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Виговська Н.Г. Бюджетна політика в умовах реформування системи місцевих фінансів

ФІНАНСИ
УДК 336.1: 322.1 (477)

Виговська Н.Г.,
д.е.н., професор, ЖДТУ

БЮДЖЕТНА ПОЛІТИКА В УМОВАХ РЕФОРМУВАННЯ СИСТЕМИ
МІСЦЕВИХ ФІНАНСІВ

У статті розкрита сутність місцевої бюджетної політики, здійснена її класифікація. Запропоновані стра-
тегічні та тактичні цілі та завдання, принципи побудови ефективної та обґрунтованої бюджетної політики на
місцевому рівні.

Ключові слова: бюджетна політика, місцеві органи влади, фінансові ресурси, місцеві бюджети, бюджет-
на децентралізація.

ВСТУП
В умовах трансформації економіки, розвитку фінансового і наукового потенціалу регіонів країни, вдос-

коналення податкового і бюджетного законодавства відбувається комплексний розвиток всієї сукупності
складових бюджетної політики. Роль бюджетної політики держави в сучасних умовах розвитку місцевих
фінансів зростає. Вона сприяє забезпеченню збалансованості доходних і видаткових частин місцевих бюд-
жетів, стимулюванню розвитку фінансового потенціалу адміністративно-територіальних утворень.

Аналіз економічної літератури показує, що в працях українських і зарубіжних учених в основному роз-
глядаються проблеми побудови ефективної державної бюджетної політики. При цьому мало уваги приділяєть-
ся побудові обгрунтованої системи бюджетної політики в умовах трансформації економіки України.

Проблемам організації бюджетної політики присвячені роботи ряду українських і зарубіжних учених.
Так, М.В. Романовський, О.В. Врублевська визначають бюджетну політику як багатопланове поняття, сис-
тему заходів у сфері фінансів з метою цілеспрямованого впливу держави на розвиток фінансово-кредитної
системи і національної економіки в цілому [1, с. 59]. Автори є видатними вченими в галузі бюджету в
Російській Федерації. Проте запропоноване ними визначення сутності бюджетної політики не дозволяє вста-
новити ії економічну природу в масштабах держави.

Л.І. Ігоніна розглядає фінансову політику муніципального утворення як управління формуванням і вико-
ристанням грошових доходів на території муніципального утворення за допомогою бюджетних, податко-
вих, кредитових та інших фінансових інструментів у відповідності із заданими стратегічними і тактичними
цілями [2, с. 29]. Автор визначає сутність бюджетної політики виключно з позиції регулювання формування
доходів і здійснення витрат. При цьому бюджетна політика виступає складною економічною категорією,
спрямованою на забезпечення зниження диспропорцій соціально-економічного розвитку територій.

Огонь Ц.Г. розглядає бюджетну політику як цілеспрямовану діяльність держави (в особі органів держав-
ної влади і місцевого самоврядування відносно регулювання бюджетного процесу, управління бюджетним
дефіцитом, а також використання бюджетної системи для реалізації завдань економічної політики в країні
[3, с. 27]. Автор розглядає бюджетну політику як дієвий макроекономічний інструмент із забезпечення со-
ціально-економічного розвитку регіонів країни. Запропоноване визначення найточніше характеризує сутність
і роль бюджетної політики в сучасній фінансовій системі держави.

Чугунов І.Я. визначає, що бюджетна політика формується в ході бюджетного процесу, передбачає визна-
чення цілей і завдань у галузі фінансів, розробку механізму мобілізації грошових коштів до бюджету, вибір
напрямів використання бюджетних коштів, управління фінансами в бюджетній сфері, організацію за допо-
могою фінансово-бюджетних інструментів регулювання економічних і соціальних процесів [4, с. 45].

Автор характеризує бюджетну політику лише як інструмент регулювання доходів і витрат бюджету з
боку місцевих органів влади. Проте бюджетна політика не обмежується регулюючою функцією, спрямована
на комплексний розвиток економічного потенціалу територій, забезпечення стимулювання фінансово само-
достатнього розвитку всіх регіонів країни.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є визначення сутності, функцій і принципів побудови ефективної місцевої бюджетної по-

літики в умовах трансформації економіки України.
РЕЗУЛЬТАТИ
Аналіз різних поглядів на розуміння сутності бюджетної політиці дозволив автору встановити, що її

необхідно розглядати у вузькому і широкому сенсі. У вузькому сенсі бюджетна політика — це ефективний
макроекономічний інструмент держави, спрямований на забезпечення соціально-економічного розвитку
регіонів і України в цілому. В широкому сенсі бюджетна політика — система дій державних (місцевих)
органів влади, спрямована на забезпечення регулювання бюджетного процесу, бюджетної системи в умовах
трансформації економіки країни.
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В економічно розвинених європейських країнах бюджетна політика сприяє забезпеченню фінансово само-
достатнього розвитку всіх регіонів країни, стимулює інноваційний розвиток галузей економіки, соціальної
сфери. Показники соціально-економічного розвитку територіальних утворень у європейських країнах служать
основою для визначення ефективності формування й реалізації бюджетної політики на місцевому рівні.

Бюджетна політика, являючись складною економічною категорією, має свій об’єкт і суб’єкт. Суб’єктами
проведення місцевої бюджетної політики виступають органи місцевого самоврядування, розпорядники
бюджетних коштів, які безпосередньо регулюють ефективність і обгрунтованість її реалізації. Об’єктами
бюджетної політики є бюджетна система, міжбюджетні відносини, бюджетне регулювання, законодавство в
галузі бюджету й оподаткування.

В основі побудови бюджетної політики лежить система взаємозв’язаних стратегічних і тактичних цілей і
завдань, що характеризують міру її впливу на соціально-економічний розвиток територій країни. Взаємозв’я-
зок цих цілей і завдань в умовах трансформації системи місцевих фінансів в Україні представлено (рис. 1).

Б юджетна по літ ика на  місцевому р івні

С тратегіч на мета бю джет ної політики полягає
в забезпеченні ро звит ку фінансового потенціа -
л у територіальних ут вор ень, підвищення соціа -
льних стандар тів рівня життя їх населення.

Тактич на мета  бю джетної по літики полягає
у забезпеченні збалансовано сті до хо дів і
витрат місцевих б юджет ів, ефективно му
упр авлінні їх дефіцито м.

Підвищення якісних параметр ів надання бю дж е-
тних послуг населенню на п ідставі реалізації
про гр амно-цільового методу планування на міс-
цевом у рівні.

З абезпечення фінансо вої самост ійно сті міс-
цевих органів влад и на  п ідст аві розвитку їх
промислової і непроми слової сфери.

Вд осконалення системи міжбюджет них відно-
син і оподат кування на місцевому рівні.

П осилення пр оцес ів бю джетно-податкової
д ецентралізації на місц ево му рівні.

Стим улюванн я розвитку бюджетного потен ціалу
територіальн их утв орень.

О птимізація  системи управління внутрішні-
ми і зо внішніми позиками.

Узгод ження інтер есів дер жавних  і місцевих  ор-
ганів влади в галузі формування доходів, роз-
межування витрат , надання міжбю джетних
трансфертів.

Розвиток ринку місцевих по зик, створення
сист еми ефективної оцінки фінансово го по-
ложення і якост і управління місцевими фі-
нансами.

Регулювання темпів і пропорцій  соціально-
економічного розвитку терито рій кра їни, стиму-
лювання ст руктурних п ерет ворень в еко номіці
та соціальній сф ері.

В плив через бюд жетний механізм на  заборо-
ну неб езпеч них т ехно логій, викид шкідливих
р ечовин, які несуть безпосередню загрозу
д ля здоро в'я громадян.

Рис. 1. Цілі і завдання бюджетної політики на місцевому рівні в Україні (Складено автором)

Вивчення української [3, 4, 7, 8 ] та зарубіжної [1, 2, 5, 9] наукової літератури показує, що більшість
учених не приділяють увагу класифікації бюджетної політики. Автор статті пропонує наступну обґрунтова-
ну класифікацію бюджетної політики: 1) за довгостроковістю цілей і завдань: стратегічну та тактичну;
2) залежно від цільових установок: доходну, видаткову і контрольну; 3) залежно від завдань бюджетного
регулювання: стимулюючу і регулюючу; 4) залежно від територіальної дії: державну і місцеву; 5) залежно
від функціональної класифікації: у сфері державних (місцевих) доходів і видатків, у сфері міжбюджетних
відносин і бюджетного регулювання, у сфері управління місцевими позиками і бюджетним дефіцитом.

Сформульовані стратегічні й тактичні цілі і завдання бюджетної політики з теоретичних позицій розкри-
вають її призначення в регулюванні і стимулюванні соціально-економічних процесів на місцевому рівні. З
практичних позицій запропоновані цілі і завдання бюджетної політики сприяють розробці дієвого механіз-
му розвитку фінансового потенціалу територій.

Аналіз зарубіжної [1, 2, 5, 6] та української [3, 4, 7, 8] економічної літератури показує, що функціям
бюджетної політики не приділяється належна увага. При цьому без визначення функцій бюджетної політики
неможливо зрозуміти її соціально-економічну роль на рівні адміністративно-територіальних утворень. Ав-
тор на місцевому рівні виділяє наступні функції бюджетної політики: а) регулююча; б) стимулююча; в) кон-
трольна; г) превентивна.

Регулююча функція бюджетної політики на місцевому рівні спрямована на визначення рівня та про-
порцій розподілу обмежених бюджетних коштів для забезпечення задоволення соціальних потреб населен-
ня, розвитку доходного потенціалу територій.
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Завдяки дії стимулюючої функції бюджетної політики відбувається створення ефективних економічних
умов для розвитку малого й середнього підприємництва, збільшення обсягу державних і іноземних інвес-
тицій, розвиток виробничого й наукового потенціалу, що в сукупності сприяє зростанню фінансового по-
тенціалу адміністративно-територіальних утворень.

Контрольна функція бюджетної політики спрямована на визначення диспропорцій при фінансуванні со-
ціальних, економічних і екологічних бюджетних програм на місцевому рівні. Контрольна функція дозволяє
усувати нецільове і неефективне використання бюджетних коштів при вирішенні тактичних і стратегічних
завдань органами місцевого самоврядування.

Превентивна функція бюджетної політики полягає у виявленні та своєчасному попередженні негативних
тенденції при формуванні й використанні фінансових ресурсів, управлінні місцевими позиками, бюджет-
ним дефіцитом, розподілі міжбюджетних трансфертів на рівні територіальних утворень. Ця функція дозво-
ляє своєчасно і якісно надавати бюджетні послуги населенню, в повному обсязі фінансувати економічні
програми на місцевому рівні.

Побудова ефективної й обгрунтованої бюджетної політики на місцевому рівні повинна передбачати ви-
ділення її ключових принципів. У економічній літератури існують різні підходи до визначення принципів
побудови бюджетної політики. Так, Т.М. Ковальова запропонувала 4 основних принципи [6, с. 21]:

1) принцип об’єктивності. Означає віддзеркалення у бюджетній політиці об’єктивних процесів, що відбу-
ваються в економіці, фінансах, суспільстві. Об’єктивна політика — це неупереджена політика, коли бажане
не виділяється за дійсне;

2) принцип спадкоємності. Передбачає формування бюджетної політики на майбутній фінансовий рік з
урахуванням завдань і досягнень попереднього періоду. Дотримання принципу спадкоємності дозволяє за-
безпечити ефективність управління бюджетною системою;

3) принцип обов’язковості. Політика будь-яка, у тому числі і бюджетна, може вважатися дієвою, якщо
така політика обов’язкова для виконання, інакше вона перетворюється на порожнє політичне гасло;

4) принцип гласності. Дієвість бюджетної політики нерозривно пов’язана з цим принципом. Гласність
бюджетної політики означає її відвертість, прозорість і підконтрольність бюджетних відносин на всіх ста-
діях бюджетного процесу. Населення, громадськість як платники податків мають бути чітко інформовані
про бюджетну політику держави і про бюджетну політику на місцевому рівні.

Запропоновані Т.М. Ковальової принципи реалізації ефективної бюджетної політики передбачають її
прозорість, відвертість, об’єктивність у вирішенні соціально-економічних і екологічних проблем на дер-
жавному і місцевому рівнях. Ці принципи виступають основою для побудови ефективної бюджетної політи-
ки на рівні регіонів і країни в цілому. При цьому автором не вказуються принципи, на підставі яких повинна
здійснюватись оцінка результативності й ефективності формування і реалізації бюджетної політики.

Л.В. Лисяк запропонувала 6 основних принципів [7, с. 137]:
1) принцип об’єктивності (науковості). Означає реальне віддзеркалення в напрямах бюджетної політики

на найближчий період і перспективу її головних цілей і завдань об’єктивних процесів, що відбуваються в
економіці, фінансах, суспільстві;

2) принцип гласності. Гласність бюджетної політики означає її відвертість, прозорість і одночасно підкон-
трольність бюджетних стосунків на всіх стадіях бюджетного процесу;

3) відповідно до принципу раціональності ранжируються цілі і завдання, визначаються пріоритетні на-
прями розвитку бюджетних взаємовідносин;

4) принцип композиції виражає обмежену єдність бюджетної політики з іншими напрямами: фінансо-
вою, економічною і соціальною політикою;

5) принцип безпеки бюджетної політики означає, що при її реалізації не буде завдано шкоди (збитків)
економічним і іншим інтересам громадян, суспільства, держави;

6) принцип еквівалентності. Цей принцип базується на розумінні того, що формування централізованих
фінансових ресурсів здійснюється за рахунок податків, які розглядаються як своєрідна плата всіх платників
за послуги, які надає держава.

Запропоновані Л.В. Лисяк принципи бюджетної політики сприяють комплексному розвитку всіх її скла-
дових. При цьому автором не вказані обгрунтовані принципи, на підставі яких можливо визначати дієвість
і ефективність реалізації бюджетної політики, її результативність у вирішенні комплексу економічних зав-
дань і функцій у масштабах регіону.

Ф.О. Ярошенко [8, с. 10], запропонував 3 основних принципи:
1) принцип створення сприятливих фінансових умов для пріоритетного розвитку галузей економіки, які

забезпечують підвищення життєвого рівня людей;
2) принцип підтримки і стимулювання діяльності підприємницьких структур різних форм власності;
3) принцип постійного вдосконалення форм і методів мобілізації і використання фінансових ресурсів

держави з метою забезпечення європейського рівня соціальних гарантій через зростання прожиткового
мінімуму і на цій основі мінімальної заробітної плати.

Розроблені автором принципи сприятимуть поліпшенню проведення бюджетної політики на державно-
му і місцевому рівнях. Ці принципи є ключовими в реалізації бюджетної політики, проте вони не повною
мірою забезпечують її системний і комплексний розвиток на державному і місцевому рівнях. Запропоновані
зарубіжними й українськими вченими принципи не сприяють комплексному і системному розвитку бюд-
жетної політики. Бюджетна політика повинна базуватися на таких принципах (табл. 1).
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Виговська Н.Г. Бюджетна політика в умовах реформування системи місцевих фінансів

Таблиця 1. Запропоновані уточнені принципи реалізації бюджетної політики *
Найменування

принципу Сутність принципу Значення принципу

1. Принцип ре-
зультативності

В основі формування і реалізації бюджетної
політики повинна бути система індикатив-
них показників її оцінки.

Вживання цього принципу дозволить під-
вищити якісні параметри проведення бю-
джетної політики.

2. Принцип цілес-
прямованості

В основі бюджетної політики повинні бути
фінансово досяжні і обґрунтовані стратегіч-
ні і тактичні цілі.

Цей принцип дозволяє досягати встанов-
лених місцевими органами влади цільових
орієнтирів за певний період.

3. Принцип мак-
роекономічної
стабільності

Бюджетна політика повинна будуватися на
реальних показниках соціально-
економічного розвитку регіонів країни.

На підставі цього принципу знижуються
ризики недофінансування бюджетних про-
грам на місцевому рівні.

4. Принцип стра-
тегічної спрямо-
ваності

Для бюджетної політики мають бути чітко
визначені стратегічні орієнтири в її реаліза-
ції на місцевому рівні.

Цей принцип створює умови з пропорцій-
ного й ефективного соціально-економіч-
ного розвитку територій країни.

5. Принцип цільо-
вої спрямованості

Реалізація бюджетної політики повинна
сприяти повноцінному й ефективному фі-
нансуванню бюджетних програм.

На підставі цього принципу відбувається
повноцінне фінансування як інвестицій-
них, так і соціально важливих програм.

6. Принцип об’є-
ктивності**

Означає віддзеркалення в бюджетній полі-
тиці об'єктивних процесів, що відбуваються
в економіці, фінансах, суспільстві.

Цей принцип дозволяє своєчасно змінюва-
ти стратегію і тактику бюджетної політики
відповідно до економічних умов, що скла-
даються.

7. Принцип глас-
ності**

Гласність бюджетної політики означає її
відвертість, прозорість і підконтрольність
бюджетних відносин на всіх стадіях бюд-
жетного процесу.

Цей принцип створює умови з ефективно-
го і раціонального проведення бюджетної
політики на рівні територіальних одиниць.

* Запропоновано автором
** Т.М. Ковальова [6]

З теоретичних позицій запропоновані принципи розширюють наукові погляди на формування і реаліза-
цію ефективної бюджетної політики на місцевому рівні. З практичних позицій запропоновані принципи
сприяють створенню ефективної бюджетної політики на рівні регіонів і країни в цілому.

ВИСНОВКИ
Таким чином, комплексне становлення і розвиток бюджетної політики на місцевому рівні безпосередньо

залежить від її механізму, ефективності цілей, завдань, принципів її реалізації на місцевому рівні. Запропо-
нована автором сукупність стратегічних і тактичних завдань, цілей, функцій і принципів бюджетної політи-
ки є основою з її обгрунтованого проведення на рівні адміністративно-територіальних утворень.

Грунтуючись на виділених цілях і завданнях, бюджетна політика сприятиме забезпеченню фінансової
самостійності органів місцевого самоврядування, зростанню податкового потенціалу територій, зниженню
необгрунтованого і неефективного розподілу трансфертів між рівнями місцевих бюджетів. Подальші нау-
кові дослідження в галузі місцевої бюджетної політики мають бути спрямовані на створення ефективної
системи її оцінки, розробку дієздатної і обгрунтованої організаційної структури її функціонування.
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Дорошенко Г.О., д.е.н., доцент, ХІФ УДУФМТ

ФОРМУВАННЯ СТРАТЕГІЇ УПРАВЛІННЯ ВАЛЮТНИМИ РИЗИКАМИ
ПІДПРИЄМСТВ

Невизначеність валютного курсу у майбутньому, його можливі зміни можуть стати причиною значних
грошових втрат будь-якого суб’єкта господарювання (підприємства, компанії, банку), імовірність яких відоб-
ражає поняття «валютний ризик». Причиною валютних ризиків може стати як зміна політичних, так і еконо-
мічних чинників. В сучасних умовах валютні ризики впливають на результати господарської діяльності
багатьох підприємств, навіть якщо вони не здійснюють зовнішньоекономічні операції. З огляду на це особ-
ливого значення набуває пошук методів управління валютно-конверсійними ризиками підприємств з метою
зниження або уникнення імовірних грошових витрат у разі несприятливих коливань валютного курсу.

Ключові слова: валютний ризик, класифікація, управління, хеджування, внутрішні і зовнішні інструменти.

ВСТУП
Діяльність підприємства у всіх її формах пов’язана з великою кількістю ризиків, міра впливу яких на

результати цієї діяльності і рівень фінансової безпеки істотно зростає на сучасному етапі розвитку світової
економіки, що характеризується глобалізацією та регіоналізацієї всіх процесів. Ризики, що безпосередньо
пов’язані з виробничо-господарською діяльністю підприємств, прийнято називати — комерційними ризи-
ками. Особливе місце серед комерційних ризиків займають валютні ризики. Валютний ризик являє собою
небезпеку валютних втрат у результаті зміни курсу валюти ціни (позики) стосовно валюти платежу у період
між підписанням зовнішньоторговельної або кредитної угоди й здійсненням платежу за ним [1, с. 162]. В
основі валютного ризику лежить зміна реальної вартості грошового зобов’язання в зазначений період

Вітчизняні підприємства не мають того досвіду управління валютними ризиками, який протягом ос-
танніх 40 років, починаючи з моменту переходу до системи плаваючих валютних курсів, активно здобували
іноземні компанії. Спочатку управління валютним ризиком застосовувалося на рівні окремих підрозділів
транснаціональних компаній з метою скорочення витрат, які виникають в результаті коливання валютних
курсів. На поточний момент поширення набуло як короткострокове, так і довгострокове управління валют-
ними ризиками в масштабах всієї організації, що має надходження і витрати у різних валютах, застосовую-
чи фінансові та нефінансові стратегії хеджування. При цьому, головне завдання управління валютними ри-
зиками зводиться до поєднання двох протилежних вимог: зниження ризиків від несприятливих змін валют-
них курсів та отримання винагороди в результаті їх сприятливих змін. А тому постає питання про визначен-
ня та особливості управління ризиками, що можуть супроводжувати такі операції. Саме цій проблемі при-
свячена стаття.

Найбільші суб’єкти зовнішньоекономічної діяльності серйозно зайнялися проблемою управління валют-
ними ризиками на початку 70-х років. Проте на поточний момент амплітуда коливань валютних курсів має
настільки руйнівний та непередбачуваний характер, що одноразовими, ситуаційними заходами неможливо
протистояти такий динаміці. Тому сформувалася ціла система управління валютними ризиками, що вклю-
чає спеціальні установи, інструменти, методи. Крім того, валютні операції не обмежуються зовнішньоеко-
номічною діяльністю, поширюються на значну частину всіх операцій господарюючих суб’єктів. Згідно із
вітчизняним законодавством, до валютних операцій відносяться:

 операції, пов’язані з переходом права власності на валютні цінності, за винятком операцій, що здійсню-
ються між резидентами у валюті України;

 операції, пов’язані з використанням валютних цінностей в міжнародному обігу як засобу платежу, з
передаванням заборгованостей та інших зобов’язань, предметом яких є валютні цінності;

 операції, пов’язані з ввезенням, переказуванням і пересиланням на територію України та вивезенням,
переказуванням і пересиланням за її межі валютних цінностей [2].

Через складність і досить великий перелік чинників, що впливають на їх ефективність валютні операції
підприємств вважаються одними з найризикованішими видів господарських операцій.

Оскільки західні підприємства раніше стали формувати системи управління валютними ризиками, то
цьому питанню присвячені роботи багатьох провідних вчених-економістів: Ю.Ф.Бригхэм, Д. Джеймс,
Е.Дж. Долан, Г.М. Мейєр, К.Д. Кемпбелл, П.Х. Ліндерт, Г.Шоуп, в яких досить повно розроблено концепту-
альні основи ризик-мененджменту, у тому числі у сфері валютних операцій. Серед вітчизняних економістів
у цьому напряму виділяються роботи таких науковців як В.В. Боровик, Ю.В. Василенко, А.С. Гальчинський,
В.П. Гетьман, М.І. Дідківський, А.І. Дробязко, З.О. Луцишин, В.І. Міщенко, С.Ю. Михайличенко, С.В. На-
уменкова, В.О. Степаненко, В.М. Суторміна, В.М. Федосов. Але ці дослідження розкривають питання уп-
равління валютними ризиками переважно на макроекономічному рівні або відносно банківської системи.

Зважаючи на недостатній рівень розробленості цього питання на рівні підприємства, необхідно більш
детально дослідити та систематизувати результати з метою правильної організації системи ризик-менедж-
менту у сфері валютних операцій суб’єктів господарювання.

Дорошенко Г.О. Формування стратегії управління валютними ризиками підприємств
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ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою роботи є розробка рекомендацій до побудови ефективної стратегії управління валютними ризи-

ками підприємства.
РЕЗУЛЬТАТИ
Лібералізація міжнародних економічних відносин та стрімкий інтеграційний процес України у міжна-

родне співтовариство на тлі загальносвітової тенденції глобалізації вимагають нових підходів до формуван-
ня на підприємстві стратегії управління валютними операціями і ризиками, що пов’язані з ними.

Ризик валютних операцій — найбільш поширений вид ризику, що виникає внаслідок несприятливих
змін валютного курсу протягом періоду, на який укладена комерційна угода, і періоду здійснення платежів в
іноземній валюті [3, с. 242].

У зв’язку з розповсюдженістю валютних ризиків і вагомості їх впливу на фінансові результати діяльності
підприємств, існує багато підходів до їх класифікації. Але з позицій створення ефективної системи управ-
ління ризиками, найбільш доцільною можна вважати класифікацію, що запропонована Д.Джеймс. Валютні
ризики підприємства можна розкласти на валютно-курсовий ризик та ризик країни. Ризик країни — це
ризик впливу зовнішнього середовища неекономічного характеру, його складовими є: політичний ризик
(зміна уряду) та ризик валютного контролю (заборона на ввезення та вивезення валюти, репатріацію при-
бутків та фінансових активів, «заморожування» коштів, що розміщені на вкладних та депозитних рахунках).
Валютно-курсовий ризик, теж є неоднорідним за своїм складом і включає: бухгалтерський ризик або транс-
ляційний ризик, а також валютно-економічний ризик. Бухгалтерський ризик — це ризик, що впливає на
нетто-вартість активів та пасивів через зміни валютних курсів і, таким чином, суб’єкти економічної діяль-
ності змушені проводити переоцінку своєї обліково-балансової позиції в іноземній валюті. Валютно-еконо-
мічний ризик — це ризик, пов’язаний з тим, що під дією змін валютних курсів змінюється кон’юнктура і, як
наслідок, змінюються конкурентні позиції підприємства [4, с. 193-197]. У рамках цієї роботи, присвітимо
увагу управлінню саме валютно-курсовим ризиком.

При здійсненні підприємствами валютних операцій щоденно виникають валютні ризики, що викликано
постійними змінами валютних курсів на ринку. При цьому зміна курсів валют відбувається під впливом
багатьох чинників таких, як зміна внутрішньої вартості валют, рух грошових капіталів між країнами, очику-
вання, спекуляція тощо. Таким чином, щоденно змінюються можливості одержання підприємством додат-
кових втрат або прибутків.

Управління валютними ризиками підприємства являє собою процес передбачення і нейтралізації їх не-
гативних фінансових наслідків, пов’язаний з їхньою ідентифікацією, оцінкою, профілактикою і страхуван-
ням [5, с. 142]. Враховуюче це доцільно, щоб підприємство при формуванні стратегії управління валютними
ризиками, використовувало наступні етапи:

1. Ідентифікація окремих видів валютних ризиків, розподіленням їх на зовнішні і внутрішні, система-
тичні і несистематичні.

2. Вибір і використання відповідних методів оцінки імовірності настання ризикової події по окремих
видах валютних ризиків.

3. Аналіз валютних ризиків, який включає: аналіз наслідків настання ризикової ситуації; аналіз і вибір
інструментів, що можуть використовуватися на підприємстві з метою управління ризиком та з врахуванням
рівня керованості та кореляційних зв’язків між окремими видами валютних ризиків.

4. Встановлення гранично припустимого рівня валютних ризиків.
5. Вибір конкретних форм і видів інструментів нейтралізації негативних наслідків окремих видів валют-

них ризиків.
6. Оцінка наслідків застосування обраного інструменту управління ризиком за показниками: рівень ней-

тралізації можливих фінансових втрат; економічність нейтралізації.
Кожен з цих етапів виконує конкретну задачу. При ідентифікації ризиків здійснюється їх детальний опис

з визначенням внутрішніх та зовнішніх джерел виникнення; оцінка імовірності виникнення ризиків перед-
бачає використання методів їх прогнозування; аналіз валютних ризиків полягає у встановленні обсягу втрат
підприємства при настанні ризику, якщо наслідки валютного ризику для підприємства — значні, виникає
необхідність використання інструментів управління ризиком, що дають можливість його зменшити.

Інструменти управління валютним ризиком — це конкретні засоби, які спрямовані на управління та
мінімізацію ризиків підприємства, що виникають при проведенні валютних операцій. Їх класифікації в нау-
ковій літературі є досить розробленою, при цьому найпоширінішотю е наступна:

 контрактні інструменти (контрактні застереження, банківські гарантії);
 класично-розрахункові інструменти (акредитив, вексель);
 фінансові інструменти (ф’ючерси, опціони, форвардні контракти, свопи);
 інституціональні інструменти (страхування експортних контрактів, фінансування імпорту під гарантії

іноземних агентств) [6, с. 141-142].
Але з практичного боку доцільніше поділити інструменти управління валютними ризиками на — зовнішні

та внутрішні.
До внутрішніх методів управління валютними ризиками відносять:
 Прискорення або уповільнення платежів в іноземній валют, яке ще має назву, «випередження і відста-

вання», і складається зі зміни строків здійснення розрахунків, що застосовуються в очікуванні різких змін
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курсів валюти ціни або валюти платежу, а також розповсюджується на прискорення або уповільнення репат-
ріації прибутків, погашення основної суми кредитів, виплати відсотків і дивідендів, регулювання одержува-
чем інвалютних коштів термінів конверсії надходжень у національну валюту. Можливість використання
подібного методу обумовлена наявністю відповідних домовленостей у зовнішньоекономічному контракті.

 Одним з основних елементів адміністративного управління валютними ризиками є встановлення лімітів
на валютні операції з певними контрагентами, розміром наданого комерційного кредиту, форами розра-
хунків, що використовуються.

 Вибір в якості валюти ціни і валюти платежу різних валют, ефективність цього інструменту обумовлено
малою ймовірністю одночасної та однакової зміни курсів різних валют. Якщо ж валюта ціни контракту
збігається з валютою платежу по ньому, то можна використовувати валютні застереження (одновалютне і
мультивалютне) [7, с. 1240]. Валютне застереження — умова в міжнародній торгово-кредитній угоді, що
передбачає перегляд суми платежу пропорційно до зміни курсу валюти. Застереження використовують з
метою страхування контрагентів від ризику знецінення валюти. Для більш надійного захисту інтересів імпор-
тера та експортера на практиці набули поширення багатовалютні застереження. Багатовалютне застережен-
ня — умова в міжнародному контракті, що обумовлює перегляд суми платежу пропорційно до зміни курсу
кошика валют, що заздалегідь вибираються за згодою сторін.

 Вибір умов розрахунку: готівковий (по факту отриманні товару чи товаророзпорядчих документів, у кре-
дит (з відстрочкою платежа) та форм платежу: банківський переказ, акредитив, інкасо, відкритий рахунок.

 Переміщення ризику — організація всіх контрактів в домашній валюті компанії, коли весь транзакцій-
ний ризик переноситься на іноземного контрагента.

 Створення Центрів перерахунку — окремої структури компанії, яка управляє всіма внутрішньофірмо-
вими операціями. Використання таких центрів надає три основні переваги: централізоване управління всіма
транзакційними ризиками; можливість встановлювати ціни на товари в іноземній валюті і тим самим полег-
шувати процес бюджетування в іноземних підрозділах компанії; оптимальне управління внутрішньофірмо-
вими грошовими потоками [8, с. 257].

Використання зовнішніх інструментів передбачає залучення до виконання угоди сторонніх організацій
(посередників грошового рнинку). До цієї групи можна віднести:

 форвардні, ф’ючерсні та опціонні контракти, базовим активом яких є іноземна валюта;
 угода СВОП означає обмін однієї валюти на іншу на визначений період часу і являє собою комбінацію

наявної угоди спот і строкової форвард;
 хеджування валютних ризиків за допомогою похідних фінансових інструментів фінансові ф’ючерси і

фінансові опціони (опціони з цінними паперами), угода про майбутню процентну ставку, випуск цінних
паперів з додатковими страховими умовами тощо.

Проте остаточний вибір інструментів управління валютними ризиками повинен спиратися на порявння
витрат від його застосування до можливої величини збитків при настанні валютних ризиків.

ВИСНОВКИ
Використання інструментів управління валютними ризиками не лише дає змогу підприємству зменшити

збитки від кризових явищ, а й сприяє подальшому розвитку підприємства, отриманню прогнозованих при-
бутків. Разом з тим, витрати підприємства по нейтралізації валютних ризиків не повинні перевищувати
суми можливих фінансових втрат по ньому навіть при найвищому ступені імовірності настання ризикового
випадку. Критерій економічності управління ризиками повинен дотримуватися при використанні як
внутрішніх, так і зовнішніх інструментів управління валютними ризиками.
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ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ ФІНАНСОВОГО МЕХАНІЗМУ В УКРАЇНІ
В статті розкрито проблеми фінансового механізму на макрорівні в розрізі його складових: бюджетного,

податкового і кредитного механізмів. На основі аналізу тенденцій розвитку реального сектора економіки
виявлено протиріччя, що перешкоджають сталому розвитку підприємств. Визначено шляхи підвищення
ефективності фінансового механізму в умовах змін ринкового середовища.

Ключові слова: фінансовий механізм, сталий розвиток, адаптація, інтереси, реальний сектор економіки,
бюджетний, податковий, кредитний механізми.

ВСТУП
Проблема розвитку фінансового механізму в Україні є першочерговою. Забезпечення сталого соціально-

економічного розвитку економіки тісно пов’язано з ефективним використанням інструментів і методів фінан-
сового механізму. За його допомогою можна регулювати розподіл і перерозподіл фінансових ресурсів на
різних рівнях управління, узгоджувати інтереси зацікавлених сторін — учасників ринкових фінансових відно-
син та сприяти зниженню рівня ризиків бізнесу. Сьогодні, насамперед, відсутня адекватна теоретична база
трактування рушійних сил сталого розвитку економіки. Цю ситуацію посилює неузгодженість нормативних
документів, недосконалість науково-методичних рекомендацій щодо формування адаптивного фінансового
механізму. Адаптивний фінансовий механізм слід розглядати як багаторівневу ієрархічну систему фінансо-
вих відносин, взаємопов’язаних елементів (методів, важелів, стимулів) та забезпечуючих систем. Цей ме-
ханізм повинен бути орієнтований на забезпечення стабільності відтворювальних процесів на підставі зба-
лансованості інтересів всіх груп учасників ринкових відносин.

Фінансовий механізм потрібно розглядати значно ширше, ніж він сьогодні досліджується, а саме через
комплексне використання механізмів його забезпечуючих систем: фінансової стратегії, стратегічного фінан-
сового планування, діагностики, аналізу, інтегрованого обліку. Увага до зазначеної проблеми обумовлена, з
одного боку, недостатнім розробленням методологічних засад адаптивного фінансового механізму, з іншо-
го, потребою у формуванні аналітичного базису для вибору стратегічних орієнтирів сталого розвитку. Крім
того, подальшої уваги потребує дослідження взаємозв’язку фінансової стратегії та інтегрованого обліку.

Для розробки концептуальних положень фінансового механізму вкрай важливими є дослідження з пи-
тань фінансового управління, серед яких відомі зарубіжні вчені: Ю. Брігхем, Р. Брейлі, Дж. Ван Хорн,
Б. Коласс, С. Майєрс, М. Скотт; вітчизняні і російські вчені: І. Бланк, В. Буряковський, О. Василик,
В. Опарін, А. Поддєрьогін, В. Тєрьохин, В. Федосов. У вітчизняній економічній науці питання формування
фінансового механізму підприємств розглянуто такими вченими, як Н.А. Дехтяр, О.М. Ковалюк, О.І. Кре-
мень, М.І. Крупка, В.П. Москаленко, І. Плікус, В.М. Поленчук [4; 7; 10]. Наукові розробки в цій сфері в
основному зосереджені на розкритті сутності фінансового механізму, його базових елементів, методів та
інструментів. Проте такі проблеми як обгрунтування концептуальних основ фінансового механізму та роз-
робки методичних підходів щодо формування аналітичного базису вибору фінансової стратегії в даний час
досліджені недостатньо повно. Критичне осмислення наукових розробок по досліджуваних проблемах до-
зволило авторові визначитися з власною позицією щодо сутності, змісту, принципів, цілей і методів фінан-
сового механізму суб’єктів господарювання [5].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — розкриття передумов та проблем розвитку фінансового механізму в умовах невизначе-

ності ринкової економіки.
РЕЗУЛЬТАТИ
Оцінюючи загальну тенденцію макроекономічних показників за останні п’ять років, слід зазначити, що

реальний сектор господарювання поки не є вирішальним чинником підйому національної економіки. За-
гальносистемна криза, яка охопила більшість промислових підприємств України, привела до зниження по-
тенціалу фінансової стійкості господарюючих суб’єктів і до загострення фінансових проблем майже по
всьому спектру економічних відносин. В цьому зв’язку можна виділити три групи проблем.

Перша група проблем пов’язана з відтворювальними процесами в реальному секторі економіки і впли-
вом на них макроекономічних чинників. У зв’язку з дефіцитом фінансових ресурсів і незадовільними на-
слідками їх вкладень ускладнюються відтворювальні процеси, які здатні забезпечити стійкий розвиток
промислових підприємств. Аналіз впливу макроекономічних чинників на економічні процеси в Україні
(табл. 1) свідчить про наявність великої частки збиткових підприємств промисловості (2009 р. — 40,3%;
2010 р. — 41,8%; 2011 р. — 40,8%). Зростання обсягів промислової продукції уповільнилося (107,6% в
порівнянні з 111,2% в 2010 р.).

Наявність значної частки збиткових підприємств Луганського регіону по промисловості в цілому — за
2010 рік 44,3%, у тому числі, добувній промисловості — 52,2%, металургії — 42,6%, машинобудуванні —

Костирко Л.А. Перспективи розвитку фінансового механізму в Україні
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Таблиця 1. Динаміка основних показників, що характеризують розвиток реального сектору
економіки України в 2004-2011 рр. *

Показник 2007 2008 2009 2010 2011
Обсяг реалізованої продукції проми-
словості, млн. грн. 717076,7 917035,5 806550,6 1065108,2 1120325,4

Індекс обсягу продукції промисло-
вості (у % до попереднього року) 110,2 96,9 78,1 111,2 107,6

Фінансовий результат від звичайної
діяльності до оподаткування підпри-
ємств промисловості, млн. грн.

43700,9 20243,2 -4788,1 26845,9 64656,3

Частка збиткових підприємств про-
мисловості, % 33,4 38,9 40,3 40,8 40,8

* [8]

39,1% [2] і
несприят-
ливі тен-
денції при-
бутку не
с п р и я л и
відновлен-
ню вироб-
ничого по-
т ен ц і а л у.
Інвестиції у
відновлен-
ня основ-
ного капі-
талу в про-

мисловості Луганського регіону значно скоротилися: обсяг інвестицій в основний капітал у 2010 р. склав
48,2% проти 2007 р.; співвідношення інвестицій в основний капітал до ВРП за 2008-2010 рр. скоротилося
майже втричі (на 65,8 %) [2]. Аналізуючи структуру капітальних вкладень промислового виробництва у
2010 р. по Луганській області, можна стверджувати, що фінансові ресурси не були сконцентровані в галузях,
що мають швидкий оборот капіталу. Це стало наслідком фінансових диспропорцій у діяльності підприємств,
а саме в джерелах фінансування, напрямках їх використання і розміщення.

