активів. У свою чергу чистий процентний
дохід є перевищенням процентів, які отримав банк від кредитних операцій над процентами, сплаченими за
депозитами.

19. Чистий комісійний дохід / активи — показник ефективності діяльності, не пов’язаної із процентним
доходом банку.

20. Результат торгівельних операцій / активи — показник ефективності на ринку купівлі-продажу валюти
та цінних паперів.

В процесі побудови карти Кохонена за визначеними показниками отримано систему кластерів, що харак-
теризують структурні відмінності банків і їх спеціалізацію на ринку.

Далі наведено порівняння результатів рейтингування за двома підходами: розрахунку інтегрального індексу
надійності з використанням підходу В.Кромонова та з використанням карти Кохонена. Розрахунок проведе-
ний за даними оприлюдненої офіційної звітності банків за станом на 1 січня 2012 року. Для порівняння
вибрано найбільші вітчизняні банки першої масштабної групи.

Банки України розподіляються за розміром на 4 групи, кожна з яких має певні особливості розвитку. За
станом на 01.01.2009 до першої масштабної групи входить 18 банків-лідерів, так званих «системних» банків,
активи яких складають 68% загальних активів банківської системи. У зв’язку із значною концентрацією опе-
рацій у найбільших банків порівняння абсолютних показників не може забезпечити прийнятних результатів.

Таблиця 1
Рейтингова оцінка найбільших банків за індексом надійності

Номер за
розміром
активів

Назва банку
Генеральний
коефіцієнт
надійності

Показник
ліквідності

Крос-
коефіцієнт ROA Індекс на-

дійності

1 ПРИВАТБАНК 13,57% 62,61% 104,01% 0,98% 1,81%
8 ПУМБ 12,71% 66,51% 97,23% 0,77% 1,77%
10 АЛЬФА-БАНК 14,95% 71,02% 87,67% 0,06% 1,74%
15 БРОКБІЗНЕСБАНК 14,33% 55,52% 99,60% 0,12% 1,70%
9 УКРСИББАНК 4,36% 54,79% 109,50% -11,31% 1,57%
12 ДЕЛЬТА БАНК 6,91% 37,09% 103,79% 2,02% 1,50%
2 УКРЕКСІМБАНК 25,77% 40,26% 83,39% 0,12% 1,50%
13 ОТП БАНК 15,75% 37,17% 88,94% 2,55% 1,44%
16 УКРГАЗБАНК 17,02% 51,81% 93,18% -19,90% 1,42%

4 РАЙФ.БАНК
АВАЛЬ 13,91% 26,49% 96,47% 0,06% 1,37%

11 НАДРА 16,15% 29,46% 91,03% 0,01% 1,37%
5 УКРСОЦБАНК 18,48% 22,77% 93,99% 0,04% 1,35%

6 ПРОМІНВЕСТ-
БАНК 14,73% 24,43% 95,87% 0,08% 1,35%

7 ВТБ БАНК 11,91% 20,27% 96,88% 1,57% 1,31%

17 ДОЧІРНІЙ БАНК
СБЕРБАНКУ РОСІЇ 13,88% 21,22% 92,21% 1,52% 1,29%

14 ФІНАНСИ ТА
КРЕДИТ 8,60% 20,48% 97,79% -0,36% 1,27%

3 ОЩАДБАНК 25,01% 20,89% 79,82% 0,72% 1,26%

Як показують
результати порів-
няння методик, по-
будованих на від-
носних, структур-
них показників знач-
но відрізняються
між собою.

Значення якіс-
них показників,
розрахованих за
методикою В.Кро-
монова наведені у
таблиці 1.

Високі показни-
ки індексу і статус
відносно надійних
отримали навіть
банки, що працю-
вали із збитками
(Укрсиббанк, Укр-
газбанк) та підви-
щеним рівнем ри-
зиковості. Таке по-
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ложення стало можливим у зв’язку із високими значеннями інших показників, що характеризують ліквідність
або достатній рівень капіталізації.

Нагадаємо, що генеральний коефіцієнт надійності розраховується як відношення капіталу банку до пра-
цюючих активів. Значення показника особливо велике у державних банків, де не завжди спостерігаються
найбільш якісні кредити та достатній рівень управління ризиками.

Показник ліквідності розраховується як відношення коротких активів до зобов’язань до запитання. Ви-
соке значення показника може свідчити про надлишкову ліквідність і не призводити до будь-яких переваг в
діяльності банку.

Крос-коефіцієнт, як відношення зобов’язань до працюючих активів також не можна вважати достатнім
Таблиця 2

Рейтингова оцінка з використанням карти Кохонена
Номер за
розміром
активів

Назва банку Кластер Рейтинг
Індекс

надійно-
сті

1 ПРИВАТБАНК Центр стійкі 1,81%
14 ФІНАНСИ ТА КРЕДИТ Центр стійкі 1,27%
13 ОТП БАНК Центр стійкі 1,44%
4 РАЙФ.БАНК АВАЛЬ Висока частка ресурсів банків контрольовані 1,37%
7 ВТБ БАНК Висока частка ресурсів банків контрольовані 1,31%
11 НАДРА Висока частка ресурсів банків контрольовані 1,37%
5 УКРСОЦБАНК Висока частка ресурсів банків контрольовані 1,35%
6 ПРОМІНВЕСТБАНК Великі міжбанківські кредити контрольовані 1,35%
2 УКРЕКСІМБАНК Інвестиційний портфель контрольовані 1,50%

17 ДОЧІРНІЙ БАНК СБЕР-
БАНКУ РОСІЇ Інвестиційний портфель контрольовані 1,29%

3 ОЩАДБАНК Інвестиційний портфель контрольовані 1,26%
9 УКРСИББАНК Інвестиційний портфель контрольовані 1,57%
16 УКРГАЗБАНК Інвестиційний портфель контрольовані 1,42%
15 БРОКБІЗНЕСБАНК Торгівельні доходи особливі 1,70%

8 ПУМБ Великі непроцентні зо-
бов’язання особливі 1,77%

10 АЛЬФА-БАНК Зайві ресурси особливі 1,74%
12 ДЕЛЬТА БАНК Споживчі кредити особливі 1,50%

показником для оцін-
ки ліквідності та пла-
тоспроможності бан-
ків. Як наслідок, рей-
тингова оцінка, побу-
дована за даними ко-
ефіцієнтами не може
вважатися інтегрова-
ною та в достатній
мірі достовірною,
навіть з використан-
ням спеціальних ваго-
вих коефіцієнтів.

За допомогою кла-
стерізації банків з ви-
користанням карти
Кохонена за даними
того ж періоду прове-
дено порівняння фінан-
сового стану банків 1
групи, яке дало на-
ступні результати, на-
ведені у таблиці 2.

ВИСНОВКИ
За класифікацією карти Кохонена найбільш стійкими є банки із збалансованими показниками, що розта-

шовані у центрі карти. До таких належать перші три банки таблиці 2.
Наступна група з чотирьох банків має особливу структуру зобов’язань і займає окреме місце на карті

Кохонена. Це банки із ресурсною підтримкою міжбанківського ринку, до яких належить багато банків з
іноземним капіталом. Традиційно банки даного кластеру працювали ефективно і мали якісні активи, тому
фінансовий стан їх можна оцінити як контрольований.

Прийнятним або контрольованим є стан наступного банку, що має велику частку кредитів міжбанків-
ського ринку в структурі зобов’язань.

Далі слідує група банків, що займають окремий кластер із підвищеною часткою цінних паперів у акти-
вах. Фінансовий стан банків даного кластеру також оцінюється як контрольований.

Наступні банки мають виражену специфіку показників, що свідчить про підвищені ризики. Залежність
від торгівельних операцій, непроцентних ресурсів та надлишкові залишки непрацюючих активів, стійка
спеціалізація роздрібного кредитування створюють ситуацію незбалансованого стану, вразливу для подаль-
шого розвитку банків.

Порівняння оцінок таблиць 1 та 2 свідчить про переваги комплексної оцінки, коли при розрахунку рей-
тингу враховуються не лише окремі аспекти діяльності, а й загальні особливості структури банківських
операцій та відповідних ризиків.
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Шаманська О.С. Сутність і особливості заощаджень населення в умовах ринкової трансформації економіки
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СУТНІСТЬ І ОСОБЛИВОСТІ ЗАОЩАДЖЕНЬ НАСЕЛЕННЯ
В УМОВАХ РИНКОВОЇ ТРАНСФОРМАЦІЇ ЕКОНОМІКИ

Шаманська О.С., викладач, ТНЕУ
Розкрито сутність та особливості заощаджень домогосподарств в Україні. Розглянуто види та форми

заощаджень населення в умовах ринкової трансформації економіки. Досліджено мотиви та фактори, що
визначають сучасний заощаджувальний процес. Окреслено пріоритетні напрями активізації фінансової по-
ведінки вітчизняних домогосподарств в сучасних умовах.

Ключові слова: заощадження населення, домогосподарства, стратегії заощаджень, організована та неор-
ганізована форми заощаджень.

ВСТУП
У ринковій економіці заощадження населення посідають особливе місце серед економічних явищ, ос-

кільки перебувають на межі інтересів громадян, держави та фінансових організацій [2]. З одного боку, за-
ощадження є важливим показником рівня життя населення, пов’язаним із його споживанням, доходами та
видатками, а з іншого — цінним ресурсом економічного розвитку, джерелом інвестицій та кредитування
господарства.

Стан заощаджень населення відображає процеси загального економічного розвитку України, включаю-
чи соціальні аспекти, а також розвиток фінансової та банківської систем.

Дослідженню заощаджень населення присвячено низку праць всесвітньо відомих вчених: Дж. Кейнса,
А. Маршалла, Ф. Модільяні, П. Самуельсона, А. Сміта, І. Фішера, М. Фрідмана. Серед сучасних україн-
ських науковців, які досліджували проблематику заощаджень домогосподарств, найбільший внесок зроби-
ли М. Алексеєнко, О. Ватаманюк, О. Васюренко, Н. Дорофеєва, С. Панчишин, М. Савлук. Віддаючи належне
високому рівню наукових робіт зазначених авторів, слід зауважити, що у працях вітчизняних учених спосте-
рігається, певною мірою, фрагментарний підхід щодо дослідження заощаджувальної поведінки домогоспо-
дарств в Україні, часто без урахування специфічних особливостей сучасного стану розвитку економіки країни.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є дослідження сутнісно-теоретичних аспектів заощаджень домогосподарств, з’ясування

мотивів та їх ролі в сучасних економічних процесах.
РЕЗУЛЬТАТИ
Процес формування національних заощаджень починається з рішень багатьох домогосподарств відмо-

витися від поточного споживання деякої частини свого доходу [6, с. 37].
Заощадження домогосподарств відіграють дуже важливу роль в економічних процесах, адже вони є ос-

новним джерелом інвестицій, які визначають розвиток економіки країни. Водночас зростання заощаджень,
крім економічного, має також вагоме соціальне і політичне значення, оскільки сприяє підвищенню життєво-
го рівня населення та його соціальної захищеності, формуванню середнього класу в суспільстві й посилен-
ню його фінансової незалежності.

Рівень життя населення в значній мірі залежить від рівня доходів, величини витрат і обсягів заощаджень
домогосподарства. Домогосподарство в процесі своєї економічної діяльності стикається з наступними ос-
новними ризиками [1, с. 72]:

 ризик втрати доходу;
 ризик виникнення непередбачених витрат;
 ризик втрати заощаджень.
Разом з тим, домашні господарства приймають різноманітні фінансові рішення залежно від ступеню

ризику. Таким чином стратегії заощадження можна класифікувати за схильністю домашніх господарств до
ризиків. Отже, слід виділити:

 стратегію «мінімізації ризиків»;
 стратегію «максимізації доходів від використання коштів»;
 стратегію «поєднання надійних і ризикованих форм заощаджень».
Принагідно зазначимо, що кожний індивід, незалежно від рівня доходів, має різноманітну схильність до

ризику. Стратегія «мінімізації ризиків» передбачає низьку схильність домогосподарства ризикувати та при-
пускає розміщення коштів в найбільш надійні інструменти ринку заощаджень.

Водночас, із зростанням доходів з’являється можливість використання ще двох видів стратегій заощад-
ження. Стратегія «максимізації доходів від використання коштів» припускає високу здатність домогоспо-
дарства ризикувати, тобто мова йде про інвестиції у відносно ризиковані і високодохідні інструменти ринку
заощаджень. Стратегія «поєднання надійних і ризикованих форм заощаджень» визначає вкладення частини
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коштів в надійні інструменти залучення заощаджень, частини — в інструменти, які потенційно здатні при-
нести високий дохід. В залежності від здатності ризикувати співвідношення цих часток може змінюватися.
Однак зазначену стратегію доцільно використовувати, якщо у домогосподарства відносно високий дохід: є
додаткові кошти, котрі можна вкласти з метою отримання доходу.

В ринковій економіці існує велика кількість доступних форм вкладення заощаджень і необмежена сво-
бода їхнього вибору. Основними критеріями, що визначають заощаджувальну поведінку населення, є
дохідність, безпека та ліквідність їх заощаджень.

Найбільш поширеними серед домогосподарств є наступні види заощаджень: банківські депозити, валю-
та, пайові інвестиційні фонди, цінні папери, нерухомість, дорогоцінні метали, вклади в кредитні спілки та
недержавні пенсійні фонди [5, с. 80].

Можемо стверджувати, що ефективність розміщення заощаджень населення залежить від багатьох фак-
торів як суб’єктивного, так і об’єктивного характеру. До таких факторів можна віднести: обсяг заощаджень
конкретного домогосподарства; термін розміщення фінансових ресурсів; ступінь ризиковості, з яким їх пла-
нується розміщувати; попит на фінансові ресурси від установ, підприємств та організацій; урегульованість
питань розміщення фінансових ресурсів на законодавчому рівні.

Потреба заощаджувати гроші випливає із системи мотивів їх утворення, керуючись якими домогоспо-
дарства приймають рішення про акумулювання частини поточного доходу. Цими мотивами можуть бути [2]:

 купівля товарів і послуг, оплата котрих перевищує існуючий в даний момент обсяг грошових коштів
(придбання дорогих товарів довгострокового користування, купівля нерухомості, організація літнього відпо-
чинку, затрати на освіту). Цей мотив обумовлений тим, що рівень доходів населення в більшості випадків
накладає обмеження на ступінь можливого задоволення постійно зростаючих потреб, чим і визначається не-
обхідність накопичення грошей для купівлі необхідних товарів і послуг. Це протиріччя і є внутрішньою осно-
вою розвитку інвестицій, виражене в прагненні подолати обмежуючі грошові рамки для задоволення потреб;

 попереджувальний мотив формування заощаджень, котрий виражається в тому, що споживач не пов-
ністю витрачає поточний дохід, а створює страховий резерв на випадок несподіваного падіння доходів чи
екстрених витрат, тобто створює грошові резерви на непередбачені випадки;

 мотив створення грошових ресурсів у випадку допомоги батьків дітям — в основному при створенні
ними сімей, покриття витрат, які пов’язані з дотриманням звичаїв і традицій (весілля, хрестини), а також
витрат на освіту;

 «амортизаційний» мотив, котрий виражається в тому, що у певний момент часу домогосподарство
володіє раніше придбаними матеріальними благами. Вартісна оцінка цих благ, як правило, знижується в
процесі їх споживання (товари довготривалого користування). В цьому випадку заощадження створюються
в якості своєрідного амортизаційного фонду для оновлення фізично і морально застарілого майна [8, с. 36];

 пенсійний мотив — полягає у тому, що заощадження створюються заради збереження звичного рівня і
структури споживання після виходу на пенсію. Існування даного мотиву пояснюється тим, що рівень пен-
сійних виплат суттєво нижчий рівня доходу працюючої людини. Заощадження, сформовані під впливом
пенсійного мотиву, становлять особливий інтерес в якості інвестиційного ресурсу, оскільки мають довго-
строковий характер і направляються на споживчі потреби тільки в крайніх випадках;

 мотив комфортності, котрий спонукає здійснювати заощадження для зручності та спокою, щоб сфор-
мувати запас ліквідних коштів, почувати себе впевненіше та мати можливість задовольняти свої споживчі
потреби в будь-який момент;

 інвестиційний мотив, під впливом котрого заощадження формуються заради отримання прибутку;
 заощадження за звичкою, тобто заощадження здійснюються просто заради глибоко вкоріненої звички

заощаджувати.
Загалом, до основних факторів (див. рис. 1), що визначають сучасний заощаджувальний процес, відносять:
 політична і економічна стабільність держави, соціально-економічна орієнтація її політики. Цей фактор

здійснює вплив на рівень заощаджень громадян [1, с. 71];
 фінансова стабільність держави. Цей фактор змінює структуру заощаджень і здійснює двояку дію:

збільшує розміри організованих (банківських) заощаджень і зменшує обсяги неорганізованих (латентних)
заощаджень. Сумарний об’єм заощаджень зменшується, оскільки зникає необхідність компенсації втрат
доходів від інфляції, створення резервів для подолання можливих фінансових негараздів, знижуються інве-
стиційні ризики та з’являються нові можливості для підприємницької діяльності;

 демографічна ситуація (вікова структура та стать населення країни, склад сім’ї, тривалість життя, рівень
народжуваності);

 інфраструктурно-ринкові особливості стереотипів споживання та заощадження, які склалися в даній
країні, регіоні і т.д. Тут відіграють велику роль реклама нових товарів і послуг, ефект демонстрації спожив-
чих стандартів засобами масової інформації, а також наявність гнучких фінансових інструментів (наприк-
лад, кредиту), які дозволяють задовольнити потребу в житлі, відпочинку тощо;

 культурно-історичні та природно-кліматичні особливості структури споживання, а відтак і заощаджен-
ня. Так, країни з більш суворим кліматом в структурі споживання мають особливі статті видатків, що пов’я-
зані з підтримкою теплового балансу житла і нежитлових приміщень, необхідністю купівлі сезонних видів
одягу, калорійного харчування і т.д.
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Ще одним фактором, що визначає обсяги та форму заощаджень, є темпи інфляції: за умов високих темпів
інфляції рівень організованих заощаджень зменшується, оскільки населення надає перевагу зберіганню своїх
заощаджень у їх найбільш ліквідній формі — готівковій.