Друга група проблем пов’язана із тенденціями накопичення джерел відтворення вартості підприємств.
Оцінюючи вплив структури капітальних вкладень за джерелами фінансування на розвиток реального сектора
економіки України, слід підкреслити, що як і в попередні роки основним джерелом фінансування були і зали-
шаються оборотні кошти: 2008 р. — 93,27%, 2009 р. — 93,72 %, 2010 р. — 92,67% [8].

Одночасно відзначається скорочення бюджетного фінансування (інвестиції в основний капітал по Лу-
ганській області за рахунок коштів державного бюджету знизилися з 972,7 млн. грн. у 2007 році до 320,9
млн. грн. у 2010 році [2]), що не було компенсовано зростанням приватних інвестицій та інвестицій з інших
джерел. Це дозволяє виділити проблеми, що існують поряд зі скороченням державних інвестицій — недо-
фінансування витрат і залишковий принцип фінансування цільових і інвестиційних програм. У 2010 р. га-
лузь промисловості Луганського регіону виявилась збитковою, тому позитивна рентабельність власного
капіталу не досягнута (-10,04%) [2]. Найбільший рівень збитковості приходиться на великі підприємства.

Характерною рисою такого положення у відтворювальних процесах стало посилення протиріч між еле-
ментами фінансової рівноваги і рівнем економічного розвитку підприємств: у сукупному обсязі оборотних
активів є значною частка нефінансових активів — 38,4% у 2010 р. За даними Міжнародного комітету з
інтегрованої звітності, в даний час фінансові активи складають невеликий відсоток ринкової цінності ком-
паній — 19% в 2009 р. в порівнянні з 83% в 1975 р. Внаслідок дефіциту власних оборотних коштів та
зниження мобільності капіталу більшість промислових підприємств Луганського регіону так і не змогли
генерувати навіть незначний обсяг власного капіталу.

Тому, безперечно, вимагає вирішення третя група проблем, пов’язана з дослідженням характеристик
фінансової рівноваги. Характерна особливість несприятливих змін фінансових пропорцій — дефіцит чис-
того оборотного капіталу у всіх галузях промисловості Луганської області та порушення вартісної структу-
ри створеного продукту: значна частка матеріальних витрат — 71,3 % у 2010 р. [2]. На більшості досліджу-
ваних промислових підприємств Луганського регіону чітко простежується несприятлива тенденція збільшення
частки позикового капіталу, а також перевищення критичного рівня боргових зобов’язань в 2006-2010 рр. У
світовій практиці вважається припустимим рівень позикового капіталу не більше 30% інвестованого капіта-
лу. Низька частка власного капіталу в оборотних коштах, яка неухильно знижується, свідчить про втрату
підприємством власних оборотних коштів і, відповідно, стратегічних позицій сталого розвитку. Порушення
структури капіталу привело до того, що навіть на рентабельних підприємствах високий рівень рентабель-
ності власного капіталу супроводжувався зниженням ліквідності та фінансової стійкості. Зовнішня фінан-
сова політика підприємств реального сектора економіки за минулі роки, мала характер короткострокових
рятувальних заходів стабілізації їх розвитку. Висока частка короткострокових зобов’язань і обмежений об-
сяг кредитів також не сприяли розвитку відтворювальних процесів підприємств, оскільки причини дефіци-
ту коштів у промисловості є довгостроковими і структурними.

Негативні тенденції розвитку підприємств свідчать, що діючий фінансовий механізм є недостатньо ефек-
тивним і не має належної науково-методичної основи. Складовими фінансового механізму є бюджетний,
податковий і кредитний механізми (рис. 1).

Специфічними особливостями фінансового механізму у ринкових умовах є зміни нормативно-правового
та інформаційного забезпечення; розширення змісту методів і фінансових важелів; спрямованість на ство-
рення сприятливих фінансово-економічних умов для досягнення фінансових цілей і рішень; врахування
впливу негативних чинників середовища та ризиків. В даному дослідженні основна увага зосереджена на
важелях фінансового механізму за його складовими. Адаптивність фінансового механізму проявляється в
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тому, що система перебуває в постійному русі, його елементи безперервно взаємодіють між собою, що
призводить до зміни рівня розвитку елементів. Внутрішня структура кожного з елементів фінансового меха-
нізму постійно змінюється, тому вони ніколи не досягають рівноважного стану. Це означає, що лише повне
використання усіх інструментів дозволяє досягти стратегічні цілі та забезпечує синергетичний ефект.

Бюджетний механізм охоплює методи прямої і непрямої фінансової підтримки сталого розвитку еконо-
міки, яка здійснюється всіма ланками бюджетної системи. На забезпечення стійкості бюджетної системи
впливають неврегульованість фінансових відносин, незбалансованість валютної політики, високий рівень
інфляції, нестача фінансових ресурсів.

Останніми роками проблема нестачі фінансових ресурсів в органів місцевого самоврядування та не-
стабільність їх доходних джерел набула загальнодержавної ваги. Доходи місцевих бюджетів в 2011 р. скла-
дають лише 6,58% від ВВП, видатки — 13,54% ВВП [1, с. 83; 9, с. 30, 55-56]. Згідно з Податковим кодексом
кількість місцевих податків та зборів скорочено до п’яти. В умовах чинної податкової системи місцеві бюд-
жети стали залежними від міжбюджетних трансфертів з державного бюджету, які складають 52,26% їх до-
ходів (табл. 2).

Фінансовий механізм
регіональних бюджетів

Фінансовий механізм
місцевих бюджетів

Фінансовий механізм

Бюджетний
механізм

Податковий
механізм

Кредитний
механізм

Фінансовий механізм
державного бюджету

 спеціальні податкові режи-
ми;
 податкові пільги;
 податкові «канікули»;
 спрощені правила ведення
податкового обліку;
 спрощені форми податко-
вих декларацій по окремих
податкам і зборам.

 механізм пільгового кредитуван-
ня;
 державні і муніципальні фонди;
 державні і муніципальні гарантії;
 банківський кредит;
 комерційний кредит;
 лізингові операції;
 факторингові операції;
 форфейтингові операції.

Рис. 1. Фінансовий механізм сталого розвитку економіки (Складено автором)

Таблиця 2. Частка міжбюджетних трансфертів з державного бюджету у форму-
ванні доходів місцевих бюджетів в 2011 р. *

Показник Значення
Доходи місцевих бюджетів, млн. грн. 86655,3
Видатки місцевих бюджетів, млн. грн. 178269,1
ВВП 1316600
Міжбюджетні трансферти, млн. грн. 94875,0
Доходи місцевих бюджетів з урахуванням трансфертів, млн. грн. 181530,3
Доходи у % до ВВП 6,58
Видатки у % до ВВП 13,54
Міжбюджетні трансферти в % до доходів 52,26

*  [1, с. 83]

Податковий ме-
ханізм діє через на-
ступні важелі: спеці-
альні податкові ре-
жими, податкові піль-
ги, податкові каніку-
ли, спрощені прави-
ла ведення податко-
вого обліку, спро-
щені форми податко-
вих декларацій по
окремих податках і
зборах. У рейтингу
«Ведення бізнесу
2013» за субіндек-
сом «Сплата податків» Україна посіла лише 165 місце із 185 країн (рис. 2). Завдяки зниженню ставки подат-
ку на прибуток середньозважена ставка оподаткування доходів підприємств в 2012 році була знижена до
55,4% проти 57,1% у попередньому періоді. Проте вона залишається значно вищою, ніж середній показник
у країнах Східної Європи та Центральної Азії (40,5%) чи у країнах ОЕСР (42,7%).

Аналіз співвідношень розрахунків з бюджетом і результатів роботи промисловості показують, що подат-
ковий тягар підприємств промисловості в 2004-2009 рр. постійно наростає: з 9,9% у 2004 р. до 17,3% у 2009 р.
За останні два роки динаміка податкова тягаря нестабільна: в 2010 р. — зниження до 14,6%, в 2011 р. —
зростання до 16,5% (табл. 3). Співвідношення податків, сплачених промисловими підприємствами, до вало-
вої доданої вартості коливається в межах 44,5 у 2004 р. — 68,8% в 2011 р., що свідчить про те, що податкова
політика в промисловості носить переважно фіскальний характер. Проблема полягає в тому, що в ринкових
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Рис. 2. Місце України у рейтингу «Ведення бізнесу 2013» за субіндексом «Сплата податків» [6]

Таблиця 3. Динаміка податкового тягаря в промисловості в 2004-2011 рр. *
Показники 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Податкові надходження, млн.
грн. 39599,6 65213,2 85176,9 104357,7 152722,5 139269,2 154991,1 219110

Обсяг реалізованої промисло-
вої продукції, млн. грн. 400800 468562,6 551729,0 717076,7 917035,5 806550,6 1065108,2 1329266,3

Валова додана вартість про-
мислових підприємств, млн.
грн.

89065 119971 150090 198368 247872 214358 266637 318279

Відношення податків до об-
сягу промислового виробниц-
тва, %

9,9 13,9 15,4 14,6 16,7 17,3 14,6 16,5

Відношення податків до ва-
лової доданої вартості проми-
слових підприємств, %

44,5 54,4 56,8 52,6 61,6 65,0 58,1 68,8

* [9, с. 30-31, 55-56, 106]

умовах не забезпечується рівномірність розподілу доходів за галузями економіки. Тому для різних галузей
критичним є різний рівень податкового тиску по відношенню до доданої вартості. Так, лікеро-горілчана
промисловість має високий рівень податкового навантаження через акцизи, проте вона є найбільш прибут-
ковою галуззю в порівнянні з іншими галузями промисловості.

Результати аналізу зміни структури податкових надходжень до бюджету України в 2007-2011 рр. свідчать
про тенденції зниження частки податку на прибуток підприємств з 21,34% до 16,46% і збільшення частки
акцизного збору за останні чотири роки з 5,63% до 10,13% (табл. 4). Частка податку з доходів фізичних осіб
та податку на додану вартість суттєво не змінюється.

Негативний ефект (втрати), породжений застосуванням податкових пільг, в 2011 р. сягнув 59166,6 млн.
грн., за перше півріччя 2012 р. — 22 209,6 млн.грн., з яких: 12139,3 млн. грн. (54,7%) — податку на додану
вартість, 8694,8 млн. грн. (39,1%) — податку на прибуток (рис. 3). Це є наслідком недостатньої реалізації
регулюючої функції податкового механізму України: фіскальна спрямованість, недосконалість податкового
законодавства, нерівномірність податкового навантаження та розподілу грошових коштів за рахунок стиму-
люючих пільг, неузгодженість податкового і бухгалтерського обліку фінансових результатів підприємств,
подвійне оподаткування дивідендів.

Кредитний механізм через прояв функцій кредиту впливає на діяльність суб’єктів господарювання, еко-
номіку регіону та країни у цілому. Залишаються невирішеними наступні проблеми: запровадження системи
обмежень кредитної активності місцевої влади, зростання частки проблемних і сумнівних кредитів у кре-
дитному портфелі вітчизняних банків, складність отримання кредитів для суб’єктів господарювання через
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Таблиця 4. Результати аналізу зміни структури податкових надходжень до бюджету України в 2005-2011 рр. *
Показники 2007 2008 2009 2010 2011

Податкові надходження Зведеного бюджету,
млн. грн. 161264,2 227164,8 208073,2 234447,7 334691,9

у тому числі податок з доходів фізичних осіб,
млн. грн. 34782,1 45895,8 44485,3 51029,3 60224,5

 у % до податкових надходжень 21,57 20,20 21,38 21,77 17,99
податок на прибуток підприємств, млн. грн. 34407,2 47856,8 33048 40359,1 55097

 у % до податкових надходжень 21,34 21,07 15,88 17,21 16,46
податок на додану вартість, млн. грн. 59382,8 92082,6 84596,7 86315,9 130093,8

 у % до податкових надходжень 36,82 40,54 40,66 36,82 38,87
акцизний збір, млн. грн. 10567,8 12783,1 21624,5 28316,1 33919,2

 у % до податкових надходжень 6,55 5,63 10,39 12,08 10,13
* [9, с. 55-56]

+42,8
%

+59,4
%

Рис. 3. Втрати бюджету України в 2010-2011 рр. внаслідок податкових
пільг [3]

їх високу вартість та ризики,
відмова від кредитування ви-
робництва інноваційної про-
дукції через високий ступінь
ризику. За умови вирішення
вказаних проблем банківські
кредити можуть стати ваго-
мим джерелом фінансування
виробничої діяльності
суб’єктів господарювання.

Основними заходами
підвищення ефективності
фінансового механізму є:
удосконалення діючих ме-
ханізмів фінансування дер-
жавних програм розвитку про-
мисловості, підвищення фі-
нансової самостійності орга-
нів місцевого самоврядуван-
ня, поєднання бюджетного та
приватного фінансування
інвестиційних проектів, реалі-
зації регулюючої функції податків, розподілу податкового навантаження, запровадження механізму формуван-
ня додаткових фінансових ресурсів підприємств у формі податкового кредиту, стимулювання виробничого
потенціалу та залучення інвестицій, інвестування природоохоронної діяльності, покращення умов кредиту-
вання промислових підприємств, пільгове кредитування інноваційних проектів комерційними банками.

ВИСНОВКИ
В ринкових умовах невизначеності фінансовий механізм є рушійною силою забезпечення сталого роз-

витку економіки. Недосконалість фінансового механізму як на рівні держави, так і на рівні господарюючих
суб’єктів стає суттєвою проблемою. Про актуальність дослідження фінансового механізму свідчить наявність
фінансових проблем, що притаманні підприємствам реального сектору економіки: збитковість значної час-
тини підприємств, яка призвела до порушення фінансової рівноваги та втрати чистого оборотного капіталу;
деформація структури капіталу, суперечності між елементами фінансової рівноваги, а саме: між ліквідністю
та рентабельністю, ліквідністю та фінансовою стійкістю; ризиком і фінансовою стійкістю. Вирішення вияв-
лених проблем потребує коригування методів фінансового управління на основі розробки та реалізації кон-
цептуальних положень фінансового механізму. Основою формування вихідних методологічних положень
фінансового механізму є: корегування стратегічних орієнтирів розвитку; визначення обмежень фінансового
потенціалу; попередня регламентація і координація процедур формування фінансового механізму; узгод-
ження інтересів різних груп учасників економічних відносин.
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ДОХОДНЫЕ ДОМА: ИСТОРИЯ СТАНОВЛЕНИЯ И ПЕРСПЕКТИВЫ
РАЗВИТИЯ ДЛЯ РЕШЕНИЯ ЖИЛИЩНОЙ ПРОБЛЕМЫ РОССИИ И УКРАИНЫ

В статье раскрывается сущность доходных домов, история их становления за рубежом, перспективы их
развития для решения жилищной проблемы в России и в Украине.

Ключевые слова: частный доходный дом, аренда жилья, эффективность управления.

ВВЕДЕНИЕ
Жилищная проблема на территории постсоветского пространства стоит очень остро и по прошествии

более 20-летнего периода становления здесь рыночной экономики. Этому много причин. Назовем только
две, волнующие нас в контексте обеспечения граждан жильем — это неоптимальная структура жилого фон-
да и неэффективное управление им.

Проблемам эффективного жилищного строительства и эксплуатации жилого фонда посвящено немало
научных работ отечественных и зарубежных авторов: С.Н. Глазунова, В.С. Самошина [1], К. Ивановой [2],
О. Носкова [3] и других [4, 5, 6]. Однако они имеют разрозненный характер, что не позволяет сформировать
единую оценку эффективности такого пути решения проблемы обеспечения доступным жильем достаточно
большого количества нуждающихся в этом граждан, как строительство и эксплуатация доходных домов.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель данной статьи состоит в исследовании сущности доходных домов, истории их становления в стра-

нах дальнего и ближнего зарубежья и перспектив развития для решения проблем обеспечения граждан Рос-
сии и Украины доступным жильем.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Рассмотрим сущность доходных домов, историю их становления и перспективы развития в решении

жилищной проблемы для граждан разных стран мира.
Виды современного городского жилья в зарубежных странах. Все городские жилые дома в современных

зарубежных развитых странах (Западная Европа, США, Канада, Австралия) можно разделить на две группы:
 частный односемейный дом (дом для одной семьи, коттедж),
 многоквартирный дом.
В среднем по городам Западной Европы доля частных односемейных домов составляет порядка 30%

всего жилого фонда, в странах южной Европы их несколько больше — до 40%, в США и Канаде еще больше
— до 50%. В крупных городах доля этого сектора жилых домов ниже, в небольших, естественно, выше, но
везде доля частных односемейных домов в структуре городского жилья составляет значительную величину.

Многоквартирный дом — это дом из нескольких квартир (от 2 до сотен и даже тысяч), в которых живут
не связанные родством семьи. В настоящее время в современных зарубежных развитых странах известны
три вида многоквартирных домов, различающихся формой собственности и управления.

1. Частный доходный дом (ЧДД) — частная форма собственности и управления.
2. Кондоминиум, кооператив — коллективная форма собственности и управления.
3. Муниципальный арендный дом — государственная (муниципальная) форма собственности и

управления.
Существуют еще многоквартирные дома, находящиеся в собственности и управлении некоторых фирм,

организаций и ведомств, квартиры в которых предоставляются в аренду служащим этих организаций (слу-
жебное жилье, общежития для студентов, казармы для солдат и полицейских и т.д.). Это ведомственное
жилье, доля которого невелика, поэтому рассматривать его мы не будем.

Рассмотрим более подробно такой вид многоквартирных домов как частный доходный дом.
Исторически частный доходный дом является самым древним видом многоквартирного дома в городах.

Первые многоквартирные дома для сдачи квартир внаем за деньги появились еще в древнем Риме в 3 веке
до н.э. (они назывались «инсулами»).

Как тип жилья доходный дом сложился в европейской архитектуре еще в 1830-1840-х годах и к XX веку
стал одним из основных типов городского жилья.

ЧДД занимает прочное место среди городского жилья, его доля в городах современных зарубежных
развитых стран составляет до 40%, а в крупных городах — до 70% (Нью-Йорк) и даже 82% (Вена).

ЧДД — это частная собственность домовладельца (частное лицо, фирма, банк), квартиры сдаются внаем
жильцам по коммерческим ценам без права приватизации и не выделены в отдельные объекты недвижимо-
сти. Это коммерческое предприятие, приносящее прибыль владельцам и налоги в бюджет, это большой
сектор городского бизнеса: крупного, среднего и малого. Взаимоотношения хозяина и жильца-нанимателя
регулируются договором и соответствующими законами. Наибольшего расцвета ЧДД достигли в Европе в
XIX и начале XX века, когда в связи с развитием капитализма и ростом промышленности миллионы кресть-
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ян перебирались в город работать на фабриках и заводах. Это был «золотой век» ЧДД, они позволили быс-
тро удовлетворить потребности огромных масс людей в жилье. В те времена практически все многоквар-
тирные дома были частными доходными.

Поначалу в одном доме домовладельцы сдавали квартиры людям разного социального уровня: на 1 эта-
же были магазины и лавки, 2 и 3 этажи занимали хорошие квартиры, чем выше, тем квартиры становились
меньше и дешевле — вплоть до каморок на верхнем этаже и чердачных помещений, которые сдавались
бедноте по дешевке. Но такой социальный «микст» продержался недолго, близкое соседство различных
социальных слоев порождало сильный дискомфорт и снижало спрос и цену аренды квартир, особенно хо-
роших и дорогих. Постепенно произошла дифференциация доходных домов по стоимости аренды: на доро-
гие хорошие в престижном районе для богатых, похуже и подешевле — для среднего класса, и дешевые —
на окраинах для низших слоев.

Домовладелец управляет своим домом по одной из следующих схем:
 непосредственно, самостоятельно;
 через управляющего (физ. лицо);
 через управляющую компанию (УК), юридическое лицо.
С управляющим (или управляющей компанией) домовладелец заключает договор на предоставление

услуг управления домом и контролирует его работу. Если управляющий (или УК) работает плохо, хозяин
договор расторгает и подыскивает нового. С жильцом (нанимателем квартиры) также заключается договор,
в котором прописываются правила проживания и цена аренды. Если жилец исправно платит квартплату и не
нарушает порядок в доме, домовладелец не имеет права его выселить, в противном случае договор найма
может быть расторгнут, а жилец выселен на улицу.

Частный доходный дом как вид жилья оказался очень эффективным.
Во-первых, это доступное жилье, любой человек может легко нанять квартиру в своей ценовой катего-

рии в течение короткого времени.
Во-вторых, жилец не заботится ни о содержании жилья, ни об управлении им, ни о налогах, ни о чем —

он просто платит квартплату, всю работу выполняет домовладелец.
В-третьих, такой вид жилья не ограничивает свободу передвижения человека, поменять место житель-

ства (например, в поисках работы) достаточно просто.
Перечислим еще и другие достоинства ЧДД:
 во-первых, жилец ЧДД не обладает собственностью в виде недвижимости, поэтому не рискует ее ли-

шиться (а заодно и своей жизни) в результате преступных посягательств;
 во-вторых, в частном доходном доме обеспечивается достаточно высокий уровень комфорта прожива-

ния и качества обслуживания в результате конкуренции домовладельцев;
 в-третьих, строительство и эксплуатация ЧДД как вид бизнеса является прибыльным, обеспечивает

пополнение городского бюджета (через налоги);
 в-четвертых, обеспечивается достаточно эффективное управление частным доходным домом, отсут-

ствие проблем с неплатежами.
Список преимуществ ЧДД можно продолжать, недаром этот вид жилья является одним из основных

среди городского жилого фонда. Хорошо развитый, широкий, свободный рынок частного арендного жилья
способен полностью решить жилищный вопрос в любой стране.

ЧДД имеет и недостатки:
 во-первых, это жесткая регламентация проживания в таком доме, лишнего гвоздя просто так не забьешь;
 во-вторых, стремление домовладельцев постоянно увеличивать цену аренды.
Но если на рынке существует свободная конкуренция при достаточном предложении, то она не дает

ценам взлететь. В настоящее время в европейских городах цена месячной аренды стандартной двухкомнат-
ной квартиры в доходном доме составляет порядка $300-400 (в странах южной Европы — Испания, Греция,
Италия) и $400-500 в центральной Европе (Франция, Германия, Швейцария). При средней зарплате при-
мерно $2000 это составляет 20-25%, что вполне доступно для семьи со средним достатком. Повышению
качества обслуживания и снижению цены аренды способствует деятельность различных объединений квар-
тиросъемщиков, имеющихся во многих странах.

В негосударственном секторе жилья есть и еще один вид аренды — аренда квартиры у собственника в
кондоминиуме. Но такой вид аренды не получил большого распространения, потому что проще и дешевле
нанять такую же квартиру в доходном доме.

Первые доходные дома в России появились еще в XVIII веке во времена царствования императрицы
Елизаветы Петровны. В Москве первые прототипы доходных домов появились в конце XVIII века (в 1785-
1790 годах).

Здесь в эти годы на Ильинке по проекту архитектора М.Ф. Казакова было построено красивое трех-
этажное здание. Главный фасад, украшенный арками и шестиколонным портиком, поражал своей протя-
женностью: сейчас это фасады домов 8 и 10 по Ильинке. Дом был построен по заказу купцов А.И. Павло-
ва и Н.С. Калинина и предназначался для сдачи внаем под лавки, квартиры и учреждения.

Вторым известным архитектором, строившим в Москве в то давнее время доходные дома, был Осип Бове.
В 1816 году Осип Бове построил на Никольской улице большой трехэтажный дом. Заказчиком этого дома
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был известный книготорговец И.П. Глазунов, и предназначал он дом для получения доходов. Нижний этаж
дома отводился под лавки с отдельными входами, в верхних этажах располагались небольшие квартиры. Со
стороны двора этого дома были устроены галереи, так что каждая квартира имела отдельный вход.

Становление доходных домов в Царской России сопровождалось их классовой дифференциацией. Если
с начала строительства доходных домов богатые арендаторы занимали просторные квартиры, как правило,
на вторых этажах, а бедные — зачастую жили в том же самом здании, но в чердачных каморках, то позже
доходные дома для богатых строятся на центральных улицах городов, для бедных — на периферии.

Элитные дома для состоятельных людей. Обычно такие дома называют элитными. Подразумевая,
таким образом, что сам дом — явление исключительное, и живут в нем избранные. Мы привыкли к тому,
что все современные дома выглядят со всех сторон одинаково. Доходные дома рубежа 19-20 веков выглядят
так, как будто это не один, а два дома:

 один дом с нарядным фасадом, выходящим на улицу. В нем жили самые состоятельные люди. Высокий
парадный подъезд с двойными двустворчатыми дверями, мраморная лестница с широкими, низкими сту-
пеньками, ковры, роспись стен, лепные украшения, стеклянная крыша-пирамида над лестничным проле-
том…[1]. Все это представало перед людьми, входившими в дом через парадный подъезд;

 другой дом с кирпичным фасадом, выходящим во двор. У него был отдельный вход, который называл-
ся «черным». Дверь здесь — в рост человека, узкие лестницы с высокими ступеньками. Все предельно
просто. В этом доме жила прислуга.

Степень состоятельности жильцов была разной, разными были и квартиры. Но общим у квартир было
то, что они разделялись на «белую» и «черную» половины [1].

Общая площадь квартиры составляла 200-400 метров квадратных. Высота потолков — под 4,6 метров.
Как и у парадного входа, квартирные двери тоже были двустворчатыми. Они вели в большую прихожую или
в общий коридор, куда выходили кабинет хозяина, гостиная, столовая, бальный зал. В отдельные коридоры,
они отделялись от главного коридора дверями, выходили детские комнаты и спальни родителей. Комнаты
были или изолированными или объединялись по две. Украшением квартиры была эркерная комната, в кото-
рой часто устраивался зимний сад. Паркетные полы, лепнина на потолках, зеркала, камины — все это было
привычными атрибутами хорошей квартиры из 5-7 комнат [1].

Самым большим помещением черной половины дома была кухня, она занимала 20 квадратных метров.
Эта половина дома включала 2-3 комнаты для прислуги. В каждой комнате могли поместиться две кровати,
стол и гардероб. Так что жилая площадь, отведенная прислуге, составляла 20-30 метров квадратных. Сюда
еще нужно добавить небольшой коридор и места общего пользования. Конечно, в доме были все удобства,
вплоть до газовых плит на кухне, колонок в ванной, «домовых» котельных и мини-электростанций. Только-
только появились лифты. И не какие-нибудь, а с большими зеркалами и кожаными диванами. Вот чего в тех
доходных домах не было, так это надежной системы безопасности. Не нужно это было! Безопасность обес-
печивалась швейцаром и дворником.

Доходные дома для богатых располагались в центральных районах города, в пределах Садового кольца,
за Москвой-рекой. Владельцы заботились не только о внутренней планировке дома, но и о благоустройстве
прилегающих территорий. Аренда в таких районах считалась престижной. Фасады многих домов стреми-
лись эффектно украсить, придать им особо респектабельный вид. К подобным строениям можно отнести,
например, доходный дом Филатовой на Арбате. Здания оформляли разноцветными керамическими плитка-
ми, декоративными панно [1].

Доходные дома для малоимущих. Как ни странно может показаться, но до революции строили доход-
ные дома для малоимущих граждан. Квартиры в таких домах предоставляли жителям минимум удобств:
небольшая комната, общая кухня и умывальня, помещение для сушки одежды, холодная кладовая, отопле-
ние, канализация. Появились они в середине 1890-х годов — тогда их было около десятка. Но уже, к началу
1900-х годов их было под тысячу. За 6 лет количество доходных домов для малоимущих увеличилось более,
чем в 100 раз. Некоторое количество общедоступных домов строил город, различные ведомства обеспечи-
вали дешевыми квартирами своих работников, много домов строилось на частные пожертвования. Эти дома
были условно доходными: плата за аренду была символической. О доступности жилья говорит тот факт, что
спрос превышал предложение.

В ХIХ веке основным типом доходных домов для бедных были так называемые галерейные дома. Квар-
тиры выходили на наклонные галереи (пандусы), которые, переходя с этажа на этаж, заменяли лестницы.
Однако скоро появился новый секционный тип доходного дома, который представлял собой гостиницы и
меблированные комнаты. Наемных квартир стало очень мало.

Доходные дома дешевых квартир появились только в самом конце XIX века как особый вид жилья для
малообеспеченных граждан. Они могли быть построены крупным ведомством (например, управлением
Казанской железной дороги) для своих работников. Московское городское управление содержало 2 доход-
ных дома на 2-й Мещанской улице. Дешевые квартиры возводили и на пожертвования.

Муниципального жилья в дореволюционной России не было вообще, но было «социальное» жилье, т.е.
жилье для самых сирых и убогих. Это были дома, содержавшиеся на средства благотворительных, религи-
озных организаций (приюты, богадельни) и отдельных меценатов. Например, в Москве широко был извес-
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тен «дом бесплатных квартир», построенный купцами братьями Бахрушиными на Софийской набережной.
Это был прекрасный большой дом, содержавшийся полностью на их средства, в котором жили малоимущие
горожане.

Отметим, что пособий, субсидий, дотаций из бюджета не было, казна не участвовала в решении жилищ-
ного вопроса. Рынок в целом справлялся со всеми проблемами. Только в начале ХХ века благотворительные
дома, в основном из-за нестабильности финансирования, стали частично переходить на казенное содержа-
ние, т.е. появились зачатки муниципального жилья. Необходимо также отметить, что большая доля городс-
кой земли находилась в собственности частных лиц и свободно покупалась и продавалась.

Спрос на доходные дома с дешевыми квартирами превышал предложение. Это предопределило строи-
тельство муниципальных доходных домов, приносящих прибыль городу. В 1896 году таких домов в Москве
было 8, а в 1902 году — уже 902.

Стоимость проживания в доходных домах очень разнилась. Ставка аренды «дешевых квартир» колеба-
лась от 10 до 100 руб. в месяц.

Шли годы. В 1870-х годах доходные дома получили широкое распространение. Но должно было пройти
еще двадцать лет, прежде чем в 1890-х годах наступила эра доходных домов. Строительный бум продолжал-
ся до начала войны 1914 года.

Строили все: купцы и предприниматели средней руки, крупные промышленники, акционерные обще-
ства, товарищества и учебные заведения. Не удержались от участия в этом процессе даже монастыри и
церкви. Конечно, волна строительства доходных домов поднялась не сама по себе.

Для этого имелись следующие причины:
 требовалось жилье для инженеров, научных работников, людей свободных профессий, рабочих, сту-

дентов. Они не могли купить, но могли его снимать;
 появился свободный капитал, который надо было во что-то вкладывать. О выгодности вложений гово-

рит тот факт, что летом 1911 года было построено около 3000 доходных домов в 5-7 этажей;
 московские власти взяли на себя подготовку участков, прокладывая электрокабели, водопровод, кана-

лизацию. Кроме того, они благоустраивали территорию и приводили в надлежащий порядок улицы. Затра-
ты на все это окупались дальнейшей арендой земли.

Была заинтересованность властей и в строительстве собственно доходного дома. Во-первых, удовлетво-
рялся спрос населения на жилье. Во-вторых, городская казна значительно пополнялась за счет налогов с
владельцев доходных домов. В 1913 году из 47,6 млн. рублей городского дохода 7 млн. рублей составили
налоги, уплаченные владельцами личного недвижимого имущества, к которым относятся и владельцы до-
ходных домов. Так что, определение дома, как доходного, вполне себя оправдывало.

В результате существующей конкуренции некоторые отечественные и зарубежные доходные дома из-за
неумелого управления операторами обанкротились и превратились в трущобы.

Доходный дом при коммунистах. Последовавшая после 1917 года национализация многоквартирного
жилищного фонда с уплотнениями превратила коммерческие дореволюционные доходные дома в дотируе-
мое социальное жилье. Одновременно практически все доходные дома пережили процесс перепланировки
и стали коммунальными квартирами. При новой власти, таким образом, доходные дома практически упраз-
днили. Сначала доходные дома изменили свое содержание: отдельные квартиры превратились в коммуналь-
ные. Затем изменилась их форма: 3-4-х этажные доходные дома надстроили несколькими этажами. Новые
верхние этажи не обременялись архитектурными украшениями. Так что, сейчас, идя по Москве, Санкт-
Петербургу, Ростову-на-Дону, Киеву, Харькову и т.д., без особого труда можно обнаружить дома, у которых
нижние и верхние этажи «чужие». Можно посмотреть на дом Константинова в Армянском переулке или на
дом церкви Троицы на Чистых прудах (г. Москва). Домам повыше «повезло». С них просто сшибли часть
декора, который обветшал за 60-70 лет нового режима и грозил упасть. В качестве примера можно привести
доходный дом Эпштейна в Гусятниковом переулке (г. Москва). С дома сняли великолепные фонари, обрам-
лявшие парадный вход, содрали декор под рыцарем.

Доходный дом в наши дни. После очередной смены власти часть коммуналок расселили, и образова-
лись отдельные квартиры. Они перешли в собственность новых владельцев, которые образовали Товарище-
ства собственников жилья (ТСЖ). Конечно, в такой ситуации некоторые квартиры могут стать доходными,
но к дому в целом это не имеет отношения. А что же новые доходные дома? На сегодняшний день построен
доходный дом по адресу Большой Николоворобинский переулок, 10 (г. Москва, 2004 год). В нем нет ни
одной однокомнатной квартиры, зато есть семикомнатные апартаменты, арендуют жилье там топ-менедже-
ры западных компаний и сотрудники дипмиссий, расположенных в Москве, а также представители зажи-
точных регионов России, бизнес которых требует продолжительного пребывания в столице. Построены
еще два дома на московских улицах Верхние поля и Мусы Джалиля. Они действительно были заселены
молодыми семьями и работниками бюджетной сферы. Всего в столице построено 6 доходных домов. В
московской области построено еще 4 доходных дома [7]. Построен современный доходный дом в Ростове-
на-Дону [5]. Сколько еще построили доходных домов? Такие данные найти не удалось.

В России срок окупаемости доходного дома составляет 14 лет. Некоторые аналитики называют срок,
превышающий 20 лет. Для инвестора это означает — никогда.
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И, тем не менее, уже несколько лет в России на высоком государственном уровне ведутся разговоры о
строительстве муниципальных доходных домов. Как же так, для частных инвесторов строительство доход-
ного дома невыгодно, а для городских властей выгодно? Кто же прав? Все правы. Все зависит от того, чьи
деньги вкладываются:

 у человека, вкладывающего свои деньги, надежды построить доходный дом в нынешней ситуации нет;
для него сдача квартир внаем — способ получения дохода;

 при вложении бюджетных средств, акцент делается на сдачу квартир внаем.
Но такой дом не следует называть доходным. Для городского бюджета он менее расходный, чем обыч-

ный дом, но не доходный.
Эксперты недвижимости называют ряд причин острого дефицита доходных домов в России.
1. Высокий уровень коррумпированности стройкомплекса и чиновников.
Львиная доля руководителей строительных компаний пребывает в родственных или дружеских связях с

представителями муниципальной власти (вспомним, например, семейный клан «Лужков–Батурина»). Обе
стороны нацелены на извлечение быстрых и высоких прибылей путем строительства кондоминиумов. Ин-
вестирование доходных домов относится к консервативному и менее рентабельному бизнесу, срок окупае-
мости в котором составляет около 10 лет. Власти стимулируют строительство нового жилья на продажу
путем искусственного завышения спроса. По этой же причине государством не строится социальное жилье,
которое наряду с доходными домами, наоборот, начнет стимулировать падение спроса на недвижимость. В
результате жилищный фонд нашей страны стал ущербным.

2. Грубое нарушение элементарной логики в реализуемой социально-экономической политике.
Де-факто большинство россиян являются малоимущими, не способными приобретать недвижимость

даже в кредит. Де-юре под малоимущими подразумеваются исключительно нищие. Вместо того чтобы по
примеру других стран строить для всех нуждающихся социальное жилье либо предоставлять им субсидии
на частичную компенсацию аренды в тех же доходных домах, государство выделяет финансово несостоя-
тельным людям дополнительные деньги на приобретение нового жилья, а также различных нестандартных
ипотечных кредитов. Такая политика способствует дополнительному росту цен, бюджетное субсидирова-
ние покупателей жилья приводит к потерям покупательских возможностей у других категорий россиян и
одновременно загоняет в жесткую кабалу к банкам соблазнившихся «господдержкой» граждан, которые и
без того испытывают финансовые сложности.

3. Острый дефицит недвижимости.
На среднестатистического россиянина приходятся значительно меньшие площади жилья, нежели на граж-

дан дальнего зарубежья. Этот фактор, а также предоставляемые из бюджета жилищные субсидии искусст-
венно взвинчивают спрос на недвижимость, в результате инвесторы заняты насыщением рынка кондомини-
умов, менее доходные «ниши» их пока не интересуют.

Устранение этих причин сделает экономически целесообразным развивать, как альтернативу жилищной
ипотеке, такой путь обеспечения граждан России доступным жильем как строительство и эксплуатация
доходных домов. Более того, строительство и эксплуатация доходных домов является наиболее эффектив-
ным путем решения жилищной проблемы на территориях постсоветского пространства. Это подтверждает-
ся результатами исследований Института проблем управления Российской академии наук (РАН). Здесь на
основе математических моделей и экспертных оценок было проведено исследование эффективности этих
пяти видов городского жилья. Оценки проводились по 20 критериям, среди которых: доступность жилья,
мобильность жильцов, степень криминогенности, уровень расходов (доходов) бюджета на содержание дома,
коррупционная емкость, степень эффективности управления, качество жилищно-коммунального обслужи-
вания, однородность «локального социума», безопасность и т.д. Кроме того, получена общая, интегральная
оценка эффективности каждого вида жилого дома, результаты которой приведены ниже.

На первом месте находится многоквартирный доходный дом, получивший в оценке эффективности уп-
равления 8,5 баллов.

На втором месте, значительно уступая доходному дому (2,45 балла), находится частный односемейный
дом (индивидуальное жилье).

Третье место занимают зарубежные кондоминиумы (применительно к российской действительности дома
ТСЖ и ЖСК) — 1,9 балла. Их главным недостатком является коллективная форма собственности. Когда
здание принадлежит десяткам, а зачастую и сотням семей, в принципе о чем-либо договориться проблема-
тично, не говоря уж о грамотно выработанной политике управления.

На четвертом месте — социальное жилье (муниципальный арендный дом) — 1,15 балла, предназначенное
для бедных. Его главные недостатки: государственная собственность, низкие материальные возможности жиль-
цов и высокий процент маргиналов, что также сказывается на качестве управления. Впрочем, управлять соци-
альным жильем по законам рыночной экономики невозможно, такие дома дотируются из бюджета.

И, наконец, пятое место занимает так называемый российский дом-конгломерат (1 балл), в который вла-
сти превратили большую часть многоквартирных домов в ходе приватизации. Как правило, «дом-конгломе-
рат» пребывает в конкурсном управлении управляющей компании, пришедшей либо путем назначения сверху
местными властями, либо после рейдерского захвата, реже — управляется незаконно созданным товарище-
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ством. Помимо необходимости коллективного управления (недостатки ТСЖ), к дополнительным минусам
эксперты относят неопределенную собственность (обычно здание принадлежит одновременно и частни-
кам, и муниципалитету). Состав его жильцов крайне разношерстен, это и платежеспособные собственники
(приватизированные квартиры), и неплатежеспособные жильцы, среди которых немало маргиналов (зани-
мают муниципальное жилье), и коммерсанты (собственников нежилых помещений), и арендаторы жилья
(квартиры, сдаваемые внаем жилищными инвесторами).

По оценкам экспертов, управлять таким домом, как и дотируемым социальным жильем, по рыночным
законам невозможно, судьба большинства конгломератов — неизбежно превратиться в развалины.

Таким образом, по интегральной оценке наиболее эффективным среди всех типов городского жилья
является частный доходный дом, наименее эффективным — конгломерат, эффективность которого оказа-
лась в 8,5 раз меньше чем у доходного дома. Эти результаты подтверждаются мировой практикой: в струк-
туре городского жилья в современных развитых странах наибольшую долю занимает наиболее эффектив-
ное жилье — частный доходный дом, наименьшую — муниципальный арендный дом, и нигде не встречают-
ся конгломераты, т.е. наименее эффективное жилье. Это понятно, так как такой конгломерат (наиболее близ-
кой аналогией служит низкоэффективный кондоминиум) не выживает в рыночной среде, которая существу-
ет там в ЖКХ, он погибает, превращается в трущобу. Выжить он может только с помощью финансовых
вливаний из бюджета и административного вмешательства, что в зарубежных странах не практикуется. И
вообще, чем менее эффективно функционирует многоквартирный дом, тем больше головной боли и финан-
совых затрат у местной власти по предотвращению деградации его в трущобное состояние.

Из результатов этого исследования следует вывод, что сложившаяся в современной России структура
жилого фонда по формам собственности является неэффективной. Мы уже отмечали, что российский кон-
гломерат оказался очень живучим видом. Ситуация, при которой в социально-экономической системе воз-
никает устойчивый, постоянно самовоспроизводящийся неэффективный объект, в экономике называется
«институциональной ловушкой». Выбраться из нее очень трудно. Причина нашего попадания в эту ловушку
— ошибочная приватизация квартир в государственных домах.

Структура городского жилого фонда складывается столетиями и зависит от традиций, менталитета, эко-
номических и политических реалий, существующего законодательства. Например, в США и Канаде люди
не любят многоквартирные дома, тем более коллективной формы собственности, поэтому преобладающим
видом городского жилья там является частный односемейный дом. Некоторые цифры, характеризующие
структуру жилого фонда в разных странах мира, приведены в табл. 1.

Таблица 1. Современная структура жилого фонда в разных странах мира за 2000-2004 годы, % *
Вид жилого дома США г. Нью-Йорк Швеция Англия Австрия

Кондоминиум, кооператив 10 10 20 20 30
Частный односемейный дом 44 60 30 23 20
Муниципальный арендный дом 6 10 24 22 10
Иное жилье 40 20 26 35 40
Всего 100 100 100 100 100

* [1]

Структура жилого фонда в разных странах разная, но существует одна общая закономерность: количе-
ство жилья, находящегося в собственности жильцов, примерно равно количеству жилья в аренде (напри-
мер, доля собственного жилья в Германии — 40%, Швеции — 45%, Голландии — 45%, Франции — 55%).
Это соотношение (50:50) является достаточно устойчивым для современных развитых стран и сохраняется
на протяжении последних нескольких десятилетий.

Структура жилого фонда по формам собственности в начале ХХ века в крупных городах России была
примерно следующей (табл. 2).

Виды жилого дома Структура
Частный односемейный дом 50,0
Частный доходный дом 40,0
Социальное жилье 10,0
Всего 100,0

Таблица 2. Структура жилого фонда по фор-
мам собственности в начале 20 века в крупных
городах России, в % *

* [1]

Такая структура жилищного фонда: а)квартира (част-
ный дом) в собственности; б)съемная квартира в доход-
ном доме и в)льготное «социальное жилье» — не только
отвечает нормальному рыночному спросу, но наилучшим
образом решает жилищную проблему для всех категорий
граждан. При этом развитый рынок жилой аренды позво-
ляет оперативно обеспечивать как потребности малоиму-
щих граждан (за счет муниципальной поддержки), так и
решать вопросы со служебным жильем. Скажем, востре-
бованный специалист может на время снять квартиру,
получая от компании дополнительные деньги на выплату

аренды. Главное, что человеку предоставлен здесь широкий выбор таких вариантов. В Канаде, например,
принято так: в молодости человек снимает квартиру, к зрелому возрасту покупает собственный дом, а ближе
к старости переселяется в кондоминиум (чтобы не убирать снег и не стричь газон) [3].
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Структура городского жилого фонда по формам собственности в СССР к 80-м годам 20 века представле-
на в табл. 3.

Таблица 3. Структура жилого фонда по формам соб-
ственности к 80-м годам 20 века в СССР, в % *

Виды жилого дома Структура
Частный односемейный дом 20,0
Частный доходный дом 0,0
Государственный многоквартирный дом 70,0
Кооператив 10,0
Всего 100,0

* [1]

В России и в Украине по-прежнему делают
упор в сторону квартир, приобретаемых в соб-
ственность. С одной стороны, государство ад-
ресно поддерживает некоторых застройщиков,
ориентированных исключительно на продажу
жилья. С другой стороны, занимается раздачей
субсидий, получаемых опять же в целях покуп-
ки квартиры. С точки зрения рынка, такая фи-
нансовая поддержка физического лица есть
абсурд. Дело в том, что капитализация соб-
ственника жилья должна быть соизмеримой с
уровнем его реальных доходов. Нам эту про-
стую истину еще только предстоит постичь.
Случится это тогда, когда львиная доля фактических собственников наших многочисленных «хрущевок»
будет не в состоянии потянуть весь объем коммунальных платежей, осуществить капитальный ремонт и
понести прочие издержки, столь необходимые при управлении многоквартирными домами.

Тем временем государство только усугубляет абсурд, взявшись в том же русле восстанавливать ветхий и
аварийный фонд, то есть путем предоставления в собственность (опять в собственность!) новых квартир. В
условиях ограниченности финансовых ресурсов такая практика выглядит прямо-таки самоубийственной
для властей. Об этом, кстати, уже начинают поднимать вопрос на разных комиссиях и комитетах. Ведь не за
горами тот ужасающий момент, когда «хрущевки» начнут выходить из строя целыми микрорайонами. И
тогда новые квартиры придется выдавать не сотням, а тысячам граждан. Способен ли государственный
бюджет потянуть такие расходы? Ясно, что выбранный способ решения проблем с ветхим и аварийным
фондом в корне порочный, а на практике — тупиковый.

Тем не менее, государство делает акцент только на один вариант решения жилищной проблемы, а имен-
но через приобретение квартир в собственность, хотя в истории своего развития (на территории бывшего
Советского Союза) был накоплен положительный опыт успешного решения жилищной проблемы путем
строительства и эксплуатации доходных домов (Россия, Украина, Прибалтийские республики, Молдова и
т.д.) [3].

ВЫВОДЫ
За несколько лет непрерывных дискуссий о развитии жилищного строительства и обеспечения граждан

доступным жильем ни Россией, ни Украиной так и не были решены самые главные, принципиальные воп-
росы, формирующие эффективность жилищного строительства. Речь идет о снятии ряда обременений с
застройщиков, о строительстве инженерных сетей и объектов социальной инфраструктуры, о масштабном
дорожном строительстве, о территориальном планировании, о технических регламентах и многом другом,
без чего массовое строительство доступного жилья невозможно в принципе.

Комитет Госдумы России по жилищной политике и ЖКХ предлагает узаконить практику строительства
в России доходных домов. Жить в таком доме можно будет всю жизнь за минимальную плату и даже переда-
вать квартиру в нем по наследству. Цель возрождения в России практики функционирования доходных до-
мов состоит в обеспечении жильем малоимущих, а в перспективе в обеспечении перелома сложившейся в
стране практики покупки жилой недвижимости к ее аренде по минимальной стоимости. Возможность не-
коммерческого найма жилья разгрузит очередь на улучшение жилищных условий и обеспечит достойные
условия для проживания многих россиян.

Использование при улучшении жилищных условий лизинга (аренды) жилой недвижимости, а именно
лизинга с последующим выкупом лизингуемой жилой недвижимости является более выгодным, нежели
ипотека, для потенциального покупателя жилой недвижимости в отношении права на жилую недвижимость.
Лизинг с последующим выкупом жилой недвижимости позволяет на более длительный период времени, по
сравнению с жилищной ипотекой, рассрочить платеж за приобретаемое жилье, уменьшает, таким образом,
финансовую нагрузку на покупателя жилья. Законодательные основы для реализации лизинга жилой недви-
жимости, а также практика его функционирования есть и в России и в Украине.
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ПРОБЛЕМИ УДОСКОНАЛЕННЯ ФІНАНСОВОГО КОНТРОЛЮ В УКРАЇНІ
Проаналізовано основні показники діяльності органів фінансового контролю. Виявлено основні пробле-

ми державної контрольної системи. Запропоновано шляхи удосконалення фінансового контролю в Україні.
Ключові слова: державний фінансовий контроль, ревізії, перевірки, аудит, контрольно-ревізійна діяльність,

бюджет.

ВСТУП
Перспективи стабільного розвитку України прямо пов’язані з забезпеченням гармонійного та ефектив-

ного функціонування механізмів державного управління. Законне, доцільне і ефективне використання та
управління державними фінансовими ресурсами і державною власністю є однією із найважливіших переду-
мов дієвості рішень органів державної влади. При цьому державний фінансовий контроль не є метою сам
по собі. Він виступає невід’ємною складовою частиною державної контрольної системи. Завдання цієї сис-
теми полягає у виявленні відхилень від чинних законів, ефективності, доцільності і економності управління
ресурсами.

Високий рівень правопорушень у сфері фінансів в Україні зумовлює необхідність вирішення нових зав-
дань щодо підвищення ефективності державного фінансового контролю, передусім, посилення контролю, а
також своєчасного припинення протиправних діянь в економічній сфері.

 З цією метою, вбачається, що саме удосконалення організації державного фінансового контролю має
бути забезпечене скоординованою діяльністю органів, які входять до відповідної системи на рівні всіх гілок
державної влади, що в цілому відповідатиме його меті — зміцненню фінансової дисципліни, забезпеченню
економії матеріальних, трудових і грошових ресурсів, а також повного, своєчасного та доцільного викорис-
тання грошових коштів у суспільстві для досягнення ефективного результату.

Окремі аспекти проблеми організації державного фінансового контролю досліджували у своїх працях:
О.Ф. Андрійко, М.М. Головань, Н.І. Дорош, Є.В. Калюга, В.Г. Мельничук, М.В. Романів, Н.І. Рубан,
І.Б. Стефанюк, В.О. Шевчук, С.В. Юргелевич та інші вітчизняні фахівці та науковці. В той же час проблеми
удосконалення фінансового контролю залишаються актуальними й потребують подальшого вирішення.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Тому метою статті є на основі аналізу діючої практики фінансового контролю розробити напрямки удос-

коналення державного фінансового контролю в Україні.
РЕЗУЛЬТАТИ
Термін «контроль» тлумачать як порівняння (зіставлення чи протиставлення) кількох тверджень [1, с. 11]

або як протидія чомусь небажаному [2, с. 8]. Під ним ще розуміють різновид зв’язку, зміст якого виражається:
в стеженні за перебігом суспільно-господарських процесів для досягнення визначеної мети; ставленням
суб’єкта до власної діяльності або до діяльності інших суб’єктів на предмет дотримання певних норм; діями,
зміст яких полягає у порівнянні кількох величин, що характеризують норми та ступінь їх досягнення [1, с. 12].

На думку вітчизняних дослідників, метою державного фінансового контролю є встановлення правових
норм, які визначають порядок використання суб’єктами господарювання фінансових ресурсів, забезпечен-
ня процесу державного управління, оцінка економічної ефективності господарської діяльності, блокування
в ній відхилень від прийнятих стандартів, що перешкоджають мобілізації, цільовому та ефективному вико-
ристанню державних фінансових ресурсів, і попередження таких порушень на майбутнє.

У дослідженнях про контрольно-ревізійну діяльність В. Мітрофанова, М. Білухи, Л. Крамаровського,
В. Єлісєєва поширеною є концепція контролю, яка зводить його суть до перевірки дотримання законодав-
ства, виявлення порушень і вад [3, 4, 5, 6].

Фактично контроль не обмежується роллю пасивного спостерігача, він активно впливає на більш раці-
ональне використання ресурсів, усунення вад для оптимального функціонування об’єкта управління. Так,
Е. Кочерін [7, с. 4], вважаючи контроль однією з основних функцій управління, стверджує, що чітко нала-
годжена контрольна діяльність дає змогу своєчасно здійснювати систему управління, корегувати вироб-
ничі завдання, поліпшувати звітність тощо. Для ефективного управління необхідно мати зворотний зв’я-
зок, який реалізується за допомогою контролю і є його серцевиною, поширюється на всі процеси управ-
ління виробництвом.

Аналогічно А. Робсон дотримується думки, що контроль передбачає і виявлення помилок конкретних
працівників, і їхніх успіхів, аналіз причин, а також обговорення дій, які могли б виправити помилки і закрі-
пити успіхи [8, с. 15].

Таким чином, можна стверджувати, що контроль — це інструмент дослідження реальності, яка пізнаєть-
ся у порівнянні, з метою усунення і корегування негативних дій та порушень.

Півняк Ю.В. Проблеми удосконалення фінансового контролю в Україні
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В умовах обмеженості фінансових та матеріальних ресурсів бюджетних установ, зростанні кількості
порушень в бюджетній сфері, набуває першочергового значення посилення безперервного контролю з боку
держави та уповноважених контролюючих органів за ефективністю управління бюджетними коштами. Тому
одним із напрямів сучасної економічної політики держави має стати вдосконалення системи державного
фінансового контролю в Україні.

Необхідність контролю викликана потребою саморегулювання його діяльності, моніторингу за діяльні-
стю інших суб’єктів господарювання. Контроль нині стає основним незалежним джерелом інформації для
виявлення причин порушень в бюджетній сфері, а також прийняття рішень щодо запобігання тим чи іншим
порушенням.

Показники звітності про контрольно-ревізійну діяльність свідчать про значну кількість та обсяги фінан-
сово-бюджетних порушень. Це є наслідком неспроможності існуючої системи фінансового контролю ефек-
тивно здійснювати державні функції з контролю на державному, регіональному та місцевому рівні.

У кожному звітному періоді, як і при кожній ревізії, можуть бути виявлені різні порушення зі значними
сумами, але протягом значного часу характерними продовжують залишатися такі порушення, як:

 зайва оплата за виконані роботи, надані послуги внаслідок завищення їх вартості чи обсягів;
 порушення законодавства з оплати праці, штатної дисципліни;
 нецільове витрачання бюджетних та державних цільових коштів;
 недоотримання фінансових ресурсів;
 недоотримання фізичними особами належних їм виплат;
 недостачі коштів та матеріальних цінностей;
 порушення вимог закону України «Про закупівлю товарів, робіт і послуг за державні кошти»;
 заниження в обліку вартості активів та їх залишків, чи завищення у обліку вартості активів та інші.
Обсяги фінансових порушень залежать в основному не від тієї чи іншої галузі економіки, а передусім від

обсягів бюджетного фінансування, вартості державних матеріальних ресурсів, які знаходяться у розпоряд-
женні суб’єкта господарювання, та від наявності та якості нормативно-правового та організаційно-методо-
логічного забезпечення, яке регулює їх використання, відношення керівництва об’єктів до наслідків свого
управління.

Так, за 2011 рік в масштабах України проведено 17 тис. ревізій, в ході яких перевірено майже 16,6 тис.
підприємств та установ.

Щороку органами ДФІ проводилося від 35 до 45 тисяч контрольних заходів. Наприклад, у 2009 році їх
було проведено 44,3 тисячі, у 2010 році — 35,4 тисячі. У 2011 році відбулося значне скорочення кількості
проведених ревізій внаслідок переходу від тематичних (вибіркових ревізій) до комплексних ревізій (за усіма
сукупними показниками фінансово-господарської діяльності), що потребує значного обсягу робочого часу,
крім цього значно збільшилися трудовитрати на участь органів ДФІ у комісійних перевірках, які організову-
ють за постановами Уряду інші центральні органи виконавчої влади.

При цьому звітності щодо результатів такого попереднього контролю органами ДФІ не передбачено,
хоча лише на прикладі КРВ у Дніпропетровському районі Дніпропетровської області для 58 таких пере-
вірок використано у 2011 році понад 70 людино-днів та попереджено незаконне виділення з Державного
бюджету коштів в сумі понад 500 тис. грн.

Даний напрямок роботи ДФІ не передбачено обліковувати у статистичній звітності про результати конт-
рольно-ревізійної роботи, тому звітність щодо кількості перевірок та їх результатів має занижений характер.
Крім цього, ДФІ проводить централізовані аудити (з точки зору виконавців це централізований аудит, адже
він здійснюється не внутрішніми аудиторами органів, що є об’єктами дослідження, а працівниками ДФІ).
Зараз виконуються три відмінні аудити: аудит ефективності — аудит ефективності виконання бюджетних
програм та аудит ефективності виконання місцевих бюджетів; фінансовий аудит бюджетних установ; зміша-
ний аудит діяльності державних підприємств.

Переваги такої не фіскальної форми контролю очевидні. Так, лише за 2009-2010 роки органами ДФІ
проведено аудити ефективності 54 програм державного бюджету, якими охоплено понад 22,3 млрд. грн. За
результатами проведених упродовж останніх чотирьох років аудитів подано понад 3 тисячі пропозицій, з
яких враховано більше 66 %. За цей період за пропозиціями органів ДФІ на регіональному рівні прийнято та
уточнено понад 500 програм, місцевими бюджетами та підприємствами додатково виділено на виконання
державних програм 212 млн. грн., отримано 335 млн. грн. додаткових доходів, зекономлено 167 млн. грн.
бюджетних коштів та коштів підприємств. Крім того, з метою підвищення ефективності виконання бюджет-
них програм за пропозиціями органів ДФІ прийнято низку нових та удосконалено низку чинних норматив-
но-правових актів.

За 9 місяців 2011 року досліджено ефективність виконання 11 програм державного бюджету, проведено
93 державні фінансові аудити ефективності виконання місцевих бюджетних програм.

При цьому необхідно зазначити, що при зменшенні кількості контрольних заходів значно збільшуються
суми виявлених фінансових порушень, що свідчить як про професійність працівників органів ДФІ, так і про
недосконалість існуючої системи фінансового контролю, яка не створила умов для поліпшення стану фінан-
сово-бюджетної дисципліни.
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Так, за даними звітності за 2011 рік контрольними заходами загалом виявлено порушень на 18,4 млрд.
грн. (за 2010 рік — 11,8 млрд. грн.), з яких усунуто 14,5 млрд. грн. або 78%.

У 2011 році на 9,5 тис. об’єктів виявлено недоотримання (втрати) фінансових ресурсів на загальну суму
325 млн. грн., що в 1,7 рази перевищує показник аналогічного періоду 2010 року. На 13,5 тис. підприємств,
в установах і організаціях встановлено незаконні, нецільові витрати та недостачі ресурсів на загальну суму
близько 1,9 млрд. грн. Фінансові порушення, що не призвели до втрат фінансових і матеріальних ресурсів,
виявлено на 11,4 тис. об’єктах на суму понад 16 млрд. грн., що значно перевищує показник 2010 року (10,5
млрд. грн.).

В межах прав і наданих повноважень ДФІ вжито відповідні заходи, в результаті яких за 2011 року забез-
печено відшкодування і поновлення незаконних, нецільових витрат та недостач ресурсів на загальну суму
827 млн. грн., що в 2,9 рази більше, ніж за 2010 рік (281,5 млн. грн.), з яких бюджетні ресурси складають
420,3 млн. грн.

У 2011 році усунення порушень, що не призвели до втрат фінансових і матеріальних ресурсів, забезпече-
но в сумі 13,5 млрд. грн., що на 6,2 млрд. грн. більше, ніж за 2010 рік. Зокрема, на 10,9 млрд. грн. поновлено
в обліку вартість активів та оприбутковано їх лишків; на 98,5 млн. грн. попереджено незаконних видатків
шляхом зменшення в обліку завищеної кредиторської заборгованості; зменшено бюджетних призначень/
асигнувань на 62,5 млн. грн.; відкориговано суму взятих зобов’язань понад затверджені асигнування на 12,4
млн. гривень.

За результатами проведених контрольних заходів органами ДФІ:
 призупинено бюджетні асигнування у 595 випадках, що у 4 рази більше, ніж за весь 2010 рік;
 зупинено операції з бюджетними коштами майже у 4 тис. випадків, що понад удвічі перевищує показ-

ник 2010 року;
 836 розпорядникам зменшено бюджетні призначення/асигнування на загальну суму 31,2 млн. грн., що

також утричі більше, ніж за 2010 рік.
У 2011 році за порушення фінансової дисципліни до адміністративної відповідальності притягнуто май-

же 19 тис. посадових осіб. Передано до суду 1002 протоколи про адміністративне правопорушення за пору-
шення законодавства про бюджетну систему. Накладено адміністративних штрафів на загальну суму 4,6
млн. грн., з яких фактично сплачено 4,5 млн. грн. До дисциплінарної відповідальності притягнуто понад 8
тис. посадових осіб, до матеріальної — 3,4 тис. осіб, 109 осіб звільнено з займаних посад.

Керівниками центральних і місцевих органів влади, підприємств, установ та організацій прийнято понад
14,9 тис. запропонованих органами ДФІ управлінських рішень.

За результатами державних фінансових аудитів надано 2,3 тис. пропозицій, з яких майже 2,1 тис. врахо-
вано, завдяки чому місцевими бюджетами та підприємствами додатково виділено на виконання державних
програм 91,9 млн. грн., отримано 73,7 млн. грн. додаткових доходів, зекономлено 24,9 млн. грн. бюджетних
коштів.

Незважаючи на прийняті у 2009-2011 роках заходи щодо посилення фінансового контролю, попереджен-
ня порушень, не досягнуто очікуваної фінансово-бюджетної дисципліни, продовжують мати місце факти
недотримання більшістю перевірених суб’єктів господарювання нормативно-правових актів.

Посилення, шляхом казначейського виконання бюджетів, попереднього контролю за цільовим та ефек-
тивним використанням бюджетних коштів дало певні позитивні результати, але повністю не перекрило
шляхи розбазарювання бюджетних ресурсів, тому що методи шахрайства та маніпуляцій ними стають
більш вишуканими.

У цілому протягом 2011 року, у порівнянні з двома попередніми роками, спостерігалась тенденція до
збільшення сум виявлених незаконних та нецільових витрат, у тому числі бюджетних коштів.

Основним показником, за яким в органах ДФІ оцінюють ефективність роботи контролерів-ревізорів, є
обсяг відшкодованих та поновлених сум незаконних видатків, нестач, крадіжок грошових коштів та матері-
альних цінностей, і надходження до бюджету недоотриманих доходів.

Так, якщо, на прикладі Дніпропетровської області, порівняти суму витрат з державного бюджету на ут-
римання органів ДФІ в області з обсягом відшкодованих винними особами сум збитків (без врахування
поновлених інших фінансових порушень), то у 2009 році на витрачену гривню повернуто 0,82 грн., у 2010
році — 1,04 грн. та у 2011 році — 1,36 грн. Якщо ж враховувати і попереджені суми інших фінансових
порушень, то на кожну затрачену гривню загалом поновлено та відшкодовано порушень у 2009 році — 16,1
грн., у 2010 році — 19,8 грн., у 2011 році — 28,4 грн.

Вищенаведені показники, які характеризують фінансово-бюджетну дисципліну свідчать про значну
кількість та обсяги фінансових порушень, а також тенденції щодо їхнього зростання. Не вдалося подолати
практику незаконного, нецільового і неефективного використання значної частини коштів бюджетів усіх
рівнів, майна державної і комунальної форми власності.

 Незважаючи на запроваджені заборони, майже половина готівкового обігу здійснюється поза банками,
що сприяє збільшенню масштабів тіньової економіки. Низькою є платіжна дисципліна, значні обсяги дебі-
торської та кредиторської заборгованості. Має місце засилля пільг, порушення законодавства з питань при-
ватизації та зовнішньоекономічної діяльності, збитковість державних підприємств (в тому числі нерідко
штучна).
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Однією з причин зазначеного на сьогодні є недостатність заходів, які вживаються органами фінансового
контролю, що спричинено як об’єктивними, так і суб’єктивними умовами.

Так, державний фінансовий контроль функціонує в умовах недосконалого нормативно-правового забез-
печення. Дотепер законодавство не містить визначення «фінансового контролю», не встановлено його сис-
тему, не визначено головного органу з фінансового контролю — існують лише загальні положення щодо
проведення контрольних заходів. Питання фінансового контролю в Україні регулюється великою кількістю
нормативних актів, досі не прийнято єдиного нормативного акта з фінансового контролю. Усе це призво-
дить до плутанини, дублювання функцій, перекладання відповідальності, збільшення навантаження на
підприємства — об’єкти контролю та інших колізійних питань. Право на здійснення контрольних, конт-
рольно-ревізійних, наглядових, фіскальних і аудиторських функцій щодо бюджетних коштів, державного та
комунального майна мають цілий ряд центральних органів державної влади, які функціонують відокремле-
но один від одного, без формування цілісної системи фінансового контролю. Відсутній чітко регламентова-
ний розподіл функцій, процедур, а також не визначено механізм взаємодії та координації діяльності між
центром та регіонами.

Не проведено належну роботу щодо інформаційної взаємодії органів державної влади, в першу чергу
ДФІ, Держфінмоніторингу і ДПА, не налагоджено взаємний доступ до різних реєстрів, якими опікуються
органи влади, що негативно впливає на оперативність та якість контролю.

В Україні недостатньо ефективним є попередній та поточний контроль, переважає подальший контроль
у формі ревізій. Частка попереднього контролю є незначною через відсутність загального законодавчого
визначення сутності і процедур внутрішнього контролю, функціонування якого має забезпечити головний
розпорядник бюджетних коштів — керівник органу. Частково попередній і поточний контроль здійснюється
органами Держказначейства на етапах взяття зобов’язань та оплати рахунків. Однак левова частка контро-
лю припадає на ревізії, що проводять органи ДФІ, Рахункова палата та відомчі ревізори, при цьому заходи
подальшого контролю здійснюються через значний час після прийняття управлінського рішення чи прове-
дення господарської операції. Ревізії проводяться через 2-3, а іноді і через 5 років після тих операцій, які
перевіряються, що не забезпечує оперативності в діях, належного усунення виявлених правопорушень.

Не запобігають фінансовим порушенням слабкі регламенти і процедури попереднього і поточного конт-
ролю, їх формальне застосування. Як наслідок, не менш ніж у двох із трьох перевірених організацій виявля-
ються факти неправомірного використання коштів і майна, порушення в обліку і звітності на значні суми.

До суттєвих недоліків чинної системи слід віднести і недостатнє розуміння керівництвом центральних
органів виконавчої влади важливості державного внутрішнього фінансового контролю в системі управлін-
ня державними фінансами та нерозвинутість внутрішнього контролю всередині кожного органу.

Однією з головних проблем існування малоефективного внутрішнього фінансового контролю за витра-
чанням коштів місцевих бюджетів та трансфертів є не сформованість інституцій, які б забезпечували його
дієвість у кожному окремому регіоні. На сьогодні згідно нормативно-правової бази у структурі апаратів
обласних та районних державних адміністрацій не передбачено окремого підрозділу, на який би покладали-
ся функції з проведення внутрішнього фінансового контролю.

Зазначені проблеми посилюються незацікавленістю з боку керівників місцевих органів влади у підви-
щенні дієвості та ефективності фінансового контролю, а також зволіканням процесу розвитку цієї сфери.

Відсутність офіційної звітності про стан фінансово-бюджетної дисципліни на місцевому рівні, а також
невизначеність механізму встановлення відповідальності посадових осіб, уповноважених на здійснення
державного фінансового контролю на місцевому рівні створюють умови для значного зниження рівня фінан-
сово-бюджетної дисципліни як в цілому по країні, так і в переважній більшості регіонів.

Не сприяє ефективності контролю і недостатній рівень інформування громадськості щодо стану фінансо-
во-бюджетної дисципліни та результатів контрольних заходів як на центральному, так і на регіональному рівні.

Таким чином, серед основних проблем створення ефективного фінансового контролю можна виділити
наступні:

 недосконале правове поле та методологічне забезпечення;
 відсутність єдиного методологічного забезпечення державного фінансового контролю в частині вста-

новлення системи економічних показників (критеріїв), які відображають стан фінансової дисципліни, та
методики їх розрахунку;

 відсутність дієвої системи внутрішнього фінансового контролю;
 недостатня увага контрольним діям, які забезпечують профілактичну функцію контролю;
 громіздка та неефективна організаційно-функціональна структура системи державного фінансового

контролю;
 незабезпечення належної взаємодії між органами державного фінансового контролю, що посилює дуб-

лювання і паралелізм в роботі;
 незадовільний стан фінансово-бюджетної дисципліни;
 низька відповідальність учасників бюджетного процесу.
Здійснюючи контрольні дії, вживаючи заходи щодо усунення виявлених вад і порушень та запобігання їм

у подальшому, органи державного фінансового контролю тим самим сприяють наповненню бюджетів і держ-
фондів, скороченню потреби у бюджетних коштах і попереджають фінансові порушення та злочини.
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ВИСНОВКИ
1. Протягом минулих років роль фінансового контролю як елемента єдиної системи державного управ-

ління принижувалася, і лише кризовий стан економіки держави та державних фінансів змусив привернути
увагу до практики здійснення державного фінансового контролю. Специфічне ставлення до державного
фінансового контролю, його недооцінка зумовлені також тим, що він здійснюється у площині переплітання
державних, регіональних, корпоративних та індивідуальних інтересів.

2. При цьому необхідно зазначити, що в країні при зменшенні кількості контрольних заходів значно
збільшились суми виявлених фінансових порушень, що свідчить як про професійність працівників конт-
рольних органів, покращення методологічної роботи так і про недосконалість існуючої системи фінансово-
го контролю, яка не створила умов для поліпшення стану фінансово-бюджетної дисципліни на державному,
регіональному та місцевому рівні.

3. Проаналізувавши нормативно-правову базу, необхідно зазначити, що для реформування та дієвості
контролю основні зусилля необхідно зосередити на оновленні нормативної бази, розробці та прийнятті За-
кону України «Про фінансовий контроль в Україні», яким розмежувати функції органів та суб’єктів фінансо-
вого контролю, визначити питання фінансового контролю, його об’єктів і суб’єктів, фінансової дисципліни
і фінансового правопорушення, а також структури системи фінансового контролю, основних засад його
методологічного забезпечення. Оскільки, державний фінансовий контроль є невід’ємним і важливим склад-
ником державного регулювання економіки.
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КОНЦЕПТУАЛЬНІ ОСНОВИ ІНТЕГРОВАНОГО ФІНАНСОВОГО
ПЛАНУВАННЯ

Сформована нова парадигма фінансового планування в забезпеченні фінансової стійкості підприємств.
Розкрито сутність, місце і роль інтегрованого фінансового планування як інструменту забезпечення фінан-
сової стійкості підприємств. Обґрунтовано концептуальні положення інтегрованого фінансового плануван-
ня та методичні засади ризикоорієнтованого фінансового планування.

Ключові слова: фінансове планування, підприємства, інтегроване планування, фінансова стійкість, ризи-
коорієнтоване планування.

ВСТУП
Ринкові перетворення в економіці України, погіршення умов підприємницької діяльності, посилення

конкурентної боротьби, нестабільність фінансового стану підприємств вимагають пошуку якісно нових
підходів до фінансового управління. Невизначеність господарювання вітчизняних підприємств призводить
до зростання ризиків, що вимагає впровадження в практику планування методів управління ризиками. На-
сьогодні, не дивлячись на наявність розробок в сфері ризик-менеджменту і різноманіття підходів до фінан-
сового планування, дані інструменти фінансового менеджменту реалізуються ізольовано один від одного, а
також відсутнє теоретичне обґрунтування необхідності їх взаємодії. Це призводить до зниження фінансової
стійкості і платоспроможності підприємств, зважаючи на те, що у фінансових планах не передбачене фінан-
сування витрат на проведення протиризикових заходів. В зв’язку з цим виникає необхідність розробки мето-
дичного підходу до організації інтегрованого фінансового планування на підприємствах.

Питання організації фінансового планування висвітлюються в роботах вітчизняних і зарубіжних вчених,
серед яких Акоф Р.Л., Ансофф І., Балабанов І.Т., Білик М.Д., Білоусова О.С., Бланк І.А., Брейлі Р., Брігхем Ю.,
Булеєв І.П., Дж. Ван Хорн, Іонін Є.Є., Колас Б., Костирко Л.А., Кравченко О.О., Майєрс С., Опарін В.,
Поукок М., Самочкін В.Н., Стоянова Є.С., Терещенко О.О., Хан Д., Чупіс А.В. Термін інтегроване плану-
вання застосовується в роботах зарубіжних і вітчизняних авторів [1; 2; 4; 6; 8], проте чітке і достатньо повне
визначення інтегрованого планування поки відсутнє. Р. Акофф використовує термін «інтеграція планів» у
вузькому сенсі, як елемент принципу холізму [1, с. 145-146]. Д. Хан використовує термін «інтегрована сис-
тема зведеного планування», але також вузько інтерпретує термін інтеграція тільки як комплекс періодич-
них і неперіодичних планів [8, с. 55]. К.О. Бихалова розглядає підходи до інтегрованого планування полів
бізнесу, елементами якого є планування виробничої програми і планування потенціалу підприємства [2, с. 34].
Круш П.В., Поліщук С.В., Філімонов А.Г. досліджують питання взаємозв’язку стратегічного планування і
бюджетування, їх узгодження в інтегрованій системі бюджетного планування [4, с. 223]. Відзначаючи ваго-
мий внесок науковців у цій сфері, слід зауважити, що окремі аспекти фінансового планування діяльності
підприємств потребують подальшого дослідження. Зокрема це стосується розкриття місця, ролі та функцій
фінансового планування в забезпеченні фінансової стійкості підприємств, методичного забезпечення систе-
ми інтегрованого фінансового планування.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — обгрунтування теоретичних і методичних положень щодо формування системи фінансо-

вого планування в забезпеченні фінансової стійкості підприємств на основі інтегрованого підходу.
РЕЗУЛЬТАТИ
Спрямованість на стійкий розвиток обумовлює необхідність зміни парадигми фінансового планування в

Україні на основі синтезу вітчизняної практики і досягнень світового досвіду. У сучасних умовах розвитку
вітчизняних промислових підприємств на перший план виходить проблема забезпечення їх фінансової
стійкості. Результати аналізу тенденцій діяльності підприємств Луганського регіону свідчать про їх нестабіль-
ний стан: велика частка збиткових підприємств (40,8% в 2011 р.), низький рівень поточної ліквідності (0,93),
зростання дефіциту оборотних активів для покриття короткострокових зобов’язань в 2,4 рази у порівнянні з
попереднім роком, високий фінансовий ризик (3,2) [7, с. 11, 13, 14, 46]. В цих умовах будь-яка економічна
система повинна бути достатньо гнучкою і здатною до сприйняття коригуючих дій. Це може бути досягнуто
за допомогою створення системи фінансового планування, адаптованої до змінних умов невизначеності
ринкової економіки. Практика економічного життя підтверджує, чим вище рівень невизначеності, що по-
роджується нестабільністю ринкової економіки, тим значніша роль фінансового планування [5, с. 23]. Зас-
тосування методів і інструментів планування покликано максимально зменшити вплив невизначеності на
фінансовий стан і результати діяльності підприємства, сприяти забезпеченню стабільності економічних
процесів [3, с. 171].

В фінансовому плануванні, насамперед, повинна бути акцентована увага на чинниках, що впливають на
фінансову стійкість підприємств. Необхідна переорієнтація парадигми фінансового планування на забезпе-
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чення фінансової стійкості та потреб користувачів планової інформації. Основними положеннями зміни
парадигми фінансового планування є такі: адаптація системи фінансового планування до змінних умов не-
визначеності ринкової економіки; використання положень парадигми ризик-менеджменту та парадигми фінан-
сового планування в умовах ринкових відносин (рис. 1); впровадження ризикоорієнтованого фінансового
планування; забезпечення гнучкості системи фінансового планування. Сформована парадигма інтегровано-
го фінансового планування підприємств є основою розробки концептуальних основ та методичних поло-
жень фінансового планування в системі забезпечення фінансової стійкості підприємств.

Децентралізоване планування

Детальний аналіз номенклатури випущених
підприємствами виробів з боку держави не

проводиться; попит вивчається на ринку
товарів і послуг

Планування як інструмент в конкурентній бо-
ротьбі

Необхідність урахування впливу змін зовніш-
нього середовища при розробці планових по-

казників

Планування на основі цільової ознаки

Самостійна розробка стандарту та регламенту
планування на підприємствах

Планування, орієнтоване на ринок, збереження
цінності капіталу та адаптацію до змін зовніш-

нього середовища

Гнучке планування

Стратегічне, тактичне, оперативне плану-
вання

Коригування планів, зміни інструментарію,
стандартів і регламентів на рівні підприємс-

тва

Цільові параметри діяльності корегуються з
урахуванням змін умов господарювання

Переважання опосередкованого впливу на
суб’єкт планування

Парадигма
інтегро-
ваного
фінан-
сового
плану-
вання

Положення парадигми фінансового плану-
вання в умовах ринкової економіки

Положення парадигми ризик-
менеджменту

Необхідність урахування умов неви-
значеності ринкової економіки

Систематичне здійснення аналізу ризи-
ків з метою їх ідентифікації, оцінки,

контролю і моніторингу

Недопущення ймовірного відхилення
реальних результатів від очікуваних

внаслідок ризикових подій

Оптимізація співвідношення прибутку
та ризику

Визначення впливу ризику шляхом
кількісної оцінки втрат, які можуть

виникнути

Розробка програми заходів щодо лікві-
дації наслідків ризикових ситуацій

Методи та інструменти ризик-
менеджменту: уникнення,

зменшення ризиків, лімітування, диве-
рсифікація, компенсація ризиків, стра-

хування, резервування і хеджування

Мінімізація збитків, пов’язаних з неви-
значеністю господарських операцій

Формування цільових груп, орієнтова-
них на аналіз, оцінку і управління під-

приємницькими ризиками

Ризик-менеджмент як системне страте-
гічне управління ризиками

Безперервний ризик-менеджмент

Інтегрований підхід до управління ри-
зиками

Рис. 1. Парадигма інтегрованого фінансового планування діяльності підприємств (Складено автором)

Інтегроване планування визначено як складну організаційно завершену систему планів, інтегрованих на
досягнення єдиної мети — забезпечення фінансової стійкості підприємства, що розробляються синхронно
по змісту і в часі та гнучко реагують на зміни зовнішнього і внутрішнього середовища.