Наведені фактори справляють комплексний вплив на вибір організованої форми заощаджень, що пред-
ставляє собою заощадження населення, мобілізацію і розміщення яких проводить банківська система, або
небанківські фінансово-кредитні установи, які згідно із законодавством мають право здійснювати операції
щодо залучення коштів населення та їх розміщення (див. рис. 2). Від розміщення заощаджень у фінансово-
кредитних установах населення отримує доходи у вигляді відсотків і дивідендів.

Слід зазначити, що вибору організованої форми заощаджень перешкоджають наступні обставини:
 рівень ставки по термінових банківських вкладах може забезпечити лише від’ємну дохідність по роз-

міщених на них коштах;
 рівень надійності окремих банків і всієї банківської системи викликає недовіру населення;
 фінансовий ринок не розвинений, на ньому відсутні достатньо ліквідні, дохідні, надійні, доступні до-

машнім господарствам інструменти тощо [1, с. 71];
 низький рівень фінансової грамотності населення;
 недоступність фінансової інформації.
В такій ситуації домогосподарства часто вибирають ще одну організовану форму заощаджень, котра

називається квазізаощадження, здійснюючи які, домогосподарства вкладають кошти в купівлю матеріаль-
них активів: дорогоцінних каменів та металів, антикваріату, картин та інших матеріальних об’єктів. Це доз-
воляє зберегти заощадження від знецінення або отримати додатковий дохід.

Неорганізовані заощадження — це сума коштів, котрі знаходяться в розпорядженні домогосподарств,
існують у вигляді готівкових коштів, не інвестуються в цінні папери, депозити, паї і організовану підприєм-
ницьку діяльність.

Важливо зазначити, що неорганізовані довгострокові заощадження знижують ризик скорочення спо-
живчих витрат домогосподарств у зв’язку з невиплатою заробітної плати і виконують роль страхового ре-
зерву на випадок непередбачених обставин [3, с. 183].

Неорганізовані поточні заощадження створюються з поточних доходів домогосподарств і їх можна ви-
значити більш точно. Це, перш за все, готівкові кошти поза банківською системою.

Мотив створення неорганізованих поточних заощаджень виникає, в першу чергу, із реакції домогоспо-
дарств на зміну макроекономічних показників розвитку національної економіки і пов’язаний з ефективним
використанням доходу в майбутньому.

Процес заощадження на рівні домогосподарств загалом проходить три етапи:
I етап — неінтенсивні заощадження на початку трудової діяльності членів домашнього господарства. Це

обумовлено тим, що молоді люди мають значно вищі потреби (скажімо в одязі, їжі, облаштуванні житла,
утриманні дітей, подорожах), ніж в інші періоди свого життя. Тому споживчі витрати в цей період життєвого
циклу, як правило, домінують над заощадженнями;

II етап — інтенсивні заощадження у передпенсійний період, обумовлені ефективною реалізацією раніше
накопиченого людського капіталу членами домашнього господарства, що сприяє отриманню ними макси-
мальних доходів. До того ж, саме у цей період життєвого циклу починають приносити доходи раніше здійснені
інвестиції, реалізуються можливості отримання спадщини від родичів старшого покоління та одночасно
знижується або стабілізується споживання індивідом товарів і послуг [7, с. 22];

III етап — забезпечення поточного споживання за рахунок поступового зниження накопиченого обсягу
активів після виходу на пенсію, що пов’язано із втратою поточного доходу від самостійної трудової діяль-
ності. Лише мізерна частка осіб, котрі є власниками значних фінансових активів, може дозволити собі після
виходу на пенсію жити на доходи від цих активів та не зменшувати загальний обсяг накопиченого майна.
Відтак, фінансові активи та інше майно через механізм успадкування може переходити від одного покоління
до іншого.

Отже, зазначимо, що обсяг накопичених заощаджень — важливий індикатор благополуччя індивіда, відоб-
раження його доходів і майнового потенціалу [8, с. 35]. Більше того, коли в країні розвинена система інсти-
туційних інвесторів, банківська система, ринок цінних паперів, вкладення в які користуються довірою у
громадян, заощадження населення, трансформуючись в реальні та портфельні інвестиції, здатні приносити
своєму власнику додатковий дохід і підвищувати його економічне благополуччя. Таким чином, використан-
ня заощаджень населення в якості основи інвестицій однаково вигідне всім суб’єктам економічної діяль-
ності: реальна і фінансова сфери отримують додаткове джерело інвестицій, а населення — можливість підви-
щувати власне благополуччя за рахунок ефективного використання своїх заощаджень

ВИСНОВКИ
Таким чином, можемо стверджувати, що в сучасних умовах української економіки вкрай необхідними є

розроблення і впровадження дієвих та ефективних механізмів залучення заощаджень вітчизняних домогос-
подарств до економічних процесів. Серед найбільш пріоритетних напрямів виокремимо:

 інституціональний (становлення і стрімкий розвиток, окрім розгалуженої мережі банківських установ,
різноманітних небанківських фінансово-кредитних інституцій: кредитних спілок, недержавних пенсійних
фондів, інститутів спільного інвестування тощо);
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 інструментальний (розширення переліку фінансових послуг і продуктів, що надаються приватному
інвестору, а також продукування нових інвестиційних інструментів, створення належних умов для диверси-
фікації вкладень домогосподарств);

 гарантійний (удосконалення чинного законодавства щодо гарантування вкладів фізичних осіб з ураху-
ванням зарубіжного досвіду, а також захист і підтримка конкурентних позицій вітчизняних фінансових ус-
танов стосовно аналогічних установ-нерезидентів на українському ринку, оскільки входження у національ-
ну фінансову систему іноземних власників та іноземного капіталу ускладнює процес прогнозування та кон-
тролю за ефективністю їх функціонування) [7, с. 26];

 освітньо-інформаційний (створення належних умов для здобуття громадянами необхідних знань щодо
основних тенденцій та особливостей функціонування фінансового ринку, а також доступних пересічному
інвестору джерел отримання необхідної фінансової інформації).

Відтак вважаємо, що перераховані вище заходи законодавчого, організаційного та освітнього характеру
сприятимуть активізації фінансової поведінки вітчизняних домогосподарств і залученню їх до діяльності на
фінансовому ринку України. У свою чергу, збільшення кількості учасників фінансового ринку та масштабів
акумульованих на ньому активів сприятиме поступовому виходу національної економіки із кризового стану.
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ФОРМУВАННЯ КОНКУРЕНТНИХ ПЕРЕВАГ ТРАНСНАЦІОНАЛЬНИХ КОРПОРАЦІЙ
У СИСТЕМІ МІЖНАРОДНОГО БІЗНЕСУ

Македон В.В., к.е.н., доцент, Дніпропетровський університет ім. А. Нобеля
Стаття розглядає питання створення та реалізації конкурентнх переваг транснаціональних корпорацій за

рахунок розширення систем інвестування, корпоративного будівництва, отримання переваг на іноземних
ринках. Визначено сучасні особливості процесу отримання конкурентних переваг.

Ключові слова: транснаціональна корпорація; міжнародний бізнес, конкурентні переваги, іноземні інве-
стиції, мережа філій, інтернаціоналізація.

ВСТУП
Розвиток сучасної системи міжнародних економічних відносин відбувається під впливом стрімкої глоба-

лізації світової економіки, що супроводжується посиленням взаємозалежності економік різних країн світу
внаслідок зростання трансграничних переміщень товарів та послуг, експорту капіталів, інтенсивного обміну
інформацією та технологіями тощо. По суті, даний процес є логічним вираженням зростаючої інтернаціона-
лізації господарського життя, і ця тенденція не переривається навіть через економічні чи фінансові кризи.

На цій стадії відбувається своєрідне «стирання» національних кордонів, а світова економіка поступово
набуває загальної основи, важливими компонентами якої є транснаціональне виробництво, глобальна фінан-
сова система, побудована на узгоджених правилах система міжнародної торгівлі, утворення єдиного інфор-
маційного простору.

Головними діючими особами процесу глобалізації, які у той же час є одними з головних її «винуватців»,
а також становлять головну її рушійну силу, є транснаціональні корпорації (ТНК), що оперують у світовому
економічному просторі.

Утворення й поширення ТНК, як було зазначено вище, є результатом інтернаціоналізації економіки і
розвитку світового ринку. Конкуренція, прагнення подолати митні та інші бар’єри, існуючі на світовому
ринку, підштовхують корпорації до створення своїх підрозділів в інших країнах, до придбання активів зару-
біжних компаній, міжнародних злиттів тощо.

Але в той же час стрімкий розвиток економічної діяльності ТНК та зміни в системі міжнародних еконо-
мічних відносин вимагають актуалізації та аналізу причин та наслідків поширення влади ТНК та отримання
ними значних конкурентних переваг.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є визначення та обґрунтування причин та сучасних проявів формування конкурентних пе-

реваг транснаціональних корпорацій та прогнозування очікуваних ефектів та можливих змін в системі су-
часного міжнародного бізнесу.

РЕЗУЛЬТАТИ
На початок ХХІ століття у світовому господарстві склалася ситуація, за якої ТНК контролювали до поло-

вини світового промислового виробництва, понад 60% зовнішньої торгівлі, технології та «ноу-хау». Під їх
контролем знаходилося 90% світового ринку пшениці, кави, кукурудзи, лісоматеріалів, тютюну, джуту та
залізної руди, 85% ринку міді та бокситів, 80% — чаю і олова, 75% — бананів, натуральної і сирої нафти.
Половина експортних операцій США здійснюється американськими та іноземними ТНК. У Великобританії
їх частка досягає 80%, а у Сінгапурі 90% [10, с. 34].

У світогосподарській системі, як зазначалося, можна виділити 100 найбільших ТНК, доля зарубіжних
продажів яких у загальному обсязі реалізації на початок ХХІ століття складала понад 40% [10]. Більша
частина цих ТНК розташована в країнах з розвиненою економікою. Чільну роль відіграють американські
компанії, які становлять майже третину ведучих ТНК. Серед ТНК інших країн передові позиції у Франції
(14 ТНК), Німеччини (13 ТНК) та Великобританії (12 ТНК) та Японії (7 ТНК). Таким чином, аналізуючи
дані щодо першої сотні світових ТНК, можна прийти до висновку, що на США, Німеччину, Францію, Вели-
кобританію та Японію припадає майже 85% сукупних активів 100 найбільших ТНК світу [11].

Аналіз галузевої структури показує, що за інвестиційною привабливістю лідирують такі сфери діяльності,
як електроніка, автомобілебудування, нафтопереробка, хімічна промисловість, харчова промисловість. Пос-
тійно зростає значення електронних, електротехнічних та комп’ютерних компаній, тобто компаній у сфері
інформаційних технологій, причому, незважаючи на загальне зростання питомої ваги передових галузей у
структурі ТНК, конкретні переваги ТНК конкретної країни пов’язані з типом міжнародної спеціалізації даної
країни. Так, наприклад, Японія представлена переважно електронними фірмами (Sony, Toshiba, Hitachi,
Matsushita), Німеччина — автомобільними (Volkswagen, BMW, DaimlerChrysler — спільно з США) [6].

Дуже характерним на сучасному етапі є посилення задіяності найбільших ТНК в глобалізаційні процеси.
Ця тенденція виражається у зростанні відношення зарубіжних активів ТНК, зарубіжних продажів та чисель-
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ності робітників за кордоном до їх загальної величини та чисельності. Ці три відношення за методикою
ЮНКТАД зводяться у загальний показник транснаціоналізації. Поряд із зростанням абсолютних фінансово-
економічних показників діяльності ТНК відбувається зростання показників транснаціоналізації, зокрема, зро-
стає частка зарубіжних активів, частка зайнятості на зарубіжних підрозділах у всій чисельності зайнятості.
Так, даний коефіцієнт, обчислений по 100 найбільших ТНК, в середньому підвищився з 51% у 1990 р. до 57%
у 2009 р. Це означає, що ресурси корпорацій, задіяні на світовому ринку, вже перевищують внутрішні [11].

Характерно, що найбільш високими показниками транснаціоналізації відрізняються ТНК з малих країн,
таких як Швейцарія, Голландія, Швеція тощо. Цей показник у них може досягати рівня 85-95%. За останні-
ми даними ЮНКТАД, коефіцієнт транснаціоналізації досяг значення 95,5% та 94,5% у швейцарських кор-
порацій Holcim AG та ABB, відповідно, а, наприклад, у бельгійської корпорації Interbrew SA, яка вже довгий
час працює на українському ринку напоїв, цей показник становить 90,8%.

Такий високий показник транснаціоналізації саме у невеликих країн свідчить про те, що компанії малих
країн більш інтегровані у світову економіку, ніж фірми великих держав. Невелика ємність внутрішнього ринку
малої країни, недостатня забезпеченість природними ресурсами, необхідність внаслідок цього оплачувати свій
імпорт, розвиваючи конкурентоспроможний експорт, — є основними причинами більш яскраво вираженої,
ніж у великих країн, орієнтації малих високорозвинених країн на експортний варіант економічної стратегії.

З огляду на зазначене, цілком природнім є бажання будь-якої фірми, що поставляє товари на світовий
ринок, мати за кордоном дистриб’юторську мережу, систему сервісного супроводу своєї продукції, а у бага-
тьох випадках — її збору та виготовлення, оскільки це одразу надає компанії ряд суттєвих переваг над
своїми конкурентами, що ведуть свою діяльність на території однієї держави. Іноземні філії відіграють
виключно важливу роль у забезпеченні доступу до іноземних ринків, зниженні виробничих витрат, підви-
щенні прибутків, а також забезпеченні фінансової стійкості ТНК в цілому. Розглянемо основні причини
створення та розвитку ТНК, що відбивають ряд потенційних переваг для фірми, що починає, продовжує чи
інтенсифікує свою діяльність в міжнародній сфері. Компанія, яка виходить на міжнародний ринок, як пра-
вило, переслідує такі цілі [1, 4]:

1. Збільшити обсяги продажів і прибутків через присутність на менш конкурентних ринках: керівництво
компанії може розцінити свій домашній ринок для своєї продукції, як такий, на якому присутня надто велика
кількість конкурентів. З огляду на це, вихід на іноземний, менш конкурентний для даного виду продукції
ринок є дуже перспективним щодо зростання обсягів продажу.

2. Знайти можливості підвищення ефективності та підсилення конкурентоспроможності, які є спільни-
ми для усіх великих промислових компаній, що інтегрують у свою структуру постачальницькі, виробничі,
науково-дослідницькі, розподільчі та збутові підприємства та пов’язані з ефектом масштабу та економією на
витратах, властивих ринковим трансакціям.