Ключовими ознаками інтегрованого фінансового планування є (табл. 1): багатоаспектність цілей, струк-
турованість, інтеграція системи планів. Важливо підкреслити таку ознаку інтегрованого планування як «ціле-
орієнтованість». Виходячи з існуючого поняття фінансового планування як процесу визначення фінансових
потреб підприємства і джерел їх фінансування, уточнено, що планування, по-перше, повинно бути орієн-
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товане на збалансоване досягнення стратегічних, тактичних і оперативних цілей підприємства; по-друге, ви-
значення можливих обсягів фінансових ресурсів, капіталу і резервів з урахуванням галузевої специфіки діяль-
ності підприємства; по-третє, забезпечення фінансової стійкості в умовах невизначеності ринкової економіки.
Плани окремих підрозділів мають бути підпорядковані загальній меті забезпечення фінансової стійкості, на це
має бути направлена система стимулювання. Визнання багатоцільових установок планових рішень призво-
дить до необхідності використання інструментарію, який дозволяє зіставляти альтернативні рішення з декіль-
кома цільовими установками, — матеріальними, монетарними, економічними, соціальними, екологічними.

Система інтегрованого фінансового планування об’єднує підсистеми стратегічного, поточного, опера-
тивного і ризикоорієнтованого планування. Ризикоорієнтоване фінансове планування передбачає плануван-
ня витрат на здійснення заходів щодо управління ризиками, націлених не тільки на запобігання несприятли-
вим подіям, але і на формування умов для настання сприятливих подій. Інтеграція фінансового планування
і ризик-менеджменту сприятиме, по-перше, мінімізації управлінських витрат, а, по-друге, врахуванню чин-
ників ризиків в процесі прийняття рішень і формування планових документів компанії. Таким чином, струк-
тура системи інтегрованого фінансового планування є гнучкою й адаптивною, здатною реагувати на зміни
оточуючого середовища.

Зміна парадигми фінансового планування вимагає перегляду його функцій, принципів і методів та зміни
побудови самої системи фінансового планування на підставі інтегрованого підходу. Функції фінансового
планування змінюються у напрямах гнучкості, інтеграції, узгодження інтересів, попередження втрат від
ризиків (рис. 2).

Для визначення концептуальних засад інтегрованого фінансового планування важливо визначити, що є
його об’єктом. Об’єктами фінансового планування виступають (рис. 3) фінансові ресурси, що утворюються

Таблиця 1. Ознаки інтегрованого фінансового планування *
Ознаки Характеристика ознак

1. Багатоаспектність цілей Матеріальні, монетарні, економічні, соціальні, екологічні цілі
2. Структурованість Система інтегрованого фінансового планування включає підсистеми:

стратегічне, поточне, оперативне, ризикоорієнтоване планування
3. Пріоритет цілей верхнього рівня Цілі верхнього рівня є початковою базою всього процесу планування

і одночасно кінцевими показниками цього процесу. Розробка функці-
ональних планів і планів окремих структурних підрозділів повинна
витікати з цих цілей

4. Комплексність планування Охват плануванням всіх структурних підрозділів
5. Інтеграція системи планів Узгоджена взаємодія об'єктів одного рівня і об'єктів різних рівнів ін-

тегрованого фінансового планування
* Складено автором

доповнено автором

нормування

гнучкості узгодження
інтересів

інтеграційна

контрольна

розмежування
повноважень і

відповідальності

навчанняобліково-
аналітична

стимулювання

інформаційна

координації,
регулювання

попередження
втрат від ризиків

Функції
інтегрованого

фінансового
планування

Рис. 2. Функції інтегрованого фінансового планування (Складено автором)
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в процесі розподілу і перерозподілу валового внутрішнього продукту; фінансова діяльність суб’єктів госпо-
дарювання; фінансові відносини, які отримують в плані кількісне вираження; дохід (виручка) від реалізації
продукції; прибуток та його розподіл; обсяги відрахувань у відповідні фонди, у т.ч. дивідендний, та їх ви-
користання; обсяги позикових коштів, умови та строки їх залучення; обігові кошти, джерела їх формування та
поповнення; капітальні вкладення та джерела їх фінансування; податкові платежі та розрахунки з бюджетом;
фінансові інвестиції; випуск власних цінних паперів. Ризикоорієнтоване фінансове планування спрямоване на
планування витрат, пов’язаних з розробкою заходів щодо попередження втрат від ризиків, та коригування
показників фінансових планів. Ці витрати додатково включено до об’єктів фінансового планування.

Основою розробки концепції інтегрованого фінансового планування є пріоритети стійкого розвитку
підприємств, потреби і очікування різних груп учасників ринкових відносин, обмеження оточуючого сере-
довища. Концептуальний підхід до формування системи інтегрованого фінансового планування наведено
на рис. 4.

Капітальні  вкладен-
ня та джерела їх фі-

нансування

Відрахування у від-
повідні фонди
підприємства

Внутрішні ресурси (амор-
тизаційні відрахування,

розподіл прибутку, випуск
цінних паперів)

Виручка від про-
дажу продукції

Оборотні активи

Розрахунки  з держав-
ним бюджетом і поза-
бюджетними фондами

Обсяги позикових кош-
тів, умови та строки їх

залучення

Фінансові інвестиції

Витрати на проведення
заходів з управління ри-

зиками

Об'єкти фінансового планування:
фінансові ресурси, фінансові відносини, фінансо-

ва діяльність підприємства

Рис. 3. Об’єкти інтегрованого фінансового планування (Складено автором)
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Рис. 4. Концептуальний підхід до формування системи інтегрованого фінансового планування (Складено
автором)
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Розробка концепції фінансового планування вимагає визначення відповідного механізму її реалізації.
Використання системного підходу дозволило структурувати механізм інтегрованого фінансового плануван-
ня. Структурно цей механізм складається з двох підсистем — функціональної і забезпечуючої. Елементами
функціональної підсистеми є: форми, методи, інструменти, система показників, процедури. Забезпечуюча
підсистема охоплює: ресурсне, організаційне, нормативно-правове, інформаційно-аналітичне забезпечен-
ня. Елементи кожної підсистеми володіють різними властивостями і функціями і призначені для вирішення
різного типу завдань. Так, елементи функціональної підсистеми направлені на реалізацію основної мети —
побудови фінансового плану згідно з заданими параметрами досягнення поставлених цілей за допомогою
визначеного інструментарію. Функціональна підсистема відрізняється методичним забезпеченням ризико-
орієнтованого планування, а саме: інструментарієм, системою показників, процедурами, форматом плану.
Елементи забезпечуючої підсистеми повинні сприяти ефективному фінансовому плануванню, врахуванню
зовнішніх і внутрішніх чинників при створенні фінансового плану. Обидві підсистеми нерозривно зв’язані
між собою і взаємозалежні, в результаті їх взаємодії створюються необхідні передумови для ефективного
фінансового планування.

Методологічним базисом інтегрованого фінансового планування є загальні принципи та принципи ризи-
коорієнтованого фінансового планування: ієрархії, адаптивності, оптимальності витрат, взаємного зв’язку,
структурної цілісності. Методи фінансового планування класифіковано залежно від предмету дослідження
(балансовий, оптимізації планових рішень, економіко-математичне моделювання, статистичні) та доповне-
но методами оцінки фінансової стійкості та ризику. Критеріями вибору методів та інструментів ризико-
орієнтованого фінансового планування є придатність для планування сприятливих умов забезпечення фінан-
сової стійкості, оцінки наслідків ризикових ситуацій та визначення напрямів зниження ризиків.

В економічній літературі класифіковано та виділено такі види фінансового планування: довгострокове і
короткострокове; стратегічне, перспективне, бізнес-планування, поточне (бюджетування), оперативне; страте-
гічне (перспективне), тактичне (поточне) і оперативне. Розроблена система фінансового планування ґрунтується
на інтеграції стратегічного, поточного, оперативного і ризикоорієнтованого планування (рис. 5). Всі види фінан-
сового планування взаємозв’язані між собою: вони або є окремими етапами процесу розробки стратегії підпри-
ємства, або націлені на деталізацію стратегії в ході поточного управління діяльністю підприємства.
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Координація і коригування
цілей і показників стійкого роз-

витку підприємства

Система
бюджетів:

детальне планування
доходів і витрат струк-
турних підрозділів під-
приємства;
виявлення збиткових,
низькорентабельних і
високодохідних вироб-
ництв;
прийняття оператив-
них фінансових рішень.

Фінансовий план:
планування надхо-
джень грошових
коштів в плановому
періоді;
планування витрат;
виявлення дефіци-
ту / профіциту гро-
шових коштів;
пошук додаткових
джерел фінансуван-
ня.

Фінансова стратегія:
забезпечення фінан-
сової стійкості;
формування фінансо-
вих ресурсів і визна-
чення пріоритетних
напрямів їх викорис-
тання;
відповідність фінан-
сових дій економічно-
му стану і наявному
потенціалу підприємс-
тва;
досягнення конкуре-
нтної переваги;
зміцнення фінансово-
го потенціалу.

Поточне
фінансове пла-

нування

Стратегічне фі-
нансове

планування

Оперативне
фінансове
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Ризикоорієнтоване
фінансове

планування

Ризикоорієнтовані
фінансові плани:

 забезпечення фі-
нансової стійкості;
 запобігання мож-
ливості настання не-
сприятливих подій і
формування умов
для настання сприя-
тливих подій;
 гнучке реагування
на зміни зовнішньо-
го і внутрішнього
середовища.

Рис. 5. Система інтегрованого фінансового планування підприємства (Складено автором)

Система стратегічного фінансового планування ґрунтується на моделях планування фінансових активів
та капіталу, які утворюють єдиний фінансовий контур. На етапі поточного планування основний акцент
зроблено на плануванні надходжень грошових коштів і платежів підприємства та їх узгодженні за обсягами
і в часі.
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Запропонований методичний підхід до організації інтегрованого фінансового планування передбачає
введення стадії складання ризикоорієнтованих планів, елементами яких є планові фінансові витрати на за-
ходи з управління ризиками. Для оцінки цих витрат пропонується використовувати статистичні та аналі-
тичні методи. Ключовими показниками ризикоорієнтованого фінансового планування є планові показники
витрат на заходи з управління ризиками, які включаються в фінансові плани (плани прибутків і збитків та
руху грошових коштів) з позиції конкретизації їх статей без зміни структури. Інформація ризикоорієнтова-
них фінансових планів використовується для оцінювання впливу ризикових подій на фінансову стійкість
підприємства.

ВИСНОВКИ
В зв’язку з необхідністю адаптації системи фінансового планування до змінних умов господарювання

підприємств виникає потреба у побудові системи інтегрованого фінансового планування. Інтегроване фінан-
сове планування грунтується на пріоритетності завдань з управління фінансовою стійкістю підприємств.
Інтеграція фінансового планування і ризик-менеджменту надає можливість мінімізувати управлінські ви-
трати та враховувати чинники ризиків в процесі прийняття планових рішень щодо забезпечення фінансової
стійкості підприємств. Впровадження концептуального підходу до системи інтегрованого фінансового пла-
нування сприятиме підвищенню ефективності фінансового планування завдяки коригування планових рішень
залежно від рівня фінансової стійкості підприємств і ризиків підприємницької діяльності.
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ДІАГНОСТИКА І АНАЛІЗ
В УПРАВЛІННІ ФІНАНСОВОЮ СПРОМОЖНІСТЮ ПІДПРИЄМСТВ

У статті надано характеристику взаємозв’язків діагностики і аналізу в управлінні фінансовою спромож-
ністю підприємств. Сформовано систему основних ознак фінансової неспроможності підприємств. Струк-
туроване інформаційне забезпечення діагностики і аналізу фінансової спроможності підприємств. Розроб-
лено методичний підхід до діагностики і аналізу фінансової спроможності підприємств з використанням
удосконаленої системи її показників.

Ключові слова: фінансова спроможність, підприємство, діагностика, аналіз, ознаки, діагноз, інформація,
управлінські рішення, фінансова політика.

ВСТУП
В умовах нестабільності і непередбачуваності стану сучасної економіки діяльність підприємств супро-

воджується різними кризовими ситуаціями, результатом яких може стати фінансова неспроможність. За
останні чотири роки загострилась проблема погіршення фінансової спроможності вітчизняних підприємств:
показники платоспроможності не досягають мінімально допустимих значень за всіма галузями, значна част-
ка збиткових підприємств, фінансова залежність, низька частка чистих оборотних активів і майна виробни-
чого призначення. Дієвість управління багато в чому визначається здатністю реагувати на зміни, що загро-
жують нормальному функціонуванню підприємства, і не допускати виникнення ситуацій, здатних істотно
погіршити фінансові результати. Це зумовлює необхідність перегляду і розвитку основних положень управ-
ління фінансовою спроможністю підприємства в умовах динамічного змінного зовнішнього середовища.
Мова йде, перш за все, про розвиток методичних основ аналізу і діагностики потенційних кризових станів
підприємств, що охоплюють виявлення симптомів, чинників і причин зниження рівня фінансової спромож-
ності та глибоке і комплексне дослідження її складових. Тому представляється важливим вдосконалення
аналітичного забезпечення управління фінансовою спроможністю через розробку інтегральних показників
і використання порогових (рекомендованих) значень показників платоспроможності, фінансової стійкості
та рентабельності як індикаторів передкризових ситуацій.

Загальні проблеми фінансової діагностики як функції управління досліджено в роботах таких вчених як
Градов А.П., Данілочкіна Н.Г., Коласс Б., Рапопорт В.Ш., Скоун Т. Загальним для більшості робіт є розгляд
теорії і методології фінансового управління підприємством в стані банкрутства, що вже наступив. Мето-
дичні підходи до проведення діагностики підприємства з використанням методів аналізу фінансових показ-
ників запропоновані Бартолі М., Ковальовим А.І., Ковальовим В.В., Костирко Л.А., Маріон А., Савицькою Г.В.,
Савчуком В.П., Стояновим Є.А., Шершньовою З.Є. [2; 5]. Частина публікацій з даної проблематики присвя-
чена порівняльній характеристиці методик діагностики банкрутства та питанням щодо експрес-діагностики
за слабкими сигналами [1; 3; 6]. Прогнозування банкрутства за допомогою статистичних методів ускладне-
но у зв’язку з особливостями вітчизняної економіки: відсутність реальної статистики банкротств, банкрот-
ство як результат переділу власності, корупція, тіньова економіку. В той же час в економічній літературі не
склалося однозначного уявлення про зміст і роль діагностики в управлінні фінансовою спроможністю підприє-
мства, її взаємозв’язку з аналізом і способах узагальнення інформації для прийняття управлінських рішень.
Тому виникає необхідність розробки таких методів і моделей, які могли б забезпечити прийняття ефектив-
них попереджуючих (превентивних) антикризових рішень на основі діагностики і аналізу.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — розвиток методичного забезпечення діагностики як інструменту управління фінансовою

спроможністю підприємства.
РЕЗУЛЬТАТИ
В умовах ринкових відносин взаємозв’язки показників носять переважно імовірнісний, стохастичний ха-

рактер, не всі процеси підкоряються детермінованим, строго визначеним кількісним залежностям. Тому су-
часною парадигмою методології діагностики і аналізу є орієнтація на нелінійну нерівномірну динаміку роз-
витку господарюючих суб’єктів. Аналіз і діагностика розуміються як засіб, метод та інструмент аналітичного
дослідження для оцінки кількісних і якісних аспектів прояву кризи на мікрорівні з метою їх запобігання. Це
означає, що управлінські рішення, направлені на запобігання фінансовій неспроможності, мають бути прий-
няті та реалізовані на передкризових стадіях, коли рух до кризи ще не набув неминучого характеру.

У економічній науці не склалося єдиної усталеної думки щодо співвідношення понять «аналіз» і «діагно-
стика». Діапазон різних точок зору з цього питання можна звести до трьох основних підходів:

1) діагностика — складова частина аналізу;
2) аналіз — складова частина діагностики;
3) діагностика — процес інтерпретації результатів аналізу з метою уточнення і конкретизації оцінок.
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Жодну з них не можна визнати достатньо обґрунтованою з теоретичних і практичних позицій. У зв’язку
з цим пропонується процесний підхід, що передбачає розгляд аналізу і діагностики як послідовних стадій
єдиного аналітичного процесу (рис. 1). В цій послідовності процедур дослідження аналіз і діагностика зай-
мають своє самостійне, обґрунтоване місце, мають своє призначення і значущість. Цільова установка діаг-
ностики в управлінні фінансовою спроможністю підприємства полягає у своєчасному попередженні про
переростання нормальних господарських ситуацій в проблемні, проблемні — в конфліктні для їх своєчасно-
го усунення. Процес діагностики є цілеспрямованою дослідницькою аналітичною діяльністю суб’єкта діаг-
ностики з метою визначення стану об’єкту, виділення проблеми і її системної інтерпретації через спостере-
ження, розпізнавання, розрізнення. Послідовність діагностики фінансової спроможності підприємства пред-
ставлена наступними етапами: 1) визначення пріоритетних цілей і завдань діагностики; 2) експрес-діагнос-
тика фінансової спроможності; 3) поглиблена діагностика фінансової спроможності підприємства за її скла-
довими; 4) формулювання діагнозу і узагальнення результатів.

Аналітичне дослідження фінансової спроможності

Причинно-логічний
блок

Передумови
Причини
Чинники

ДІАГНОСТИКА

Інтерпрета-
ція і вико-
ристання

результатів
для розроб-
ки фінансо-
вої політи-

ки

Симптоматичний
блок

Ознаки
Сигнали

Тенденції
Симптоми

АНАЛІЗ ФІНАНСОВОЇ СПРОМОЖНОСТІ

Стан
Абсолютний
Нормальний
Порушений

Передкризовий
Кризовий

Інтерпретація і
використання ре-
зультатів для роз-

робки випере-
джаючих рішень
щодо запобігання
розвитку фінансо-
вої неспроможно-

сті

Критерії
Нормативний
Динамічний
Нормативно-
динамічний

Складові
Платоспроможність

Рентабельність
Фінансова стійкість

Інтегральні по-
казники

за критеріями
за складовими

фінансової
спроможності в

цілому

Рис. 1. Представлення аналізу і діагностики як елементів аналітичного дослідження фінансової спро-
можності (Складено автором)

Діагностика фінансової спроможності має превентивний характер і дозволяє виявити назріваючі про-
блеми, симптоми кризи і запропонувати можливі заходи щодо подолання критичних ситуацій на самих ранніх
стадіях розвитку фінансової неспроможності підприємства. У випадку, якщо підприємство стійке, має пер-
спективи розвитку діагностика дозволяє визначити, якими чинниками це обумовлено і як довго можна збе-
рігати такі позиції.

Інформація щодо основних симптомів фінансової неспроможності присутня у звітності підприємства в
явному або прихованому вигляді (табл. 1). До явних ознак незадовільного стану фінансової спроможності
відносяться збитки, не погашені в строк кредити, кредиторська заборгованість постачальникам, простроче-
на кредиторська і дебіторська заборгованість. Ці показники слід оцінювати в динаміці. Якщо суми за цими
статтями відображені в балансах декількох звітних періодів, це свідчить про серйозні фінансові труднощі
підприємства.

До другої групи ознак незадовільного стану фінансової спроможності відносяться неявні ознаки, які
можливі не тільки для збиткових, але і рентабельних підприємств:

 різкі зміни статей активу і пасиву та структури балансу;
 зменшення і різке збільшення грошових коштів, запасів підприємства;
 збільшення заборгованості постачальникам і кредиторам, старіння кредиторської заборгованості, явна

заміна дебіторської заборгованості кредиторською;
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Таблиця 1. Результати виявлення ознак фінансової неспроможності досліджуваних підприємств Лугансь-
кого регіону *

Ознаки Негативні тенде-
нції

П АТ «Лу-
ганськтепло-

воз»

П АТ «Завод
гiрничор ятув

альної
технiки «Го -

ризо нт»

ПАТ «Стаха-
новський

вагонобудівн
ий завод»

ПАТ «Лу-
ганський
хіміко -

фармацев-
тичний за-

вод»
1 2 3 4 5 6

1. Явні комплексні ознаки, які свідчать про незадовільний стан фінансової спроможності підприємства

1 .1. Збитки Наявність і зр ос-
тання

1 .2. Кредити і позики, не погашені
в строк

Наявність і зр ос-
тання + 100% + 6 3,4%

1 .3. П рострочена деб іторська за-
боргованість

Наявність і зр ос-
тання в 3 рази в 6 разів в 4,5 рази

1 .4. П рострочена кредиторська
забо рго ваність

Наявність і зр ос-
тання

1 .5. Кредиторська забо рго ваність
постачальникам і підрядчикам

Наявність і зр ос-
тання у 15 разів в 2 р ази

2 . Неявні одиничні ознаки, що свідчать про окремі проблеми фінансо вої спр оможності підприємства
2 .1. Актив балансу
2 .1.1. Нематеріальні активи Зниження -86,3% -20,2%
2 .1.2. Основні засоби Зниження -4,1% -7,6 % -3,8 %
2 .1.3. Незавершене будівництво Наявність і зр ос-

тання +13,3%

2 .1.4. Запаси Різке збільшення
Різке зниження +6 5,9% +67%

2 .1.5. Товари відвантажені Зниження -11,4% -91,4%
2 .1.6. Витрати майбутніх періодів Зростання +1 1,1% у 116 разів +22,6%
2 .1.7. Дебіторська заборгованість
терміном по гашення більше 1 2
місяців

Наявність і зр ос-
тання

2 .1.8. Дебіторська заборгованість
терміном по гашення пр отягом 12
місяців

Зниження
-32,3%

2 .1.9. Грошові кошти Зменшення
Різке збільшення -31,5% +51,6% -43,0%

2 .2. П асив балансу
2 .2.1. Неро зподілений прибуток
(непо критий збиток)

Зниження (зрос-
тання) (+3,7%) -8,6 %

2 .2.2. Кредитор ська заборгованість Зростання +3 5,1% +50,6% +72,9%
2 .2.3. Коро ткострокова заборгова-
ність

Зростання +5 6,9% в 3 рази

2 .2.4. Співвідношення між влас-
ним и і по зиковими засобами

Зростання +13,5% +40,9%

2 .3. Актив і пасив балансу, звіт про фінансові р езуль-
тати
2 .3.1. Робочий (ф ункціонуючий)
капітал

Зниження - 11,2 %

2 .3.2. Робочий капітал за вираху-
ванням запасів сиро вини і матері-
алів

Зниження
- 28,7 % -6,5 %

2 .3.3. Виручка
Зниження
Швидке зрос-
тання

+6 4,2% +66,3% в 6 разів

2 .3.4. Оборо тність матеріальних
запасів

Зниження -27,9%

Кількість ознак ф інансової не-
спромо жності

2 явні та 12
неявних

ознак

5 неявних
ознак

3 явні та 5
неявних ознак

2 явні та 11
неявних

о знак
* Складено за даними Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку [4]
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 зниження або швидке зростання виручки, зростання накладних витрат, зниження величини граничного
прибутку (зростання прибутку відстає від зростання виручки).

За наявності показників, що характеризують незадовільну діяльність і нестабільну платоспроможність
підприємства, констатуються кризові симптоми в діяльності підприємства і його фінансовій спроможності.
Позитивний висновок за результатами діагностики дозволяє перейти до розробки заходів щодо подальшої
стабілізації і розвитку діяльності підприємства. Таким чином, за допомогою методів діагностики здійснюється
попередня оцінка рівня фінансової спроможності та формування інформації для розробки випереджаючих
рішень щодо запобігання розвитку неспроможності.

Визначальною передумовою удосконалення методів аналізу і діагностики фінансової спроможності
підприємства є модифікація їх інформаційного забезпечення. Використання системного підходу до органі-
зації інформаційного забезпечення аналізу і діагностики фінансової спроможності підприємства обумов-
лює розмежування інформації на (табл. 2):

Таблиця 2. Структура інформаційного забезпечення аналізу і діагностики фінансової спроможності
підприємства *

Вхідна інформація
АКТИВ БАЛАНСУ ПАСИВ БАЛАНСУ

1 2
Прострочена дебіторська заборгова-
ність +  Непокритий збиток +

Запаси виробничі  
Товари відвантажені 
Грошові кошти  ()

Кредити і позики, не погашені в
строк +

Дебіторська заборгованість терміном
погашення більше 12 місяців + 

Прострочена кредиторська забор-
гованість +

Дебіторська заборгованість терміном
погашення протягом 12 місяців  

Кредиторська заборгованість по-
стачальникам і підрядчикам +

Нематеріальні активи  
Основні засоби  

Нерозподілений прибуток 

Незавершене будівництво +  Поточні зобов’язання  
Витрати майбутніх періодів  Кредиторська заборгованість  
Оборотні активи  Власний капітал 
Активи  Довгострокові зобов’язання 

ЗВІТ ПРО ФІНАНСОВІ РЕЗУЛЬТАТИ
Виручка від реалізації продукції  () Чистий прибуток (збиток)  (+)
Модифікована інформація
Фінансові показники:
 платоспроможності

Коефіцієнти поточної, абсолютної, критичної ліквідності, забезпеченості
власними коштами

 рентабельності Коефіцієнти рентабельності підприємства (активів), продаж, власного
капіталу, трансформації

 фінансової стійкості
Коефіцієнти фінансової автономії, структури капіталу, маневреності,
довгострокового залучення позикових коштів, співвідношення мобіль-
них та іммобілізованих коштів, майна виробничого призначення

Прогнозні фінансові
показники

Прогнозні показники балансу і фінансових результатів.
Прогнозні показники платоспроможності, рентабельності, фінансової
стійкості.
Результати експертної оцінки фінансових показників

Вихідна інформація
Результати:
діагностики

симптоми, чинники і причини зниження рівня фінансової спроможності

комплексного аналізу стан фінансової спроможності та її складових
Позначення: «+» — наявність,  — зростання,  — різке збільшення,  — зниження,  — різке
зниження,  — дані використовуються для комплексного аналізу

— явні комплексні ознаки незадовільного стану фінансової спроможності підприємства

— неявні одиничні ознаки, що свідчать про окремі проблеми фінансової спроможності
* Складено автором



42
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2013 - №3

Темнікова Н.В. Діагностика і аналіз в управлінні фінансовою спроможністю підприємств

 вхідну — первинні дані, що містяться в бухгалтерському балансі та звіті про фінансові результати, які
використовуються для експрес-діагностики та розрахунку показників другого рівня;

 модифіковану — результати обробки вхідних даних, що являють собою фактичні та прогнозні фінансові
показники за складовими фінансової спроможності та використовуються в процесі аналізу і діагностики;

 вихідну — результати діагностики і аналізу фінансової спроможності, які використовуються для роз-
робки фінансової політики.

Методичною основою діагностики фінансової спроможності підприємства є система показників плато-
спроможності, яку розширено блоками показників фінансової стійкості та рентабельності. Діагноз стану
фінансової спроможності встановлюється на підставі використання методів бальної оцінки (5 балів — абсо-
лютна фінансова спроможність, 4 бали — нормальна, 3 бали — порушена, 2 бали — передкризова, 1 бал —
кризова) та результатів аналізу розподілу показників за рівнями фінансової спроможності. Рівень фінансо-
вої спроможності визначається за наступною шкалою: 63-70 — абсолютна, 49-62 — нормальна, 35-48 —
порушена, 21-34 — передкризова, 14-20 — кризова фінансова спроможність.

Результати діагностики фінансової спроможності підприємств Луганського регіону, наведені в табл. 3,
свідчать про передкризовий стан ПАТ «Луганськтепловоз». Нормальний стан фінансової спроможності ха-
рактерний для ПАТ «Луганський хіміко-фармацевтичний завод», порушений — для ПАТ «Стахановський
вагонобудівний завод».

Таблиця 3. Постановка діагнозу за результатами діагностики фінансової спроможності підприємств Лу-
ганського регіону *

Розподіл показників за рівнями фінансової спроможності
Підприємство Абсолют-

ний
Нормаль-

ний
Поруше-

ний
Передкри-

зовий Кризовий
Бальна
оцінка

Діагноз стану
фінансової

спроможності

ПАТ «Луганськ-
тепловоз» 1

8

4

0
1

24 Передкризовий

ПАТ «Лугансь-
кий хіміко-
фармацевтичний
завод»

4

11
2

6

53 Нормальний

ПАТ «Стахановсь-
кий вагонобудівний
завод»

3
1

33
4

48 Порушений

* Розраховано автором

Аналіз фінансової спроможності підприємств засновується на таких положеннях: визначення типів фінан-
сової спроможності; визначення критеріїв та умов досягнення фінансової спроможності; розрахунок інтег-
ральних показників фінансової спроможності; визначення стану фінансової спроможності підприємства.
Для вдосконалення методичної бази оцінки фінансової спроможності пропонується розраховувати інтег-
ральний показник за нормативним, динамічним і нормативно-динамічним критеріями:
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де ПЗСk — показник значущості k-ої складової фінансової спроможності; m — кількість складових;
іНП  — нормовані показники фінансової спроможності; nk — кількість показників, що характеризують k-туу

складову фінансової спроможності; zk, sk — кількість нормативних співвідношень темпів зростання та
кількість показників у динамічному нормативі k-ої складової; ПВij — показник відповідності нормативному
порядку між і-м і j-м показниками; Ik — інтегральний індекс зміни показників k-ої складової фінансової
спроможності; ПЗТq — показник значущості q-ої тенденції; h — кількість тенденцій; Biq  — елементи мат-
риці відповідності темпу приросту показників фінансової спроможності q-й тенденції.

Переваги використання розробленого інтегрального показника фінансової спроможності підприємств
полягають у наступному: врахування основних чинників фінансової спроможності; доступність з погляду
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наявності достатньої статистичної інформації; можливість прогнозування рівня фінансової спроможності
на підставі результатів трендового аналізу показників платоспроможності, рентабельності та фінансової
стійкості підприємств; придатність для проведення досліджень на мікро- і макрорівнях (підприємство, вид
економічної діяльності, галузь промисловості).

Результати аналізу і діагностики стану фінансової спроможності підприємства є підставою розробки
системи заходів, спрямованих на її відновлення, підтримку і підвищення за наступних обставин.

1. За умов повної втрати підприємством фінансової спроможності (кризовий стан) здійснюється сана-
ційний аудит і приймається рішення щодо визнання або невизнання підприємства банкрутом. Подолання
цієї проблеми залежить від своєчасності виявлення загрози та розробки і впровадження відповідних анти-
кризових заходів, що дозволять відновити ліквідність і платоспроможність та запобігти процедурі банкрут-
ства і ліквідації підприємства [8, с. 157]. Криза закінчується змінами структурно-організаційних форм підпри-
ємства: переходом підприємства після реструктуризації в більш досконалий стан (криза зростання), переве-
денням підприємства на випуск нової продукції (криза видозміни) або деструкції й заміни новою системою
(криза розпаду) [9, с. 193].

2. В передкризовій ситуації стан підприємства стає предметом антикризового управління, в межах якого
здійснюються заходи з фінансової стабілізації: усунення неплатоспроможності, відновлення фінансової
стійкості та забезпечення фінансової рівноваги в довгостроковій перспективі. Послідовність цих заходів
відображає виконання завдання з усунення загрози банкрутства за ознакою часу: у короткостроковому пері-
оді, на більш тривалому відрізку часу, у довгостроковому періоді. Розроблені заходи можуть носити як за-
хисно-адаптаційний, так і наступальний характер, повинні відповідати масштабам кризового стану підпри-
ємства та враховувати прогноз розвитку основних факторів, що визначають загрозу банкрутства [7, с. 224;
8, с. 158]. Мета заходів з фінансової стабілізації вважається досягнутою, якщо відбулося відновлення фінан-
сової спроможності підприємства.

3. Для фінансово спроможних підприємств пріоритетним завданням є підтримка і розвиток досягнутого
рівня фінансової спроможності за рахунок реалізації комплексу заходів, які направлені на забезпечення
можливостей підвищення рівня більшості основних її показників.

ВИСНОВКИ
Сучасна економічна ситуація в Україні характеризується розвитком кризових явищ на мікрорівні, що

підтверджується значними диспропорціями в діяльності підприємств. В цих умовах особливої актуальності
набуває формування механізму своєчасного виявлення ознак неспроможності і розробки випереджаючих
управлінських рішень щодо запобігання розвитку цих процесів. Ключовим при вирішенні цих проблем є
розробка підходів до оцінки фінансової спроможності підприємств, впровадження яких дозволить виявити
проблемні ситуації за допомогою методів аналітичного дослідження — аналізу і діагностики в комплексі.
Запропонований методичний підхід до діагностики і аналізу фінансової спроможності надає можливість
сформувати інформаційний базис для прийняття рішень та розробки фінансової політики щодо поперед-
ження фінансової неспроможності підприємств.
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ІНСТРУМЕНТИ АДАПТИВНОГО ФІНАНСОВОГО МЕХАНІЗМУ
ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ПРИБУТКОВОСТІ ПІДПРИЄМСТВ

В статті розкрито концептуальні основи та інструментарій адаптивного фінансового механізму забезпе-
чення прибутковості підприємств. Визначено фінансові важелі цього механізму в контексті впливу на при-
бутковість підприємств. Запропоновано підхід до аналізу ефективності фінансового механізму та напрями
його вдосконалення.

Ключові слова: адаптивний фінансовий механізм, підприємство, прибутковість, інструменти, важелі,
ефективність.

ВСТУП
Забезпечення прибутковості підприємства в значній мірі залежить від ефективності його фінансового

механізму. Невизначеність загальноекономічної ситуації, зміни законодавчої системи негативно впливають
на прибутковість підприємств та призводять до збільшення ризику неефективності їх діяльності. В цих
умовах важливим завданням кожного підприємства є адаптація до нестабільного ринкового середовища, до
постійних змін ринкової кон’юнктури. Це вимагає формування фінансового механізму забезпечення при-
бутковості підприємства, адекватного умовам невизначеності ринкової економіки. Вирішення завдання з
розвитку фінансового механізму забезпечення прибутковості підприємств на підставі адаптивного підходу
має дві складові: по-перше, формування адаптивного фінансового механізму — орієнтоване на збалансо-
ваність фінансових відносин та пристосування до змінних умов господарювання; по-друге, розробка інстру-
ментів реалізації цього механізму — спрямоване на забезпечення гнучкої фінансової політики.

Дослідження теоретичних та практичних аспектів функціонування фінансового механізму на макро- та
мікрорівні відображені в працях вітчизняних і зарубіжних вчених М. Артуса, І. Балабанова, В. Буряковсько-
го, О. Ковалюка, Л. Костирко, М. Крупки, В. Москаленка, В. Опаріна, І. Плікуса, А. Поддєрьогіна, А. Шере-
мета [1; 3; 6; 8]. Разом з цим, високо оцінюючи результати цих досліджень, слід констатувати, що проблеми
формування фінансового механізму управління прибутком та забезпечення на його основі ефективності
діяльності підприємств досліджені недостатньо. Крім того, відсутні системні дослідження щодо впливу
сукупності фінансових важелів на прибутковість підприємств та аналізу ефективності їх дії. Тому слід за-
значити об’єктивну необхідність обґрунтування методів та інструментів реалізації фінансового механізму
управління прибутком підприємств.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — обґрунтування інструментарію адаптивного фінансового механізму забезпечення прибут-

ковості підприємств.
РЕЗУЛЬТАТИ
Фінансовий механізм забезпечення прибутковості підприємств на основі адаптивного підходу визначе-

но як комплекс скоординованих методів, інструментів і важелів, що забезпечують збалансованість фінансо-
вих відносин в сфері формування, розподілу і використання прибутку підприємств та пристосування до
постійних змін середовища. Концептуальні основи адаптивного фінансового механізму забезпечення при-
бутковості підприємства охоплюють принципи, мету, об’єкт, механізм реалізації, інструментарій, методи
оцінки ефективності (табл. 1).

Інструментарій адаптивного фінансового механізму забезпечення прибутковості підприємств об’єднує
сукупність інструментів і важелів, які використовуються в процесі дії методів цього механізму. Для реалі-
зації цього механізму використовуються інструменти аналізу і прогнозування показників прибутковості та
їх коригування на підставі змін зовнішнього і внутрішнього середовища.

Адаптивний фінансовий механізм забезпечення прибутковості підприємства реалізується через сукупність
методів, що охоплює: фінансовий облік, фінансовий аналіз, фінансове планування, фінансове регулювання,
фінансовий контроль. Тому за функціональною ознакою фінансовий механізм має широкий діапазон дії —
від прогнозування до контролю. Адаптація фінансового механізму до умов невизначеності здійснюється
шляхом застосування методів фінансового планування і регулювання. Планування спрямоване на форму-
вання оптимальної програми траєкторії розвитку економіко-соціальної системи на конкретний період часу.
Головне завдання регулювання зводиться до встановлення заданого стану функціонування системи, перед-
баченого плануванням як попереджуючим керуванням.

Важелі фінансового механізму забезпечення прибутковості підприємств охоплюють: стимули, санкції,
цільові показники, умови кредитування, податкову, цінову, інвестиційну, інноваційну, дивідендну політику і
принципи фінансування. В даному дослідженні основна увага зосереджена на фінансових важелях, які без-
посередньо пов’язані з залученням і розміщенням фінансових ресурсів, а саме: податкова, інноваційна, інве-
стиційна, дивідендна і кредитна політика (рис. 1). Основними елементами їх формування є: тип політики,
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Таблиця 1. Концептуальні основи адаптивного фінансового механізму забезпечення прибутковості
підприємств *

Параметр Характеристика
Мета Створення сприятливих фінансово-економічних умов для реалізації коротко- і довго-

строкових фінансових цілей і перспективних рішень у сфері забезпечення прибутковос-
ті підприємства

Принципи системності; комплексності; орієнтованості; збалансованості інтересів; гнучкості; без-
перервності функціонування; ефективності; різноманітності; інтегрованості; ієрархіч-
ності; інвестиційної керованості; дивідендної керованості; альтернативності розробки
управлінських рішень; врахування впливу фінансового ризику

Об'єкт фінансові відносини в сфері формування, розподілу і використання прибутку підприєм-
ства

Суб'єкти внутрішні по відношенню до підприємства (організаційні структури управління прибу-
тком підприємства), зовнішні (державні органи управління, споживачі продукції)

Механізм реалізації Прогнозування прибутку з урахуванням змін ринкового середовища, розробка гнучкої
фінансової політики, заходів щодо підвищення ефективності діяльності підприємств

Інструментарій 1) інструменти: оцінка прибутковості підприємства на основі СVР-аналізу, оцінка
впливу прибутку на ефективність, оцінка впливу фінансового ризику на результати дія-
льності підприємства, прогнозування прибутку;
2) фінансові важелі: кредитна, податкова, інноваційна, інвестиційна, дивідендна полі-
тики

Вимоги  гарантування одержання підприємством прибутку;
 цілеспрямованість кожного елементу фінансового механізму;
 спрямування дії усіх елементів механізму на забезпечення прибутковості підприємс-
тва;
 зворотний зв’язок елементів фінансового механізму різних рівнів;
 своєчасне реагування фінансового механізму на зміни середовища

Методи оцінки ефе-
ктивності

Аналітичні, експертні, середньоарифметичної оцінки, графічні

Системи забезпе-
чення

1) нормативно-правове забезпечення: законодавчі акти, постанови, накази й інші пра-
вові документи виконавчих і законодавчих гілок влади, устави господарюючих
суб’єктів; норми і нормативи оборотних коштів, норми амортизаційних відрахувань,
ставки заробітної плати, податкові ставки, збори, платежі, тарифи;
2) інформаційне забезпечення: інформація щодо фінансової стабільності та плато-
спроможності партнерів і конкурентів, ринкових цін, курсів валют, відсотків на товар-
ному, кредитному, фондовому і валютному ринках;
3) забезпечення фінансовими ресурсами: самофінансування, оренда, кредитування, бю-
джетне фінансування, акціонування, інвестування

* Складено автором

умови формування, критерії вибору, система показників впливу на прибутковість. Ці політики розглядають-
ся як складові гнучкої фінансової політики забезпечення прибутковості підприємства.