«Вплив іноземного компоненту діяльності фірми, — підкреслює Дж.Даннінг — найбільш сильно позна-
чається на трансакційних (а не виробничих) витратах».

3. Важливу роль відіграють причини, які пов’язані з недосконалістю ринкового механізму в реалізації
власності на технології, виробничий досвід та інші нематеріальні активи (управлінський та маркетинговий
досвід у першу чергу) шляхом операцій купівлі-продажу, та які змушують компанію прагнути зберігати
контроль над використанням своїх нематеріальних активів. Особливо важливим при цьому є те, що в рамках
ТНК вказані активи стають мобільними, здатними до переносу до інших країн, і зовнішні ефекти від вико-
ристання цих активів не виходять за рамки ТНК.

4. Фірма, операції якої набувають транснаціонального характеру, отримує додаткові можливості підви-
щення ефективності та підсилення своєї конкурентоспроможності завдяки доступу до ресурсів іноземних
держав та зниженню, таким чином, своїх операційних витрат у порівнянні з конкурентами

Наприклад, фірма може використовувати у своїх іноземних підрозділах більш дешеву чи більш кваліфі-
ковану робочу силу, сировинні ресурси, науково-дослідницький потенціал, виробничі можливості та фінан-
сові ресурси приймаючої країни.

1. Дуже суттєвим фактором є безпосередня близькість до споживачів продукції іноземної філії компанії
та можливість отримання інформації, яка дозволяє здійснювати оцінку перспектив ринків країни, у якій
розміщено філію, та про конкурентний потенціал фірм країни-реципієнта.

При цьому, філії ТНК у конкуренції з фірмами даної приймаючої країни отримують важливі переваги в
результаті використання науково-технічного та управлінського потенціалу своєї материнської фірми та усіх
її підрозділів.

2. ТНК отримує можливість використовувати у своїх інтересах такі фактори, як особливості державної
(наприклад, податкової) політики в різних країнах, різницю в курсах валют тощо [3].

Розглянемо вказаний мотив детальніше. Наявність закордонних виробничих підрозділів відкриває перед
ТНК ще одну можливість використання відмінностей у господарських ситуаціях у різних країнах — зміцнення
своїх позицій за рахунок валютних операцій. Валютні (як і біржові) операції взагалі складають одне із по-
мітних джерел доходів сучасної фінансової олігархії. Вирішальне значення має те, що ТНК володіє велики-
ми виробничими підрозділами у різних країнах, кожен з яких володіє переконливими фінансовими ресурса-
ми і, що не менш важливо, такими ж значними потребами у грошових засобах. Будь-яка зміна курсу валюти
в цих умовах приносить вигоду частині підприємств, які входять до системи ТНК, не завдаючи реальної
шкоди решті її підрозділів. Більше того, з такої ситуації ТНК може отримати цілком відчутну користь. Зави-
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щений курс національної валюти сприяє зарубіжному інвестуванню. Його можна використати для того, щоб
не надто зменшуючи ресурси материнської компанії, надати значної фінансової підтримки філіям. Таким
чином, ТНК мають можливість здійснювати особливий вид операцій, який можна умовно назвати «безпрог-
рашними валютними операціями».

В принципі, тим же способом, що й валютні коливання, ТНК можуть використовувати різницю у ставках
відсотку і, навіть, різницю у рівнях інфляції країн, де розташовані їх материнські компанії та підрозділи.

1. Ще однією важливою причиною створення та перевагою ТНК є здатність продовжувати життєвий
цикл своїх технологій та продукції, переносячи їх по мірі застаріння у свої закордонні філії та зосереджую-
чи зусилля та ресурси підрозділів, розташованих у країні базування материнської компанії, на розробці
нових технологій та виробів. При цьому складається своєрідна конфігурація ТНК, науково-інноваційне ядро
якої складають її підрозділи, розташовані у країні розміщення материнської фірми, а периферію — численні
виробничі, розподільчі та збутові підрозділи [2].

2. І, нарешті, завдяки прямим іноземним інвестиціям, ТНК отримує можливість подолати різного роду
бар’єри, які знаходяться на шляху на іноземний ринок через експорт.

Зважаючи на наведені причини створення та поширення ТНК, можна стверджувати, що не випадково
ефективність зовнішньоекономічної експансії як засобу послаблення кон’юнктурних коливань оцінюється
дуже високо та вважається значно більшою за ту, яку забезпечують чисто національні способи зниження
економічного ризику.

Американський дослідник Т. Агмон на базі розрахунків дійшов висновку, що наявність філій у багатьох
країнах більш надійно гарантує стабільність отримання прибутків, аніж навіть такі важливі фактори, як вели-
кий абсолютний розмір компанії чи ступінь диверсифікованості її виробничої програми всередині країни. За
Коеном, вільно маневрувати розмірами виробництва корпорація може лише тоді, коли у неї низька «критична
точка», тобто коли вона здатна отримувати прибуток навіть за невеликого розміру виробництва [7].

Поширена мережа виробничих підрозділів, розташованих у різних країнах, дозволяє ТНК збільшувати ви-
робництво там, де його можна здійснювати з максимальною вигодою, і обмежувати там, де воно є збитковим.

Як свідчить наведена таблиця 1, у сучасних умовах наявними є усі перераховані вище мотиви трансна-
ціоналізації діяльності фірм, однак роль різних мотивів сильно залежить від регіону, у який інвестує фірма.

У таблиці 1 наведено приклад японських ТНК. Основною причиною прямих іноземних інвестицій япон-
ських компаній у інші країни є забезпечення доступу до ринків цих країн, причому часто такі інвестиції в ту
чи іншу країну слугують своєрідним «трампліном» для проникнення в інші країни регіону.

Таблиця 1
Мотивація ПІІ японських фірм переробної промисловості (% опитаних японських

компаній, що назвали відповідний мотив) [10]
РЕГІОН ІНВЕСТУВАННЯ

МОТИВИ ІНВЕСТУВАННЯ Північна
Америка

Західна
Європа Азія Південна

Америка
Доступ на ринок приймаючої країни 80,4 79,8 61,2 62,1
Доступ на інші ринки 12,5 36,8 25,3 13,0
Збір інформації 26,2 19,9 13,1 5,6
Використання робочої сили приймаючої країни 14,6 20,9 64,3 48,0
Стимули приймаючої країни для прямих іноз.
інвестицій іноземних фірм 9,4 20,2 32,8 37,9

Подолання обмежень на експорт в приймаючу
країну 16,4 16,3 1,8 0,6

Експорт в Японію 10,0 3,7 18,2 6,2
Доступ до сировини приймаючої країни 8,9 1,8 6,5 14,1

Разом з тим, ло-
кальні переваги різних
регіонів, які використо-
вують компанії, не-
однакові. Так, фактори,
пов’язані з пропози-
цією порівняно деше-
вої робочої сили,
відіграють набагато
більш важливу роль у
якості залучення інве-
стицій японських фірм
в країни Азії та Півден-
ної Америки, ніж у
країни Північної Аме-
рики. У той же час при

інвестуванні в останні, так само як і в країни Західної Європи, дуже важливим є інформаційний аспект, що
пов’язаний з високим рівнем науково-технічного розвитку цих країн, а також прагнення обійти різного роду
бар’єри на шляху японського експорту до цих країн.

Проте, незважаючи на очевидні переваги від набуття компанією статусу ТНК, не слід відкидати можли-
вості, що із виходом на міжнародні ринки компанія може зіткнутися також і з певними ускладненнями [5, 8]:

1. Необхідність працювати за різних політичних, економічних та культурних умов та за потенційної можли-
вості різкої їх зміни. Проблеми, які можуть з цього виникнути, неминуче ускладнюють роботу на міжнародній
арені у порівнянні з роботою виключно на домашньому ринку. Наприклад, припустимо гіпотетичну ситуацію,
за якої керівництво деякої умовної ТНК, яка розташована у США, отримало інформацію, що рівень інфляції в
Албанії, де розташований її завод, різко зростає; що шведські наймані працівники у її японському відділенні
банку не можуть пристосуватися до культурного середовища Японії; а політична нестабільність у Грузії може
зірвати виконання щойно укладених угод. Проблеми такого роду неминуче роблять діяльність компанії у міжна-
родному середовищі набагато більш складною, ніж оперування виключно на національному ринку.

2. На іноземних ринках важче слідкувати за конкурентами. Бути інформованим про дії конкурентів у
багатьох країнах часто є складно через відстань між країнами, різні мови, різні національні позиції; збір та
передача інформації ускладнюється різними можливостями телекомунікацій у різних країнах.
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Таблиця 2
Політичний ризик та міжнародна сфера бізнесу [9]

Джерела політичного ризику Організації (групи), які генерують
політичний ризик

Наслідки від політичного ризику
на діяльність ТНК

 Різні політичні філософії
(націоналізм, соціалізм, кому-
нізм тощо)
 Соціальний безлад та неста-
більність
 Місцеві монополії
 Нещодавно отримана чи
очікувана політична незалеж-
ність
 Воєнні конфлікти, внутрі-
шні повстання, перевороти,
тероризм
 Нові міжнародні альянси

 Діючий уряд та його відомства
 Парламентські опозиційні групи
 Непарламентські опозиційні гру-
пи (анархістські чи терористичні
групи, які діють всередині країни чи
поза нею)
 Неорганізовані групи, об’єднані
спільними інтересами: студенти,
робітники, селяни і т.ін.
 Іноземні уряди чи міжнародні
урядові організації, такі як ЄС
 Іноземні уряди, що прагнуть всту-
пити у воєнні конфлікти чи підтри-
мати внутрішні повстання

 Конфіскація: втрата активів без
компенсації
 Експропріація з компенсацією:
втрата свободи дій
 Операційні обмеження: частка
ринку, характеристики продукції,
політика щодо зайнятості і т.ін.
 Втрата свободи передачі диві-
дендів, процентних платежів,
трансферу товарів, персоналу та
прав власності
 Порушення чи односторонній
перегляд контрактів та угод
 Податкова дискримінація, при-
мусові субконтракти
 Нанесення шкоди власності чи
персоналу (викрадення) через по-
встання, війни, тероризм

4. Політичний
ризик, тобто по-
тенційна можли-
вість втрати конт-
ролю над власніс-
тю чи прибутками
корпорації через
дії іноземного уря-
ду. У таблиці 2 на-
ведено ряд умов,
за яких виникає
політичний ри-
зик, організації та
групи, які генеру-
ють політичний
ризик та мож-
ливий вплив по-
літичного ризи-
ку на діяльність
компанії.

ВИСНОВКИ
Підсумовуючи сказане, можна стверджувати, що завдяки створенню міжнародної мережі філій та

підрозділів ТНК, створюється широка база стійкості та пов’язана з нею висока ефективність кредитно-
фінансової стабілізації. На користь ТНК працюють найрізноманітніші явища, такі як елементи асинхрон-
ності світового циклу та зарубіжна диверсифікація виробництва, зміни валютних курсів та різна інтенсивність
інфляційних процесів, відмінності між відсотковими ставками тощо. Подібна різноманітність методів дає
гарантію, що практично у будь-якій ситуації, якщо не один, то інший прийом сприятиме подоланню поста-
лих перед компанією труднощів.

Реалізуючи вказані фактори, ТНК, безумовно, досягає більш високого прибутку від інвестицій у по-
рівнянні з іншими фірмами, операції яких обмежуються національними кордонами однієї країни, відкрива-
ючи для себе нові регіони і напрями діяльності.

Таким чином, прагнучи досягти усіх можливих переваг від ведення міжнародного бізнесу, максимально
уникаючи при цьому неминучих ризиків, борючись за ринки збуту у глобальному масштабі, ТНК стали
домінуючою економічною силою у світовому господарстві.
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3. Необхідність працювати з багатьма різними монетарними системами значно ускладнює процеси об-
ліку. Такі завдання, як порівняння звітності операційних одиниць у різних країнах, а також передача товарів
між цими одиницями можуть бути ускладненими.
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ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ФУНКЦІОНУВАННЯ ТА РОЗВИТКУ
САНАТОРНО-КУРОРТНОГО КОМПЛЕКСУ

Бекірова С.Е., аспірант, НАПКБ
У статті досліджено питання підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного

комплексу. Запропоновані дії по підвищенню ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортно-
го комплексу. Визначено зміст ефективності та його оцінки щодо санаторно-курортного комплексу. Запропо-
нована модель підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу.

Ключові слова: ефективність функціонування та розвитку, санаторно-курортний комплекс, модель підви-
щення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу.

ВСТУП
Економічне регулювання розвитку санаторно-курортного комплексу повинно сприяти підвищенню його

ефективності. Підвищення ефективності свідчить про позитивні зміни, які відбуваються в санаторно-ку-
рортній сфері, реалізує внутрішній потенціал кожного оздоровчого закладу, забезпечує досягнення інте-
ресів всіх учасників, що пов’язані з курортною діяльністю.

Ефективність функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу досліджувалося у відповід-
них наукових працях. Так, Артюхова І.В. [1] досліджувала підвищення конкурентоспроможності національ-
ного санаторно-курортного продукту як складової частини підвищення ефективності санаторно-курортного
комплексу.

Буреніна Н.Б [2, с. 191-194] досліджувала перспективи розвитку рекреаційної діяльності. При цьому вона
приділяла увагу підвищенню ефективності рекреаційної діяльності як необхідної умови розвитку Криму.

Вельгош М.З. [3, с. 110-115] обґрунтовував підходи до оцінки економічної ефективності курортних
підприємств в Криму.

Кіркова Н.П. [4, с. 75-86] визначали підходи до оцінки ефективності підприємств санаторно-курортної
сфери. При цьому вона наголошувала про необхідність поступового підвищення ефективності діяльності
курортних закладів.

Таким чином, практично всі науковці обґрунтовують необхідність і важливість підвищення ефектив-
ності функціонування і розвитку санаторно-курортного комплексу як для окремого регіону, так і для всієї
країни в цілому.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є обґрунтування дій і заходів щодо підвищення ефективності розвитку санаторно-курорт-

ного комплексу.
РЕЗУЛЬТАТИ
Дослідження Калькової Н.М. довели, що існує залежність між рівнем конкурентоспроможності закладів

санаторно-курортного комплексу і оздоровчими послугами, які надають ці заклади [5, с. 7-10].
Отже, підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу можливо

завдяки реалізації сукупності дій на мікро-, мезо- та макрорівнях.
На мікрорівні з боку власників та керівників повинно бути реалізовані наступні дії:
1) підвищення якості оздоровчих послуг усіма санаторно-курортними закладами;
2) розширення спектру лікувально-профілактичних, реабілітаційних та інших оздоровчих послуг;
3) впровадження в практику оздоровчих закладів інновацій в лікувально-профілактичну діяльність;
4) оптимізація вартості оздоровчих послуг у відповідності до їх якості і різноманітних видів;
5) збільшення періоду, в якому оздоровчі заклади надають лікувально-профілактичні та реабілітаційні

послуги. Зростання цього періоду один з головних резервів підвищення ефективності функціонування вітчиз-
няного санаторно-курортного комплексу;

6) оптимізація витрат на експлуатацію санаторно-курортних закладів;
7) підвищення рівня іміджу вітчизняних оздоровчих закладів за рахунок прискореного переходу від чин-

ної системи надання послуг споживачам, до системи, яка характерна на більшості світових курортів;
8) розширення позитивної реклами щодо функціонування оздоровчих закладів, при обов’язковому га-

рантуванні високого рівня якості послуг за кошти, які сплачують споживачі;
9) впровадження системи значних цінових скидок за путівки з метою залучення більшої кількості клієнтів,

а також формування позитивного іміджу серед майбутніх клієнтів;
10) надання більш широкого спектру пільг літнім людям і батькам з дітьми з метою формування довго-

строкової програми взаємодії споживачів з конкретним оздоровчим закладом;
11) розширення спектру медичної допомоги споживачам за рахунок формування нової стратегії розвит-

ку лікувально-профілактичних та реабілітаційних послуг;
12) розширення спектру розважально-оздоровчих послуг з метою залучення не лише громадян, яким

необхідна медична допомога, а й споживачів, які прибувають на курорт для відпочинку та розваг, зокрема в
період міжсезоння.



83
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2012 - №3

Бекірова С.Е. Підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу

На мезорівні з боку регіональних органів влади повинно бути реалізовані наступні дії:
1) розробка комплексних планів розвитку нових курортів, а також розробка проектних матеріалів для

природних територій з метою об’явлення їх курортами державного та місцевого значення;
2) розробка методичної документації з питань функціонування асоціацій в сфері курортів та створення

консультаційної ради з питань розвитку санаторно-курортного комплексу;
3) участь в розробці в впровадженні нових стандартів обслуговування, санаторно-курортного лікування

й реабілітації, методик СПА-технологій;
4) проведення робіт з визначення медичного профілю (спеціалізації) курортів;
5) створення спеціалізованої курортної гідрогеологічної служби, а також створення і обладнання біо-

кліматичних станцій на курортах;
6) вивчення і впровадження світового досвіду оподаткування закладів санаторно-курортної сфери та роз-

робка проектів фінансової підтримки малого та середнього підприємництва в сфері курортної діяльності;
7) розробка екологічного, санітарного, інфраструктурного стандарту якості пляжних територій, впро-

вадження стандарту пляжних територій;
8) розробка комплексних програм залучення кредитів світових фінансових установ в реформування та

модернізацію санаторно-курортного комплексу, сприяння в реалізації інвестиційних проектів в санаторно-
курортній сфері;

9) створення циклу програм про санаторно-курортне лікування і розміщення їх на відомих телевізійних
каналах, створення бази інформаційних матеріалів про санаторно-курортну сферу і її розповсюдження че-
рез Інтернет, популяризація бальнео- та грязелікування, видання періодичного журналу для популяризації
санаторно-курортного лікування;

10) забезпечення умов для підвищення кваліфікації спеціалістів в санаторно-курортній сфері і розробка
кваліфікаційних вимог до нових професій в санаторно-курортній сфері;

На макрорівні з боку державних органів влади повинно бути реалізовані наступні дії:
1) прийняття низки законодавчих і нормативних актів з метою стимулювання розвитку санаторно-ку-

рортного комплексу;
2) розробка і впровадження державної програми фінансово-кредитної, бюджетно-податкової та інвести-

ційної підтримки розвитку санаторно-курортного комплексу;
3) створення єдиного державного органу, який би координував всі заходи в санаторно-курортній сфері;
4) створення системи державної інформаційної підтримки розвитку і популяризації санаторно-курорт-

ного лікування та оздоровлення з використанням усіх засобів інформації;
5) створення державного центру науково-методичної підтримки розвитку санаторно-курортної сфери;
6) розробка і впровадження нових сучасних стандартів санаторно-курортного лікування, оздоровлення

та реабілітації;
7) впровадження найкращого світового досвіду в розвиток санаторно-курортної сфери.
Зазначені дії на мікро-, мезо- і макрорівнях повинні значно підвищити ефективність функціонування та

розвитку санаторно-курортних та оздоровчих закладів України.
Проте є сенс зупинитися ще на одній проблемі, а саме: визначення змісту ефективності та його оцінки

щодо санаторно-курортного комплексу.
Ефективність функціонування оздоровчих закладів слід розглядати з позиції: а) самого санаторно-ку-

рортного закладу; б) курортної зони або території, де розташований цей заклад; в) санаторно-курортного
комплексу; г) споживачів санаторно-курортних послуг. Розглянемо послідовно підходи до можливої оцінки
ефективності за кожним із зазначених позицій.

По-перше, для окремого оздоровчого закладу ефективність його функціонування можливо визначити
через інтегрований показник, який має наступний вигляд:

3
ККК

К ОБ.ЕФ.М.ЕФГФ.ЕФ
.з.озд.еф


  , (1)

де Кеф.озд.з. — коефіцієнт ефективності функціонування оздоровчого закладу; КЕФ.Ф-Г — коефіцієнт ефектив-
ності фінансово-господарської діяльності оздоровчого закладу; КЕФ.М. — коефіцієнт ефективності надання
лікувально-профілактичних та реабілітаційних послуг; КЕФ.ОБ. — коефіцієнт ефективності використання ліжко-
міст оздоровчого закладу.

Коефіцієнт ефективності фінансово-господарської діяльності найпростіше визначається як коефіцієнт
прибутковості операційної діяльності (чистий прибуток оздоровчого закладу / собівартість реалізованих
послуг).

Коефіцієнт ефективності надання лікувально-профілактичних та реабілітаційних послуг визначається
як (чисельність оздоровлених із стійкими позитивними результатами лікування та реабілітації / загальна
чисельність споживачів санаторно-курортних послуг в окремому оздоровчому закладі).

Коефіцієнт ефективності використання ліжко-міст оздоровчого закладу визначається за формулою (чи-
сельність оздоровлених / (ліжко-міста х середній період тривалості оздоровлення)).

Результати розрахунку коефіцієнта ефективності функціонування оздоровчого закладу наведені у табл. 1.
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Таблиця 1
Оцінка ефективності функціонування санаторно-курортного закладу

(в середньому на один заклад) *
Показник Формула для розрахунку Результат у 2011 році

1. Коефіцієнт ефективності фі-
нансово-господарської діяльно-
сті оздоровчого закладу

Чистий прибуток / собівартість реалізації
послуг 0,135

2. Коефіцієнт ефективності на-
дання лікувально-профілактич-
них та оздоровчих послуг сана-
торно-курортним закладом

Чисельність оздоровлених із стійкими ре-
зультатами лікування та реабілітації / чи-

сельність споживачів санаторно-курортних
послуг в окремому оздоровчому закладі

0,786

3. Коефіцієнт ефективності ви-
користання ліжко-місць в оздо-
ровчому закладі

Чисельність оздоровлених / (ліжко-міста ×
середній період тривалості оздоровлення) 0,507

4. Коефіцієнт ефективності фу-
нкціонування оздоровчого за-
кладу 3

КККК ОБ.Е Ф.М.ЕФГФ.Е Ф
.з.озд.еф


  0,476

* Розраховано автором

Тобто, якщо зро-
стає коефіцієнт ефек-
тивності функціо-
нування оздоровчо-
го закладу, то мож-
ливо стверджувати
про поступове під-
вищення ефектив-
ності його діяльності.

По-друге, ефек-
тивність санатор-
но-курортного зак-
ладу з позиції окре-
мої території, де
розташований цей
заклад. Це більш
важке завдання вна-

слідок того, що необхідно оцінити вплив діяльності санаторно-курортного закладу на дану територію.
Між санаторно-курортним закладом та курортною територією існує відповідний взаємозв’язок, який

характеризує ефективність функціонування оздоровчого закладу для даної території. Цей взаємозв’язок
пов’язаний з витратами, що несе відповідна територія при функціонуванні оздоровчого закладу, і доходами,
які територія може отримати від такого функціонування.

Витрати території на функціонування оздоровчого закладу можуть бути: капітальні і поточні (експлуатаційні).
Доходи території від функціонування оздоровчого закладу можуть бути: прямі і непрямі.
Таким чином, можливо запропонувати наступний показник визначення ефективності функціонування

санаторно-курортного закладу на відповідній території:


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де Кеф.тер. — коефіцієнт ефективності функціонування санаторно-курортного закладу на даній території;
Дпрі — доходи території прямі від діяльності санаторно-курортного закладу; Днепрі — доходи території не-
прямі від діяльності санаторно-курортного закладу; Вкі — витрати території капітальні на діяльність сана-
торно-курортного закладу; Впі — витрати території поточні на діяльність санаторно-курортного закладу;
m — загальна величина видів прямих доходів території від функціонування санаторно-курортного закладу;
n — загальна величина видів непрямих доходів території від функціонування санаторно-курортного закла-
ду; k — загальна величина видів капітальних витрат території на функціонування санаторно-курортного
закладу; s — загальна величина видів поточних витрат території на функціонування санаторно-курортного
закладу; Кд — коефіцієнт дисконтування капітальних витрат.

До прямих доходів території можливо віднести: а) сплачені податки в місцевий бюджет; б) сплачені
платежі за відповідні послуги територіальної громади; в) сплачені платежі за послуги підприємств, що роз-
ташовані на даній території. До непрямих доходів можливо віднести: а) податки, що сплачують в місцевий
бюджет підприємства, установи та організації, що обслуговують санаторно-курортні заклади; б) платежі,
що сплачують підприємства, установи та організації на даній території від обслуговування санаторно-ку-
рортних закладів; в) доходи, що отримують від обслуговування споживачів оздоровчих послуг підприєм-
ства, організації та установи території, де функціонує оздоровчий заклад.

Капітальні витрати території пов’язані з формування системи енерго-, водо-, газо- та теплопостачання,
створенням транспортної інфраструктури тощо. Ці витрати необхідно дисконтувати з метою приведення до
теперішнього часу за коефіцієнтом дисконтування рівному не менше як облікова ставка НБУ (тобто 8-12%).

Поточні витрати території пов’язані з обслуговуванням функціонування санаторно-курортного закладу.
До цих витрат відносяться витрати, які здійснює територіальна громада для нормального функціонування
оздоровчого закладу.

Результат розрахунку цього коефіцієнта може бути більше одиниці, менше одиниці і рівний одиниці.
Якщо коефіцієнт більше одиниці і має тенденцію до зростання, то це свідчить про ефективність функціону-
вання санаторно-курортного закладу для даної території. Якщо коефіцієнт рівний одиниці і не має тенденції
до зростання, то це свідчить про стабільність функціонування санаторно-курортного закладу. Якщо коефіцієнт
менший одиниці, то це свідчить про неефективність функціонування санаторно-курортного закладу для
даної території. Особливо цей висновок має місто, якщо коефіцієнт ефективності зменшується. Якщо ко-
ефіцієнт ефективності хоча і менше одиниці, але має тенденцію до зростання, то можливо стверджувати про
перспективи підвищення ефективності функціонування оздоровчих закладів.
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Розрахунок коефіцієнта ефективності для відповідної території, де розташований оздоровчий заклад
можливо лише при наявності всіх даних, тобто це можуть зробити органи статистики території, органи
місцевої влади.

По-третє, ефективність функціонування санаторно-курортних закладів з позиції всього санаторно-ку-
рортного комплексу слід розглядати як інтегрований показник, що об’єднує наступні показники: а) ко-
ефіцієнт ефективність функціонування оздоровчих закладів (в середньому по усіх оздоровчих закладах);
б) коефіцієнт ефективність функціонування оздоровчих закладів на даній території (в середньому по усіх
курортних територіях).

Таким чином, інтегрований показник ефективності функціонування санаторно-курортного комплексу
має наступний вигляд:
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де ІК.еф. — коефіцієнт ефективності функціонування санаторно-курортного комплексу; Кеф.оз.з. — коефіцієнт
ефективності функціонування санаторно-курортного закладу; Кеф.тер. — коефіцієнт ефективності функціону-
вання санаторно-курортних закладів на відповідній території; m — кількість санаторно-курортних закладів,
що входять до санаторно-курортного комплексу; n — кількість територій, де розташовані санаторно-ку-
рортні заклади.

Зростання значення інтегрованого показника в динаміці свідчить про підвищення ефективності функці-
онування санаторно-курортного комплексу. Водночас коливання цього показника або його тенденція до змен-
шення свідчить про погіршення ефективності функціонування санаторно-курортного комплексу.

По-четверте, ефективність функціонування санаторно-курортного комплексу з позиції споживача оздо-
ровчих послуг має також велике значення. Але головним питання тут виступають інтереси самого спожива-
ча, а тому ефективність функціонування санаторно-курортного комплексу досягається, якщо споживач за
свої гроші і свій витрачений час отримав ті послуги, які підвищили його фізичні та духовні можливості.
Кількісно оцінити ефективність функціонування санаторно-курортного комплексу через суб’єктивну оцінку
споживача послуг дуже важко, але можливо за рахунок використання перш за все експертного методу, де
експертами можуть виступати безпосередньо споживачі оздоровчих послуг.

Така оцінка здійснюється в декілька етапів (рис. 1).
Етап 1. Формується загальний
перелік питань для споживачів

оздоровчих послуг

Етап 2. Із загального переліку питань відбираються ті, що
найповніше дають уявлення вплив функціонування санаторно-
курортних послуг на фізичне та духовне здоров'я споживачів

Етап 3. На основі відібраного перелі-
ку питань формується лист опиту-

вання споживачів

Етап 4. Здійснюється опитування споживачів
оздоровчих послуг на рівень задоволення їх

наданням відповідним закладом

Етап 5. На основі опиту-
вання проводиться обро-
бка опитувальних листів

Етап 6. Визначають
загальні результати

опитування

Етап 7. Встановлюють середню
оцінку всієї сукупності спожива-
чів щодо функціонування санато-

рно-курортного закладу

Рис. 1. Етапи проведення експертної оцінки споживачами ефективності санаторно-
курортних послуг (Запропоновано автором)

На першому
етапі формується за-
гальний перелік пи-
тань для опитування
споживачів санатор-
но-курортних по-
слуг. Цей перелік по-
винен включати на-
ступні блоки питань:

1) питання, по-
в’язані з якістю та
ефективністю надан-
ня медичних послуг;

2) питання, по-
в’язані з якістю роз-
міщення у відповід-
ності з бажаннями
та витраченими коштами;

3) питання, пов’язані з якістю харчування, гнучкістю його графіку тощо;
4) питання, пов’язанні з можливістю нормального відпочинку, у т.ч. відсутність (наявність) шуму вночі

та вранці;
5) питання, пов’язані з можливістю зайняттям фізичними вправами, розвагами тощо;
6) питання, пов’язані з транспортним забезпеченням, можливістю поїздок до міста, в туристичні екс-

курсії тощо;
7) питання, пов’язані з взаємостосунками з медичним та обслуговуючим персоналом.
На другому етапі із загального переліку питань відбираються ті, що найповніше дають уявлення вплив

функціонування санаторно-курортних послуг на фізичне та духовне здоров’я споживачів.
На третьому етапі на основі відібраного переліку питань формується лист опитування споживачів. При

цьому на кожне питання споживач оздоровчих послуг має можливість оцінити питання за такими балами:
-2 бали — абсолютно не задовольняє споживача; -1 бал — частково не задовольняє споживача; 0 балів —
споживач не визначився; 1 бал — частково задовольняє; 2 бали — абсолютно задовольняє.
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На четвертому етапі здійснюється опитування споживачів санаторно-курортних послуг. При цьому опи-
тування проводиться методом випадкової вибірки з метою забезпечити як можливо менший рівень похибки
та суб’єктивізму.

На п’ятому етапі на основі проведеного опитування здійснюється обробка отриманих результатів опиту-
вання. При цьому за кожним опитувальним листом визначається загальна сума балів.

На шостому етапі підсумовуються загальні результати опитування за всіма опитувальними листами.
На сьомому етапі встановлюється середня оцінка за всією сукупністю споживачів, що брала участь в

опитуванні. При цьому для розрахунку середнього результату вибірки застосовується наступна формула:

nm

S
О

m

1i

n

1j
ij

ср 


  , (4)

де Оср — середня оцінка результатів опитування споживачів санаторно-курортних послуг на предмет ефек-
тивності надання їм відповідних послуг; Sij — сума балів отримана від і-го споживача на j-те питання; m —
чисельність споживачів санаторно-курортних послуг, які брали участь в опитуванні; n — кількість питань,
що включені до опитувального листа.

На основі проведених опитувань 1000 споживачів санаторно-курортних послуг в містах Алушта, Ялта,
Саки та Євпаторія АР Крим на протязі 2010-2011 років були отримані наступні результати:
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191000
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 балів

За стандартним розподілом відповіді на опитування тяготять до нулю. Якщо отримані значення більше
нуля, то це свідчить про позитивні результати. Якщо отримані значення менше нуля, то це свідчить про
негативні результати.

В нашому випадку отримані результати, свідчать, що більшість респондентів, які брали участь в опиту-
ванні, позитивно оцінюють ефективність санаторно-курортних послуг для фізичного та духовного оздоров-
лення. А тому вважаємо, що отримана оцінка свідчить про ефективність санаторно-курортного комплексу
для споживачів.

Підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу передбачає зу-
стрічний рух інтересів до цього процесу як з боку самих оздоровчих закладів, так і з боку місцевої і держав-
ної влади. Цей рух взаємних інтересів повинен збігатися і бути реалізованим у вигляді відповідної моделі,
яка комплексно реалізує загальну мету — підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-
курортного комплексу.