Податкова політика підприємства — це постійна, організована, системна, цілеспрямована діяльність
керівництва щодо розподілу обов’язків та повноважень між структурними підрозділами підприємства, які
беруть участь в процесі оподаткування, на основі сформованих принципів з метою формування процедур і
правил, які визначають для підприємства ефективну організацію процесу оподаткування [10, с. 149]. Основ-
ними характеристиками податкової політики є рівень податкового навантаження, ставки податків, податкові
пільги, податкові ризики.

Складність розробки податкової політики пов’язана з неузгодженістю податкового і бухгалтерського обліку
фінансових результатів підприємств. Показники прибутку за даними фінансової звітності і прибутку за да-
ними податкового обліку (бази розрахунку податку на прибуток) залежать від багатьох факторів, а тому
можуть мати різноспрямовану динаміку. У випадку, коли податок на прибуток перевищує суму прибутку за
фінансовою звітністю, відбувається додаткове вилучення фінансових ресурсів підприємств внаслідок опо-
даткування приросту їх оборотних коштів [4, с. 28-29].

Головною метою податкової політики підприємства є максимізація ефективності його діяльності за ра-
хунок зниження податкових витрат [10, с. 150]. Оцінку впливу податкової політики на фінансові результати
діяльності підприємства слід здійснювати на основі визначення зв’язків між базами оподаткування і група-
ми податків. Найбільш значущим елементом, що формує податкові бази розрахунку податків, та чинником
впливу на загальне податкове навантаження є показник виручки від реалізації продукції. Для розробки по-
даткової політики підприємства необхідно розмежування сфер господарської діяльності за товарами і ринками
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залежно від податкового тиску, вибір інструментів податкового планування; планування обсягів виробницт-
ва і реалізації з урахуванням податків та ризику, планування податкових платежів на основі вибору структу-
ри активів і раціонального розподілу прибутку. Вибір податкової політики здійснюється за критерієм ниж-
ньої межі довірчого інтервалу чистого прибутку підприємства з урахуванням податкових платежів.

Обґрунтування рішення щодо інноваційної політики підприємства ґрунтується на критеріях інновацій-
ного прибутку та витрат, ринкової частки, якості продукції, виробничої потужності, які доповнено показни-
ком приросту рентабельності власного капіталу. Він є індикатором впливу інноваційної політики на прибут-
ковість підприємств та відображає агрегований ефект від економії робочого часу, досягнення запланованих
цілей і приросту ринкових можливостей при проведенні збалансованої інноваційної політики. Під іннова-
ційним прибутком розуміється прибуток, сформований тільки за рахунок інноваційних чинників, які забез-
печили у відповідному періоді приріст рентабельності власного капіталу.

В процесі розробки інноваційної політики підприємства необхідно враховувати такі чинники: інновацій-
ну активність, інноваційний потенціал, стадію життєвого циклу, наявність довгострокових джерел фінансу-
вання. Оцінку інноваційного потенціалу пропонується здійснювати за складовими (кадровий, матеріальний
і нематеріальний потенціал) і критеріями здатності до впровадження нових знань і технічних рішень та
готовності до реалізації нововведення. Основними чинниками, що визначають рівень інноваційного потен-
ціалу підприємства, є забезпеченість підприємства ресурсами і якість ресурсної бази, яка використовується
в інноваційній діяльності.

Альтернативні варіанти інноваційної політики формуються залежно від стадії життєвого циклу підпри-
ємства: зрілості — диверсифікація продукції шляхом розробки і впровадження технологічних інновацій;
уповільненого зростання — розширення частки на ринку, що дозволить укріпити конкурентну позицію і
перейти на нову фазу життєвого циклу; активного зростання — диференціація продукції.

Інвестиційна політика визначає основні напрями забезпечення прибутковості підприємства за рахунок
інвестування в оновлення активів, розвиток інновацій та підвищення ефективності системи управління
підприємством [7, с. 149]. Основними елементами, які визначають зміст інвестиційної політики та її вплив
на прибутковість, є інвестиційний клімат, інвестиційні ризики, інвестиційна привабливість, інвестиційна
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Рис. 1. Основні фінансові важелі адаптивного механізму забезпечення прибутковості підприємств (Скла-
дено автором)
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активність та інвестиційний потенціал підприємства. Сприятливим вважається клімат, який характеризуєть-
ся низьким рівнем галузевих ризиків для інвесторів, сприяє активній інвестиційній діяльності та стимулює
приплив капіталу.

Вплив інвестиційної політики на прибутковість підприємства проявляється через вкладення додаткового
обсягу коштів в діяльність підприємства і реалізується шляхом ефектів акселератора (відношення приросту
інвестицій до приросту готової продукції) і мультиплікатора (співвідношення приросту доходу і приросту
інвестицій) [5, c. 41-43]. Основними результатами впливу інвестиційної політики на прибутковість підпри-
ємства є [2, с. 321]:

1) зростання операційних доходів за рахунок розширення діяльності (будівництва нових філій, зростан-
ня обсягу реалізації продукції за рахунок інвестування в нові виробництва);

2) зниження частки операційних витрат (за рахунок своєчасної заміни фізично зношеного устаткування;
оновлення морально застарілих видів виробничих основних засобів і нематеріальних активів).

Для розробки інвестиційної політики підприємств пропонується враховувати екологічний аспект. Систе-
ма показників вибору інвестиційних проектів доповнена показниками нормативу екологічних витрат
(співвідношення економічного збитку, що наноситься навколишньому природному середовищу, до витрат
на виробництво продукції) та чистих інвестицій в природоохоронні заходи (різниця між обсягом валових
інвестицій і сумою амортизаційних відрахувань). Необхідність впровадження цього показника обумовлена
наростаючими з кожним роком екологічними проблемами, посиленням вимог екологічного законодавства,
низькими ставками екологічних платежів та штрафами за природоохоронні порушення, неефективністю
природоохоронних дій підприємств. Результати розрахунків на основі статистичних даних свідчать, що пла-
та за забруднення в загальній сумі матеріальних витрат підприємств України складає менше відсотка. Отри-
мання економічних вигід підприємства в природоохоронній сфері забезпечується шляхом використання та-
ких інструментів: субсидії, позики, дотації, знижки на екоінвестиції, пільгові кредити та оподаткування,
прискорена амортизація природоохоронних фондів, цінові інструменти, ринкова сертифікація.

Дивідендна політика узгоджується з політикою самофінансування шляхом прийняття управлінського
рішення щодо величини відсотка прибутку підприємства, який капіталізується. Основними чинниками фор-
мування політики виплати дивідендів є: розмір підприємства; рентабельність; розмір заборгованості;
ліквідність; стадія життєвого циклу підприємства. Складність формування дивідендної політики підприєм-
ства пов’язана з двома прямо протилежними економічними інтересами власників, які мають можливість
отримувати економічні вигоди від володіння акціями компанії шляхом отримання дивідендів у поточному
періоді, або за рахунок зростання вартості акцій і капіталізації компанії у перспективному періоді. В Україні
стимули до зростання частини прибутку, що розподіляється через дивіденди, знижуються через недоско-
налість податкового механізму. Проблема подвійного оподаткування полягає в тому, що прибуток, що підля-
гає розподілу, оподатковується податком двічі: перший раз — при нарахуванні податку на прибуток (дохід)
підприємства; другий — при оподаткуванні дивідендів.

Критеріями вибору дивідендної політики підприємства є: економічні інтереси інвесторів; очікувана при-
бутковість; зростання ринкової вартості підприємства. Згідно з сигнальною теорією інформація щодо зрос-
тання дивідендів понад очікуваний рівень свідчить інвесторам підприємства про очікуване зростання при-
бутку і підвищення показника прибутковості власного капіталу підприємства; інформація щодо зниження
дивідендів — про прогнозне зниження прибутку, погіршення фінансового стану підприємства і зниження
ціни акцій. Тому низький рівень дивідендних виплат може призвести до масового продажу акцій акціонера-
ми та поглинання підприємства іншою компанією.

Підгрунтям формування дивідендної політики є обгрунтовані правила: обмеження зростання дивідендів
темпами зміни прибутків; більша ризиковість доходів від капіталу, отриманого від реінвестування прибутку,
ніж дивідендів; врахування результатів конвертації потенційних акцій у звичайні. Вибір типу дивідендної
політики здійснюється відповідно до стратегії виплати дивідендів (консервативна; компромісна; агресивна)
та з урахуванням існуючих обмежень (правових, організаційно-управлінських, фінансових, інвестиційних).

Метою кредитної політки є забезпечення умов зростання виручки, прибутку і рентабельності шляхом
надання товарного кредиту. Отримання платежів від дебіторів — одне з основних джерел надходжень гро-
шових коштів підприємства, тому кредитна політика прямо впливає на отримання підприємством доходів і
прибутку [9, с. 292]. Індикаторами впливу кредитної політики на прибутковість підприємства визначено
показники зміни обсягу продаж і прибутку від продажу в кредит.

Вибір кредитної політики підприємства орієнтовано на досягнення компромісу між прибутковістю і ри-
зиком втрат прибутку від дебіторської заборгованості. З одного боку, дебіторська заборгованість є частиною
оборотних коштів підприємства і тому її зростання призводить до зменшення оборотності виробничих ак-
тивів, додаткової потреби у фінансових ресурсах, зростання кредиторської заборгованості та витрат, зни-
ження прибутку. З іншої сторони, повна відмова від дебіторської заборгованості призводить до відтоку
клієнтів, які віддають перевагу роботі з відстроченням платежів, і як наслідок, зниження прибутку.

Характеристиками кредитної політики є: тип політики, термін надання кредиту, стандарти кредитоспро-
можності, система стягнення дебіторської заборгованості, знижки, ефективність. Формування кредитної
політики передбачає такі основні етапи [9, с. 40]: аналіз дебіторської заборгованості за попередній період,
вибір типу кредитної політики, визначення умов надання відстрочки платежів (термінів, системи знижок,



48
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2013 - №3

Чернодубова Е.В. Інструменти адаптивного фінансового механізму забезпечення прибутковості підприємств

форм розрахунку), розробка стандартів кредитоспроможності покупців, організація контролю боргових зо-
бов’язань дебіторів, вибір форм рефінансування дебіторської заборгованості, обґрунтування напрямів ди-
версифікації реалізації продукції (перспективні клієнти, вихід на нові ринки).

Критерієм вибору кредитної політики підприємства визначено перевищення прибутку від зростання обсягу
продажу в кредит над витратами з обслуговування дебіторської заборгованості. Показник обсягу виручки
підприємства при продажі в кредит пропонується розраховувати з урахуванням впливу інфляції та залеж-
ності ціни продукції від виду системи оплати і терміну відстрочки платежів.

Вибір кредитної політики необхідно здійснювати з урахуванням протиріч між рентабельністю і
ліквідністю; фінансовою стійкістю, рентабельністю і ризиком, які викликані прагненням підприємства до
досягнення максимального економічного зростання [3, с. 26]. Так, реалізація товарів в кредит із застосуван-
ням агресивної тактики продажів може підвищити рентабельність, але погіршити ліквідність у зв’язку із
збільшенням періоду погашення дебіторської заборгованості.

Узгодження інструментів і відповідних фінансових важелів фінансового механізму забезпечення при-
бутковості здійснюється в процесі розробки гнучкої фінансової політики підприємств. Під гнучкою фінан-
совою політикою підприємства розуміється сукупність заходів в області організації фінансових відносин з
метою здійснення функцій і задач фінансового управління та реагування на вплив чинників зовнішнього
середовища.

Послідовність аналізу ефективності фінансових важелів механізму забезпечення прибутковості підприємств
представлена такими блоками: 1) податкова політика — оцінюється шляхом порівняння її альтернативних
варіантів за показниками оподаткування доходів, витрат і прибутку та пільгового оподаткування; 2) інновацій-
на політика — передбачає середньозважену оцінку відносних показників, що відображають стан до і після
інноваційних перетворень; 3) інвестиційна політика — здійснюється через інтегральну оцінку ефективності
капітальних і фінансових вкладень; 4) кредитна політика — передбачає оцінку ефективності інвестицій в дебі-
торську заборгованість та змін її вартості; 5) дивідендна політика — оцінюється на основі показників прибут-
ковості акцій і дивідендного доходу. Ефективність фінансових важелів механізму забезпечення прибутковості
підприємства оцінюється наступними методами: інвестиційної політики — методом середньогеометричної
оцінки; інноваційної політики — методами експертної та середньоарифметичної оцінки, графічним методом;
податкової, дивідендної і кредитної політики — аналітичними методами.

Для забезпечення ефективності адаптивного фінансового механізму забезпечення прибутковості
підприємств запропоновано такі заходи: розробка гнучкої політики формування і розподілу прибутку
підприємств, впровадження підходу до прогнозування прибутку з урахуванням майбутньої вартості витрат
та ризику, побудова системи моніторингу показників прибутку, підвищення дієвості системи податкового
планування.

ВИСНОВКИ
Адаптивний фінансовий механізм підприємств запропоновано розглядати через прояв його дії в сфері

формування, розподілу і використання прибутку підприємств в умовах змін ринкового середовища. Розроб-
лені теоретико-методичні основи дослідження впливу фінансових важелів на прибутковість підприємств,
що розкривають взаємозв’язок податкової, інноваційної, інвестиційної, дивідендної і кредитної політик з
показниками прибутковості, дозволили обґрунтувати напрямки реалізації фінансового механізму підприєм-
ства. Особливістю реалізації цього механізму є використання методів прогнозування прибутку з врахуван-
ням чинників змін ринкового середовища за трьома сценаріями: збереження у майбутньому тенденцій роз-
витку доходів та рівня витрат попередніх років; прогнозування фінансового результату, який забезпечує
беззбиткову діяльність; прогнозування гнучкого розвитку підприємства на основі показників рентабель-
ності, інфляції, ризику. Впровадження фінансового механізму управління прибутком у відповідності з за-
пропонованим підходом сприяє забезпеченню прибутковості діяльності підприємства і зростанню добробу-
ту його власників.
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ФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВОЇ ПОЛІТИКИ НА РЕГІОНАЛЬНОМУ РІВНІ
Розглянуто сутність і зміст та структуроване цілі регіональної фінансової політики. Запропоновано кла-

сифікацію регіональних фінансових ресурсів як об’єкту фінансової політики. Обґрунтовано методичні по-
ложення щодо формування регіональної фінансової політики та оцінки її ефективності. Розроблено матри-
цю позиціонування регіону за типом відтворення фінансового потенціалу.

Ключові слова: регіон, фінансова політика, фінансові ресурси, ефективність, фінансовий потенціал.

ВСТУП
Становлення моделі державного устрою в Україні характеризується неодноразовим перерозподілом по-

вноважень і джерел фінансування між органами державної влади і регіонів. Результатом цього процесу
стало посилення концентрації на регіональному рівні найбільш соціально-значущих і витратних функцій
(освіта, охорона здоров’я, утримання і розвиток інфраструктури регіонів), тоді як фінансові ресурси більшою
мірою концентрувалися на державному рівні. Міжрегіональна диференціація значно ускладнює проведення
державної соціально-економічної політики в Україні, приводить до соціальної і економічної нестабільності.

Вирішення завдань стійкого розвитку регіонів визначає необхідність розробки і проведення регіональ-
ної політики за трьома основними напрямами: економічний, соціальний і екологічний розвиток. При цьому
їх об’єднуючим елементом є наявність достатнього обсягу фінансових ресурсів, на забезпечення якого спря-
мована регіональна фінансова політика. Вона створює фінансову основу формування і здійснення політики
стійкого соціально-економічного розвитку регіону.

В даний час не склалося єдиної думки щодо структури регіональної фінансової політики. Основними її
видами визначають податкову, бюджетну й інвестиційну політики. Всі перераховані політики проводяться
на регіональному рівні, але як самостійні види. Не дивлячись на декларування в регіональному законо-
давстві такого виду політики як фінансова, її формування і реалізації на практиці не відбувається. В деяких
регіонах фінансова політика не заявлена в регіональному законодавстві. Реалізація окремих аспектів фінан-
сової політики на регіональному рівні в межах податкової, бюджетної і інвестиційної політики не дозволяє
забезпечити комплексне і системне управління регіональними фінансовими ресурсами. У зв’язку з цим не-
обхідне подальше теоретичне обґрунтування та пошук нових форм і методів формування регіональної фінан-
сової політики.

Аналіз наукової літератури в сфері фінансів дає підстави зазначити, що проблема фінансової політики
регіону розглянута в недостатній мірі. Науковці, в основному, розглядають систему фінансування, не відок-
ремлюючи поняття «фінансової політики», концентруються на дослідженнях фінансової політики на рівні
держави або аналізують окремі складові фінансової політики підприємств. Визначення сутності та основних
елементів фінансової політики регіонів, проблем її формування та реалізації представлене в роботах зарубіж-
них авторів, таких як: Л. Анселін, А. Архіпова, А. Грязнова, Д. Вейнстейн, А. Венабієс, О. Врублевський,
Е. Глейсер, Д. Девіс, Л. Дробозіна, Дж. Елісон, В. Ковальов, П. Кругман, М. Романовський, Г. Рузавін, Ю. Соко-
лов, В. Сенчагов, Р. Фіані, Дж. Харріс, Т. Холмс; та вітчизняних вчених, серед яких: О. Василик, З. Варналій,
І. Вахович, В. Гєєць, З. Герасимчук, Я. Жаліло, Є. Жемеренко, Б. Кваснюк, О. Кириленко, О. Ковалюк,
С. Кравченко, І. Луніна, І. Лютий, О. Шевченко, С. Юрій [1; 2; 3; 4; 6; 8]. Частина фахівців приділяє увагу
усуненню нерівномірності регіонального розвитку, підвищенню ефективності міжбюджетних відносин та про-
блемам формування місцевих бюджетів. Більшість авторів робить основний акцент на вивчення окремих видів
фінансової політики, що проводиться на регіональному рівні. Проте розвитку теоретичних і методичних ос-
нов регіональної фінансової політики в цілому приділяється недостатньо уваги.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — обгрунтування теоретичних і методичних положень формування фінансової політики на

регіональному рівні.
РЕЗУЛЬТАТИ
У загальному змісті термін «регіональна фінансова політика» визначається як сукупність правил, прин-

ципів і цілей, які використовуються для організації середньострокового і річного фінансового планування.
Відповідно до процесного підходу її можна розглядати як цілеспрямовану діяльність органів влади, якій
властиві певні методи і інструменти реалізації. Проведений аналіз економічної літератури дозволяє виділи-
ти чотири підходи до визначення сутності поняття «фінансова політика»: 1) сукупність заходів з управління
фінансами або фінансовими ресурсами; 2) частина соціально-економічної політики держави по забезпечен-
ню збалансованого зростання фінансових ресурсів; 3) сукупність фінансових інструментів і інститутів дер-
жавної фінансової влади; 4) сукупність методологічних принципів, практичних форм організації і методів
використання фінансів. Мета фінансової політики визначається як фінансове забезпечення реалізації функцій
та досягнення стратегічних і тактичних цілей держави.
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Єдиний підхід відсутній і у визначенні об’єкту фінансової політики. Більшість авторів під об’єктом розу-
міють фінанси, фінансові ресурси або фінансові інструменти. Однак, фінансові інструменти не можуть бути
об’єктом, оскільки за їх допомогою досягається мета політики і відбувається управління її об’єктом. Що
стосується фінансів, то це більш широка категорія, що виходить за межі фінансової політики. На нашу
думку, найбільше визначенню об’єкту фінансової політики відповідають фінансові ресурси.

У більшості джерел трактування терміну «фінансова політика» дається без прив’язки до певного рівня
управління. Проте їх відмінні риси обумовлюють наявність певної специфіки проведення фінансової політики
на державному, регіональному і місцевому рівнях. В широкому розумінні державна регіональна політика може
бути визначена як єдина сукупність принципів (цінностей), цілей, інструментів та дій органів державної влади
з метою взаємоузгодження і реалізації загальнодержавних та регіональних інтересів [2, с. 19].

Одним з основних законодавчих документів, що є підґрунтям регіональної політики в Україні, є Концеп-
ція державної регіональної політики [5], в якій поставлено завдання з вдосконалення фінансової спромож-
ності місцевих органів виконавчої влади та органів місцевого самоврядування. Але на практиці повної реа-
лізації її основних принципів та завдань не відбулось. Це призвело до того, що більшість місцевих бюджетів
в Україні є дотаційними, органи місцевої влади не зацікавлені в збільшенні доходів до місцевих бюджетів,
основним видом міжбюджетних трансфертів є дотації вирівнювання, а коштів на капітальні вкладення, спільне
фінансування спорудження об‘єктів економічної інфраструктури регіонального значення в державі не вис-
тачає [3, c. 269]. Проблеми розвитку регіонів України насамперед полягають у відсутності повного і своє-
часного фінансового забезпечення його соціально-економічних, екологічних та інших потреб, обумовлени-
ми необґрунтованою фінансовою політикою на рівні регіонів і держави в цілому [9].

Головною особливістю регіональних фінансів є те, що вони об’єднують централізовані фінанси, управ-
ління якими здійснюється безпосередньо центральними та місцевими органами державної влади, і децент-
ралізовані, що не знаходяться у прямій юрисдикції органів влади [7, с. 16]. Кожен регіон має унікальну
соціально-економічну структуру, спеціалізацію, особливі природно-кліматичні умови. Це зумовлює фінан-
совий потенціал регіону, можливості розвитку різних галузей господарства і залучення інвестицій.

Підгрунтям визначення цілей фінансової політики на регіональному рівні є цілі соціально-економічного
розвитку регіону. Цільова спрямованість розвитку економіки регіону має два аспекти: 1) довгострокові цілі
та завдання, спрямовані на забезпечення цілісності системи і взаємодії різних фаз відтворювального проце-
су; 2) цілі і завдання, пов’язані з просторовими зрушеннями в розміщенні продуктивних сил та зміною
просторових пріоритетів комплексного розвитку економіки регіону. Метою фінансової політики на регіо-
нальному рівні є створення фінансової основи стійкого соціально-економічного розвитку регіону шляхом
забезпечення збалансованого зростання фінансових ресурсів. Структуризація цілей регіональної фінансо-
вої політики наведена на рис. 1.

Підтримка сприятливих умов та створення фінансової основи досягнення стратегічних цілей
регіону

Підтримка сприятливих умов та створення фінансової основи досягнення параметрів
економічного зростання на рівні регіону

Підтримка сприятливих умов та створення фінансової основи забезпечення соціальних
гарантій для населення регіону

Визначення пріоритетних стратегічних зон господарювання і обслуговуючих їх галузей
регіональної економіки, необхідних для досягнення цілей I –III рівнів

Визначення стратегічних цілей і пріоритетів державної підтримки регіональної соціально-
економічної політики

Розробка пропозицій щодо розвитку пріоритетних галузей регіональної економіки з
урахуванням стратегічних цілей соціально-економічного розвитку регіону

І

ІІ

ІІІ

Цілі фінансової політики за рівнями декомпозиції стратегічної мети

Стратегічна мета — соціально-економічний розвиток регіону

Рис. 1. Структуризація цілей регіональної фінансової політики (Складено автором)
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До завдань регіональної фінансової політики відносяться: забезпечення балансу фінансових ресурсів у
всіх ланках фінансової системи регіону; встановлення раціонального розподілу і використання фінансових
ресурсів регіону; організація регулювання і стимулювання економічних і соціальних процесів фінансовими
методами, забезпечення підвищення рівня життя населення регіону; створення ефективної системи управлін-
ня регіональними фінансами; забезпечення фінансової незалежності та здатності до саморозвитку регіону.

Принципами формування і реалізації регіональної фінансової політики є: цілеспрямованість; системність;
комплексність; інформаційна достатність; прозорість; принцип зворотного зв’язку. Суб’єкт фінансової по-
літики на регіональному рівні — органи законодавчої і виконавчої влади регіону, громадські організації,
бізнес.

Об’єкт регіональної фінансової політики — сукупність регіональних фінансових ресурсів. Проведений
аналіз економічної літератури і регіонального законодавства дозволяє виділити три підходи до визначення
складу цих ресурсів:

1) соціально-економічний підхід — передбачає віднесення до регіональних фінансових ресурсів коштів
регіональних бюджетів, регіональних позабюджетних фондів та суб’єктів господарювання, що спрямову-
ються на соціально-економічний розвиток регіону;

2) ресурсний підхід — грошові доходи, накопичення і надходження, що знаходяться у власності і розпо-
рядженні суб’єктів господарювання та органів влади і органів місцевого самоврядування і використовують-
ся ними на цілі розширеного відтворення та соціальні потреби;

3) витратний підхід — сукупність всіх фондів грошових коштів і надходжень, які має в своєму розпоряд-
женні органів влади, підприємства, організації і установи регіону для покриття своїх витрат.

Класифікація регіональних фінансових ресурсів як об’єкту фінансової політики наведена в табл. 1.

Таблиця 1. Класифікація регіональних фінансових ресурсів *
Ознака класифікації Види регіональних фінансових ресурсів

1) вид політики  валові фінансові ресурси (вся величина фінансових ресурсів);
 фінансові ресурси, що формуються в межах окремих видів регіональної
фінансової політики

2) спосіб формування  фінансові ресурси, що формуються на безоплатній і безповоротній основах;
 фінансові ресурси, що формуються на відшкодувальній і поворотній основах

3) напрям використання  фінансові ресурси, які використовуються для поточних витрат;
 фінансові ресурси, які використовуються для капітальних витрат

4) цільова спрямованість  нецільові (абстрактні) фінансові ресурси;
 цільові фінансові ресурси (що залучаються для фінансування певної статті
витрат)

5) ступінь централізації  централізовані фінансові ресурси;
 децентралізовані фінансові ресурси

* Складено автором

Проведена систематизація підходів до визначення сутності фінансової політики, а також її основних
елементів дозволила запропонувати авторське визначення терміну «регіональна фінансова політика» як ча-
стини соціально-економічної політики регіону щодо управління регіональними фінансовими ресурсами з
метою забезпечення стійкого розвитку регіону. Комплексність даного виду політики полягає в поєднанні
самостійних видів регіональної політики: податкової, бюджетної, інвестиційної, цінової (тарифної) та по-
літики управління державною власністю.

Регіональна податкова політика покликана забезпечити баланс централізованих і децентралізованих фінан-
сових ресурсів регіону. Найбільш поширеними інструментами податкової політики, що використовуються в
регіонах, є диференційовані податкові ставки і пільги. Проте їх застосування не забезпечене методичними
рекомендаціями, що призвело до нерівномірного розподілу податкового тягаря між різними категоріями
платників податків. Пріоритетними напрямами регіональної податкової політики на сучасному етапі мають
бути розробка механізмів рівномірного розподілу податкового навантаження і надання податкових пільг
окремим категоріям платників податків.

На основі узагальнення і систематизації практики формування і реалізації фінансової політики на регіо-
нальному рівні пропонується типологія регіонів за критерієм ступеня розробленості фінансової політики.
За цим критерієм регіони розділяються на три групи: 1) регіони, в яких регіональна фінансова політика не
заявлена в регіональному законодавстві і не реалізується на практиці; 2) регіони, в яких регіональна фінан-
сова політика виділена як самостійний напрям в декларативних документах, але не реалізується; 3) регіони,
в яких даний вид політики визначений в регіональному законодавстві і проводиться в регіоні.

Формування фінансової політики на регіональному рівні здійснюється в послідовності, що наведена на
рис. 2.

Методологічною основою розробки регіональної фінансової політики є концепція, що включає наступні
розділи: 1) аналіз формування і реалізації регіональної фінансової політики в попередніх періодах; 2) поста-
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Ні

2. Прогнозування потреби у фінансових
ресурсах відповідно до мети і завдань

регіональної фінансової політики

3. Прогнозування забезпеченості
регіональними фінансовими ресурсами

Потреба задоволена

Початок етапу реалізації
регіональної фінансової політики

1. Формування концепції
регіональної фінансової політики

(обґрунтування цілей, завдань,
напрямів політики і механізмів її

реалізації)

Програма соціально-еконо-
мічного розвитку регіону

Стратегія соціально-еконо-
мічного розвитку регіону

Так
Визначення параметрів окремих видів

регіональної фінансової політики

4. Порівняльний аналіз потреби і
забезпеченості фінансовими ресурсами

Рис. 2. Принципова логічна схема формування регіональної фінансової політики (Запропоновано автором)

новка мети і завдань регіональної фінансової політики в цілому і в розрізі окремих видів політики в плано-
вому періоді; 3) визначення основних напрямів регіональної фінансової політики і взаємозв’язку між ними;
4) обґрунтування механізмів реалізації регіональної фінансової політики.

У зв’язку з комплексним характером доцільно визначати загальний показник ефективності регіональної
фінансової політики і показники ефективності у розрізі її окремих видів. Комплексними показниками оцін-
ки ефективності є темпи зростання ВРП на душу населення та сукупного фінансового потенціалу регіону.
Вибір цих показників обумовлений наступним. Розрахунок ВРП інтегрує показники основних видів регіо-
нальної фінансової політики. Регіональний фінансовий потенціал є індикатором, що ідентифікує реакцію
економіки регіону на ухвалені управлінські рішення, а його накопичення показує ефективність регіональної
фінансової політики.

Для оцінки ефективності складових регіональної фінансової політики пропонується використовувати
показники зростання обсягу інвестицій в основний капітал, податкових надходжень та бюджетної забезпе-
ченості регіону на душу населення. За результатами оцінки ефективності регіональної фінансової політики
здійснюється позиціонування у фінансовій матриці (рис. 3).

По відношенню до діагоналі матриці можна виділити три зони: 1) зона створення додаткових резервів
фінансового потенціалу регіону, що характерна для розширеного типу відтворювального процесу; 2) зона
споживання накопичених раніше фінансових резервів, що є звуженим типом відтворення фінансового по-
тенціалу; 3) зона рівноважного стану, що визначається розміром споживання на рівні накопичення в поточ-
ному періоді й характеризує просте відтворення фінансового потенціалу регіону.

ТВРП < 100% ТВРП  100% ТВ РП > 100%

ТCФП > 100% Просте відтворення
ФПР

Розширений тип
відтворення ФПР

Розширений тип
відтворення ФПР

ТCФП  100% Звужений тип
відтворення ФПР

Просте відтворення
ФПР

Розширений тип
відтворення ФПР

ТCФП < 100% Звужений тип
відтворення ФПР

Звужений тип
відтворення ФПР

Просте відтворення
ФПР

Позначення: ФПР — фінансовий потенціал регіону, ТВРП — темп зростання ВРП на душу населення,
ТCФП — темп зростання сукупного фінансового потенціалу регіону

Рис. 3. Матриця позиціонування регіону за типом відтворення фінансового потенціалу
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Фінансовий потенціал регіону визначається його ресурсними можливостями, конкурентоспроможні-
стю, поєднанням зовнішніх і внутрішніх чинників розвитку. Зовнішнім імпульсом розширеного відтво-
рення регіонального капіталу є заходи по залученню зовнішніх інвестицій, субвенцій та інших фінансо-
вих надходжень і довгострокових капіталовкладень. Серед внутрішніх чинників зміцнення фінансової
бази регіонів сьогодні важливого значення набуває підвищення ефективності використання власних при-
буткових джерел та визначення додаткових дохідних джерел. Прикладом для України можуть стати краї-
ни із ринковою економікою, в яких широко застосовується податок на володіння цінними паперами, на
біржові операції, на володіння двома і більше будинками (квартирами), на розміщення офісів у цент-
ральній частині міста [3, c. 271].

ВИСНОВКИ
Досягнення фінансової незалежності регіонів і стійкості їх соціально-економічного розвитку вимагає

вирішення завдання розробки фінансової політики. Від ефективності регіональної фінансової політики за-
лежить стабільність виконання всіх функцій регіонального рівня управління. Управління регіональними
фінансовими ресурсами можливо тільки за умови узгодженості між основними видами фінансової політи-
ки, яка досягається шляхом об’єднання в єдину регіональну фінансову політику. Забезпеченню стійкого
соціально-економічного розвитку регіону сприятиме переорієнтація регіональної фінансової політики на
вирішення наступних завдань: першочергове підвищення ефективності реального сектора економіки регіо-
ну; створення умов для зростання інвестиційної привабливості підприємств регіону; оптимізація викорис-
тання природно-ресурсного потенціалу та інфраструктури регіону; підтримка інноваційної діяльності; підви-
щення якості трудових ресурсів і рівня життя населення.
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МІЖНАРОДНИЙ ДОСВІД ТА НАЦІОНАЛЬНА ПРАКТИКА ПРОВЕДЕННЯ
АУДИТУ ЕФЕКТИВНОСТІ ВИКОРИСТАННЯ БЮДЖЕТНИХ КОШТІВ

Проаналізовано методику Рахункової палати України щодо проведення аудиту ефективності. Відображе-
но передову міжнародну практику щодо методів та підходів, що застосовуються при проведенні аудиту. В
розрізі етапів проведення аудиту запропоновано шляхи вдосконалення національної методики проведення
аудиту відповідно до міжнародних стандартів та передової світової практики.

Ключові слова: державний фінансовий контроль, аудит ефективності, міжнародні стандарти державного
аудиту, ефективність використання коштів.

ВСТУП
Сучасні тенденції розвитку та реформування державного фінансового контролю зумовлюють необхідність

вдосконалення методології до проведення контральто-аналітичних заходів у відповідності до міжнародних
стандартів. Важливість даного питання полягає в тому, що використання міжнародного досвіду сприяє за-
провадженню нових методів збору та опрацювання інформації, а також нових підходів до проведення ауди-
ту, що дає можливість вдосконалити аудиторську діяльність та підвищити якість аудиторських висновків.
Особливо дане питання актуальне в частині проведення нового для України виду державного фінансового
контролю — аудиту ефективності, метою якого є оцінка ефективності, економності та результативності ви-
користання бюджетних коштів.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Основна мета статті полягає у вдосконаленні національної методики проведення аудиту ефективності на

основі передової міжнародної практики.
РЕЗУЛЬТАТИ
Відповідно до Лімської декларації керівних принципів контролю, до завдань вищих органів фінансового

контролю (далі — ВОФК) відносяться не лише перевірка законності та відповідності розподілу фінансових
ресурсів і ведення бухгалтерських рахунків, але також і контроль ефективності та економності їх викорис-
тання [1].

Даний вид аудиту являється важливим інструментом, за допомогою якого усі зацікавлені сторони (плат-
ники податків, депутати, ЗМІ та інші сторони) можуть із середини здійснювати нагляд за виконанням Уря-
дом своїх функцій та результативністю цієї діяльності.

При проведенні аудитів ефективності вищі органи фінансового контролю використовують розроблені
міжнародною організацією вищих органів фінансового контролю (INTOSAI), в рамках міжнародних стан-
дартів вищих органів фінансового контрою (ISSAI), керівні принципи проведення аудиту ефективності, а
саме:

 ISSAI 3000 «Стандарти та керівні принципи проведення аудиту ефективності на основі практичного
досвіду та стандартів INTOSAI» [2];

 ISSAI 3100 «Керівні принципи проведення аудиту ефективності» [3].
Враховуючи те, що дані керівні принципи носять рекомендаційний характер, методики проведення ауди-

ту ефективності в іноземних ВОФК відрізняються між собою та в дечому обмежуються. Одні підходи спря-
мовані на отримання досвіду та кращого розуміння певних процесів, в той час як інші перевіряють та до-
сліджують конкретні факти.

Описати всі підходи, методи та моделі, що використовують вищі органи фінансового контролю інозем-
них країн для проведення аудиту ефективності неможливо. Проте, слід виокремити ряд методичних доку-
ментів, які максимально доступно, відповідаючи передовій міжнародній практиці, представляють процес та
особливості здійснення аудиту ефективності, зокрема:

 Керівні принципи проведення аудиту ефективності Національного аудиторського офісу Швеції [4];
 Керівні принципи проведення аудиту ефективності Офісу генерального аудитора Норвегії [5];
 Методика аудиту ефективності використання державних коштів Російської Федерації [6].
Якщо аналізувати вітчизняну практику, то в Україні вищий орган державного фінансового контролю —

Рахункова палата України (далі — РПУ), при проведенні аудиту ефективності використовує «Загальні реко-
мендації з проведення аудиту ефективності використання державних коштів», затверджені постановою Ко-
легії Рахункової платати № 18–4 від 12.07.2006 р. (далі — методика РПУ) [7].

При аналізі вищенаведених документів Автором було встановлено ряд відмінностей національної мето-
дики та представлених міжнародних аналогів.

В першу чергу слід відзначити відмінність в умовному розподілі аудиту на види. Так, відповідно до
методики РПУ аудит ефективності умовно можна розділити на:
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1. Аудит результатів функціонування діяльності того чи іншого відомства або результатів виконання тієї
чи іншої програми;

2. Аудит процесу управління, що використовується організацією, яка перевіряється, для досягнення по-
ставленої мети.

З цього слідує, перший вид аудиту включає в себе такі складові як результативність та частково ефек-
тивність, а другий вид частково охоплює питання ефективності, економності, фінансової дисципліни та
відповідності нормативно-правовим актам. Більше того, як свідчить практика, в Рахунковій палаті України
при проведенні аудитів ефективності значна увага приділяється питанням саме фінансового та законодавчо-
го характеру. Тим самим, під назвою «аудит ефективності» проводяться додатково ще й «фінансовий аудит»
та «аудит відповідності».

В свою чергу, міжнародні стандарти аудиту та досвід іноземних ВОФК виокремлюють два принципових
положення.

По-перше, питання фінансових ресурсів — це компетенція фінансового аудиту, для аудиту ефективності
головним є те, чого вартують послуги, на які виділяють ці кошти.

По-друге, відповідно до ISSAI 100 кожний аудит ефективності мусить мати завдання обстежити одне або
більше із цих трьох аспектів:

 економність діяльності згідно із принципами, практиками і стратегіями управління на основі прийнят-
тя раціональних рішень;

 ефективність використання людських фінансових та інших ресурсів, включаючи обстеження інформа-
ційних систем, показників виконання і організації моніторингу і процедур, яких дотримується об’єкт аудиту
з метою виправлення визначених недоліків;

 результативність діяльності у прив’язці до досягнення цілей, поставлених на рівні об’єкту аудиту, і
фактичного впливу від діяльності у порівнянні із запланованим впливом [8].