Модель підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу повин-
на включати три основні групи блоків:

1) блок 1 включає складові, що пов’язані з діяльністю санаторно-курортних закладів. Цей блок повинен
включати такі елементи: а) мета та завдання підвищення ефективності функціонування та розвитку санатор-
но-курортного закладу; б) чинники, що впливають на підвищення ефективності функціонування та розвит-
ку оздоровчого закладу; в) кадри й організаційні структури, що забезпечують підвищення ефективності
функціонування оздоровчого закладу; г) процес, методи та інструменти підвищення ефективності функціо-
нування санаторно-курортного закладу; д) напрями, шляхи, заходи та дії, які забезпечують підвищення ефек-
тивності функціонування та розвитку санаторно-курортного закладу; е) система показників-індикаторів, що
засвідчує підвищення ефективності розвитку санаторно-курортного закладу;

2) блок 2 включає складові, що пов’язані з економічним регулюванням регіональних та місцевих органів
влади функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу. Цей блок повинен включати: а) мета та
завдання економічного регулювання підвищення ефективності санаторно-курортного комплексу; б) чинни-
ки, що забезпечують економічне регулювання ефективності функціонування санаторно-курортного комп-
лексу; в) організаційні структури, що здійснюють процес економічного регулювання санаторно-курортним
комплексом; г) методи, способи та інструменти економічного регулювання розвитку санаторно-курортного
комплексу; д) напрями, шляхи, заходи та дії, які забезпечують підвищення ефективності функціонування та
розвитку санаторно-курортного комплексу; е) показники-індикатори, що засвідчують підвищення ефектив-
ності функціонування санаторно-курортного комплексу;

3) блок 3 включає складові, що пов’язані з державним регулювання функціонування та розвитку сана-
торно-курортного комплексу. Цей блок повинен включати: а) мета та завдання державного регулювання
розвитку санаторно-курортного комплексу; б) організаційні структури, що забезпечують державне регулю-
вання розвитку санаторно-курортного комплексу; в) організаційно-економічний механізм, що впливає на
підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу; г) системи, мето-
ди, способи, прийоми та інструменти державного регулювання розвитку санаторно-курортного комплексу;
д) напрями, шляхи, заходи та дії, які забезпечують підвищення ефективності функціонування та розвитку
санаторно-курортного комплексу в процесі державного регулювання; е) показники-індикатори, що засвід-
чують підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу.
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Кожний із трьох блоків є самостійним у складі моделі підвищення ефективності функціонування та розвит-
ку санаторно-курортного комплексу. Однак незважаючи на самостійність кожного блоку їх кінцева дія пов’яза-
на із підвищенням ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу. Звідси, в центрі
функціональної моделі можливо поставити результат підвищення ефективності функціонування та розвитку
санаторно-курортного комплексу, який полягає в задоволення інтересів всіх учасників цього процесу.

Для санаторно-курортних закладів кінцевий результат — це зростання показників фінансово-господар-
ської діяльності та власного іміджу. Для регіональної та місцевої влади кінцевий результат підвищення ефек-
тивності функціонування оздоровчих закладів — це зростання іміджу регіону (території), збільшення чисель-
ності оздоровлених, зростання податків та зборів від споживачів оздоровчих послуг, зростання регіонального

Санаторно-курортні та оздоровчі заклади

Кадри й організаційні структури, що забезпечують підви-
щення ефективності функціонування закладу

Мета та завдання підвищення ефективності функціонування
та розвитку санаторно-курортного закладу

Процес, методи та інструменти підвищенням ефективності
функціонування санаторно-курортного закладу

Напрями, шляхи, заходи та дії, які забезпечують підвищення
ефективності функціонування та розвитку санаторно-

курортного комплексу в процесі державного регулювання
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лювання розвитку санаторно-курортного комплексу
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рно-курортного комплексу

Держава
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щення ефективності функціонування та розвитку санаторно-
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Рис. 2. Модель підвищення ефективності функціонування та розвитку сана-
торно-курортного комплексу (Запропонована автором)

валового продукту. Для
держави кінцевий резуль-
тат підвищення ефектив-
ності функціонування та
розвитку санаторно-ку-
рортного комплексу — це
зростання чисельності оз-
доровлених, зменшення
кількості хворих, зростан-
ня рівня працездатності
населення, зростання об-
сягів податків від оздо-
ровчих закладів, зростан-
ня обсягу валового внут-
рішнього продукту, пов’я-
заного з функціонуванням
санаторно-курортного
комплексу.

Виходячи із вищенаве-
деного модель підвищен-
ня ефективності функціо-
нування та розвитку сана-
торно-курортного комп-
лексу може бути наступ-
ного виду (рис. 2).

Наведена модель
підвищення ефективності
функціонування та роз-
витку санаторно-курорт-
ного комплексу має науко-
во-практичне значення. З
позиції науки модель дає
змогу теоретично обґрун-
тувати положення щодо
поступового розвитку са-
наторно-курортного ком-
плексу, визначити роль в
цьому процесі самих оз-
доровчих закладів, регіо-
нальної та місцевої влади,
держави, як одного із го-
ловних учасників еконо-
мічного регулювання ку-
рортною сферою.

З практичної точки
зору наведена модель
підвищення ефективності
функціонування та роз-
витку санаторно-курорт-
ного комплексу дає змогу
визначити послідовність
реалізації окремих скла-
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дових кожного із трьох блоків. При цьому реалізація кожного блоку моделі повинно забезпечити досягнен-
ня кінцевого результату, який відрізняється для кожного із трьох основних учасників цієї моделі. Практична
цінність запропонованої моделі полягає також в тому, що наведена модель дає інструментарій для здійснен-
ня економічного регулювання розвитку санаторно-курортним комплексом.

ВИСНОВКИ
Таким чином, проведені дослідження щодо підвищення ефективності функціонування та розвитку сана-

торно-курортного комплексу дають змогу стверджувати, що за сучасних умов таке підвищення можливе
лише при об’єднанні зусиль з боку суб’єктів підприємництва оздоровчої сфери, місцевої та регіональної
влади, а також держави. Внаслідок взаємовідносин усіх трьох учасників можливо значно покращити ситуа-
цію в оздоровчій сфері країни.
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ИНТЕРВЕНЦИОНИЗМ КАК ОСНОВА РЕГУЛИРОВАНИЯ РЕГИОНАЛЬНЫХ
ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЦЕССОВ

Жерновая Э.В., преп., КИПУ
В статье предложена концепция локального инвестиционного интервенционизма как основа формиро-

вания государственной региональной инвестиционной политики.
Ключевые слова: инвестиционная политика, инвестиционный рынок региона, конъюнктура, локальный

инвестиционный интервенционизм.

ВВЕДЕНИЕ
Эффективное функционирование и развитие инвестиционного рынка того или иного региона невозмож-

но без продуманной инвестиционной политики органов государственного управления, учитывающей спе-
цифику и экономическую специализацию региона. Данная политика должна способствовать активизации
участников инвестиционного рынка, привлечению на рынок новых участников (в том числе из других реги-
онов и зарубежных), увеличению инвестиционного потенциала, снижению стоимости инвестиционных ре-
сурсов, более широкому охвату инвестиционными операциями отраслей и предприятий, развитию новых
секторов экономики, росту деловой активности и экономического развития региона, формированию усло-
вий для реализации инновационного сценария развития региона.

В работах многих ученых достаточно подробно рассмотрены меры прямого и косвенного воздействия
на региональные инвестиционные процессы [4, 5, 6]. Однако, в существующих научных разработках слабо
сформирована методологическая основа и принципы ситуационного применения этих мер. Современное
государственное и региональное управление в Украине, в силу ограниченности бюджетно-финансовых ре-
сурсов, остро нуждается в разрешении этих вопросов. Особую актуальность данная проблема приобретает
в свете преодоления отечественной экономикой последствий всемирного финансового кризиса.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью данной статьи является формирование современных методологических основ разработки госу-

дарственной инвестиционной политики на уровне региона.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Современная мировая экономическая система, в результате своей эволюции, отошла от принципов капи-

тализма (после всемирной депрессии 20-30-х годов) и социализма (после распада СССР) и перешла к регу-
лируемой рыночной экономике, представляющей собой альтернативный путь развития, называемый «ин-
тервенционизм» [1].

Интервенционизм как социо-экономическая модель предполагает вмешательство государства в функци-
онирование рынка, но не направлена на формальный запрет института частной собственности и конкурен-
ции. Аппарат госуправления посредством различных инструментов и методик направляет производство и
потребление, иные капитальные потоки в проекты, отличающиеся от направлений, определяемых нерегу-
лируемым рынком.

Основоположником интервенционизма считается Дж.М. Кейнс (1883-1946 гг.), который подверг крити-
ке идеализацию классиками механизма рыночного саморегулирования, он доказал невозможность самоис-
целения экономики в период экономического спада. Значительный вклад в развитие теории интервенцио-
низма внесли ученые так называемой «австрийской школы экономики» Л. Фон Мизес, Ф. Хаек, И. Кирзнер,
а также американский ученый Стэнфорд Икеда. Они изучили и описали идеологию и типологию интервен-
ционализма, реакцию рынка на вмешательство государства и возможные последствия интервенционистс-
кой политики [1, 2, 3].

Сложившаяся современная ситуация в мировой экономике и в частности в экономике Украины имеет
сходные черты с экономической депрессией начала 20-го века. В связи с этим, интервенционистский подход
интересен, требует изучения и переосмысления с учетом современных реалий.

Наиболее передовыми странами на этом пути являются, со стороны стран с рыночной экономикой —
Швеция («шведская модель» экономики или «шведский социализм»); со стороны бывших социалистичес-
ких стран — Китай («социализм с китайской спецификой»).

Особенно интересен опыт Китая в инвестиционной сфере: китайские экономисты сумели привлечь в
страну десятки миллиардов долларов инвестиций и постепенно Китай становится очередным «азиатским
тигром». Взяв на вооружение интервенционистскую политику в инвестиционной сфере, китайские власти
добились значительного обновления своей экономики (за счет развития экономической инфраструктуры) и
мультипликативного эффекта в приросте прямых иностранных инвестиций за счет создания условий для их
успешной реализации. То есть, государственное регулирование данной области априори заставило идти
инвестиционные потоки в отрасли и регионы предпочтительные для развития с точки зрения государствен-
ной политики, а не с точки зрения рыночных интересов инвесторов. В конечном итоге, эффект от осуществ-
ления инвестиций получили и государство и инвесторы — это и есть интервенционизм в действии.
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Факторы, оказавшие влияние на уровень привлечения иностранных инвестиций в Китай присутствуют
еще в большей степени и в нашей экономике. Можно отметить достаточно большой рынок (самая большая
страна, полностью расположенная Европе — 5,7% от ее площади), относительно недорогую и квалифици-
рованную рабочую силу, развитую инфраструктуру (хоть и значительно изношенную), отсутствие серьез-
ных языковых проблем для общения с иностранными инвесторами (что существенно мешало притоку инве-
стиций в Китай из Европы и США). Мешают же притоку инвестиций слабая научно-методическая прорабо-
танность теории интервенционизма в инвестиционной сфере, а также политическая нестабильность.

Сложившаяся ситуация в экономике Украины и ее регионах, в частности в инвестиционной сфере, усу-
губляется последствиями всемирного финансового кризиса, дефицитом государственного бюджета. В этих
условиях, в плане регулирования и активизации региональных инвестиционных процессов следует пере-
ориентироваться на политику, которую мы предлагаем определить как локальный инвестиционный интер-
венционизм. Локализация интервенционистской политики должна осуществляться на уровне регионов и
конкретно на рынке инвестиционных ресурсов с тем, чтобы обеспечить сбалансированное развитие каждо-
го конкретного региона.

Т.е., локальный инвестиционный интервенционизм (ЛИИ) — это социально-экономическая модель (по-
литика), предполагающая регуляторное вмешательство государства в функционирование регионального
инвестиционного рынка с целью придания его конъюнктуре и динамике приемлемого, с точки зрения соци-
ально-экономического состояния региона, состояния и траектории развития.

Предпосылками к внедрению ЛИИ в Украине являются следующие:
1) состояние и возможности отечественных органов государственной власти не позволяют осуществлять

глобальную интервенционистскую экономическую политику, охватывающую все сферы экономики, поэтому
интервенционистскому воздействию должны подвергаться только наиболее важные локальные задачи;

2) объективно существует потребность в развитии региональных рынков инвестиционных ресурсов,
поскольку объемы инвестиционных вложений не обеспечивают нормального воспроизводств основного
капитала, кроме того, структура инвестиционных вложений складывается под влиянием рыночных факто-
ров, в ней мала доля вложений в объекты инфраструктуры и социально значимые виды деятельности;

3) регионы Украины существенно различаются по уровню экономического развития и интенсивности
инвестиционных процессов, что требует дифференцированного подхода к их управлению;

4) региональные инвестиционные процессы являются стратегически важной составляющей экономики,
оказывающей влияние на остальные параметры социально-экономического развития региона;

5) наиболее полной и достоверной информацией о потребностях в инвестиционных ресурсах на местах
обладают региональные органы власти, через которые и должна осуществляться инвестиционная интервен-
ционистская политика.

Принципами ЛИИ в современных социально-экономических условиях Украины, по нашему мнению,
должны стать:

1) ЛИИ должен быть нацелен на содействие социально-экономическому развитию региона через увели-
чение объемов инвестиционных вложений в его экономику;

2) ЛИИ должен основываться на изучении конъюнктуры региональных рынков инвестиционных ресур-
сов (соотношения спроса и предложения, цен) и ее адекватном развитии;

3) ЛИИ должен способствовать формированию баланса спроса и предложения инвестиционных ресур-
сов на региональных рынках;

4) ЛИИ должен использовать весь спектр известных методов и инструментов прямого и косвенного
воздействия на региональные рынки инвестиционных ресурсов;

5) приоритетным направлением региональных инвестиционных вложений должны стать объекты регио-
нальной инфраструктуры, привлечению инвестиционных ресурсов, в первую очередь, на эти цели должен
способствовать ЛИИ;

6) ЛИИ должен предполагать дифференцированный подход государства к степени регулирования регио-
нальных рынков инвестиционных ресурсов в зависимости от состояния конъюнктуры рынка и уровня соци-
ально-экономического развития региона;

7) ЛИИ должен согласовываться с общегосударственной социально-экономической политикой и суще-
ствующими программами социально-экономического развития.

Ключевым аспектом реализации государственной политики локального инвестиционного интервенцио-
низма является диагностика состояния конъюнктуры конкретного регионального рынка инвестиционных
ресурсов и определение направлений государственного воздействия на него для придания требуемой траек-
тории развития (рис. 1).

В рамках данного подхода, возможно выделение следующих типов состояния регионального рынка ин-
вестиционных ресурсов:

1. Уравновешенный рынок — равенство спроса и предложения инвестиционных ресурсов в регионе,
стабильные цены (процентные ставки). К сожалению, в силу динамичности рыночных процессов, такое
состояние наблюдается редко.

2. Неуравновешенный дефицитный рынок — спрос на инвестиционные ресурсы в регионе (потребности
предприятий в поддержании простого и расширенного воспроизводства основного капитала, а также сто-
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имость потенциально перспективных инвестиционных объектов и проектов) превышает их предложение
(наличие собственных средств у предприятий региона, предлагаемых кредитных ресурсов и средств отече-
ственных и иностранных инвесторов), наблюдается незначительный недостаток в ресурсах, цены на них
увеличиваются. Как правило, механизмы функционирования рынка инвестиционных ресурсов региона по-
зволяют ему самостоятельно, без вмешательства государства, ликвидировать данный дисбаланс.

3. Неуравновешенный профицитный рынок — предложение инвестиционных ресурсов превышает спрос
на них, наблюдается незначительный избыток инвестиционных ресурсов, цены на них снижаются. Так же
как и в предыдущем случае, дисбаланс рынка преодолевается им самостоятельно без серьезного вмеша-
тельства государства за счет перераспределения инвестиционных ресурсов между другими регионами.

Следующие две ситуации представляют собой крайние (частные) случаи неуравновешенных состояний
рынка, которые требуют особого внимания со стороны органов государственной власти в плане их регули-
рования.

4. Неуравновешенный рынок инвестора — спрос на инвестиционные ресурсы в регионе значительно
превышает их предложение, наблюдается серьезный недостаток в ресурсах, инвесторы имеют больше «вла-
сти» и более активными в поиске подходящего предложения приходится быть получатели инвестиций. Зна-
чительный дисбаланс, в этом случае, не может быть ликвидирован в относительно короткие сроки через
рыночные механизмы, что тормозит развитие экономики региона. В результате сохранения такой конъюнк-
туры происходит значительное увеличение цен инвестиционных ресурсов, что тормозит динамику инвести-
ционных процессов и социально-экономическое развитие региона. В этом случае важна роль государства в
урегулировании данной ситуации и обеспечении региона необходимыми инвестиционными ресурсами.

5. Неуравновешенный рынок получателя инвестиций — предложение инвестиционных ресурсов значи-
тельно превышает спрос на них, наблюдается серьезный избыток инвестиционных ресурсов, цены на них
снижаются. Ситуация прямо противоположна предыдущей — больше «власти» имеют получатели инвести-
ций и более активными в поиске спроса приходится быть инвесторам. Однако, как и в случае с неуравнове-
шенным рынком инвестора, наблюдающийся дисбаланс не может быть ликвидирован в относительно ко-
роткое время через механизмы саморегулирования рынка. В результате сохранения такой конъюнктуры
происходит значительное снижение цен инвестиционных ресурсов, что может привести к уходу инвесторов
с этого рынка либо потере ими интереса к осуществлению инвестиций. В данной ситуации также важна
роль государственного регулирования, но оно должно быть направлено на сохранение и рациональное ис-
пользование инвестиционных ресурсов в регионе, т.е. обеспечение их соответствующим спросом.

Соответственно, интервенционстская политика органов государственной власти региона должна диффе-
ренцироваться в зависимости от текущей конъюнктуры рынка инвестиционных ресурсов. По нашему мне-
нию, должны использоваться следующие типы политики локального инвестиционного интервенционизма:

1. Политика расширения предложения — должна применяться в случае неуравновешенного рынка инве-
стора и предусматривает максимально активное участие органов государственной власти региона в регули-
ровании конъюнктуры рынка инвестиционных ресурсов. Регулирование должно включать активное исполь-
зование методов прямого и косвенного воздействия на инвестиционный рынок региона с целью привлече-
ния внутренних и внешних источников инвестиционных ресурсов, а также прямое государственное инвес-
тирование. Основной задачей данной политики является увеличение предложения инвестиционных ресур-
сов в регионе с целью ликвидации их дисбаланса.

2. Политики расширения спроса — должна применяться в случае неуравновешенного рынка получателя
инвестиций, также предусматривает участие органов государственной власти региона в регулировании конъ-
юнктуры рынка инвестиционных ресурсов. Однако, направленность данной политики противоположная по
сравнению с политикой расширения предложения. Регулирование должно включать информирование инве-
сторов о потенциальных инвестиционных объектах (проектах) региона и активное стимулирование инвес-
тиционных вложений в экономически и социально значимые объекты региональной инфраструктуры. Ос-
новной задачей данной политики является увеличение спроса на инвестиционные ресурсы в регионе с це-
лью ликвидации их дисбаланса.

3. Политика развития рынка — должна применяться в случае уравновешенного рынка, неуравновешен-
ного дефицитного и неуравновешенного профицитного рынков. Основные задачи: поддержка сбалансиро-
ванного развития рынка инвестиционных ресурсов региона, расширение масштабов использования недо-
статочно развитых, но потенциально перспективных сегментов рынка, регулирование структуры инвести-
ционных вложений по видам экономической деятельности, стимулирование инвестиций в стратегически
важные отрасли региональной инфраструктуры, обеспечение максимального экономического и социально-
го эффекта от осуществления инвестиционных процессов в регионе.

ВЫВОДЫ
Таким образом, предлагаемый подход позволяет дифференцировать направления государственного ре-

гулирующего воздействия на региональные инвестиционные процессы в зависимости от состояния конъ-
юнктуры инвестиционного рынка. Дальнейшие исследования должны быть направлены на развитие инст-
рументария диагностики состояния региональных инвестиционных рынков (оценки спроса и предложения
инвестиционных ресурсов) и ситуационного выбора мер воздействия на этот рынок.
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АУТСОРСИНГ КАК ЭФФЕКТИВНЫЙ СПОСОБ ВЗАИМОДЕЙСТВИЯ
МАЛЫХ И КРУПНЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ И ЕГО РОЛЬ В ПОВЫШЕНИИ

КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ МАЛЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ

Карпова Т.С., аспирант, ДонНУ
Аутсорсинг бизнес-процессов является относительно новым явлением для украинской экономики, ис-

пользуемым в различных сферах деятельности малых предприятий. В статье определена роль аутсорсинга в
повышении конкурентоспособности предприятий, его виды, а также положительные и отрицательные сто-
роны в процессе применения.

Ключевые слова: аутсорсинг, малые предприятия, виды аутсорсинга, мировое экономическое простран-
ство, производственная деятельность, конкурентоспособность.

ВВЕДЕНИЕ
Укрепление рыночной экономике в Украине, укрепление позиций на мировом рынке, усиление жесткой

конкуренции на внутреннем и международных рынках требуют от предпринимательства инновационных
подходов в управлении, модификации и коренных изменений менеджмента.

В современных условиях малые предприятия выполняют множество функций: повышение инновацион-
ной активности региона, развитие национальной экономики, формирование конкурентной среды и сниже-
ние уровня безработицы, однако, несмотря на это, их состояние остается неустойчивым. Для стабильного
развития необходимо использовать новые организационные формы ведения бизнеса, уделять внимание не
только основной хозяйственной деятельности, но и управлению непрофильными функциями.

Внимание руководителей необходимо концентрировать на важнейших процессах деятельности пред-
приятия: разработке и применении функции делегирования полномочий во внутрифирменных и межфир-
менных отношениях, а также использовании внутренних и внешних ресурсов для дальнейшего развития.
Стремление успешно и прибыльно вести свою деятельность и повышать уровень конкурентоспособнос-
ти побуждают руководство предприятий Украины искать и применять новые формы управления бизне-
сом [1, c. 276].

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Определение роли аутсорсинга в повышении конкурентоспособности украинских малых предприятий, его

видов, выявление причин, препятствующих распространению данного процесса во взаимоотношениях малых
и крупных предприятий и перспектив его использовании на отечественных малых предприятиях для повыше-
ния эффективности их работы и выявления новых возможностей для взаимовыгодного сотрудничества.

РЕЗУЛЬТАТЫ
В современных условиях малый бизнес является неотъемлемой частью экономики. Он существует не

изолированно, а взаимодействует с другими субъектами экономики — крупными предприятиями и государ-
ством, что обусловлено повышением конкурентной борьбы на промышленных рынках. Сегодня вследствие
общественного разделения труда и роста специализации производства широко развиваются связи крупного
и малого бизнеса в сфере производства и потребления. Данные связи существуют в самых разнообразных
формах: и через рынок, и непосредственно через прямые контакты. Крупные предприятия концентрируют
свои ресурсы на важнейших направлениях производства, развивая ключевые функции. Производственные
функции при этом передаются малым и средним предприятиям на субконтрактинг и аутсорсинг.

Аутсорсинг представляет собой одну из эффективных форм взаимодействия малого, среднего и крупно-
го бизнеса, именно поэтому исследованию данного процесса посвящены работы многих выдающихся уче-
ных. Значительный вклад в изучение преимуществ аутсорсинга внесли: Дж.Б. Хейвуд [2], Ж.Л. Бравар [3],
В.И. Ляшенко [1], И.П. Булеев, М.А. Бабий [4], Н.Н. Думная [5] и др. Анализ работ указывает на целый ряд
проблем, стоящих перед украинскими предприятиями в период глобализации экономики. Именно исполь-
зование аутсорсинговых отношений может служить способом повышения качества работы как отдельных
бизнес-процессов, так и конкурентоспособности предприятия в целом. Термин «аутсорсинг» (outsourcing)
— англоязычный неологизм, появившийся в американских толковых словарях только в начале 80-х гг., но с
тех пор прочно обосновавшийся в бизнес-лексиконе большинства европейских языков. В русском языке он
начал понемногу использоваться со второй половины 90-х — до этого в англо-русских словарях он отсут-
ствовал. В английском языке его антонимом стал более редкий термин «инсорсинг» (insourcing), и по анало-
гии были созданы термины «ауттаскинг» (outtasking; передача вовне отдельных задач организации) и «аут-
плейсмент» (outplacement; дословно «вывод персонала за пределы фирмы»). Термину «аутсорсинг» пред-
шествовало более устоявшееся понятие «субконтрактация». Данная категория — новая для нашей страны,
ее определения нет в законодательстве. Этот процесс может регулироваться разделами Гражданского Ко-
декса Украины, посвященными оказанию услуг. Применение аутсорсинга еще прочно не устоялось, в совре-
менной экономической литературе существует множество его определений.
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Аутсорсинг представляет собой систему отношений, которые возникают при передаче компанией-заказчи-
ком некоторых видов своей деятельности специализированным фирмам на основе долгосрочных договоров.
Аутсорсинг (от английского out — внешний и sourse — источник, ресурс) — «привлечение, когда это выгодно,
к выполнению контрактной работы внешних соисполнителей» [3, с. 12]. Для раскрытия экономической сущ-
ности аутсорсинга большой интерес представляет определение, предложенное Дж. Хейвудом: «перевод внут-
реннего подразделения или подразделений предприятия и всех связанных с ним активов в организацию по-
ставщика услуг, который предлагает предоставить определенную услугу в течение определенного времени по
договорной цене» [2, с. 62]. Таким образом, в процессе аутсорсинга вспомогательные или даже некоторые
основные бизнес-процессы предприятия выносятся за его границы. С.О. Каледжян считает, что «аутсорсинг
— это передача на длительный срок управленческих функций и при необходимости соответствующих ресур-
сов внешним исполнителям, которые могут выполнять эти функции эффективнее» [6, с. 16]. И. Левин полага-
ет, что взаимодействие крупного, среднего и малого бизнеса не всегда эффективно и целесообразно для эконо-
мики. По его мнению такие явления как кластеры, аутсорсинг, франчайзинг «отводят малому предприятию
только и единственно вспомогательную роль, не говоря уже о том, что служат способами перекладывания на
него издержек крупного предприятия и/или ограничивают его самостоятельность» [7, с. 53].

К основным и наиболее распространенным видам аутсорсинга можно отнести:
1. ИТ-аутсорсинг — передача стороннему подрядчику некоторых внутренних услуг компании-заказчи-

ка, с использованием его программного обеспечения, приложений, технических средств.
2. Аутсорсинг функций управления предприятием — привлечение внешнего подрядчика для проведения

реорганизации управления.
3. Аутсорсинг производственной деятельности — заказ готовых товаров или услуг у внешнего производителя.
4. Аутсорсинг бизнес-процессов — передача стороннему подрядчику отдельных бизнес-процессов, ко-

торые являются второстепенными для предприятия, что позволяет снизить затраты в среднем на 10%.
5. Аутсорсинг человеческих ресурсов или персонала — необходимость привлечения внешней организа-

ции для подбора, обучения кадров или найма временных сотрудников [4].
В процессе аутсорсинга участвуют три стороны: А, Б и В. А — это предприятие-пользователь или заказ-

чик, Б — это предприятие-услугодатель, провайдер или аутсорсер, В — это работник или непосредствен-
ный исполнитель. Таким образом, процесс аутсорсинга по количеству участников представляет собой трех-
стороннюю модель, где между аутсорсером и работником заключается трудовой договор, а между аутсорсе-
ром и клиентом — гражданский. Прямой договор в данном случае отсутствует, что влечет за собой сложно-
сти в регулировании взаимоотношений трех сторон.

В зависимости от стратегии и отношения предприятия к конечному товару или услуге бизнес-функции
делятся на: основные (передаются на аутсорсинг достаточно редко и приносят предприятию основной до-
ход, поэтому необходимо контролировать их выполнение), вспомогательные (обеспечивают основные про-
цессы предприятия необходимыми ресурсами, могут выполняться самостоятельно или передаваться внеш-
ней организации) и непрофильные (производство товаров или услуг, не влияющее на основную деятель-
ность предприятия, чаще всего выделяется в отдельное подразделение и им занимается аутсорсер).

Аутсорсинг имеет ряд преимуществ для предприятий [5]:
 возможность сосредоточить усилия на одном направлении бизнеса;
 оптимизация численности персонала;
 уменьшение операционных затрат за счет делегирования полномочий;
 минимизация и передача производственных рисков;
 использование инновационных технологий благодаря услугам аутсорсера;
 сокращение объемов инвестиций на второстепенные нужды;
 использование услуг высококвалифицированных специалистов.
В качестве основных недостатков данного процесса можно выделить риск утечки конфиденциальной

информации, угрозу обучения посторонних специалистов и передачу важных функций предприятия сто-
ронней организации.

В процессе аутсорсинга передаются не только полномочия, но и ответственность за производство това-
ров, т.е. бизнес-позиция на рынке и предоставление некоторых видов профессиональных услуг компаниям-
партнерам по бизнесу. В условиях глобализации экономики, данный процесс представляет собой:

 отказ от собственного бизнес-процесса в течении определенного времени, указанного в договоре, и
приобретение услуг по реализации этого бизнес-процесса у другого предприятия;

 это современная форма деловых отношений малого и крупного бизнеса, связанная с развитием совме-
стного предпринимательства и кооперации, построенная на долгосрочных, стратегических решениях;

 продукт новой экономики;
 возможность достаточно быстро входить в новый бизнес, используя возможности окружающей среды,

в том числе ресурсы конкурентов.
Стратегия аутсорсинга — это принятие решений управленческого характера относительно самостоя-

тельного производства либо покупки продукции на стороне. Это актуально для отечественных малых пред-
приятий с целью повышения их конкурентоспособности и эффективно для новых видов изделий, которые
необходимы рынку и потребителям, в рамках процесса оздоровления после кризиса [8].
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Существуют определенные причины необходимости в аутсорсинге малых, средних и крупных предпри-
ятий Украины:

1. Использование данных услуг концентрирует внимание на основных целях и задачах предприятия.
2. Аутсорсинг снижает для предприятия-заказчика стоимость выполнения работ и услуг, передаваемых

аутсорсеру.
3. Аутсорсинг способствует оптимизации бизнес-процесса.
4. Происходит перераспределение ресурсов в пользу основных функций предприятия-заказчика.
5. Присутствует фактор снижения рисков управления.
6. Новейшие технологии становятся более доступными.
7. Уменьшается степень ответственности за функционирование того или иного подразделения предпри-

ятия или предприятия, входящего в корпорацию.
В качестве практических примеров аутсорсинга можно привести [8, с. 95]:
 производство и поставку запасных частей и комплектующих;
 разработку программного продукта;
 ведение внешнего аудита, транспортировку, растаможивание продукции;
 выполнение некоторых производственно-маркетинговых функций;
 разработку дизайна и упаковки;
 управление отдельными бизнес-единицами.
ВЫВОДЫ
Оценивая степень развития и применения аутсорсинга в Украине, можно сделать несколько выводов:
 отсутствие острой конкуренции между предприятиями, недостаток товаров и услуг тормозит процесс

развития аутсорсинга, даже при возможности его использования;
 неустойчивая конъюнктура рынка и отсутствие постоянного достаточного спроса отрицательного вли-

яют на развитие аусорсинга;
 использование услуг аутсорсинга экономически не оправдано для малый предприятий, которые нахо-

дятся на ранней или последней стадии своего развития;
 стремление предприятий к конкуренции и завоеванию ключевых позиций на рынке способствует раз-

витию аутсорсинга.
Для отечественных предприятий целесообразно использовать услуги аутсорсинга именно в условиях

глобализации, благодаря ему можно получить доступ к мировым ресурсам и мировым рынкам сбыта, при-
общиться к международной кооперации, в частности, в отраслях перерабатывающей и легкой промышлен-
ности. Разработав правильную маркетинговую политику, предприятия могут укрепить собственные конку-
рентные позиции на внутреннем рынке и получить шанс выйти на рынки развитых стран с высокотехноло-
гической продукцией. Повышение конкурентоспособности национальной экономики позволит повысить
жизненный уровень населения, наполнить внутренний рынок качественной и инновационной продукцией,
облегчить процесс интеграции Украины в мировое экономическое пространство.
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АНОТАЦІЇ
Воробйова О.І. ФОНДОВИЙ РИНОК УКРАЇНИ: СУЧАСНІ ТЕНДЕНЦІЇ
У статті досліджуються сучасні тенденції розвитку фондового ринку України. Визначається, що не-

стабільність функціонування фондового ринку є результатом впливу світового фінансового ринку та недо-
статнім розвитком національної економіки.