Слід зазначити, що між даними аспектами здійснення аудиту ефективності можна вивести зв’язок на
рівні ціль-ефект від виконання (рис. 1).
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Рис. 1. Взаємозв’язок ключових аспектів аудиту ефективності на рівні «ціль-ефект від виконання» (Скла-

дено автором)

Слід також виокремити відмінності, які мають місце безпосередньо в процесі аудиту. Так, відповідно
національної практики, процес проведення аудиту ефективності складається з чотирьох основних послідов-
них етапів:

I. Планування аудиту;
II. Проведення аудиту;
III. Підготовка звіту за результатами аудиту;
IV. Контроль виконання рекомендацій за результатами аудиту.
Проте, враховуючи стрімкий розвиток аудиторської практики та прийнятий на XXXVI Засіданні Ради

керуючих EUROSAI (Європейської організації вищих органів фінансового контролю) документ, спрямова-
ний на підвищення якості аудиту, на наш погляд до даного перелік доцільно додати також ще один етап —
«Моніторинг якості аудиторських рекомендацій» [9].

Суть даного етапу полягає в здійсненні моніторингу за тим, як висновки, рекомендації та пропозиції
надані органом фінансового контролю за результатами аудиту, сприяли досягненню кращих результатів,
вдосконаленню ефективності управління в об’єкті аудиту, а також який вплив (ефект) це дало для зацікавле-
них сторін.
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Враховуючи наведене, пропонується розглядати процедуру проведення аудиту ефективності саме в розрізі
5 послідовних етапів.

Якщо порівнювати уже встановлені етапи аудиту, то і тут варто відзначити ряд суттєвих відмінностей.
Відповідно до методики РПУ, кожний етап включає ряд послідовних дій, здійснення яких сприяє проведен-
ню аудиту ефективності.

Найбільш важливим, складним і тривалим за часом етапом аудиту ефективності є планування аудиту, що
передбачає проведення ряду послідовних взаємозв’язаних дій: вибір теми і об’єкту аудиту; попереднє ви-
вчення об’єкту аудиту; визначення цілей аудиту; визначення масштабу аудиту; вибір критеріїв проведення
аудиту; визначення підходів (методів) до проведення аудиту; оцінка проведеної роботи всередині ВОФК;
підготовка програми аудиту.

Початковою стадією етапу планування є вибір теми і об’єкту аудиту ефективності, який ґрунтується на
основі різноманітних джерел інформації. Згідно методики РПУ основними вимогами до вибору є те, що
аудит повинен сприяти підвищенню ефективності роботи об’єктів перевірки, визначенню переваг і пра-
вильності затверджених державних програм та оцінити ефективність діяльності органів виконавчої влади
відповідальних за їх реалізацію.

Крім того, при виборі тем і об’єктів аудиту ефективності необхідно враховувати ряд інших важливих
критеріїв (табл. 1).

Таблиця 1. Базові критерії, які повинні бути враховані при виборі теми та об’єкту аудиту ефективності за
Методикою РПУ *

Критерій Характеристика

Соціально-
економічна зна-

чущість

Тема аудиту повинна охопити питання, що мають значення для усього державного секто-
ра, або стосуються значних державних інтересів. Разом з тим, перевагу слід віддавати
аудиту тих сфер і проблем використання державних коштів, які є предметом широкого
обговорення в ЗМІ. і особливо хвилюють населення (платників податків).

Наявний сту-
пінь ризиків

При проведенні детального аналізу можливих областей ризику необхідно ураховувати
вплив як зовнішньої, так і внутрішньої дії на об'єкти або області, що розглядаються, що в
поєднанні з достовірною інформацією дасть можливість визначити список пріоритетних
тем і об'єктів аудиту ефективності

Обсяг держ.
коштів

При виборі теми аудиту необхідно враховувати обсяг щорічних бюджетних коштів, що
направляються на фінансування можливої сфери аудиту, а також розміри використовува-
ного при цьому державного майна.

Проведення
попередніх ау-

дитів

За інших рівних умов пріоритет повинні мати теми і об'єкти, які не перевірялися впро-
довж довгого часу, або якщо за результатами їх попередніх перевірок виявлені недоліки
усунено не повною мірою

Оцінка можли-
вих результатів

аудиту

Здійснюючи вибір тем і об'єктів аудитів, слід заздалегідь оцінити, наскільки результати
даної перевірки впливатимуть на підвищення ефективності функціонування не тільки
сфери, що перевіряється, або діяльності об'єктів аудиту, але й інші сфери та об'єкти

Наявні ресурси Для формування остаточного списку тем і об'єктів аудитів необхідно оцінити необхідні
для проведення кожного аудиту обсяг фінансових ресурсів і трудових витрат

* Складено автором

Такий підхід Рахункової палати України до вибору теми та об’єкту аудиту заслуговує уваги, проте він не
включає однієї принципової складової — проблеми аудиту. Тобто, при підготовці до проведення аудиту,
необхідно врахувати безпосередньо проблеми які існують та тривожать суспільство, а також ті, на вирішен-
ня яких витрачено значні обсяги коштів.

В даному випадку слід врахувати досвід Національного аудиторського офісу Швеції, відповідно до яко-
го, процес аудиту ефективності можна відобразити у формі лійки. Так, до уваги беруться наявні проблеми,
що існують в суспільстві і не вирішення яких може призвести до негативних наслідків. Згодом, відбувається
процес звуження (визначення основної проблеми), що переходить у проблему для аудиту, на основі якої і
розпочинається робота щодо розробки аудиту, власне його проведення та підготовки звіту за його результа-
тами [4, c. 63].

Після вибору теми і об’єкту аудиту, здійснюється попереднє вивчення об’єктів аудиту, що проводиться
шляхом збору інформації, достатньої для визначення цілей і масштабу перевірки, розробки відповідних
критеріїв аудиту, вибору методів проведення аудиту і підготовки програми аудиту.

Успіх планування проведення аудиту ефективності значною мірою залежить від повноти зібраної інфор-
мації, тому дуже важливо визначити вичерпний перелік можливих джерел отримання інформації, який сто-
сується діяльності об’єктів аудиту, що вивчаються.

Методика РПУ також зазначає, що члени аудиторської групи повинні володіти знаннями, сукупність
яких дає можливість одержати всебічне уявлення про предмет і об’єкти аудиту. В тому числі аудитор пови-
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нен мати достатнє розуміння діяльності економічного суб’єкта, для того щоб встановити, наскільки йому
потрібна консультація того або іншого фахівця, або залучення останнього як експерта.

В свою чергу досвід Російської Федерації, свідчить про те, що на цьому проміжному етапі, питання
щодо отримання необхідних консультацій зовнішніх експертів є надзвичайно важливим [6]. Оскільки аудит
ефективності є складним контрольно-аналітичним заходом, проведення якого вимагає широкої сфери знань,
навичок та досвіду, які володіють досвідом у відповідній сфері, то консультації та залучення спеціалістів
відповідного профілю у роботі аудиторської групи є не бажаним (як можна зрозуміти із методики РПУ), а
необхідним процедурним елементом, що дасть можливість більш детально проаналізувати проблематику
аудиту ефективності та визначити основні цілі та завдання, які ставлять перед ним.

Слід зазначити, що попереднє вивчення об’єктів перевірки доцільно починати з вивчення системи внут-
рішнього контролю, встановленої керівництвом організацій, що перевіряються.

Це має велике значення тому, що знання стану даної системи дає можливість аудиторам визначити по-
тенційні недоліки в діяльності об’єкта перевірки, на які слід звернути особливу увагу при проведенні аудиту.
Як свідчить досвід Національного Аудиторського офісу Швеції, саме внутрішній контроль має дати відповіді
на базові питання, тим самим вивільнивши час для розв’язання контрольною групою ключових питань ефек-
тивності [4].

Аналіз отриманої з різних джерел інформації щодо теми і об’єктів аудиту повинен бути спрямований на
встановлення взаємозв’язків, співвідношень і тенденцій в сфері, що досліджується, для визначення пріори-
тетних питань, які необхідно вивчити в ході аудиту.

Як зазначено у методиці РПУ, для успішного виконання будь-якого аудиту дуже важливо мати чітке уяв-
лення про сам аудит і його цілі [7]. Визначення цілей аудиту і аудиту ефективності, зокрема, є одним з
найважливіших кроків у плануванні.

Аудит ефективності має значно ширші цілі, ніж фінансовий аудит, оскільки він передбачає проведення
аналізу і оцінку економності, продуктивності і результативності використання фінансових ресурсів держа-
ви. Від правильності, конкретності і обґрунтованості визначення цілей аудиту багато в чому залежить не
тільки проведення самого аудиту, але і його результат.

Після вибору цілей аудиту, потрібно ухвалити рішення про масштаб дослідження для досягнення по-
ставлених цілей. При визначенні масштабу аудиту необхідно розглянути наявність умов для його проведен-
ня, тобто можливості і здібності групи аудиторів провести даний аудит. Відповідно до цього, а також врахо-
вуючи досвід Національного аудиторського офісу Швеції, аудиторам необхідно обмежувати масштаб ауди-
ту, аби зосередитись на найважливіших аспектах. Виходячи з цього, результатом роботи з встановлення
масштабу аудиту є визначення в програмі переліку конкретних питань і об’єктів аудиту. При цьому слід
керуватися правилом, що для аудиту вибираються такі питання, які відображають поставлену ціль аудиту і
мають принципове значення для успішного здійснення діяльності, що перевіряється. Об’єктами аудиту не-
обхідно вибирати такі організації, в діяльності яких є щонайбільший ступінь ризику і за результатами аудиту
якої існує можливість зробити суттєвий вплив на підвищення ефективності використання державних коштів
або розв’язання тієї чи іншої проблеми.

Наступною фазою етапу планування аудиту у Методиці РПУ визначено вибір критеріїв проведення ауди-
ту, проте у методиці Аудиторського офісу Швеції наголос робиться на необхідності сформувати перед вибо-
ром критеріїв також гіпотези, що релевантні проблематиці аудиту. Таким чином, на етапі планування перед
аудитором ставиться завдання на підставі зібраних даних також сформувати, а в процесі аудиту підтвердити
або спростувати ті чи інші гіпотези [4].

Критерії аудиту ефективності представляють собою чіткі і здійснювані стандарти або показники вимі-
рювання результативності, продуктивності і економності процесу управління і витрачання державних коштів,
що здійснюється у бюджетній сфері, яка перевіряється, або об’єктом аудиту. Критерії повинні бути свого
роду «нормативною моделлю», тобто показувати, який результат в сфері або діяльності об’єкта аудиту є
свідоцтвом ефективності використання державних коштів. Таким чином, критерії повинні відповідати спе-
цифіці діяльності бюджетної сфери або міністерства, відомства, організації, що перевіряється, і слугувати
основою для висновків і рекомендацій за підсумками проведеного аудиту.

Після того, як визначено цілі і критерії аудиту ефективності, необхідно виробити підходи до проведення
аудиту, які забезпечать досягнення найкращих результатів і при цьому зведуть до мінімуму витрати на його
проведення.

Підходи до аудиту ефективності — це конкретні методи проведення аудиту, відповідно до яких буде
здійснюватися збір фактичних даних і доказів. Таким чином, при підготовці програми аудиту необхідно
вибрати методи його проведення, відповідно до яких буде здійснюватися збір фактичних даних і доказів.

Згідно Методики РПУ, в процесі аудиту можуть застосовуватися наступні методи: аналіз методів орга-
нізації роботи об’єктів, що перевіряються; аналіз результатів роботи об’єктів, що перевіряються; аналіз
конкретних ситуацій; аналіз наявних даних; обстеження.

В свою чергу, міжнародні стандарти аудиту ISSAI 3000 виокремлюють дещо інші методи збору інфор-
мації, вказуючи на їх переваги та недоліки (табл. 2) [2].

Завершує етап планування підготовка програми проведення аудиту ефективності, яка повинна бути чіткою,
зрозумілою, логічною і достатньо гнучкою, а також ефективною з точки зору відповідності можливих ре-
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Таблиця 2. Переваги та недоліки методів збору даних під час проведення аудиту *
Метод Переваги Недоліки

Анкетування,
опитування,
контрольні

переліки

Можна здійснити анонімно; недорогий для
адміністрування; легко порівнювати та

аналізувати; можна отримати багато інфо-
рмації; існує багато зразків для опитуван-

ня.

Отримані результати можуть бути ненадій-
ними; формулювання питання може скеро-
вувати на відповідь; відсутня персоналіза-

ція; в опитуваннях, можливо, буде потрібно
вибірка експертів; не дає можливість отри-

мати повну історію питання.

Інтерв’ю
Дає можливість отримати весь спектр і

глибину інформації; розвиває відносини;
дає можливість бути більш гнучким.

Може зайняти багато часу; важко аналізува-
ти та порівнювати; може дорого коштувати;

може впливати на відповідь

Аналіз доку-
ментації

Дає можливість отримати вичерпну та іс-
торичну інформацію; не перериває процес
та не відволікає осіб, залучених до нього;
інформація вже є в наявності; існує кілька

упереджень з приводу інформації.

Займає багато часу; інформація може бути
неповною; повинно бути ясно, про те, що

шукається; засоби для отримання даних не
гнучкі і є обмеження на те, що вже існує

Спостереження

Дає можливість отримати інформацію про
те, як програма насправді виконується;

може адаптуватися до подій, які відбува-
ються

Важко інтерпретувати; може бути складним
для класифікації спостережень; може впли-
вати на поведінку учасників програми; мо-

же дорого коштувати

Фокус-групи

Дає можливість швидко і надійно отримати
загальні враження; може бути ефективним

способом отримати широкий і глибокий
діапазон інформації в короткі терміни; мо-
же передати ключову інформацію про про-

грами

Важко аналізувати відповіді;  потрібен хо-
роший посередник для забезпечення безпе-
ки та закритості; важко узгодити графік 6–8

осіб.

* [2].

зультатів аудиту і затрат на його проведення. Крім того, вона повинна бути якомога докладнішою, щоб зни-
зити вірогідність можливих помилок чи непорозумінь.

Після завершення усіх процедурних моментів планування аудиторська група приступає до етапу проведен-
ня аудиту ефективності, який включає ряд послідовних взаємозв’язаних дій на об’єкті аудиту, зокрема збір
інформації і фактичних даних для отримання аудиторських доказів; розробку аудиторських доказів на основі
отриманих даних; оформлення і систематизацію документів аудиту; підготовка попередніх висновків за ре-
зультатами аудиту; обговорення та узгодження результатів аудиту з керівництвом організації, що перевірялася.

Збір необхідної інформації і достатніх фактичних даних для отримання аудиторських доказів здійснюється
відповідно до встановлених цілей аудиту, критеріїв оцінки ефективності та обраних методів. Зокрема у міжна-
родних стандартах зазначено, що аналіз даних передбачає поєднання та порівняння інформації з різних
джерел. Важливо, щоб аудитор систематично опрацьовував і ретельно трактував зібрані дані і аргументи.

Загалом, аудиторські докази повинні бути:
 достатніми (якщо їх обсяг і зміст здатні повинні переконати в обґрунтованості та правильності зробле-

них висновків за результатами аудиту);
 належними (обґрунтованими, тобто достовірними та надійними);
 адекватними/релевантними (мають мати безпосереднє відношення до зроблених висновків і бути ло-

гічно пов’язаними з цілями і критеріями аудиту ефективності) [3].
Залежно від змісту процедури і форми отримання аудиторських доказів, вони можуть бути матеріальни-

ми, усними, документальними та аналітичними.
Після збору аудиторських доказів слід перейти до процесу їх аналізу для створення необхідної бази з

метою розробки наступних висновків і рекомендацій.
В ході проведення зазначеного аналізу та підготовки висновків виявляються чинники, які свідчать про

неефективне використання державних коштів об’єктами аудиту. На основі зроблених висновків аудитори
повинні визначити причини, які призводять до неефективних результатів діяльності об’єкта аудиту, і сфор-
мулювати відповідні висновки щодо кожної з цілей даного аудиту для включення в звіт за результатами
аудиту.

В той же час, ґрунтуючись на відповідних висновках повинні бути сформовані рекомендації. Рекомен-
дації повинні носити достатньо конкретний характер і разом з тим уникати зайвої деталізації. Їх зміст зале-
жить, перш за все, від поставлених цілей і одержаних результатів аудиту.

Після завершення відповідної роботи, аудитори обговорюють та узгоджують отримані результати, вис-
новки та рекомендації з керівництвом організацій, що перевірялись. Таким чином, організація, що пере-
віряється, може реалізувати їх ще в процесі аудиту, що дасть можливість підвищити ефективність її діяль-
ності навіть до завершення аудиту. В цьому випадку в звіті про результати аудиту доцільно відзначити, що в
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процесі його проведення аудиторська група звернула увагу на конкретну проблему, а організація оперативно
вжила відповідних заходів з її вирішення.

Заключним етапом безпосереднього здійснення аудиту ефективності є складання звіту за результатами
аудиту. Згідно міжнародних стандартів звіти можуть відрізнятися значною мірою в масштабах та в харак-
тері, наприклад, якщо там іде мова про обґрунтоване застосування ресурсів, то це відрізнятиметься від
коментарів про вплив якоїсь політики та програми і рекомендацій про внесення перетворень, результатом
яких мають стати удосконалення [10].

У своїх стандартах Міжнародна організація вищих органів фінансового контролю також зазначає, що
сам звіт мусить бути своєчасним, повноцінним, точним, об’єктивним, переконливим, конструктивним, і
настільки зрозумілим і стислим, наскільки це дозволить суть тематики [10]. Звіт також має бути спрямова-
ним на читача та загалом доповнювати напрацювання щодо кращого усвідомлення ситуації і вказувати на
необхідні вдосконалення [2]. Формулювання висновків повинно бути чітким, лаконічним, унеможливлюва-
ти різне трактування одних і тих же характеристик та не повторювати дослівно проміжні висновки, що
викладені в основній частині Звіту.

В свою чергу рекомендації, викладені у звіті, мають бути обґрунтованими, максимально деталізованими
та конкретними. Необхідно акцентувати увагу на рекомендаціях щодо поліпшення роботи об’єкта аудиту,
усунення порушень та фактів неефективного використання коштів, їх недопущення в майбутньому.

Частиною процесу аудиту повинен також бути супровід аудиторського звіту (контроль за виконанням
рекомендацій), який застосовується для посилення впливу аудиту та поліпшення роботи в майбутньому.
Згідно методики РПУ діяльність з контролю за виконанням рекомендацій повинна бути направлена на за-
безпечення виконання рекомендацій, а не просто на виявлення фактів неприйняття відповідних заходів.
Відповідно до міжнародної практики важливість даного етапу полягає у тому, що контроль за виконанням
рекомендацій забезпечує зворотний зв’язок між ВОФК і виконавчою владою відносно вирішення проблем
вдосконалення управління в державному секторі економіки і підвищення ефективності використання дер-
жавних коштів.

Як ми зазначали вище, останнім етапом процесу проведення аудиту ефективності повинен бути етап
«Моніторингу якості аудиторських рекомендацій. Основним завданням, яке ставиться перед аудиторським
органом на цьому етапі, є здійснення моніторингу за тим, як висновки, рекомендації та пропозиції, надані
органом фінансового контролю за результатами аудиту, сприяли досягненню кращих результатів, вдоскона-
ленню ефективності управління в об’єкті аудиту, а також який вплив (ефект) це дало для зацікавлених сторін.

Для реалізації цього повинні бути розроблені відповідні методичні рекомендації для органів державного
фінансового контролю, а також критерії оцінки впливу висновків та пропозицій контролюючих органів на
ефективне управління та використання бюджетних коштів.

ВИСНОВКИ
Враховуючи викладені у даному питанні аспекти, слід зробити висновок, що аудит ефективності — це

система взаємопов’язаних дій, що відбуваються на кожному з етапів процесу аудиту. Проведення відповід-
ної роботи на окремому етапі дає можливість ефективно розпочати інший, тим самим роблячи даний про-
цес безперервним.

Таким чином, для того, щоб аудит ефективності дав змогу оцінити усю глибину проблеми, а найважли-
віше став основою для формування дієвих висновків та рекомендацій, необхідно:

 при проведенні аудиту ефективності керуватись не лише національним стандартом, але і враховувати
передову світову практику та міжнародні стандарти державного аудиту;

 на кожному етапі аудиту враховувати національні особливості ведення господарської діяльності та
системи державного управління;

 налагодити комунікацію із зовнішніми незалежними експертами з питань досліджуваної проблеми;
 підвищити зацікавленість органів влади та населення до результатів аудиту, шляхом підвищення рівня

гласності та прозорості органу контролю;
 розробити нові методичні рекомендації, з метою оцінки впливу проведених аудитів на вирішення тих

чи інших проблем та вдосконалення управлінської діяльності.
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РОЗРОБКА МЕХАНІЗМУ РОЗПОДІЛЕННЯ ДЕРЖАВНИХ КОШТІВ В РАМКАХ
ФІНАНСУВАННЯ ДЕРЖАВНИХ ЗАКУПІВЕЛЬ

У статті запропоновано механізм розподілення державних коштів між бюджетними установами на здійснення
державних закупівель в рамках формування Державного бюджету програмно-цільовим методом.
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ВСТУП
Державні закупівлі є безумовно істотним важелем управління держави національною економікою, бо

саме на утримання та розвинення держаних установ та національних галузей спрямована значна частка
бюджетних коштів. Конкурсна основа відкритих торгів дає поштовх розвиненню ринку та якості товарів,
підвищує конкурентоспроможність контрагентів, дає можливість розвитку державним установам та інше.

Проведення процедур державних закупівель неможливе без відповідного фінансування. В умовах то-
тальної економії бюджетних коштів державним установам нелегко отримати гроші на здійснення заплано-
ваних закупівель з метою забезпечення належного функціонування та розвитку установи. З іншого боку,
Міністерство фінансів України не може дозволити внести у державний бюджет фінансування всіх поданих
кошторисів бюджетних установ і стикається із проблемою визначення дійсно необхідних закупівель. Про-
блема визначення пріоритетності державних закупівель тісно пов’язана як з фінансовим станом держаних
установ, так й з методом складання Державного бюджету країни.

Механізми складання Державного бюджету, у тому числі включення в нього фінансування державних
закупівель висвітлювали у своїх дослідженнях Р. Хакет, О. Лобко, Р. Кочкарова, В. Білопольська, Ф. Мошер,
Б. Райзберг та інші [1, 3]. Але систематизованого підходу до визначення пріоритетності державних закупі-
вель та включення до Держбюджету фінансування їх здійснення не має. Роз’єднані дані щодо визначення
фінансового стану державних установ та прийняття рішення щодо фінансування поданого кошторису вима-
гають системного підходу та визначення єдиного механізму розподілення державних коштів у сфері дер-
жавних закупівель.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є розробка механізму розподілення державних коштів між державними установами та ви-

значення розміру фінансування поданих кошторисів в рамках складання Державного бюджету програмно-
цільовим методом.

РЕЗУЛЬТАТИ.
Державні закупівлі повинні мати фінансове підґрунтя у вигляді бюджетних коштів, що виділяються на їх

проведення та касове виконання укладених договорів. Отримання бюджетних коштів можливо тільки якщо
подані кошториси та плани закупівель об’єктів господарювання будуть затверджені у державному бюджеті.
Включення конкретного фінансування до держбюджету залежить від того чи будуть затверджені кошториси
об’єктів господарювання Міністерством фінансів. Оскільки економіка держави на даний час переживає важкі
часи кризи, державні плани закупівель повинні бути складені у рамках суворої економії, не припускаючи не
обґрунтованих витрат. Виходячи з такої ситуації, Міністерство економки дуже ретельно перевіряє подані кош-
ториси на предмет економічних розрахунків, не пропускаючи їх затвердження у Держбюджеті без дійсної
необхідності. Перед перевіркою поданого кошторису, потенційний одержувач бюджетних коштів має прохо-
дити також перевірку стосовно свого економічного стану. Міністерством фінансів наведено ряд вимог з цього
приводу. Згідно дев’ятого пункту порядку складання, розгляду, затвердження та вимог до виконання кошто-
рисів бюджетних установ, «Критеріями визначення одержувача для здійснення заходів бюджетної програми є:

1. Досвід роботи за відповідним профілем не менше двох років та наявність відповідної кваліфікації з
урахуванням напряму чи заходу бюджетної програми.

2. Виробничий потенціал і показники виробничої діяльності, науково-технічної бази (у разі потреби).
3. Наявність бездефіцитного фінансового плану на поточний рік, фінансово-економічного розрахунку

(обґрунтування) здійснення заходів бюджетної програми;
4. Не збиткова діяльність одержувача за останні два роки, відсутність простроченої заборгованості за

наданими банками кредитами.
5. Співвідношення вартості робіт, послуг та їх якості.
6. Застосування договірних умов».
А також, особливою умовою є, те що «Одержувачем не може бути суб’єкт господарювання, громадська

чи інша організація, яку визнано в установленому порядку банкрутом, стосовно якої порушено справу про
банкрутство чи яка перебуває в стадії ліквідації» [2].

В рамках перевірки наведених вимог проводиться аналіз фінансового стану бюджетної установи. Фінан-
совий стан об’єкта господарювання — це економічна категорія, що характеризує розміщення, власність та
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використовування фінансових ресурсів, а також їх достатність в кожен момент часу. Фінансовий стан зазви-
чай розділяють на три напрямки: розміщення та власність фінансових коштів, достатність фінансових коштів
в кожен момент часу та використання фінансових коштів [1].

Аналіз фінансового стану виконується за даними низки документів фінансової звітності на кшталт бух-
галтерського балансу, звіту про прибуток та збиток, звіту про рух коштів, додаток до балансу та інші доку-
менти за потребою. Розрахунок фінансових показників на конкретну дату та їх подальший аналіз й надає
загальну оцінку фінансового стану об’єкта господарювання. В рамках проведення аналізу можуть розрахо-
вуватись такі показники: коефіцієнти ліквідності, коефіцієнт автономії, коефіцієнт загальної кредитоспро-
можності, коефіцієнт оборотності ліквідних активів, коефіцієнт оборотності товарно-матеріальних запасів,
коефіцієнт оборотності оборотних коштів, коефіцієнт оборотності активів, коефіцієнт прибутковості, ко-
ефіцієнт рентабельності та інші [1].

Аналіз фінансового стану об’єкта господарювання дає змогу визначити не тільки стан конкретного
об’єкту, а також стан галуззі загалом. Слід зазначити, що отримання бюджетних коштів не залежить напря-
му від фінансового стану. Фінансування тільки вже успішних проектів не призведе до розвинення перспек-
тивних галузей. Навпаки, для об’єктів господарювання, фінансовий стан яких не є стабільно добрим, док-
ладно складений кошторис та план закупівель, що економічно обґрунтований як той, що сприятиме виход-
женню об’єкта господарювання з кризи, є шансом отримати державну підтримку.

Переорієнтація держави з суто прибуткових галузей на перспективні є кроком до стратегічного плану-
вання бюджету. Підтримка слабких представників перспективної галуззі може навпаки привести до велико-
го прибутку для держави через певний час. Орієнтація на результат, а не тільки на затрачені кошти є осно-
вою програмно-цільового планування бюджету, що користується значним попитом у різних державах світу.

Головна перевага програмно-цільового методу планування бюджету це змога побачити відповідність
результатів вкладеним коштам. З’являється прозорість, яка дозволяє чітко визначати які галуззі є збиткови-
ми, а які навпаки приносять значні переваги при відповідному фінансуванні. Такий підхід надає змогу легко
контролювати витрати коштів та ефективно використовувати бюджетні гроші загалом. На даний час вже є
достатній досвід використання програмно-цільового планування бюджету, тож класифікація та відбір проб-
лем для їх програмного вирішення може відбуватися за допомогою низки вже розроблених критеріїв. Згідно
дослідження Разберга Б.А. [3] до таких критеріїв можуть відноситися: критерій невідкладності проблеми,
критерій необхідності програмного вирішення проблеми, територіальний критерій, галузевий критерій,
критерій ефективності програми.

Із врахуванням аналізу фінансового стану бюджетних установ та визначенням необхідних програм дер-
жавного фінансування, процес розподілення державних грошей поділяється на чотири етапи.

Схема послідовності етапів та їх змісту наведена на рис. 1.
Перший етап полягає в отриманні кошторисів, планів річних закупівель та показників економічного ста-

ну від потенційних отримувачів державних коштів. Цей етап можна вважати підготовчим, оскільки тут відбу-
вається тільки отримання необхідних даних для подальшого аналізу.

На другому етапі проводиться оцінка економічного стану державної установи шляхом розрахунку та
подальшого аналізу низки коефіцієнтів фінансової спроможності об’єкта господарювання та виставлення
загального балу економічного стану в діапазоні від 0 до 10. Також на другому етапі відбувається оцінка
ефективності проведення державних закупівель,що базується головним чином на економічному обґрунту-
ванні, яке подається державними установами разом із кошторисом. Для подальшого використання отрима-
ної інформації зручно також оцінити ефективність проведення відкритих торгів об’єктом господарювання
за бальною шкалою від 0 до 10 враховуючи вигоду від торгів не тільки для обраної державної установи, а й
для галуззі в цілому.

Третій етап охоплює процес складання державного бюджету програмно-цільовим методом, обираючи
проблеми за низкою критеріїв та включаючи їх до програм державного рівня. Коли програми сформовані,
відбувається розподіл державних коштів на ті закупівлі, що подані державними установами — це й є четвер-
тий етап.

На четвертому етапі необхідно встановити відповідність необхідних закупівель тим програмам та кош-
там, що виділені на їх реалізацію. На цьому етапі використовуються раніше отримані дані, на кшталт оцінки
економічного стану об’єкта господарювання, оцінка ефективності проведення закупівель державною уста-
новою, розподілення проблем державного рівня по програмах та інше.

Важливою частиною останнього етапу є механізм розподілення державних коштів між необхідними дер-
жавними закупівлями. Цей механізм дозволяє об’єднати дані, що отримання з рівня державних установ та
дані, отримані з рівня складання Державного бюджету. Механізм розподілення державних коштів між бюд-
жетними установами на реалізацію запланованих державних закупівель повинен враховувати як економічні
показники окремо обраного потенційного отримувача бюджетних коштів так й економічні показники дер-
жави в цілому. При складанні державного бюджету враховуються як поточні проблеми так й довгострокові
проблеми підвищення рівня життя в країні. Тому питання розподілу грошей між державними закупівлями
краще вирішувати шляхом послідовних питань та відповідей, тобто механізм розподілу бюджетних коштів
між бюджетними установами на проведення процедур відкритих торгів має деревоподібну структуру (дере-
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Подання державними установами необхідних даних до Міністерства
фінансів України

Кошторис державної
установи

План державних
закупівель

Показники
економічного стану

Економічне обґрунтування
закупівель

Мінфін

1

Аналіз поданих даних від державних установ

Оцінка економічного стану державної
установи

Визначення загальної оцінки в
діапазоні від 0 до 10

Оцінка ефективності проведення
державних закупівель

Визначення загальної оцінки в
діапазоні від 0 до 10

2

Складання переліку задач Розрахунок критеріїв пріоритетності
задач

Формування програм та
обсягу їх фінансування

Ранжування задач за їх важливістю в
рамках існуючих ресурсів

3

Розподіл державних коштів між державними закупівлями
бюджетних установ

4

Механізм розподілу
коштів

Діяльність бюджетної
установи в рамках програм

Оцінка економічного стану

Ефективність проведення
закупівель

Процес складання Державного бюджету

Рис. 1. Схема послідовності етапів процесу розподілення державних коштів (Складено автором)

во рішень).
Схема визна-
чення необхі-
дності фінан-
сування час-
тини кошто-
рису конкрет-
ної бюджет-
ної установи
щодо дер-
жавних заку-
півель наве-
дена на рис. 2.

П е р ш и й
рівень розді-
ляє заявлені
закупівлі на ті
що відносять-
ся до даної
програми та
ті, що відно-
сяться або до
інших про-
грам або не
відносяться
до програм
зовсім. Він
відіграє важ-
ливу роль для
тих бюджет-
них установ,
чиї заявки не
є пріоритет-
ними згідно
програм Дер-
жаного бюд-
жету. Бо, як-
що вони ма-
ють зв’язок із
державними
програмами
економічного
та соціально-
го розвитку,
вони можуть
отримати фі-
нансування
необхідних
з а куп і в е л ь
для підтрим-
ки своєї діяль-
ності на на-

лежному рівні. Звісно, в такому разу, мова про вкладання державних коштів у розвиток не йде, але такі
установи не лишаються зовсім без фінансування, не звертаючи увагу, що їх діяльність не є пріоритетною в
поточному році для розвитку держави загалом. Ті установи, чия діяльність не має зв’язку навіть із загально-
державними програмами розвитку лишаються без фінансування.

До другого рівня дерева відносяться питання ефективності проведення закупівель. Якщо кошторис вже
входить до програми фінансування, то в рамках загальної економії визначаються кошториси першочергово-
го фінансування. Саме з цією метою аналізувалися економічні обґрунтування закупівель та привласнювали-
ся оцінки в діапазоні від 0 до 10. Якщо ефективність проведення державних закупівель менше шести, про-
понується надати скорочене фінансування, яке сприятиме підтримці діяльності на належному рівні, забез-
печенню розвитку, але не такий масштабний як на це сподівалися укладачі кошторису.
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Програми держбюджету Кошторис бюджетної установи

Програма 1 Програма N…

Діяльність бюджетної установи
знаходиться у рамках програми

Держбюджету

Діяльність бюджетної устано-
ви знаходиться у рамках дер-

жавної програми економічного
та соціального розвитку

Оцінка прогнозованої
ефективності держав-
них закупівель більше

за 6

Відхилити фі-
нансування

Надати міні-
мальне фінан-

сування

Надати скоро-
чене фінансу-

вання

Оцінка економічного
стану бюджетної

установи більше за 6

Надати повне фінансуван-
ня протягом 5 років

Надати повне фінансуван-
ня на поточний рік

Так

Так Так

Так

Ні

Ні Ні

Ні

Економічне обґрунтування необ-
хідності проведення державних
закупівель

Дані щодо фінансового стану дер-
жавної установи

Рис. 2. Механізм вирішення питання про фінансування поданого кошторису ок-
ремою бюджетною установою (Складено автором)

Якщо ж ефек-
тивність закупівель
більше за шість, пи-
тання про обсяг та
тривалість фінансу-
вання вирішується
поточним економіч-
ним станом об’єкта
господарювання.
Оцінка економічно-
го стану менше ше-
сти свідчить про те,
що бюджетна уста-
нова, галузь дії якої
є пріоритетною, зна-
ходиться в не найліп-
шому становище, а
отже підтримка її й
розвиток необхід-
ний. В такому ви-
падку повне фінан-
сування може про-
водитися до п’яти
років, з моніторин-
гом змін та виводу
об’єкту господарю-
вання з кризи. Якщо
ж бюджетна устано-
ва показує добрі еко-
номічні результати,
та проведення заку-
півель сприяє по-
дальшому розвитку
є сенс надати по-
трібне фінансування
у повному обсязі.

Таким чином,
процес розподілен-
ня державних кош-
тів є циклічним
процесом, де поступово перебираються ухвалені у Державному бюджеті програми, а потім в рамках ви-
діленого фінансування програм перебираються кошториси бюджетних установ та визначається їх фінан-
сування за приведеним вище механізмом до того моменту поки виділена сума на фінансування програми
не буде вичерпаною.

ВИСНОВКИ
В рамках статті розроблено механізм розподілення державних коштів між бюджетними установами в

рамках фінансування державних закупівель. Механізм складається з чотирьох етапів. Особлива увага при-
ділена деревоподібному механізму визначення відповідності наданих кошторисів бюджетних установ дер-
жавним програмам фінансування.
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У статті розглянуто податкові інструменти державного регулювання підприємницької діяльності в умо-
вах дії норм Податкового кодексу України та визначено напрями подальшого удосконалення податкової
політики держави в аспекті активізації приватних інвестицій.
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ВСТУП
З метою фінансового забезпечення виконання державою своїх функцій між державою та юридичними і

фізичними особами — платниками податків і зборів формується система податкових правовідносин, які
виникають з приводу розподілу і перерозподілу частини вартості створеного валового внутрішнього про-
дукту (ВВП). Враховуючи, що основою господарського комплексу держави є мікроекономічний рівень, а
саме рівень підприємств та інших суб’єктів господарювання, на якому найповніше проявляються усі еко-
номічні відносини, сучасна податкова політика держави має органічно поєднувати фіскальну та регулятор-
ну складові.

Підприємство є проміжною ланкою в системі економічних інтересів, які виникають у взаємозв’язках
між окремим підприємством та іншими суб’єктами господарювання, між адміністрацією підприємства і
трудовим колективом, між державними органами управління і підприємством. Досвід зарубіжних країн і
сучасні тенденції економічного прогресу доводять, що саме підприємництво (як економічна діяльність, спря-
мована на отримання прибутку) є одним з найбільш важливих чинників становлення та розвитку економіки
з ринковим механізмом господарювання. Саме тому створення державою умов щодо активізації підприєм-
ницької діяльності необхідно для подолання кризи, забезпечення стабілізації та зростання економіки.

Дослідженню питань теорії та практики оподаткування в Україні, посилення позитивного впливу інстру-
ментів оподаткування на розвиток суб’єктів господарювання та їх інвестиційну діяльність присвячені праці
відомих українських вчених: В. Вишневського [1], Ю. Іванова [2], В. Мельника [5], О. Молдован [6],
А. Соколовської [9], Л. Шаблистої [12], Ф. Ярошенка [12] та інших. Наукові праці цих авторів розкривають
різні аспекти формування й функціонування національної податкової системи. Проте на сьогодні потенційні
можливості податкової політики використовуються в Україні недостатньо і водночас із прийняттям Подат-
кового кодексу ще не в повній мірі досліджено вплив податкових інструментів на підприємницьку діяльність
суб’єктів господарювання, активізацію їх інвестиційної діяльності. У цьому аспекті удосконалення податко-
вої політики в Україні залишаються актуальними та потребують подальшого дослідження.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є узагальнення податкових інструментів державного регулювання розвитку підприємниць-

кої діяльності в умовах дії чинного Податкового кодексу України та визначення напрямів удосконалення
податкової політики держави в аспекті активізації приватних інвестицій.