Ключові слова: фондовий ринок, фінансовий ринок, національна економіка
Каламбет С.В., Гальченко О.С., Каламбет К.М. СУЧАСНИЙ СТАН СТРАХОВОГО РИНКУ УКРАЇНИ

ТА ПРОБЛЕМИ ЙОГО РОЗВИТКУ
Стаття присвячена висвітленню проблем розвитку страхування та аналіз страхового ринку України. Виз-

начені фактори та проблеми, що вплинули на розвиток страхового ринку України.
Ключові слова: страховий ринок, страхові компанії, економічна криза.
Азізов Г.С., Прозор С.В. НАПРЯМКИ ТА ЗАХОДИ РЕФОРМУВАННЯ ПЕНСІЙНОЇ СИСТЕМИ УКРАЇ-

НИ В ПОКАЗНИКАХ
Розглядаються особливості реформування пенсійної системи України та заходи для досягнення підви-

щеної ефективності пенсійної реформи.
Ключові слова: соціальне страхування, пенсія, пенсійна система, пенсійна реформа
Грабчук О.М. ФІНАНСОВІ ІНСТРУМЕНТИ ВПЛИВУ ДЕРЖАВИ НА СЕКТОР НЕФІНАНСОВИХ

КОРПОРАЦІЙ
У статті охарактеризовано основні фінансові інструменти впливу на сектор не фінансових корпорацій.

Описано динаміку кількісних характеристик цих інструментів. Запропоновано шляхи посилення дієвості
впливу фінансових інструментів на сектор не фінансових корпорацій.

Ключові слова: податкові інструменти, прямі податки, непрямі податки, облікова ставка, суб’єкти секто-
ру нефінансових корпорацій

Захарова Н.Ю. ОЦІНКА ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ АГРАРНИХ ПІДПРИЄМСТВ
У статті висвітлено методичні підходи щодо оцінки фінансової стійкості підприємств. Проведено аналіз

структури фінансових ресурсів підприємств промисловості і аграрного сектору в умовах фінансово-еконо-
мічної кризи. Розраховано основні показники фінансової стійкості для ряду сільськогосподарських
підприємств. Обґрунтовано необхідність врахування специфіки аграрних підприємств для забезпечення їх
фінансової стійкості.

Ключові слова: фінансова стійкість, структура фінансових ресурсів, власний капітал, позиковий капітал.
Когут І.А. ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНОГО РОЗВИТКУ СІЛЬСЬКИХ ТЕРИТОРІЙ В

СУЧАСНИХ УМОВАХ
У статті вивчається стан соціально-економічного розвитку сільських територій на сучасному етапі. Роз-

глядаються підходи до визнання поняття «сільська територія». Проводиться аналіз фінансового забезпечен-
ня розвитку сільської місцевості. Надається оцінка змінам, що відбулися у складі доходів бюджетів місцево-
го самоврядування за новою редакцією Бюджетного кодексу. Розглядається необхідність та підходи до про-
ведення адміністративно-територіальної реформи. Формуються напрями забезпечення соціально-економіч-
ного розвитку сільських територій в сучасних умовах.

Ключові слова: сільська територія, місцеве самоврядування, адміністративно-територіальна реформа
Ніколаєва О.М. МІСЦЕВІ ПОДАТКИ І ЗБОРИ В СВІТЛІ ПРИЙНЯТТЯ ПОДАТКОВОГО КОДЕКСУ

УКРАЇНИ
У статті проведено порівняльний аналіз «старої» та діючої системи місцевого оподаткування. Наведено

динаміку показників виконання місцевих податків і зборів по Донецькій області взагалі та на прикладі міста
Макіївки за 2005-2011 рр. Виконано оцінку показників складу та структури місцевих податків та зборів за
видами платежів. Зроблено висновки про необхідність впровадження в дію податку на нерухоме майно,
відмінне від земельної ділянки, та посилення контролю за стягненням інших зборів.

Ключові слова: місцеві податки і збори, місцевий бюджет, Податковий кодекс України
Воробйов Ю.М. ФІНАНСОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ РОЗВИТКУ САНАТОРНО-КУРОРТНИХ ЗАКЛАДІВ
У статті досліджуються науково-практичні засади фінансового забезпечення функціонування та розвит-

ку санаторно-курортних закладів України.
Ключові слова: фінансове забезпечення, санаторно-курортні заклади
Землячова О.А., Савочка Л.С. КЛАСИФІКАЦІЯ ФІНАНСОВИХ РИЗИКІВ ТА МЕТОДИ ЇХ ЗНИЖЕННЯ
У статті вивчені поняття, сутність фінансових ризиків, їх класифікація за окремими критеріями. Наве-

дені існуючі в науковій літературі методи зниження фінансових ризиків та викладена їх систематизована
класифікація. Запропоновані додаткові методи зниження фінансових ризиків, які дозволяють краще врахо-
вувати специфіку діяльності окремих підприємств.

Ключові слова: фінансовий ризик, метод, хеджування, страхування, прибуток, збиток.
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Пантєлєєва Н.М. ІСЛАМСЬКА БАНКІВСЬКА СПРАВА: СУТНІСТЬ, ІННОВАЦІЇ ТА РЕГУЛЮВАННЯ
У статті розглянуто сучасні міжнародні тенденції розвитку, поширення, прийняття та регулювання ісламсь-

кої банківської справи. Охарактеризовано ісламські фінансові інструменти як інновації на рівні національ-
них банківських систем.

Ключові слова: інновації, ісламські фінанси, ісламський банкінг, ісламський універсальний банк, ісламські
фінансові інструменти.

Чорна О.М. КОМПЛЕКС ЕКОНОМІЧНИХ ХАРАКТЕРИСТИК КОНКУРЕНТОСПРОМОЖНОСТІ БАН-
КІВСЬКОГО БІЗНЕСУ

У статті обґрунтовано теоретичні підходи щодо визначення комплексу ключових економічних характе-
ристик конкурентоспроможності банківського бізнесу, що сприятиме вдосконаленню механізму накопичен-
ня і функціонування банківського капіталу в Україні в умовах інституційного середовища накопичення бан-
ківського капіталу, яке змінюється, що дозволить банківським інститутам зберегти й підсилити позиції на
різних сегментах ринку фінансових послуг, а також встановити і зберегти стабільні прибуткові відносини з
клієнтами й контрагентами в умовах подолання кризових явищ та їх наслідків

Ключові слова: банківський продукт, банківський бізнес, банківська конкуренція, небанківські кредит-
но-фінансові інститути, ринок фінансових послуг, інституційне середовище банківського бізнесу.

Балякін Д.В. ПОБУДОВА РЕЙТИНГОВОЇ ОЦІНКИ З ВИКОРИСТАННЯМ НЕЙРОННИХ МЕРЕЖ
У статті представлені результати рейтингової оцінки банків за допомогою нейронної мережевої моделі

кластеризації — карти Кохонена. Рейтингові оцінки порівняні із розрахунком за методикою Кромонова.
Обґрунтовано переваги комплексної оцінки.

Ключові слова: Рейтинг надійності банку, кластерний аналіз, карта Кохонена
Шаманська О.С. СУТНІСТЬ І ОСОБЛИВОСТІ ЗАОЩАДЖЕНЬ НАСЕЛЕННЯ В УМОВАХ РИНКОВОЇ

ТРАНСФОРМАЦІЇ ЕКОНОМІКИ
Розкрито сутність та особливості заощаджень домогосподарств в Україні. Розглянуто види та форми

заощаджень населення в умовах ринкової трансформації економіки. Досліджено мотиви та фактори, що
визначають сучасний заощаджувальний процес. Окреслено пріоритетні напрями активізації фінансової по-
ведінки вітчизняних домогосподарств в сучасних умовах.

Ключові слова: заощадження населення, домогосподарства, стратегії заощаджень, організована та неор-
ганізована форми заощаджень.

Македон В.В. ФОРМУВАННЯ КОНКУРЕНТНИХ ПЕРЕВАГ ТРАНСНАЦІОНАЛЬНИХ КОРПОРАЦІЙ
У СИСТЕМІ МІЖНАРОДНОГО БІЗНЕСУ

Стаття розглядає питання створення та реалізації конкурентних переваг транснаціональних корпорацій
за рахунок розширення систем інвестування, корпоративного будівництва, отримання переваг на іноземних
ринках. Визначено сучасні особливості процесу отримання конкурентних переваг.

Ключові слова: транснаціональна корпорація, міжнародний бізнес, конкурентні переваги, іноземні інве-
стиції, мережа філій, інтернаціоналізація

Бекірова С.Е. ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ФУНКЦІОНУВАННЯ ТА РОЗВИТКУ САНАТОРНО-
КУРОРТНОГО КОМПЛЕКСУ

У статті досліджено питання підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного
комплексу. Запропоновані дії по підвищенню ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортно-
го комплексу. Визначено зміст ефективності та його оцінки щодо санаторно-курортного комплексу. Запропо-
нована модель підвищення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу.

Ключові слова: ефективність функціонування та розвитку, санаторно-курортний комплекс, модель підви-
щення ефективності функціонування та розвитку санаторно-курортного комплексу.

Жернова Е.В. ІНТЕРВЕНЦІОНІЗМ ЯК ОСНОВА РЕГУЛЮВАННЯ РЕГІОНАЛЬНИХ ІНВЕСТИЦІЙНИХ
ПРОЦЕСІВ

У статті запропонована концепція локального інвестиційного інтервенціонізму як основа формування
державної регіональної інвестиційної політики.

Ключові слова: інвестиційна політика, інвестиційний ринок регіону, кон’юнктура, локальний інвести-
ційний інтервенціонізм.

Карпова Т.С. РОЛЬ АУТСОРСИНГА В ПІДВИЩЕННІ КОНКУРЕНТОСПРОМОЖНОСТІ МАЛИХ
ПІДПРИЄМСТВ

Аутсорсинг бізнес-процесів є відносно новим явищем для української економіки, використовуваним в
різних сферах діяльності підприємств. У статті визначена роль аусорсинга в підвищенні конкурентоспро-
можності підприємств, його види, а також позитивні і негативні сторони в процесі вживання.

Ключові слова: аутсорсинг, малі підприємства, види аутсорсинга, світовий економічний простір, вироб-
нича діяльність, конкурентоспроможність.
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АННОТАЦИИ
Воробьева Е.И. ФОНДОВЫЙ РЫНОК УКРАИНЫ: СОВРЕМЕННЫЕ ТЕНДЕНЦИИ
В статье исследуются современные тенденции развития фондового рынка Украины. Определяется, что

нестабильность функционирования фондового рынка является результатом влияния мирового финансового
рынка и недостаточным развитием национальной экономики.

Ключевые слова: фондовый рынок, финансовый рынок, национальная экономика
Каламбет С.В., Гальченко О.С., Каламбет К.Н. СОВРЕМЕННОЕ СОСТОЯНИЕ СТРАХОВОГО РЫН-

КА УКРАИНЫ И ПРОБЛЕМЫ ЕГО РАЗВИТИЯ
Статья посвящена освещению проблем развития страхования и анализа страхового рынка Украины. Оп-

ределены факторы и проблемы, которые повлияли на развитие страхового рынка Украины.
Ключевые слова: страховой рынок, страховые компании, экономический кризис.
Азизов Г.С., Прозор С.В. НАПРАВЛЕНИЯ И МЕРОПРИЯТИЯ РЕФОРМИРОВАНИЯ ПЕНСИОННОЙ

СИСТЕМЫ УКРАИНЫ В ПОКАЗАТЕЛЯХ
Рассматриваются особенности реформирования пенсионной системы Украины и мероприятия к дости-

жению повышенной эффективности пенсионной реформы.
Ключевые слова: социальное страхование, пенсия, пенсионная система, пенсионная реформа
Грабчук О.Н. ФИНАНСОВЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ ВЛИЯНИЯ ГОСУДАРСТВА НА СЕКТОР НЕФИНАН-

СОВЫХ КОРПОРАЦИЙ
В статье охарактеризованы основные финансовые инструменты, влияющие на сектор не финансовых

корпораций. Описана динамика количественных характеристик этих инструментов. Предложены пути уси-
ления действенности влияния финансовых инструментов на сектор не финансовых корпораций.

Ключевые слова: налоговые инструменты, прямые налоги, непрямые налоги, учетная ставка, субъекты
сектора нефинансовых корпораций

Захарова Н.Ю. ОЦЕНКА ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ АГРАРНЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ
В статье отражены методические подходы к оценке финансовой устойчивости предприятий. Проведен

анализ структуры финансовых ресурсов предприятий промышленности и аграрного сектора в условиях
финансово-экономического кризиса. Рассчитаны основные показатели финансовой устойчивости для ряда
сельскохозяйственных предприятий. Обоснована необходимость учета специфики аграрных предприятий
для обеспечения их финансовой устойчивости.

Ключевые слова: финансовая устойчивость, структура финансовых ресурсов, собственный капитал, за-
емный капитал

Когут И.А. ОБЕСПЕЧЕНИЕ СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ СЕЛЬСКИХ ТЕРРИТО-
РИЙ В СОВРЕМЕННЫХ УСЛОВИЯХ

В статье изучается состояние социально-экономического развития сельских территорий на современном
этапе. Рассматриваются подходы к определению понятия «сельская территория». Проводится анализ финан-
сового обеспечения развития сельской местности. Дается оценка изменениям, которые произошли в составе
доходов бюджетов местного самоуправления согласно новой редакции Бюджетного кодекса. Рассматривается
необходимость и подходы к проведению административно-территориальной реформы. Формируются направ-
ления обеспечения социально-экономического развития сельских территорий в современных условиях.

Ключевые слова: сельская территория, местное самоуправление, административно-территориальная
реформа

Николаева О.Н. МЕСТНЫЕ НАЛОГИ И СБОРЫ В СВЕТЕ ПРИНЯТИЯ НАЛОГОВОГО КОДЕКСА УКРАИНЫ
В статье проведен сравнительный анализ «старой» и действующей системы местного налогообложения.

Приведена динамика показателей исполнения местных налогов и сборов по Донецкой области в целом и на
примере города Макеевки за 2005-2011 гг. Выполнена оценка показателей состава и структуры местных нало-
гов и сборов по видам платежей. Сделаны выводы о необходимости введения в действие налога на недвижи-
мое имущество, отличное от земельного участка, и усиление контроля за взысканием других сборов.

Ключевые слова: местные налоги и сборы, местный бюджет, Налоговый кодекс Украины
Воробьев Ю.Н. ФИНАНСОВОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ РАЗВИТИЯ САНАТОРНО-КУРОРТНЫХ УЧРЕЖДЕНИЙ
В статье исследуются научно-практические основы финансового обеспечения функционирования и раз-

вития санаторно-курортных учреждений Украины.
Ключевые слова: финансовое обеспечение, санаторно-курортные учреждения.
Землячева О.А., Савочка Л.С. КЛАССИФИКАЦИЯ ФИНАНСОВЫХ РИСКОВ И МЕТОДЫ ИХ

СНИЖЕНИЯ
В статье изученные понятия, сущность финансовых рисков, их классификация по отдельным критериям.

Приведены существующие в научной литературе методы снижения финансовых рисков и изложена их сис-
тематизированная классификация. Предложены дополнительные методы снижения финансовых рисков,
которые позволяют лучше учитывать специфику деятельности отдельных предприятий.

Ключевые слова: финансовый риск, метод, хеджирование, страхование, прибыль, убыток.
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Пантелеева Н.Н. ИСЛАМСКОЕ БАНКОВСКОЕ ДЕЛО: СУЩНОСТЬ, ИННОВАЦИИ И РЕГУЛИРОВАНИЕ
В статье рассмотрены современные международные тенденции развития, распространения, принятия и

регулирования исламского банковского дела. Охарактеризованы исламские финансовые инструменты как
инновации на уровне национальных банковских систем.

Ключевые слова: инновации, исламские финансы, исламский банкинг, исламский универсальный банк,
исламские финансовые инструменты.

Черная О.М. КОМПЛЕКС ЭКОНОМИЧЕСКИХ ХАРАКТЕРИСТИК КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ
БАНКОВСКОГО БИЗНЕСА

В статье обоснованы теоретические подходы к определению комплекса ключевых экономических ха-
рактеристик конкурентоспособности банковского бизнеса, что будет способствовать совершенствованию
механизма накопления и функционирования банковского капитала в Украине в условиях изменяющейся
институциональной среды накопления банковского капитала, что позволит банковским институтам сохра-
нить и усилить позиции на разных сегментах рынка финансовых услуг, а также установить и сохранить
стабильные прибыльные отношения с клиентами и контрагентами в условиях преодоления кризисных явле-
ний и их последствий.

Ключевые слова: банковский продукт, банковский бизнес, банковская конкуренция, небанковские кре-
дитно-финансовые институты, рынок финансовых услуг, институциональная среда банковского бизнеса.

Балякин Д.В. ПОСТРОЕНИЕ РЕЙТИНГОВОЙ ОЦЕНКИ С ИСПОЛЬЗОВАНИЕМ НЕЙРОННЫХ СЕТЕЙ
В статье представлены результаты рейтинговой оценки банков с помощью нейронной сетевой модели

кластеризации — карты Кохонена. Рейтинговые оценки сравнены с расчетами по методике Кромонова.
Обоснованы преимущества комплексной оценки.

Ключевые слова: рейтинг надежности банка, кластерный анализ, карта Кохонена
Шаманская Е.С. СУЩНОСТЬ И ОСОБЕННОСТИ СБЕРЕЖЕНИЙ НАСЕЛЕНИЯ В УСЛОВИЯХ РЫ-

НОЧНЫХ ТРАНСФОРМАЦИЙ ЭКОНОМИКИ
Раскрыта сущность и особенности сбережений домохозяйств в Украине. Рассмотрено виды и формы

сбережений населения в условиях рыночной трансформации экономики. Исследовано мотивы и факторы,
которые определяют современный сберегательный процесс. Очерчено приоритетные направления активи-
зации финансового поведения отечественных домохозяйств в современных условиях.

Ключевые слова: сбережения населения, домохозяйства, стратегии сбережений, организованные и неор-
ганизованные сбережения.

Македон В.В. ФОРМИРОВАНИЕ КОНКУРЕНТНЫХ ПРЕИМУЩЕСТВ ТРАНСНАЦИОНАЛЬНЫХ КОР-
ПОРАЦИЙ В СИСТЕМЕ МЕЖДУНАРОДНОГО БИЗНЕСА

Статья рассматривает вопрос создания и реализации конкурентных преимуществ транснациональных
корпораций за счет расширения систем инвестирования, корпоративного строительства, получения пре-
имуществ на иностранных рынках. Определены современные особенности процесса получения конкурент-
ных преимуществ.

Ключевые слова: транснациональная корпорация; международный бизнес, конкурентные преимущества,
иностранные инвестиции, сеть филиалов, интернационализация

Бекирова С.Э. ПОВЫШЕНИЕ ЭФФЕКТИВНОСТИ ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ И РАЗВИТИЯ САНАТОР-
НО-КУРОРТНОГО КОМПЛЕКСА

В статье исследован вопрос повышения эффективности функционирования и развития санаторно-ку-
рортного комплекса. Предложены мероприятия по повышению эффективности функционирования и разви-
тия санаторно-курортного комплекса. Определено содержание эффективности и ее оценка в санаторно-ку-
рортном комплексе. Предложена модель повышения эффективности функционирования и развития сана-
торно-курортного комплекса.

Ключевые слова: эффективность функционирования и развития, санаторно-курортный комплекс, модель
повышения эффективности функционирования и развития санаторно-курортного комплекса.

Жерновая Э.В. ИНТЕРВЕНЦИОНИЗМ КАК ОСНОВА РЕГУЛИРОВАНИЯ РЕГИОНАЛЬНЫХ ИНВЕС-
ТИЦИОННЫХ ПРОЦЕССОВ

В статье предложена концепция локального инвестиционного интервенционизма как основа формиро-
вания государственной региональной инвестиционной политики.

Ключевые слова: инвестиционная политика, инвестиционный рынок региона, конъюнктура, локальный
инвестиционный интервенционизм.

Карпова Т.С. РОЛЬ АУТСОРСИНГА В ПОВЫШЕНИИ КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ МАЛЫХ
ПРЕДПРИЯТИЙ

Аутсорсинг бизнес-процессов является относительно новым явлением для украинской экономики, ис-
пользуемым в различных сферах деятельности предприятий. В статье определена роль аусорсинга в повы-
шении конкурентоспособности предприятий, его виды, а также положительные и отрицательные стороны в
процессе применения.

Ключевые слова: аутсорсинг, малые предприятия, виды аутсорсинга, мировое экономическое простран-
ство, производственная деятельность, конкурентоспособность.
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ANNOTATIONS
Vorobyova E.I. FUND MARKET OF UKRAINE: MODERN TENDENCIES
Modern progress of fund market of Ukraine trends are probed in the article. It is determined that instability of

functioning of fund market is the result of influence of world financial market and insufficient development of
national economy.

Keywords: fund market, financial market, national economy
Kalambet S.V., Galchenko O.S., Kalambet K.N. MODERN CONDITIONS OF THE INSURANCE MARKET

OF UKRAINE AND PROBLEMS OF ITS DEVELOPMENT
The propose of the research is insurance development problem and the insurance market analysis highlight of

Ukraine. Significant points and issues which affected the development of the Ukrainian insurance market.
Keywords: insurance market, insurance companies, the economic crisis.
Azizov G.S., Prozor S.V. DIRECTIONS AND MEASURES OF THE UKRAINIAN PENSION SYSTEM RE-

FORMATION IN INDICES
 The peculiarities of the Ukrainian pension system reformation and measures for the achievement of enhance-

able efficiency of pension reform are examined.
 Keywords: social security, pension, pension system, pension reform
Grabchuk O.N. THE INFLUENCE OF THE FINANCIAL INSTRUMENTS OF THE STATE ON THE SECTOR

OF NONFINANCIAL CORPORATIONS
In the article are described basic financial instruments influencing on the sector of not financial corporations. Is

described the dynamics of quantitative descriptions of these instruments. Are offered the ways of strengthening of
effectiveness of influencing of financial instruments on the sector of not financial corporations.

Keywords: taxes instruments, direct taxes, indirect taxes registration rate, subjects of sector of nonfinancial
corporations

Zakharova N. ESTIMATION OF FINANCIAL FIRMNESS OF AGRARIAN ENTERPRISES
Methodical approaches in relation to the estimation of financial firmness of enterprises are reflected in the

article. The analysis of financial resources structure of enterprises of industry and agrarian sector is conducted in the
conditions of financial — economic crisis. The basic indexes of financial firmness are expected for the row of
agricultural enterprises. Necessity of account of specific of agrarian enterprises for providing of them financial
firmness are grounded.

Keywords: financial firmness, structure of financial resources, property asset, loan capital.
Kogut I. PROVIDING OF SOCIAL AND ECONOMIC DEVELOPMENT OF RURAL AREAS IN THE CUR-

RENT CONDITIONS
In the article socio-economic development of rural territories status is studied on the modern stage. Going is

examined near determination of concept «rural territory». The analysis of the financial providing of development of
rural locality is conducted. An estimation is given to the changes that happened in composition the profits of budgets
of local self-government in obedience to the new release of the Budgetary code. A necessity and going are examined
near carrying out administrative-territorial reform. Directions of providing of socio-economic development of rural
territories are formed in current conditions.

Keywords: rural territory, local self-government, administrative-territorial reform
Nikolayeva О. LOCAL TAXES AND FEES IN THE LIGHT OF THE ADOPTION OF TAX CODE OF UKRAINE
In the article the comparative analysis of the «old» and the current system of local taxation is performed. Dyna-

mics of indicators of the implementation of local taxes and fees in the Donetsk region in general and in the city of
Makeyevka for the years 2005-2011 is shown. The estimation of the parameters and structure of local taxes and fees
by types of payments is performed. Conclusions about the necessity of introduction in action of the tax on real
property, other than land, and strengthening of the control over the collection of other fees are made.

Keywords: local taxes and fees, the local budget, Tax Code of Ukraine
Vorobуov Yu.N. FINANCIAL PROVIDING OF DEVELOPMENT OF SANATORIUM-RESORT ESTABLISHMENTS
The science and practical principles of the financial providing of functioning and development of sanatorium-

resort establishments of Ukraine are providing the article.
Keywords: financial providing, sanatorium-resort establishments.
Zemlyacheva O.A., Savochka L.S. CLASSIFICATION OF FINANCIAL RISKS AND METHODS TO REDUCE

THEM
In the article there are the studied concepts, essence of financial risks, their classification on separate criteria.

The existing in scientific literature types of methods of decline of financial risks is brought and their systematized
classification is expounded. The additional methods of decline of financial risks which allow better to take into
account the specific of activity of separate enterprises are offered.

Keywords: financial risk, method, hedging, insurance, income, loss.
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Pantielieieva N.N. ISLAMIC BANKING: ESSENCE, INNOVATIONS AND REGULATION
Islamic banking modern international development trends, distribution, acceptance and regulation are consi-

dered in the article. The Islamic financial instruments as the innovations at the level of national banking systems are
described.

Keywords: innovations, Islamic finance, Islamic banking, Islamic Universal bank, Islamic financial instruments.
Chorna O.M. COMPLEX OF ECONOMIC REFERENCES OF COMPETITIVENESS OF BANK BUSINESS
In the article the theoretical going is grounded near determination of complex of key economic descriptions of

competitiveness of bank business, that will be instrumental in perfection of mechanism of accumulation and func-
tioning of bank capital in Ukraine in the conditions of changing institutional environment of bank stock accumula-
tion, that will allow bank institutes to save and strengthen positions on the different segments of market of financial
services, and also to set and save stable profitable customer relations and by contractors in the conditions of over-
coming of the crisis phenomena and their consequences.

Keywords: bank product, bank business, bank competition, non-banking credit-financial institutes, market of
financial services, institutional environment of bank business.

Balyakin D.V. CONSTRUCTION OF THE RATING ASSESSMENT USING NEURAL NETWORKS
The article presents the results of the banks’ rating by use neurocyte’s network model clustering (maps Ko-

honen). Rating assessment compared with calculations by the method Kromonova. Described the benefits of inte-
grated assessment.

Keywords: Rating of the bank, cluster analysis, maps Kohonen
Shamanska O.S. THE ESSENCE AND PECULIARITIES OF POPULATION SAVINGS IN THE CONDITIONS

OF ECONOMY MARKET TRANSFORMATIONS 
The essence and peculiarities of households’ savings in Ukraine are determined. The author describes types and

forms of savings in the conditions of economy market transformations. The motives and factors that influence
modern saving process are evaluated. In the investigation the priority directions of intensification the financial
behavior of domestic households nowadays are offered.

Keywords: savings, households, saving strategies, organized and unorganized savings.
Makedon V.V. FORMATION OF COMPETITIVE ADVANTAGES TRANSNATIONAL CORPORATIONS IN

INTERNATIONAL BUSINESS
The article examines the question of creation and realization of competitive advantages of multinational corpo-

rations due to expansion of the systems of investing, corporate building, receipt of advantages on foreign markets.
The modern features of process of receipt of competition advantages are certain.

Keywords: multinational corporation; international business, competitive edges, foreign investments, network
of branches, internationalization

Bekirova S.E. INCREASING OF EFFICIENCY FUNCTIONALITY AND DEVELOPING OF THE HEALTH
RESORT

In the article we study the issue of increasing efficiency of functionality and developing of the health resort. We
are offer activity of increasing efficiency of functionality and developing of the health resort. Determine of content
of the efficiency and its estimation in the resort complex. We are offer the model of the increasing efficiency and
developing health resort complex.

Keywords: efficiency of functionality and developing, a health resort complex, the model of increasing efficien-
cy and developing of the health resort.

Zhernovaya E.V. INTERVENTIONISM AS BASIS OF REGIONAL INVESTMENT PROCESSES ADJUSTING
Conception of local investment interventionism as basis of public regional investment policy forming is offered

in the article.
Keywords: investment politics, investment market of region, state of affairs, local investment interventionism.
Karpova T.S. A ROLE OF OUTSOURCING IN THE INCREASE OF THE COMPETITIVENESS OF SMALL

ENTERPRISES
Outsourcing of business-process is relatively the new phenomenon for the Ukrainian economy, which is using in

the different spheres of enterprises activity. In the article it is shown the role of outsourcing in the increase of
competitiveness of enterprises, his kinds, and also positive and negative sides in the process of application.

Keywords: outsourcing, small enterprises, types of outsourcing, the world economic, production activity, com-
petitiveness.
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Виписка з постанови

ПРЕЗИДІЇ ВИЩОЇ АТЕСТАЦІЙНОЇ КОМІСІЇ  (ВАК) УКРАЇНИ

15 січня 2003 р.                                                                            м. Київ №7-05/1

Про підвищення вимог до професійних видань занесених в список ВАК України

п. 3. Необхідні елементи наукової статті:
1. Постановка проблеми в загальному вигляді і її зв’язок з важливими науковими або практичними зав-

даннями.
2. Аналіз останніх досліджень і публікацій, в яких здійснена розв’язка даної проблеми, і на які спираєть-

ся автор.
3. Виділення невирішених раніше частин загальної проблеми, яким присвячується дана стаття.
4. Формулювання цілей статті (постановка завдання).
5. Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґрунтуванням отриманих результатів.
6. Висновки з даного дослідження і перспективи подальших пошуків у даному напрямі.

Вимоги до авторських рукописів журналу «Науковий вісник: фінанси, банки, інвестиції»
1. Для публікації в журналі приймаються роботи, що раніше не публікувалися, в сферах: фінансів

(теорія фінансів, фінанси підприємств, фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, фінансовий ме-
ханізм, фінансовий менеджмент, фінанси домогосподарств, державні фінанси, місцеві фінанси, податки і
оподаткування, страхування, фінансовий ринок, міжнародні фінанси тощо); банків (банки і банківська
діяльність, кредитування, грошово-кредитна політика держави, банківські інвестиції тощо); інвестування
(на макро-, мезо- і мікрорівнях), а також методичні і практичні матеріали, що підготовлені у галузі фінансів,
банківської справи та інвестицій. Публікації повинні відповідати вимогам ВАК України від 15 січня 2003 р.
№7-05/1.

2. Статті можуть публікуватися однією з трьох мов: українською, російською або англійською. Стаття
подається однією з названих мов в 2-х примірниках, надрукована з одного боку листа формату А-4, через 1,5
інтервал, шрифт — 12 кегель, поля з усіх боків 20 мм, обсяг рукопису в межах 6–16 сторінок, включаючи
таблиці, рисунки, формули, список використаних джерел. Сторінки рукопису мають бути послідовно прону-
меровані (у правому верхньому кутку сторінки). У статті обов’язково виділити наступні підрозділи: ВСТУП,
ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ, РЕЗУЛЬТАТИ, ВИСНОВКИ, СПИСОК ВИКОРИСТАНОЇ ЛІТЕРАТУРИ.

Разом з роздрукованим текстом рукопису подається комп’ютерна дискета 3,5 або диск з файлом рукопису
або рукопис вислати на електроний адрес: blolge@rambler.ru (назва файлу повинна відповідати прізвищу авто-
ра), Word 6.0, 7.0, 95, 97, 2000, 2003, шрифт Times New Roman. Рисунки виконані у формату Excel необхідно
подати в орігінальному форматі (формат xls).

3. Разом з рукописом на окремих сторінках подається:
а) прізвище, ім’я по батькові (повністю) автора (авторів), назва статті, анотація і ключові слова трьома

мовами (українською, російською, англійською). Все обов’язково повинно бути в електронному варіанті на
дискеті або диску;

б) відомості про автора (авторів) українською і російською мовами, з вказівкою прізвища, імені, по бать-
кові, вченого ступеня, звання, місця роботи, посади, адреси, телефонів, за наявності e-mail;

в) одна рецензія доктора економічних наук (на електронний адрес вона відсилається відсканованою).
4. Автори статті несуть повну відповідальність за точність приведених фактів, цитат, економічних і ста-

тистичних матеріалів, власних імен і інших відомостей, а також за те, що в матеріалах не містяться дані, що
не підлягають відкритій публікації.

5. Редакція журналу залишає за собою право при необхідності вносити зміни редакційного характеру без
узгодження з автором (авторами).

6. Не приймаються статті, які не відповідають напряму журналу і вимогам ВАК України, не містять
нових наукових, методичних або практичних розробок, не оформлені відповідним чином.

7. Порядок оформлення статей наводиться на наступній сторінці. Список використаних джерел слід офор-
мляти відповідно до рекомендацій ВАК України (Бюлетень ВАК України. — 2008. — №3).

mailto:blolge@rambler.ru
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