РЕЗУЛЬТАТИ
Прийняття Податкового кодексу України [8], яким визначено основні напрями проведення податкової

реформи в країні з метою забезпечення досягнення балансу інтересів держави і платників податків та зборів,
дозволило, починаючи з 2011 р., розробити прогноз доходів зведеного та державного бюджетів на кожен рік
не лише на підставі основних прогнозних макропоказників економічного і соціального розвитку України на
2011–2013 рр., але й з урахуванням основних напрямів проведення податкової реформи. При цьому були
визначені пріоритетні завдання податкової політики на середньострокову перспективу, серед яких:

 зменшення частки податкових надходжень у ВВП внаслідок проведення податкових реформ та змен-
шення рівня податкового навантаження на суб’єктів господарювання (шляхом поступового зниження част-
ки перерозподілу ВВП через дохідну частину зведеного бюджету: у 2011 р. — до 28,7%, у 2012 р. — до
26,12%, у 2013 р. — до 25,80%);

 поетапне зниження з 2011 р. ставки податку на прибуток підприємств (у 2011 р. — із 25% до 23%, у
2012 р. — до 21%, у 2013 р. — до 19%);

 впровадження принципів нарахування й відповідності доходів і видатків при оподаткуванні прибутку
підприємств;
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 удосконалення порядку амортизації основних фондів і нематеріальних активів з метою стимулювання
відновлення основних фондів;

 скасування малоефективних загальнодержавних та місцевих податків і зборів (обов’язкових платежів),
зокрема серед загальнодержавних — податку на промисел, серед місцевих — податку з реклами, ринкового
збору та комунального податку;

 запровадження спеціального режиму оподаткування суб’єктів господарювання, які реалізують інвес-
тиційні та інноваційні проекти;

 забезпечення надання податкових пільг лише за умови цільового використання вивільнених коштів;
 запровадження 0% ставки з податку на прибуток підприємств для підприємств з оборотом до 3 млн.

грн., а також для підприємств літако- та суднобудування, готелів.
На сьогодні окремі пріоритетні завдання частково реалізовані. Фактично Податковий кодекс України

вніс значну кількість новацій, які зменшують податкові навантаження на їх платників податків та сприяють
гармонізації податкової складової у системі державних фінансів.

Водночас моніторинг сучасного стану оподаткування в Україні свідчить, що національна податкова сис-
тема поки-що недостатньою мірою відповідає реальним процесам, що обумовлено насамперед загострен-
ням основного фіскального протиріччя між необхідністю і можливістю забезпечення достатніх податкових
надходжень до бюджету. Бюджетоутворюючими, тобто такими, що відіграють головну роль у формуванні
доходів бюджетів в Україні, на сьогодні є: податок на додану вартість (ПДВ), акцизний податок, податок на
прибуток підприємств, податок на доходи фізичних осіб. Частка цих податків у загальній сумі податкових
надходжень Зведеного бюджету України протягом останніх двох років становила близько 85%.

Держава, здійснюючи регулювання підприємницької діяльності, може діяти у двох напрямах: створюва-
ти сприятливі умови для вже існуючих суб’єктів господарювання та спрощувати процедури реєстрації, фор-
мування статутного капіталу тощо для підприємств, які створюються.

Податкові засоби підтримки та стимулювання розвитку підприємницької діяльності виступають у різно-
манітних формах. У першу чергу, це надання податкових пільг у вигляді повного або часткового звільнення
від сплати податків. При цьому метою державного регулювання є стимулювання оновлення основних фондів,
розширення виробництва, і як наслідок — зростання доходів, збільшення оплати праці найманих праців-
ників. Зрозуміло, що зростання таких показників, як доходи і прибуток, призведе до збільшення надходжень
до бюджету від прямих податків. Поряд з цим буде збільшуватися купівельна спроможність населення, зро-
статиме споживання, тому збільшаться надходження і від непрямих податків.

Іншим інструментом стимулювання підприємницької діяльності є створення спеціальних режимів опо-
даткування з метою розвитку конкретних галузей економіки або певного сегмент бізнесу (малий, середній).

Однак на практиці підприємства стикаються тільки з обов’язком платити податки, не маючи права на
податкові пільги і преференції. Податкові наслідки у таких умовах залежить від характеристики податку.
Так, прямі податки впливають на такі показники фінансово-господарської діяльності підприємства, як ціна
продажу продукції, дохід від реалізації продукції, собівартість продукції, операційний прибуток, чистий
прибуток підприємства, швидкість оборотності оборотних коштів, на платоспроможність і фінансову стійкість
підприємства, формування його фінансових ресурсів та інвестиційної діяльності, конкурентоспроможність
продукції і в цілому на поведінку підприємців будь-якої діяльності — операційної, інвестиційної або фінан-
сової. Рівень цього впливу залежить від системи прямого оподаткування — самих податків, рівня їх фіскаль-
ності, методів стягнення, стабільності та досконалості системи.

Вплив непрямих податків на фінансову діяльність суб’єктів підприємництва є доволі складним. Суб’єкти
господарювання виступають платниками непрямих податків при придбанні товарів, робіт, послуг. Однак
реалізуючи товари, роботи, послуги, у складі виручки від реалізації вони отримують на свої рахунки певні
суми цих податків, сплачених покупцями (споживачами), що нібито нейтралізує негативний вплив на вими-
вання оборотних коштів.

Зазначимо, що вплив непрямих податків на фінансову діяльність суб’єктів підприємництва залежить від
багатьох чинників. З одного боку, він пов’язаний зі сплатою непрямих податків у процесі придбання товар-
но-матеріальних цінностей, оплати виконаних робіт і отриманих послуг. На цьому етапі сплата непрямих
податків здійснюється за рахунок оборотних коштів суб’єктів підприємництва, тобто спостерігається тим-
часова іммобілізація оборотних коштів для сплати податків. У цьому випадку мають значення умови оплати
та обсяги придбання товарно-матеріальних цінностей, ставки та пільги з податків, терміни відшкодування
сплачених непрямих податків суб’єктам підприємницької діяльності.

З іншого боку, такий вплив пов’язано з надходженням непрямих податків на рахунки суб’єктів підприєм-
ства в процесі реалізації товарів, робіт, послуг. Механізм оподаткування передбачає, що непрямі податки,
які надходять на рахунки суб’єктів підприємництва, використовуються для відшкодування сплачених ними
непрямих податків у процесі придбання товарно-матеріальних цінностей (робіт, послуг). Так до перераху-
вання до бюджету непрямі податки можуть залишатися в розпорядженні підприємств. Тому за певних умов
реалізації і оплати, обсягах реалізації товарів (робіт, послуг), термінах сплати до бюджету непрямі податки
виступають додатковим джерелом оборотних коштів.
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За ступенем впливу податків на показники економічної діяльності суб’єктів господарювання їх можна
розділити на ті, що впливають на собівартість (так звані податки на статику), та ті, що впливають на ціноут-
ворення (податки на динаміку) і кінцевий фінансовий результат (податок на ціль економічної діяльності).

Група податків, яку складають податок на землю, ресурсні платежі, майнові податки (відмінні від подат-
ку на землю), здійснює санітарний вплив на економіку підприємства. У разі нестачі коштів для оплати таких
податків суб’єкт господарювання змушений прийняти рішення про реалізацію чи інші способи звільнення
від виробничих фондів, що не приносять прибутку. Для більш ефективного забезпечення цієї функції по-
датків на статику їх ставки повинні бути диференційовані (для різних типів податків, різних об’єктів, різних
платників), і повинні періодично уточнюватися відповідно до змін економічних умов господарювання.

При цьому не варто занадто знижувати або подрібнювати ставки таких податків. Навпаки, високі ставки
за зазначеними податками повинні спонукати до звільнення від неефективних виробничих фондів (особли-
во на державних підприємствах, де балансова вартість фондів значно нижче ринкової, і де менше ніж на
приватних підприємствах прагнуть прибутку). Крім того, суб’єкти господарювання будуть намагатися раці-
онально використовувати ресурси, оновлювати технологію з метою зменшення витрат При цьому занадто
високі ставки податків на статику можуть мати негативний ефект: підприємству стане невигідним мати не
тільки бездіяльні, але й ефективно працюючі виробничі фонди, і як наслідок — може розпочатися розпро-
даж фондів і гальмування економічної діяльності, в якій вони використовуються, що, в кінцевому рахунку,
призведе до дефіциту товарів і зростання цін на них.

До податків, які мають безпосередній вплив на ціноутворення, відносяться податок на додану вартість,
акцизний податок, митні збори. При невисоких ставках такі податки виступають ефективним регулятором
виробництва: вони орієнтують підприємців збільшувати прибуток не за рахунок зростання цін, а за рахунок
підвищення ефективності виробництва і збільшення обороту. Однак високі ставки зазначених податків при-
зводять до скорочення рентабельності виробничої діяльності, що в свою чергу призводить до гальмування
виробництва і переведенню коштів суб’єктів господарювання в більш рентабельні галузі (зокрема, торгівлю).

При цьому відмінність акцизного податку від податку на додану вартість проявляється у виокремленні
окремих категорій товарів, що оподатковуються (на відміну від податку на додану вартість, який охоплює
всі етапи від виробництва до кінцевого споживання). Високі ставки акцизного податку закладаються держа-
вою саме для створення високої ціни, щоб обмежити шкідливі викиди в атмосферу (акциз на бензин), змен-
шити вживання алкогольних напоїв і тютюнових виробів. У цьому випадку високі ставки виправдані.

В Україні податками на фінансовий результат можна назвати податок на прибуток та єдиний податок з
юридичних осіб. У останнього об’єктом оподаткування є виручка від реалізації, яка також може вважатися
фінансовим результатом. Занадто високі ставки цих податків, як зазначалось, теоретично зменшують мож-
ливості розвитку і розширення виробництва. Водночас, якщо звернутися до співвідношення оподатковува-
ного прибутку та надходжень податку на прибуток в Україні, то ситуація виглядає дещо іншою (табл. 1).

Таблиця 1. Динаміка показників надходжень податку на прибуток до державного бюджету та обсягів
отриманого прибутку суб’єктами господарювання в Україні, млрд. грн. *

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Прибуток суб’єктів господарювання 73,7 89,2 110,7 183,0 193,7 144,1 211,0 278,0
Надходження до державного бюджету
податку на прибуток 16,0 23,3 25,9 34,0 47,5 32,6 40,0 54,7

* Складено авторами за даними Міністерства фінансів України [10]

Як видно з табл. 1, при зростанні прибутку підприємств не відбувається відповідного зростання надход-
жень податку на прибуток до бюджету.

Якщо розрахувати реальну ставку податку на прибуток, то вона виявляється нижче встановленої базо-
вої. Так, в період з 2000 по 2003 рік базова ставка податку на прибуток була встановлена на рівні 30%. При
цьому реальна ставка податків склала 21,3% у 2000 р., 20,8% — в 2001 р., 25,1% — у 2002 р., 28,6% — у
2003 р. Починаючи з 2004 р. базова ставка цього податку була знижена до 25% і наступні 6 років реальна
ставка була нижче базової. Проте в 2005 р. реальна ставка податку перевищила базову на 1,1%, що дово-
дить необґрунтованість податкових претензій держави. Саме в 2005 р. органи державної податкової служ-
би констатували значні обсяги переплат, що позначилося погіршенням фінансового стану платників у
майбутньому.

Податок на прибуток підприємств за обсягами податкових надходжень до Зведеного бюджету України за
2011 р. та січень — вересень 2012 р. становив 55 097 млн. грн. та 39 798 млн. грн. відповідно, а його частка
у податкових надходженнях склала 16,46% і 15,10% відповідно [10]. А прогнозні дані щодо надходжень від
сплати цього податку є такими: у 2012 р. — 53160,0 млн. грн., у 2013 р. — 61273,0 млн. грн. Коливання
цього показника можна пояснити адекватною реакцією платників податку на прибуток підприємств на кон-
структивні зміни в його адмініструванні. Скорочення надходжень податку на прибуток за наявності прибут-
ку у суб’єктів господарювання свідчить про виникнення заборгованості по сплаті податку на прибуток та
розповсюдження схем оптимізації оподаткування, що є негативною тенденцією.
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У 2011 р. податок на прибуток підприємств зараховувався до загального фонду державного бюджету.
Проти 2010 р. надходження до загального фонду державного бюджету зросли більш як у 1,5 рази, або на
18775,2 млн. гривень. На надходження податку на прибуток підприємств вплинув не тільки зростання пози-
тивного фінансового результату від звичайної діяльності до оподаткування, який за результатами 2011 р.
(без урахування результатів діяльності малих підприємств, бюджетних установ, НАК «Нафтогаз України»,
ДК «Укртрансгаз», ВАТ «Укртранснафта», ЗАТ АК «Аеросвіт») становив 37,7 відсотка до 2010 р., а й запро-
вадження авансового порядку нарахування та сплати податку. Також на стан справляння податку на прибу-
ток вплинуло запровадження норм Податкового кодексу, зокрема зниження ставки податку, що сприяло де-
тінізації економіки і, як наслідок, збільшенню декларування прибутку підприємствами.

Тобто на зміни у структурі доходів Державного бюджету України у 2011 р. вплинули відміна низки мало-
ефективних податків і зборів. З неподаткових до податкових надходжень були перенесені рентні платежі,
збори на паливно-енергетичні ресурси. В результаті цих змін частка податкових надходжень за 2011 р. зрос-
ла порівняно із 2010 р. (без врахування у 2010 р. погашення заборгованості минулих років з відшкодування
ПДВ за рахунок випуску ОВДП за спеціальним фондом держбюджету в обсязі 16,4 млрд. грн.) на 11,8% та
становила 83,2% відповідно, неподаткових — знизилась на 9,7% до 15,6%.

Як відомо, податок на прибуток підприємств має найбільший потенціал податкового регулювання інвес-
тиційної діяльності. Навіть незначне зменшення рівня податкового навантаження на суб’єктів господарю-
вання, за інших рівних умов, сприяє значному підвищенню інвестиційної активності.

Досить ефективним засобом стимулювання розвитку підприємницької діяльності є податкові пільги.
Протягом досліджуваного періоду їх розмір та вплив значно варіювався. Якщо в 2000-2002 рр. обсяг нада-
них податкових пільг перевищував загальний обсяг надходжень до бюджету, то починаючи з 2003 р. спосте-
рігається поступове зменшення обсягів пільг при істотному збільшенні податкових надходжень.

При цьому стимулююча роль податкових пільг в Україні значно перебільшена. Майже 90% загального
обсягу податкових пільг становлять пільги з податку на додану вартість, які фактично можуть лише збільшити
конкурентоспроможність товарів через можливість зменшення ціни. Пільги, спрямовані на розширення
виробництва, оновлення виробничих фондів, характерні для податку на прибуток. Проте порівняння обсягів
інвестицій в основний капітал і зазначених пільг не доводить існування залежності між цими показниками.

За підсумками 2011 р. в Україні спостерігалося зростання обсягу інвестицій в основний капітал порівня-
но з відповідним періодом 2010 р. на 21,2%. В умовах посилення ризиків розгортання другої хвилі світової
фінансової кризи, уповільнення розвитку світової економіки та нестабільності на світових фінансових рин-
ках основними джерелами фінансування інвестицій залишаються власні кошти підприємств та кредитні
ресурси банків, які становили в 2011 р. близько 80 % загального обсягу інвестицій в основний капітал.
Структура інвестицій в основний капітал представлена у табл. 2. Так, в 2011 р. серед джерел фінансування
інвестицій в основний капітал власні кошти підприємств становили майже 60%, або 69,2 млрд. грн., що на
43,8% більше, ніж в 2010 р. Кредитні ресурси банків та інші позики становили 17,2% загального обсягу
інвестицій.

Таблиця 2. Структура джерел фінансування інвестицій в основний капітал, % *
2010 2011 2012

Усього 100,0 100,0 100,0
у т.ч. за рахунок
коштів державного бюджету 5,8 7,1 5,8
коштів місцевих бюджетів 3,4 3,4 3,1
власних коштів підприємств та організацій 60,8 58,6 59,7
кредитів банків та інших позик 12,3 16,3 17,1
коштів іноземних інвесторів 2,1 2,8 0,9
коштів населення на будівництво власних квартир 2,5 1,7 1,3
коштів населення на індивідуальне житлове будівництво 8,6 5,8 7,5
інших джерел фінансування 4,5 4,3 4,6

* Розраховано за даними офіційного сайту Державної служби статистики України [14]

За офіційними даними, в рамках реалізації Національного плану дій на 2013 рік щодо впровадження
Програми економічних реформ на 2010-2014 роки Президента України та урядової програми активізації
економіки в Міністерстві доходів і зборів України підготували зміни до Податкового кодексу. Насамперед
планується переглянути розділ III Кодексу, присвяченого податку на прибуток. Пропонується переглянути
та скоротити податкові пільги з податку на прибуток. З 01.01.2014 р. вільними від преференцій можуть стати
підприємства, які отримують на митній території України прибуток від продажу продуктів дитячого харчу-
вання власного виробництва. На сьогодні згідно з нормами Податкового кодексу отриманий прибуток ці
підприємства повинні спрямовувати на збільшення обсягів виробництва та зменшення роздрібних цін на
такі товари. У списку на скасування пільг і підприємства, що видобувають і використовують газ (метан)
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вугільних родовищ, готелі категорій 3-5 зірок, сфера кінематографії та мультиплікації, а також пріоритетні
галузі економіки. Згідно з Податковим кодексом строки дії преференцій — до 2016-2022 рр. У Міністерстві
доходів і зборів України зазначають, що надання пільг призводить до зловживань при їх використанні,
вони не стають стимулом для збільшення обсягів виробництва. Тому отримуючи таку державну підтрим-
ку, суб’єкти господарювання повинні розуміти: якщо держава надає пільги, то чекає віддачі у вигляді реаль-
них інвестицій в розвиток інфраструктури та оновлення обладнання, збереження потенціалу земельних ре-
сурсів. Надані державою податкові пільги повинні виконувати свою головну функцію: стимулювати розви-
ток галузі, а не використовуватися як засіб мінімізації податкових зобов’язань [7].

Світовий досвід показує, що значний внесок у розвиток і процвітання економіки країни здійснюють малі
підприємства. Саме тому кількість малих підприємств у всіх країнах з ринковою економікою постійно зро-
стає. Якщо в Україні на 10 тис. наявного населення припадало в 2010 р. 63 малих підприємства, то в країнах
Європи цей показник становить у середньому 340 підприємств.

Суть політики оподаткування для малих підприємств за кордоном полягає в поетапному скороченні по-
даткових ставок і числа прогресивних податків. В цілому представляється тенденція до зменшення набору
податків і одночасного розширення податкових пільг. Ставки податків диференціюються залежно від вкла-
день підприємства у виробництво, НДДКР, сферу послуг тощо. Певні види малих підприємств отримують
можливість формувати неоподатковувані спеціальні фонди і резерви. Все більше використовуються меха-
нізми прискореної амортизації, а також «податкові канікули» (звільнення від податків на певний термін).

Зазначені інструменти також закріплює Податковий кодекс України в редакції від 01.01.2012 р. В якості
податкової преференції вітчизняним законодавством передбачена спрощена система оподаткування малих
підприємств, сільськогосподарських виробників та фізичних осіб-підприємців.

Також податковим законодавством передбачається застосування податкових інструментів, які спрямову-
ються на активізацію інвестиційної діяльності в окремих галузях економіки, а саме — інвестиційний подат-
ковий кредит, зокрема з метою виробництва і поширення енергозберігаючих технологій.

Окрім того, передбачається запровадження на 10 років, починаючи з 1 січня 2011 р., звільнення від
оподаткування прибутку підприємств окремих сфер економіки (галузей легкої промисловості (крім
підприємств, які виробляють продукцію на давальницькій сировині); надання готельних послуг; суднобудів-
ної та літакобудівної промисловості; галузі електроенергетики від продажу електричної енергії, виробленої
з відновлюваних джерел енергії).

На нашу думку, досить прогресивним кроком є впровадження інвестиційного податкового кредиту, ос-
кільки це дає можливість суб’єктам господарювання отримати «довгострокові» кредити та збільшити власні
оборотні кошти. Важливим критерієм надання такого кредиту є спрямування вивільнених від оподаткуван-
ня коштів на виконання інвестиційних проектів.

Для того, щоб отримати право на застосування податкового кредиту, платнику податку на прибуток необ-
хідно укласти з органом державної податкової служби договір про надання інвестиційно-інноваційного кре-
диту, в якому визначити ключові параметри інвестиційного проекту.

Одним із інструментів податкового регулювання виступає прискорена амортизація, який дає змогу
вдвічі скоротити мінімальні терміни корисного використання основних фондів та зменшити таким чином
базу оподаткування. На нашу думку, доцільно дозволити застосовувати прискорену амортизацію лише тим
суб’єктам господарювання, які здійснюють модернізацію виробництва на новій технологічній основі.

За допомогою податкових пільг держава повинна спонукати суб’єкти господарювання здійснювати такі
варіанти розвитку, які відповідають загальнодержавним інтересам. Об’єктом пільгового оподаткування по-
винен стати конкретний проект, що реалізує напрями, визначені державними програмами. При цьому фінан-
сові ресурси, залишені у суб’єктів господарювання в результаті пільгового оподаткування, мають стати
об’єктом державного контролю і використовуватись на цілі, передбачені даною пільгою.

ВИСНОВКИ
Таким чином, можна відзначити, що податки є дієвим важелем впливу на фінансово-господарські ре-

зультати діяльності підприємства і доходи бюджету. Підґрунтям сучасної податкової політики повинна бути
ґрунтовно розроблена теорія та методика обчислення і сплати податків і зборів, яка має включати модель
позитивного впливу економічних ефектів оподаткування на результати господарювання суб’єктів національної
економіки, обсяг інвестицій.

Забезпечення в Україні сталого економічного зростання вимагає регулюючих дій з боку держави для
прискорення структурних реформ і підвищення конкурентоспроможності підприємств. Однак податкові
інструменти самі по собі не можуть здійснити регулювання, а лише виступають допоміжним засобом поліп-
шення стану господарюючих суб’єктів.

Пріоритетними завданнями податкової політики є стимулювання накопичення капіталу, інвестиційної
активності, інноваційної діяльності, розвитку окремих галузей економіки, розширення експорту, підвищен-
ня конкурентоспроможності національної продукції, забезпечення зайнятості тощо, що є перспективою
подальших досліджень.
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ПОДАТКОВЕ СТИМУЛЮВАННЯ ДІЯЛЬНОСТІ БУДІВЕЛЬНИХ
ПІДПРИЄМСТВ УКРАЇНИ

У статті розкрито теоретичні засади податкового стимулювання діяльності будівельних підприємств
України. Визначено мету, напрями, форми, методи та інструменти податкового стимулювання діяльності
підприємств будівельного комплексу України. Розкрито визначення податкового стимулювання діяльності
підприємств будівельного комплексу України. Наведено класифікації інструментів податкового стимулю-
вання суб’єктів господарювання будівельної галузі України.

Ключові слова: оподаткування, податкове стимулювання, будівельне підприємство, податкові преференції,
пільгове оподаткування, податковий кредит, податкова знижка, податкове звільнення, списання виконання
податкового зобов’язання, розстрочення виконання податкового зобов’язання, відстрочення виконання по-
даткового зобов’язання

ВСТУП
Однією з передумов вирішення завдання забезпечення конкурентоздатності національної економіки є

підтримка стійких темпів економічного зростання будівельної галузі України. Це може бути досягнуто ство-
ренням нових виробництв з високою часткою доданої вартості та стабільним попитом на внутрішньому і
зовнішньому ринках; стимулюванням упровадження технологічних інновацій; переходом до економіки, орі-
єнтованої на принципово нові, екологічно безпечні технології. Важлива роль у вирішенні цього завдання
належить комплексу заходів податкового характеру, який обов’язково повинен бути узгоджений із загаль-
ною системою державного регулювання економіки. З погляду державного регулювання, найважливіше зна-
чення має регулююча функція податків і системи оподаткування в цілому. Ця функція в залежності від
наслідків впливу податків на результати діяльності підприємств звичайно виступає або як стимулююча,
якщо окремі параметри певного податку заохочують платника покращувати результати своєї діяльності, або
як дестимулююча, чи стримуюча, якщо зміна окремих елементів податку або збору призводить до недо-
цільності з боку платника подальшого розвитку у відповідному напрямі.

У сфері державного податкового регулювання економіки особливе значення має оптимізація складу і
структури системи податків, рівня і структури податкового тягаря і податкових ставок. Таким чином, на наш
погляд доцільно зауважити, що податкове регулювання являє собою сукупність економічних заходів держа-
ви, де використовують податки для впливу на інтереси як господарюючих суб’єктів, так і самої держави в
цілому. Суть даного процесу полягає в досягненні податкової рівноваги між ціновою, фіскальною та регу-
люючою функціями. Побудова раціональної податкової системи залежить від економічно обґрунтованої її
внутрішньої структури і, перш за все, від параметрів податкових баз і податкових ставок.

Проблеми визначення податкових важелів стимулювання діяльності підприємств розкриваються в бага-
тьох працях вітчизняних науковців. Податкові важелі повинні спрямовуватися на забезпечення та підтримку
збалансованого економічного росту, раціонального використання природних ресурсів, стимулювання інве-
стиційно-інноваційної активності. Загальний аналіз теоретичних засад податкового стимулювання
підприємств України проведено у роботах таких вчених, як: Ю.Б. Іванов [1], Я.В. Литвиненко [2], І.О. Лу-
ніна [3], П.В. Мельник [4], О.А. Сич [5], В.П. Синчак [6], Т.І. Соколовська [7], Л.Л. Тарангул [8] та інші.

Проблемам розробки теоретико-методичних засад податкового стимулювання підприємств будівельної
галузі присвячено наукові праці вітчизняних економістів, зокрема, Е.В. Балабенко [9], Н.С. Бушуєва [10],
О.І. Авраменко [11], А.О. Касич [11], Л.В. Лисяк [12] та інші. Зазначені дослідження розкривають проблеми
розвитку оподаткування підприємств будівельного комплексу України. За результатами проведеного аналізу
вітчизняної літератури можливо зробити висновок, що на сучасному етапі розвитку вітчизняної економіч-
ної літератури з дослідження теоретичних засад податкового стимулювання діяльності будівельних
підприємств, досі відсутні комплексні розробки з теоретичного обґрунтування мети, принципів та важелів
податкового стимулювання діяльності підприємств будівельного комплексу України, що й обумовило акту-
альність даного дослідження.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є визначення сутності податкового стимулювання діяльності будівельних підприємств України.
РЕЗУЛЬТАТИ
Невід’ємною частиною фінансового регулювання ринкових відносин у будь-якій країні з ринковою еко-

номікою є податкове регулювання. Формування та реалізація податкової політики держави передбачає за-
стосування як стимулюючих, так і рестриктивних методів впливу на діяльність суб’єктів господарювання. У
світовій практиці застосовуються такі найбільш поширені методи державного податкового регулювання, як
зміна складу і структури системи податків, заміна одного методу чи форми оподаткування іншими, зміни і
диференціація ставок податків, зміна податкових пільг і знижок, їх переорієнтація за напрямами, об’єктами
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та платниками, повне або часткове звільнення від податків, відстрочка платежу або анулювання заборгова-
ності, зміна сфери поширення податків.

Залежно від засобів впливу державне податкове регулювання поділяється на дві сфери: податкове стиму-
лювання та податкове стримування.

Податкове стримування менш поширена сфера державного податкового регулювання, так як вона по-
кликана стримувати розвиток окремих галузей економіки та інвестиційну активність, переважно в цілях
недопущення кризи надвиробництва, що рідко трапляється в сучасній економіці. Тим більше, що це не
загрожує в найближчі роки і в перспективі Україні. Податкове стримування засноване на політиці високих
податків з використанням в цілому і вибірково високих податкових ставок, із збільшенням переліку податко-
вих платежів, з відміною податкових пільг і т. п. тому особливу увагу у цьому дослідженні слід приділити
податковому стимулюванню у формі податкового пільгування.

Податкове стимулювання засноване на політиці низьких податків, оптимізації складу і структури систе-
ми податків, рівня податкового тягаря і ставок окремих податків, а також на використанні системи податко-
вого пільгування (податкових пільг і преференцій). Податкове стимулювання покликане цілеспрямовано
впливати на економіку в цілому, окремі її сфери, галузі та соціальні процеси, а також на економічну пове-
дінку платників податків. Основною формою податкового стимулювання є податкове пільгування.

Аналіз закордонної та вітчизняної наукової літератури дозволив розробити наступне визначення поняття
«податкове стимулювання діяльності підприємств будівельного комплексу України».

Податкове стимулювання діяльності підприємств будівельного комплексу України — це вплив держави
на діяльність будівельних підприємств через податковий механізм, за допомогою якого відбувається заохо-
чення до ведення фінансово-господарської діяльності через створення прозорих, адміністративно зручних,
привілейованих умов діяльності. Метою податкового стимулювання підприємств будівельного комплексу
України є забезпечення ефективного розвитку їх діяльності.

Податковий механізм — сукупність форм і методів регулювання різних сторін організації податкових
відносин, дія і структура якого зумовлені особливостями управлінської діяльності держави у фінансовій
сфері [13, с. 218]. Таке трактування є узагальненим. Дійсно, податкові відносини належать до сфери фінансів,
проте вони являють собою окремий напрям діяльності, що характеризується притаманними лише йому особ-
ливостями. В першу чергу, це проявляється в тому, що податкові платежі мають обов’язковий характер, а
порядок податкових відносин суворо регламентується податковим законодавством. Вважаємо, що податко-
вий механізм є більш вузьким поняттям, виступає підсистемою фінансового та використовує лише деякі
його методи, інструменти та важелі.

Формою реалізації податкового механізму є сукупність податкових інструментів, закріплених у податко-
вому законодавстві.

Напрямами податкового стимулювання будівельних підприємств є: по-перше, стимулювання суб’єктів
господарювання будівельної галузі до інноваційної діяльності; по-друге, стимулювання будівельних
підприємств до оновлення основних фондів, розширення їх діяльності; по-третє, стимулювання ділової ак-
тивності та інвестиційної діяльності у будівельній галузі.

До методів податкового стимулювання будівельних підприємств належать непрямі податкові методи, які
поділяються на методи безпосереднього та опосередкованого впливу на суб’єктів господарювання.

До методів безпосереднього впливу належать диференціація ставок податків, списання, розстрочення,
відстрочення виконання податкового зобов’язання; надання податкових пільг.

Інструментом методу диференціації ставок податків є величини податкових ставок. Метод списання,
розстрочення, відстрочення виконання податкового зобов’язання реалізується завдяки інструменту строків
внесення платежів.

Метод надання податкових пільг базується на застосуванні таких інструментів, як: податкові звільнення,
податкові знижки (вирахування), податкові кредити, зниження ставок податку, спрощені режими оподатку-
вання, податкова амортизація.

Метод митного оподаткування реалізується інструментом маніпулювання видами та величиною ставок
мита. Методом опосередкованого впливу є митне оподаткування.

За другої класифікацією податкових інструментів податкового стимулювання, запропонованою
Ю.Б. Івановим, до системи податкових інструментів належать: системні, комплексні, елементарні (ло-
кальні) [15, с. 187].

Системні інструменти податкового стимулювання — інструменти, які вбудовані в систему оподаткуван-
ня. До них належать: загальний рівень оподаткування (податкове навантаження), структура системи оподат-
кування, шкала оподаткування, застосування альтернативних систем оподаткування.

Комплексні інструменти податкового стимулювання — інструменти, які одночасно стосуються декіль-
кох основних податків і зборів та створюють спеціальний режим оподаткування для визначених груп плат-
ників податків.

До цієї групи податкових інструментів належать: спеціальні податкові режими, які вводяться за терито-
ріальною ознакою та спеціальні галузеві (секторальні) режими оподаткування.

Елементарні (локальні) інструменти податкового стимулювання — інструменти, які пов’язані з кожним
окремим податком або збором. До них належать: об’єкт оподаткування, склад платників податків, ставка
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податку чи збору, порядок визначення витрат, що виключаються з бази оподаткування, база оподаткування,
податкові санкції, податкова амортизація, терміни сплати податку, порядок перенесення отриманих збитків,
укладання міжнародних договорів про уникнення подвійного оподаткування.

Усі зазначені методи та інструменти можуть бути застосовані для підприємств будівельного комплексу
України незалежно від їх територіальної належності та масштабів діяльності.

ВИСНОВКИ
Проведений аналіз дозволяє зробити наступні висновки.
По-перше, податкове регулювання виступає найважливішим інструментом впливу держави на розвиток

підприємств, який визначає пріоритети соціального і економічного розвитку країни. Податкове регулюван-
ня визначається податковою політикою держави. В умовах нестабільної економіки питання підвищення
ефективності податкової політики мають особливе значення і в цьому зв’язку зростає роль податків у підтримці
та розвитку підприємницької діяльності, що є фінансово-економічним стимулом сучасної економіки.

По-друге, метою податкового стимулювання підприємств будівельного комплексу України є забезпечен-
ня ефективності діяльності будівельних підприємств, що полягає у стимулюванні підприємств будівельної
галузі до інноваційної діяльності; стимулюванні будівельних підприємств до оновлення основних фондів,
розширення їх діяльності; стимулюванні ділової активності та інвестиційної діяльності у будівельному сек-
торі економіки.

По-третє, існує значна кількість підходів до класифікації інструментів податкового стимулювання та
більшість з них має значний прямий та опосередкований вплив на розвиток підприємств будівельного ком-
плексу України.
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В статье предложены направления стратегии гибкого управления страховыми компаниями, реализация
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ВВЕДЕНИЕ
В настоящее время важным условием эффективного функционирования страхового рынка является его

адаптация к современным условиям хозяйствования для повышения возможностей их реагирования на раз-
личные дестабилизирующие факторы внутренней и внешней среды.

Как показывает последний финансовый кризис, отличающийся своей глобальностью и беспрецедентно-
стью последствий, важной задачей управления страховыми компаниями является своевременное принятие
эффективных управленческих решений, учитывающих наличие современных тенденций развития нацио-
нальной экономики. По результатам 2012 года по сравнению с 2011 годом наблюдаются увеличение капита-
лизации страхового рынка на 15,5%, объёмов страховых резервов на 7,1% и валовых страховых выплат на
14%. Тем не менее наблюдается уменьшение объёмов валовых страховых премий и исходящего перестрахо-
вания соответственно на 8,4% и 16,1%. Однако рост капитализации страхового рынка и увеличение страхо-
вых резервов является недостаточным для обеспечения эффективного функционирования страховых ком-
паний в долгосрочной перспективе. Отсюда возникает необходимость в разработке направлений стратегии
гибкого управления страховыми компаниями, реализация которых будет способствовать повышению адап-
тационных возможностей страхового рынка и обеспечению его устойчивости в условиях нестабильной эко-
номической среды.

В данном контексте значительный вклад в исследование процессов стратегического управления страхо-
выми компаниями внесли такие учёные как В.Д. Базилевич, В.Г. Баранова, Н.Н. Внукова, О.А. Гаманкова,
А.Н. Залётов, О.В. Козьменко, Т.Д. Косова, А.Ф. Филонюк, В.Н. Фурман, Я.П. Шумелда и другие [2, 3, 4, 5,
9, 12, 13]. Однако, несмотря на значительное количество научных трудов, отдельные аспекты проблемы ещё
недостаточно исследованы, в частности не определены сущность и стратегия гибкого управления страховы-
ми компаниями, отсутствует систематизация признаков их гибкого управления. В этой связи разработка
направлений стратегии гибкого управления страховыми компаниями и их реализация в условиях влияния
нестабильных факторов внутренней и внешней среды является актуальной и важной задачей для нацио-
нальной экономики.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Для развития цивилизованных рыночных отношений необходимым условием является создание эффек-

тивной страховой защиты имущественных и личных интересов физических и юридических лиц, возникаю-
щих в процессе производства, распределения, обмена и потребления материальных благ. Это требует повы-
шения уровня развития страховых отношений, а также обеспечения финансовой устойчивости и платежес-
пособности страховых компаний. Следовательно, выполнение данного условия представляется невозмож-
ным без определения и реализации приоритетных направлений стратегии гибкого управления страховыми
компаниями, а также обеспечения оперативности и качества принятия управленческих решений.

Исходя из этого, целью статьи является разработка направлений стратегии гибкого управления страхо-
выми компаниями для осуществления процесса их эффективной адаптации к условиям нестабильной эко-
номической среды и повышения оперативности принятия обоснованных управленческих решений.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Проведенный анализ функционирования страхового рынка свидетельствует о том, что в настоящее вре-

мя страховые компании осуществляют свою деятельность в условиях нестабильных факторов внешней сре-
ды и повышенной динамичности внутренней среды. В этой связи современный этап развития страхового
рынка Украины характеризуется следующими негативными тенденциями его функционирования, а именно:

 экономическими, к которым следует отнести низкий платежеспособный спрос физических и юриди-
ческих лиц на страховые услуги, небольшие объёмы и несовершенная структура капитала страховых компа-
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ний, отсутствие надёжных инвестиционных инструментов для долгосрочного вложения средств страховых
резервов;

 организационно-правовыми, к которым следует отнести несовершенство нормативно-правовой базы,
недостаточный уровень государственного регулирования и контроля за страховым рынком, непоследова-
тельность действий по отношению организации государственного надзора за страховой деятельностью,
отсутствие адаптации организационных структур многих страховых компаний к постоянно изменяющимся
условиям внутренней и внешней среды;

 функциональными, к которым следует отнести низкую доходность отдельных видов страхования, бо-
лее низкая конкурентоспособность страховых компаний по сравнению с коммерческими банками в борьбе
за привлечение свободных средств юридических и физических лиц, отсутствие эффективных систем плани-
рования страховой деятельности, низкий уровень квалификации кадров;

 информационно-аналитическими, к которым следует отнести информационную закрытость страхово-
го рынка, низкий уровень внедрения в страховую практику современных информационных технологий,
отсутствие качественной статистической информации и недостаточность обстоятельных информационно-
аналитических материалов о состоянии страхового рынка, несовершенство финансовой отчётности и мето-
дов обработки данных страховыми компаниями;

 социально-психологические, к которым следует отнести низкий уровень страховой культуры населе-
ния, отсутствие доверия хозяйствующих субъектов к страховым компаниям, низкий уровень платежеспо-
собности населения.

Важным условием преодоления возникших негативных процессов в сфере страхования является повы-
шение эффективности адаптационного процесса функционирования страхового рынка, что представляется
возможным только в условиях гибкого управления страховыми компаниями и осуществления их эффектив-
ной адаптации к различным условиям функционирования, в том числе и в условиях кризисных явлений в
экономике.

Исследование особенностей гибкого управления в развитии экономических систем позволили сформу-
лировать следующие его характерные черты:

1) гибкое управление страховыми компаниями характеризуется скоростью достижения поставленных
целей, которая должна быть минимальной, чтобы к моменту получения необходимого результата не про-
изошли изменения во внешней или внутренней среде их функционирования;

2) гибкое управление определяет эффективность как качественных (интенсивных), так и количествен-
ных (поступательных) преобразований страхового рынка, которые реализуются соответственно на этапах
его трансформационного и эволюционного развития;

3) гибкое управление страховыми компаниями должно соответствовать достижению конкретных целей
их функционирования в текущей и долгосрочной перспективе;

4) гибкое управление страховыми компаниями связано с увеличением их потенциальных возможностей,
которые проявляются через способность поддержания устойчивого функционирования страхового рынка, а
также обеспечения его финансовой безопасности при различных состояниях экономической среды;

5) гибкое управление страховыми компаниями должно осуществляться с учётом обеспечения эффектив-
ности данного процесса, что означает получение максимально желаемого результата с минимально возмож-
ными затратами.

Учитывая вышеизложенное, под гибким управлением страховыми компаниями будем понимать целе-
направленный и непрерывный процесс управленческих действий, направленных на осуществление адапта-
ции страховых компаний к условиям нестабильной экономической среды в течении допустимого периода
времени и с минимальными затратами для поддержания устойчивого функционирования страхового рынка
и обеспечения его финансовой безопасности.

Одной из основных задач гибкого управления страховыми компаниями является разработка стратегии
данного процесса. Анализ научной литературы отечественных и зарубежных авторов [1, 6, 7, 8, 10, 11, 14]
свидетельствует о наличии большого количества исследований и, как следствие, существовании термино-
логических различий в определении сущности стратегии как экономической категории. Рассмотрим их бо-
лее подробно.

Известный английский учёный А. Чендлер [14] рассматривает стратегию как определение основных
долгосрочных целей и задач предприятия, курса действий и распределения ресурсов, необходимых для их
достижения. В соответствии с данным подходом долгосрочные цели разрабатываются в соответствии с
внешними и внутренними условиями функционирования организации.

По определению М. Портера [10] стратегия — это метод определения конкурентных целей организации.
Следовательно, основная задача стратегии заключается в достижении организацией долгосрочных конку-
рентных преимуществ над соперниками в каждой сфере бизнеса.

Такие авторы как И. Ансофф, Д. Стейнер, П. Лоранж [1] под стратегией понимают способ установления
целей для корпоративного, делового и функционального уровня в организации. При этом основное внима-
ние при разработке стратегии уделяется определению целей с точки зрения различного их влияния на про-
цессы управления.
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Так, авторы А. Томпсон и А. Стрикленд [11] определяют стратегию как обобщающую модель действий,
необходимых для достижения поставленных целей путём координации и распределения имеющихся ресурсов.

По мнению М. Мескона, М. Альберта и Ф. Хедоури [7] стратегия представляет собой детальный, всесто-
ронний и комплексный план, предназначенный для обеспечения миссии организации и достижения её це-
лей. В данном случае последовательное выполнение комплекса стратегических мероприятий позволяет до-
стичь цели при отсутствии изменений во внешней и внутренней среде.

Учёные Ф. Котлер, Г. Армстронг, Дж. Сондерс, В. Вонг [6] трактуют стратегию как системный подход
к решению проблем развития и функционирования компании, что обеспечивает сбалансированность её
деятельности. Следовательно, стратегия обеспечивает системный подход к сбалансированному развитию
компании.

По определению М. Минцберга [8] стратегия — это последовательная, согласованная и интегрирован-
ная структура управленческих действий, при разработке которых основное внимание отводится формиро-
ванию планов для эффективности достижения стратегических ориентиров.

Обобщив вышеизложенное, под стратегией гибкого управления страховыми компаниями следует пони-
мать совокупность мероприятий по улучшению условий функционирования страховых компаний, реализа-
ция которых будет способствовать повышению их адаптационных возможностей в условиях нестабильной
экономической среды и формированию резервов для обеспечения устойчивого развития страхового сектора
в долгосрочной перспективе.

В условиях глобализации и интеграции национальной и мировой экономики основной целью стратегии
гибкого управления страховыми компаниями является формирование полноценной и устойчиво функцио-
нирующей национальной страховой системы, способной стать реальным инструментом защиты интересов
государства, а также субъектов хозяйствования и населения. В свою очередь, реализация данной цели требу-
ет разработки и поэтапной реализации мероприятий, направленных на повышение качества страховых ус-
луг посредством активного использования внутреннего потенциала страны и обеспечения надёжности фун-
кционирования страховых компаний.

Изучение особенностей функционирования отечественных страховых компаний позволили выделить
основные направления стратегии их гибкого управления, к которым следует отнести:

 совершенствование кадровой политики страховых компаний, направленной на повышение уровня про-
фессионализма специалистов страховой отрасли и, как следствие, развитие страховой культуры населения.
Учитывая современные тенденции развития страхового рынка Украины, очевидным фактом является отсут-
ствие возможности его стратегического развития без разработки мероприятий по увеличению возможнос-
тей кадрового потенциала страховых компаний за счёт повышения уровня квалификации кадров, совершен-
ствования методов и форм мотивации персонала, а также поддержания уровня стабильности и укомплекто-
ванности кадровых ресурсов;

 соблюдение принципов размещения страховых резервов в финансовые активы с целью обеспечения
платежеспособности и финансовой устойчивости страховых компаний. Учитывая необходимость достиже-
ния минимального риска инвестирования для своевременного осуществления страховых выплат, страховая
компания должна чётко соблюдать ключевые принципы инвестирования, а именно безопасность, ликвид-
ность, диверсификацию и прибыльность;

 укрепление национального рынка перестрахования и повышение контроля за данным процессом для
реализации принципа диверсификации страховых резервов в случаях принятия страховых обязательств в
объёмах, которые могут превышать возможности их выполнения за счёт собственных активов. Реализация
данного направления состоит в создании эффективной законодательной базы относительно осуществления
и контроля посреднических операций, внедрении лицензирования перестраховочной деятельности, а также
поиске резервов расширения отечественного рынка перестрахования;

 разработка и внедрение новых механизмов управления финансовыми ресурсами страховых компаний
для повышения эффективности их инвестиционной деятельности, привлечения кредитных ресурсов, вы-
полнения страховых обязательств и, как результат, повышение ликвидности страховых компаний;

 повышение качества осуществления актуарной деятельности страховых компаний для оперативности
принятия управленческих решений относительно оценки их платежеспособности, правильности и адекват-
ности расчёта страховых тарифов, эффективности инвестирования страховых резервов. При этом обеспе-
чение стабильности тарифной политики в долгосрочной перспективе является необходимым условием по-
лучения конкурентных преимуществ страховой компании и устойчивого развития страхового рынка;

 совершенствование андеррайтинговой политики страховщиков, а именно повышение контроля за ка-
чеством принятия управленческих решений в процессе оценки рисков и установления страховых тарифов.
В данном случае важной задачей со стороны страховой компании является осуществление дополнительных
систем контроля непосредственно за полнотой и достоверностью информации о принимаемых страховых
рисках от посредников, которые осуществляют реализацию страховых услуг. При этом в процессе андер-
райтинга необходимым условием является оперативность его проведения для обеспечения качественных
коммуникаций между клиентом и страховой компанией;

 развитие маркетинговой деятельности, что должно проявляться в совершенствовании системы сбыта
страховых услуг и её качественном информационном обеспечении. Реализация данного направления пред-
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полагает необходимость создания в страховой компании маркетинговых структурных подразделений для
решения вопросов организации стратегического маркетинга, что будет способствовать повышению уровня
её конкурентоспособности и эффективности достижения поставленных целей.

В дополнении следует отметить, что реализация предложенных направлений стратегии гибкого управле-
ния страховыми компаниями в значительной мере зависит от состояния нормативно-законодательной базы,
а также эффективности налогово-бюджетной и денежно-кредитной политики государства.

ВЫВОДЫ
Наличие проблем функционирования отечественного страхового рынка и необходимость их решения

требуют разработки стратегических направлений его развития и их реализации в процессе гибкого управле-
ния страховыми компаниями для повышения уровня конкурентоспособности национальной экономики. В
этой связи к приоритетным направлениям стратегии гибкого управления страховыми компаниями следует
отнести совершенствование их кадровой, маркетинговой, инвестиционной, андеррайтинговой и финансо-
вой политики, что позволит создать стратегический вектор развития страхового бизнеса.

Внедрение предложенных направлений стратегии гибкого управления страховыми компаниями требует
разработки методов и механизмов их реализации.
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ОСНОВНІ ПРОБЛЕМИ ТА НАПРЯМИ ВЗАЄМОДІЇ СТРАХОВОЇ СИСТЕМИ І
ПІДПРИЄМСТВ РЕАЛЬНОГО СЕКТОРА ЕКОНОМІКИ

Визначено основні напрямки взаємодії страхової компанії та підприємства, проведено їх аналіз. Запро-
поновано підходи формування гнучкої і ефективно працюючої системи взаємозв’язків страхових компаній і
промислових підприємств.

Ключові слова: страхування, реальний сектор економіки, інвестиції, тарифи та умови страхування, вза-
ємодія учасників страхової системи.

ВСТУП
На сучасному етапі розвитку ринкових відносин страхування стає важливішим сегментом ринкових еко-

номічних відносин. Саме страхування в змозі забезпечити не тільки безпеку, стабільність, соціальні гарантії
в суспільстві через механізм страхового захисту, але й може стати дієвим механізмом перерозподілу інвес-
тиційних ресурсів і механізмом вирішення питання занятості населення.

Особливості формування страхової стратегії підприємства обумовлені загальними закономірностями
розвитку відносин страхової системи і реального сектора економіки. Слід враховувати той факт, що страхо-
ва система є частиною системи більш високого порядку — фінансово-кредитної системи, яка справляє на її
розвиток істотний регулюючий вплив. У свою чергу, реальний сектор економіки є складовою частиною
всього національно-господарського комплексу та функціонує в нерозривному з ним зв’язку.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Тому метою статті є визначення основних напрямків взаємодії страхової компанії та підприємства, їх

аналіз та розробка шляхів покращення.
РЕЗУЛЬТАТИ
Для того щоб підтримати намічене економічне зростання, необхідно перейти до нового етапу взаємодії

фінансового та реального секторів економіки країни. Основний його зміст полягає в необхідності значних
інвестицій для забезпечення реструктуризації виробництва та оновлення основних фондів промисловості.

У той же час структурна перебудова реального сектора економіки передбачає прискорене зростання галу-
зей, пов’язаних з впровадженням досягнень науково-технічного прогресу, реалізацією інновацій та викорис-
танням прогресивних технологій. Розвиток цих напрямків також вимагає акумуляції масштабних інвестицій-
них ресурсів. Потенціал вітчизняного страхового ринку для формування внутрішніх інвестицій необхідно ви-
користовувати через впровадження нових принципів і схем взаємодії підприємств, страхових компаній і банків.

Основні напрями взаємодії страхової системи і реального сектора економіки можуть бути представлені
такими групами фінансових потоків:

1. Між зберігаючими автономію страховими компаніями і підприємствами. Ці потоки є результатом стра-
хової діяльності, пов’язаної з наданням страхових послуг підприємствам.

2. В рамках різного роду інтегрованих бізнес-груп, утворених страховими компаніями, банками і госпо-
дарськими структурами. Дана група потоків пов’язана з фінансовою діяльністю в ділових групах, а також з
довготривалим фінансовим обслуговуванням комплексів підприємств.

Після фінансової кризи в системі відносин між страховою системою і реальним сектором виник цілий
ряд проблем. Їх основний зміст полягає в наступному:

1. Відсутність необхідного переміщення грошових коштів між секторами. У вітчизняній економіці скла-
лася нетипова ситуація: з одного боку, фінансовий сектор, втративши після кризи можливостей надійного
розміщення коштів відчуває значний тиск нерозміщених пасивів, а з іншого — реальний сектор вкрай по-
требує грошових ресурсів і не отримує їх у достатніх обсягах.

Вільний рух грошових коштів в реальний сектор економіки утруднено: по-перше, відсутністю у більшості
підприємств можливості забезпечити належним чином повернення кредитів і виплату відсотків по ним; по-
друге, відносно висока величина відсоткової ставки за кредитами, що перевищує фактичну рентабельність
підприємства; по-третє, обов’язкова умова страхування кредитів; по-четверте, це бажання комерційного
банку і страхової компанії отримати доходи в найкоротші терміни і в максимальному розмірі, відмова від
побудови більш складних довгострокових фінансових схем взаємодії, що вимагають від них набагато більшої
активності та винахідливості, але приносять відносно менший поточний дохід. Не останню роль у відсут-
ності взаєморозуміння між підприємствами, страховими компаніями і банками грають непрогнозуєма зміна
законодавства та недостатня кваліфікація керівників і співробітників.

2. Недосконалість мікрорівневої взаємодії між підприємством і страховою компанією.
Розглядаючи цю категорію завдань, можна відзначити, що практично всі страхові компанії на поточному

етапі заявили про свій намір надавати реальному сектору економіки страхові послуги. Однак на ділі, за
різними оцінками, лише 27% підприємств, укладають договори страхування [1].



80
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2013 - №3

Більшість підприємств не мають вільних коштів на ці цілі. У цій ситуації страхова компанія може само-
стійно здійснювати активний пошук підприємств-страховиків і пропонувати їм широкий спектр стандарт-
них та нестандартних страхових послуг, включаючи пошук, спільно з підприємством, оригінальних взаємо-
вигідних схем фінансування. Такий підхід вимагає максимальної активності страхової організації, високої
кваліфікації її співробітників.

Саме така діяльність страхової компанії найбільш актуальна для поступального розвитку вітчизняної
економіки. Істотні перспективи вдосконалення відносин страхового й реального секторів економіки можуть
бути пов’язані зі створенням ділових груп нового типу. Основним принципом їх створення може стати:
відродження комплексу пов’язаних виробничими, технологічними та маркетинговими (збутовими) ланцюж-
ками підприємств і перехід до досить складних схем фінансово-господарської взаємодії, які стабілізували б
їх зв’язки.

Безсумнівно, перспективи розвитку відносин вітчизняних страхових компаній і підприємств істотним
чином залежать від величини їх фінансово-ресурсного потенціалу.

Для корекції диспропорції між страховими тарифами та збільшенням зацікавленості підприємств в сис-
темному страхуванні своїх ризиків, страховим компаніям необхідно гнучко змінювати тарифи та умови стра-
хування. Зокрема, страхові внески можуть приносити дохід не нижче банківського відсотка за депозитами
за договорами довгострокового страхування. Можуть бути значно підвищені гарантії виплати страхового
відшкодування. Крім того, в разі вимушеного дострокового розірвання договору страхування, обумовлені
взаємовигідні умови сторін. В сучасних умовах страхові компанії можуть встановлювати прогресивну або
регресивну шкалу зростання тарифу від терміну страхування тощо (рис. 1).

Заходи щодо збільшення зацікавленості підприємств в системному
страхуванні своїх ризиків

При розірванні договору страхування
обумовлювати взаємовигідні умови сто-

рін

Встановлювати прогресивну або регре-
сивну шкалу зростання тарифу від тер-

міну страхування

Гнучко змінювати тарифи та умови
страхування

Оптимізувати надходження сум страхо-
вих внесків

Підвищувати гарантії виплати страхово-
го відшкодування

Рис. 1. Заходи щодо збільшення зацікавленості підприємств в системному страхуванні своїх ризиків
(Складено автором)

Зазначені підходи, можуть з одного боку сприятиме більш повній реалізації наявного потенціалу страхової
компанії, і з іншого боку, сприяти збільшенню обсягів довгострокових вкладень у реальний сектор економіки.

Незважаючи на те, що в страхових компаніях сконцентрувалися значні кошти (рис. 2), інвестиції через ці
інститути в значущих для національного господарства обсягах не реалізуються. У свою чергу активне інвесту-
вання реального сектора і його зростання необхідно для успішної реалізації потенціалу страхової системи.

Ріст інвестиційного капіталу страхових компаній зумовлений такими чинниками: наявністю страхових
резервів, що збільшуються з розширенням страхових операцій, та власним капіталом. У зв’язку з тим, що
обсяг резервів і термін, на який вони розміщуються, перетворюють страхові компанії на найпотужніші фінан-
сово-кредитні інститути, страхову справу має бути визнано стратегічним сектором економіки.

Світова практика свідчить, що страхові компанії посідають важливе місце серед інституційних інвес-
торів, надаючи не просто послуги страхування, а широкий спектр кредитно-фінансових послуг, які можуть
межувати з кредитуванням та інвестуванням [3].

Тому основною метою формування гнучкої і ефективно працюючої системи взаємозв’язків страхових
компаній і промислових підприємств є встановлення відповідності як між розмірами необхідних і наявних
інвестиційних ресурсів, так і їх структурою.

Водолазська О.А. Основні проблеми та напрями взаємодії страхової системи і підприємств реального сектора
економіки
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Рис. 2. Динаміка активів та обсягів страхових резервів страховиків, млн. грн. (Складено автором)

Інша форма стимулювання процесу інвестування через страхові компанії реального сектора економіки
може реалізовуватися через повну або часткову компенсацію страхової компанії місцевими бюджетами не-
доотриманої частини прибутку. Реалізацію цієї схеми співробітництва може бути здійснено на основі угоди
місцевих органів влади, страхової компанії та підприємства. Така політика місцевих органів влади забезпе-
чить реальні інвестиції в регіональні підприємства, зростання обсягів виробництва, зайнятість населення. А
це в свою чергу забезпечить збільшення податкових надходжень до місцевого бюджету.

Таким чином, в рамках реалізованої державою макроекономічної політики стимулювання економічного
зростання та здійснення структурної перебудови реального сектора особлива увага повинна приділятися
проблемі інвестування вітчизняних підприємств.

Використання в якості джерел ресурсів коштів бюджетів, страхових компаній і самих підприємств, що
реалізують проекти, дозволить, з одного боку, домогтися здешевлення вартості залучених коштів, а з іншого
— знизити інвестиційні ризики підприємств.

Принципова схема взаємодії сторін у процесі інвестування підприємств представлена на рис. 3, де су-
цільними лініями відзначені фінансові потоки, штрих-пунктирними — фінансові заходи державної підтримки,
широкими стрілками — рух матеріальних і нематеріальних активів.

Суттєву допомогу при розробці та впровадженні подібних схем можуть зробити методи економіко-мате-
матичного моделювання інвестиційної стратегії страхових компаній і підприємств, що дозволяють погод-
жувати економічні інтереси всіх учасників даного процесу і страхування підприємницьких ризиків.

Очікувані переваги для учасників цих схем полягають у наступному:
Для підприємства:
 отримання фінансової підтримки для розвитку;
 одночасне страхування ризиків;
 врегулювання взаємовідносин з місцевим бюджетами і позабюджетними фондами; отримання на пев-

ний період пільг і преференцій від органів влади.
Для місцевих органів влади:
 розвиток виробничої та пов’язаної з нею інфраструктури, формування бюджетів і позабюджетних фондів

за рахунок збільшення відрахувань діючих підприємств;
 зняття соціальної напруги шляхом відкриття нових і поповнення раніше існуючих робочих місць, ста-

білізації величини і своєчасності видачі заробітної плати працівникам;
 розвиток перспективних місцевих виробничих і соціальних програм.
Для страхових компаній:
 формування довгострокових партнерських відносин з підприємствами;
 розміщення значних за обсягом ресурсів з прийнятною дохідністю;
 оптимізація ризиків шляхом диверсифікації страхового портфеля за галузями реального сектора і фінан-

сової системи;
 використання додаткових гарантій органів державної влади.

Водолазська О.А. Основні проблеми та напрями взаємодії страхової системи і підприємств реального сектора
економіки



82
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2013 - №3
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ВИСНОВКИ
Отже, проблеми взаємодії страхової системи і реального сектора економіки, та можливі шляхи їх вирі-

шення, пов’язані з інтеграцією виробничих і страхових структур в деякий єдиний комплекс який потребує
обов’язкового формування стратегії розвитку та який узгоджує інтереси всіх учасників які в нього входять,
а доповнюючими елементи цього комплексу (елементи зовнішнього середовища) є структури державного
управління.

Таким чином, дані напрямки означають фактичне втілення низки заходів з подолання бар’єрів між ре-
альним і страховим секторами економіки, і в цілому відповідають принциповій схемі взаємодії учасників
ринку у процесі інвестування підприємств.
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ВПЛИВ ЗМІН ВАЛЮТНОГО КУРСУ НА ЗАЛУЧЕННЯ ТА РОЗМІЩЕННЯ
БАНКАМИ КОШТІВ В ІНОЗЕМНИХ ВАЛЮТАХ

У статті досліджено вплив змін валютного курсу на обсяг валютних депозитів банків. Визначено основні
проблеми залучення банками депозитів в іноземній валюті. Проаналізовано основні тенденції обсягів кре-
дитів і депозитів в іноземних валютах у докризовий, кризовий та післякризовий періоди.

Ключові слова: банк, депозитні ресурси банків, валютний курс, валютний ризик, доларизація депозитів,
процентні ставки.

ВСТУП
Залучення депозитних ресурсів в іноземній валюті є складним і ризикованим видом банківської діяль-

ності. З одного боку, депозитні ресурси, номіновані в іноземній валюті, є дешевшими, ніж у національній, а
отже, банк може розраховувати на додатковий прибуток. З іншого боку, залучення банками ресурсів в іно-
земній валюті безпосередньо пов’язане з валютним ризиком, зокрема у випадку, якщо банк має відкриту
валютну позицію. З поширенням економічних інтеграційних процесів і з огляду на негативний вплив світо-
вої фінансової кризи роль формування депозитних ресурсів банку під впливом змін валютних курсів відчут-
но зростає.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Різноманітні проблеми валютної політики та курсоутворення роз-

глядаються у працях С. Науменкової, В. Міщенка, які зазначають, що в Україні система курсоутворення прой-
шла кілька стадій розвитку: від плаваючого курсу до фіксованого з подальшим переходом до регульованого
плаваючого курсу. Результатом такого підходу, вважають учені, стала хронічна нерівновага на валютному рин-
ку, доларизація грошового обігу та нестабільність економіки [7, с. 22]. Питання щодо діяльності банків на
валютному ринку досліджувалося З. Васильченко, В. Делас. На їх думку, позитивні економічні тенденції, які
спостерігались у вітчизняній економіці до початку економічної кризи, зумовили поступове зниження частки
валютних зобов’язань, що свідчило про зростання довіри до національної валюти та стабілізацію економіки
України в цілому. Проте негативні тенденції, що розпочалися з другої половини 2008 р., практично миттєво
позначилися на структурі депозитного портфеля банків [2, с. 96–97]. К. Паливода наголошує на тому, що слаб-
ка ресурсна база вітчизняної банківської системи скорочує можливості кредитування реального сектору, а
безгрошів’я знижує споживчий попит і не стимулює бізнес брати кредити депозитних корпорацій. Водночас
населення і бізнес не виявляють потреби у кредитах незалежно від браку чи наявності ресурсної бази в депо-
зитних корпораціях. Поряд з тим зберігається значна заборгованість громадян за валютними кредитами, свого
часу спровокованими очікуваннями щодо подальшого укріплення гривні, разом із легалізацією валютного
кредитування. Валютні кредити почали масово надаватися після необґрунтованого укріплення обмінного кур-
су гривні в 2005 р. [9, с. 46]. Таким чином, актуальність проблематики, досліджуваної в статті, є беззапереч-
ною, особливо з огляду на важливість питання довіри до національної грошової одиниці.

Метою дослідження є з’ясування особливостей впливу змін валютних курсів на залучення та розміщен-
ня вітчизняними банками коштів в іноземних валютах.

Методологія дослідження. Насамперед, доцільно зупинитися на змісті найбільш важливих у контексті
дослідження категоріях та поняттях. Згідно з визначенням Національного банку України (далі — НБУ),
банк — це депозитна корпорація, основним видом діяльності якої є фінансове посередництво і яка емітує
боргові зобов’язання. Основними функціями банків є посередництво в кредиті, акумулювання вільних коштів
і перетворення їх у капітал, посередництво в платежах, створення кредитних засобів обігу [8].

З теорії статистики відомо, що при дослідженні впливу статистичних показників важливим є встанов-
лення взаємозв’язків між ними. Для визначення взаємозв’язку кількісних характеристик ефективним є ви-
користання коефіцієнта кореляції Пірсона  , який характеризує щільність лінійного статистичного взає-
мозв’язку між показниками, при цьому максимальне значення показника +1 відображає наявність прямої
функціональної залежності: 3,00   — лінійний статистичний зв’язок вважається відсутнім; 7,03,0 
— зв’язок несуттєвий (слабкий); 17,0   — існує прямий лінійний статистичний зв’язок між характери-
стиками. Якщо коефіцієнта кореляції Пірсона набуває від’ємних значень, то кажуть про відповідний зво-
ротній зв’язок між характеристиками.
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Коефіцієнт кореляції між валютним курсом та обсягом валютних депозитів визначається за формулою:
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де Х — валютний курс; Y — обсяг валютних депозитів; X — середній валютний курс за період; Y —
середній обсяг валютних депозитів за період.

Важливими характеристиками діяльності та фінансової стійкості банків є геп та валютна позиція. Мето-
дика геп-аналізу передбачає можливість з’ясування впливу валютного курсу на активи та пасиви банку за
окремими періодами (упродовж тижня, місяця, року), водночас методика визначення валютної позиції фор-
мує уявлення про різницю між обсягом розміщення та залучення коштів за кожною валютою окремо. Як
геп, так і валютна позиція можуть бути розраховані в абсолютному та у відносному вираженні. Так, величи-
на GAP обчислюється як:

iii FELFEAGAP  , (2)
де FEAі (Foreign Exchange Assets) — активи в іноземній валюті, номіновані в гривні на кінець i-го періоду;
FELі (Foreign Exchange Liabilities) — пасиви в іноземній валюті, номіновані в гривні на кінець i-го періоду.

У рамках геп-аналізу можна розрахувати коефіцієнт гепу (kGAP) як відношення абсолютного значення
гепу на кінець i-го періоду до загальних активів на кінець того самого періоду:
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де kGAPi — коефіцієнту гепу за i-й період.
У загальному випадку чим більшим є як геп, так і валютна позиція, тим більшою мірою банк схильний

до ризику втрат від здійснення валютних операцій.
%100)IEII(NII  , (4)

де NII (Net Interest Income) — процентна маржа; II (Interest Income) — процентні доходи; IE (Interest Expenses)
— процентні витрати.
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де NIM (Net Interest Margin) — чиста процентна маржа; А average — середньорічний обсяг активів.
Дослідження впливу змін валютного курсу на формування депозитних ресурсів банків здійснювалося з

використанням даних офіційних джерел, зокрема «Бюлетня Національного банку України», офіційного сай-
ту Національного банку України.

РЕЗУЛЬТАТИ
У дослідженні значна увага приділялася встановленню взаємозв’язку між обсягом депозитів у різних

валютах, залучених банками, та валютними курсами. Зміна середньомісячних офіційних курсів гривні до
іноземних валют, встановлених Національним банком України, та офіційного курсу долара США до євро
Європейського центрального банку (далі — ЄЦБ), а також крос-курсу гривні до долара США на основі
офіційних даних, середніх за період з 01.01.2007 – 01.03.2013 рр., представлена на рис. 1. Наведені дані
свідчать, що курс долара США у зазначеному періоді залишався стабільним (за винятком стрибка восени
2008 р.), а курс євро демонстрував більш серйозні зміни. Це пояснюється тим, що НБУ постійно здійснює
валютні інтервенції з метою підтримання стабільності національної валюти щодо долара США, оскільки
саме він є основною валютою в розрахунках українських підприємств з зарубіжними контрагентами. Також
було розраховано крос-курс гривні до долара США, базуючись на офіційному курсі гривні до євро, що
встановлюється НБУ, та офіційному курсі ЄЦБ долара США до євро. Очевидно, що розбіжність між офіцій-
ним курсом НБУ гривні до долара США та крос-курсом гривні до долара США є незначною. Таким чином,
можемо в подальшому дослідженні цілком виправдано використовувати офіційний курс НБУ для перера-
хунку депозитів і кредитів, номінованих в іноземних валютах.

Зазвичай волатильність валютних курсів є незначною, оскільки держави зацікавлені у стабільності на-
ціональних валют, а також цьому сприяє діяльність Міжнародного Валютного Фонду. Однак в умовах кризи
волатильність валютних курсів суттєво підвищується (табл. 1). Наслідком цього може бути девальвація або
ревальвація валют на міжнародних ринках, що, у свою чергу, може зумовити нестабільність при формуванні
банками ресурсів у євро та доларах США [13]. Порівняння волатильності курсів валют здійснюється за
значенням коефіцієнта варіації, який є відносною характеристикою варіації значення ознак і розраховується
як відношення середньоквадратичного відхилення курсів валют за період до середнього значення курсу (у
відсотках).

Як свідчать результати розрахунків, за період з 01.01.2007 р. до 01.09.2008 р. волатильність курсу гривні
до долара США була незначною, лише на рівні 1,45%, в той час як курсу гривні до євро — 5,79%, тобто у 4
рази вище. Як було зазначено вище, курс гривні до долара США традиційно підтримувався валютними
інтервенціями НБУ. Ситуація докорінно змінюється у період 01.09.2008 — 01.01.2009 рр., коли волатильність
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Рис. 1. Динаміка курсів валют за офіційними даними НБУ, ЄЦБ та авторськими розрахунками, середніх
за період 01.01.2007 – 01.03.2013 рр. (Розраховано та побудовано на основі даних [8])

Таблиця 1. Волатильність курсу гривні до долара США та євро за періодами, % *

Показник 01.01.2007 –
01.09.2008 рр.

01.09.2008 –
01.01.2009 рр.

01.01.2009 –
01.01.2013 рр.

Волатильність курсу гривні до долара США 1,45 18,40 1,38
Волатильність курсу гривні до євро 5,79 17,54 5,35

* Розраховано на основі даних [8]

курсу гривні до долара США сягнула 18,40% і перевищила волатильність курсу гривні до євро у 1,1 раза
(майже на 0,9 п.п.). Це можна пояснити тим, що внаслідок глобальної кризи у міжнародній торгівлі почали
відбуватися суттєві зрушення, які в кінцевому підсумку призвели до скорочення її обсягів у 2009 р. на 25%.
Звичайно, це позначилося на обсягах валютної виручки експортерів, яка переважно була номінована, ще раз
підкреслимо, у доларах США. Як наслідок, надходження валюти до країни суттєво обмежилося, і це обме-
ження посилювалося через постійну трансформацію фінансової кризи, яка почала набувати ознак кризи
ліквідності. У наступних періодах ситуація стабілізувалась і фактично повернулася до докризового рівня,
коли традиційно волатильність курсу гривні до євро перевищила волатильність курсу гривні до долара США
у 3,9 раза. Зазначимо, що таке повернення швидше можна пояснити значними проблемами в країнах Євро-
пейського Союзу, зумовленими накопиченням проблемної заборгованості на рівні держави [10].

На міжбанківському валютному ринку України курс купівлі долара США за період з 01.2007 р. до 02.2013 р.
мав мінімальне значення 4,47, максимальне — 9,55. Курс євро, відповідно, — 6,48 і 14,14. Якщо взяти
період після кризи (з 01.01.2009 р. до 01.03.2013 р.), то мінімальне і максимальне значення курсу гривні до
долара США становило 7,00 та 9,18, а до євро — відповідно, 9,42 і 12,84. Отже, як офіційний курс гривні до
іноземних валют, так і міжбанківський показують, що волатильність курсу гривні до євро є вищою. По-
рівняння за курсом продажу цих двох валют дає такий самий результат. Це пов’язано з тим, що курси купівлі
та продажу на українському міжбанківському ринку змінюються подібним чином. Кореляція між курсами
купівлі та продажу долара США за період з 01.2007 р. до 02.2013 р. дорівнювала 0,9999, євро — 0,9998.

Одними з основних та найпоширеніших валютних операцій банків, що функціонують в Україні, є залу-
чення та розміщення коштів у іноземній валюті (табл. 2). Депозити, залучені банками в іноземній валюті, на
кінець лютого 2013 року становили 253,5 млрд. грн., темп їх приросту — 17,5% у річному обчисленні.
Темпи приросту депозитів в іноземній валюті зі строками погашення: на вимогу, до 1 року, від 1 до 2 років
та більше 2 років становили, відповідно: 15,4%, –4,5%, 57,2% і –44,0% у річному обчисленні. Депозити,
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залучені банками у національній валюті, на кінець лютого 2013 року становили 335,2 млрд. грн., темп їх
приросту — 20,0% у річному обчисленні. Темпи приросту депозитів у національній валюті зі строками
погашення: на вимогу, до 1 року, від 1 до 2 років та більше 2 років становили, відповідно: 12,3%, 36,0%,
20,6% і –16,5% у річному обчисленні. Банки залучають більше депозитів у національній, ніж в іноземній
валюті, але у 2011–2012 роках темпи приросту депозитів у іноземній валюті були більшими, ніж у націо-
нальній: відповідно 19,2% до 17,2% у 2011 році, 19,3% до 14,2% у 2012 році. Кредити, розміщені банками у
валюті, на кінець лютого 2013 року становили 299,7 млрд. грн., темп їх приросту дорівнював –7,3% у річно-
му обчисленні [8].

Банки є активними учасниками валютного ринку, і передусім це зумовлено тим, що вони обслуговують
зовнішньоторговельні розрахунки, а також надають кредити експортерам та імпортерам, а відтак мають
можливість залучати від них депозити в іноземних валютах. Це є традиційною і цілком зрозумілою діяль-
ністю банків в будь-якій країні світу.

Однак в Україні, зважаючи на достатньо високий рівень доларизації економіки, банки змушені як нада-
вати кредити в іноземній валюті, так і приймати депозити в іноземній валюті від домогосподарств, які не
мають, як правило, офіційних валютних надходжень. Тривалий час така ситуація пояснювалася недостатнім
рівнем довіри до національної валюти і бажанням домогосподарств заощаджувати кошти в іноземній ва-
люті, переважно в доларах США. Своєю чергою, банки, розпочавши масове кредитування населення, і на-
самперед, довгострокове кредитування, віддавали перевагу наданню кредитів у вільно конвертованих валю-
тах. Як наслідок, до 80% житлових іпотечних кредитів були надані у двох аналізованих вільно конвертова-
них валютах. Розглянемо ситуацію з кредитами та депозитами в іноземних валютах, наданими домашнім
господарствам. Зміна обсягів депозитів та кредитів банків домашнім господарствам в іноземній валюті за
період 01.01.2007–01.03.2013 рр. наведена на рис. 2, рис. 3.

Результати розрахунку коефіцієнта кореляції Пірсона між курсами відповідних валют та обсягами депо-
зитів домашніх господарств у валютах, свідчать про наявність статистичного взаємозв’язку у період
01.01.2007–01.03.2013 рр. Так, для долара США коефіцієнт Пірсона становить близько 0,78, а для євро він
сягає 0,91, що свідчить про наявність сильного прямого зв’язку.

Якщо розрахувати коефіцієнт кореляції між змінами курсів відповідних валют та змінами обсягів депо-
зитів у валютах, то він склав 0,524 для долара США та 0,766 для євро у період 01.2007–12.2012 рр.

Важливим напрямом дослідження було визначення взаємозв’язку даних за різних значень часового лагу.
Результати проведених обчислень демонструють практичну відсутність взаємозв’язку даних з часовим ла-
гом між обсягами депозитів домогосподарств та  змінами валютних курсів. Отже, домогосподарства прак-
тично одразу реагують на зміну валютного курсу.

Отже, в аналізованому періоді доларові та євродепозити зростали, причому обсяг депозитів у доларах
США перевищував відповідний показник у євро і зростав більш значними темпами. Зовсім інші тенденції
спостерігаємо у сфері кредитування фізичних осіб в іноземних валютах, де має місце різке зниження показ-
ників кредитування в доларах США та євро (рис. 3). Це пояснюється як впливом глобальної фінансової
кризи, так і заходами, здійсненими Національним банком України. У жовтні 2008 р. НБУ прийняв постанову
№319, яка дозволила банкам видавати кредити у валюті тільки резидентам, що мають валютну виручку. А
вже у грудні НБУ ввів у дію нові норми резервування, що зробили невигідним кредитування населення у
валюті: ставка резервування при видачі кредиту склала 50% його суми, а при простроченні на один день —
100%. Остаточний мораторій на валютне кредитування був введений з 24 листопада 2009 р. з набранням
чинності Закону України «Про внесення змін до деяких законів України з метою подолання негативних
наслідків фінансової кризи». Єдиний виняток — це можливість отримання фізичними особами кредитів в

Таблиця 2. Динаміка та вартість залучення і розміщення валютних коштів банківськими установами
України у 2007–2012 рр. *

Депозити Кредити

Роки

Обсяг
залучення
валютних
коштів,
млрд.
грн.

Середньозва-
жена відсот-
кова ставка у
річному об-
численні, %

Обсяг роз-
міщення
валютних
коштів,

млрд. грн.

Середньозва-
жена відсот-
кова ставка у
річному об-
численні, %

iGAP ,
млрд.
грн.

ikGAP ,
 %

NII,
млрд.
грн.

NIM,
%

2007 91,576 6,57 213,07 10,54 121,49 57,02 16,43 7,71
2008 157,905 9,74 433,80 10,63 275,90 63,60 30,76 7,09
2009 161,861 8,11 367,77 9,70 205,91 55,99 22,56 6,13
2010 177,348 5,11 337,32 10,49 159,97 47,42 26,32 7,80
2011 211,316 4,28 323,21 9,15 111,90 34,62 20,54 6,35
2012 252,073 3,45 299,56 8,43 47,49 15,85 16,54 5,52

* Складено та розраховано на основі даних [8]
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Рис. 2. Динаміка депозитів домашніх господарств у розрізі валют, залишки коштів на кінець періоду з
01.01.2007–01.03.2013 рр. (Розраховано та побудовано на основі даних [8])
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Рис. 3. Динаміка депозитів та кредитів домашніх господарств в банках в іноземних валютах за період
01.01.2007–01.03.2013 рр. (залишки коштів на кінець періоду) (Розраховано на основі даних [8])
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Рис. 4. Динаміка депозитів та кредитів домашніх господарств в банках в іноземних валютах за період
01.01.2007–01.03.2013 рр. за курсом на 01.01.2007 р. (залишки коштів на кінець періоду) (Розраховано на основі
даних [8])

іноземній валюті для оплати лікування та навчання за кордоном. 8 липня 2011 р. Верховна Рада України
прийняла Закон «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо врегулювання правових
відносин між кредиторами та споживачами фінансових послуг», яким заборонено надання (отримання) спо-
живчих кредитів в іноземній валюті на території України. На думку міжнародного рейтингового агентства
Standard&Poor’s, введення НБУ обмежень на кредитування в іноземній валюті позитивно вплинуло на якість
активів українських банків.

Водночас дані рис. 3 не можна вважати показовими, оскільки не враховано значне підвищення валютно-
го курсу наприкінці 2008 р., яке суттєво вплинуло на якість статистичних даних, адже НБУ надає інформа-
цію про депозити та кредити в іноземній валюті у гривневому еквіваленті за офіційним курсом на дату
надання такої інформації. Саме тому ми вважаємо за доцільне перерахунок обсягів депозитів та кредитів в
іноземній валюті за курсом на 01.01.2007 р. (рис. 4).

Застосування такого підходу дозволяє зробити такі висновки:
1) більш очевидними є коливання залишків коштів домогосподарств на депозитних рахунках, зокрема

відтік вкладів у третьому кварталі 2008 р. – 2 кварталі 2009 р.;
2) більш очевидним є скорочення кредитів в іноземних валютах, яке відображає реальну катастрофічну

ситуацію з кредитування домогосподарств у цілому.
Також останнім часом відбувалися дискусії щодо припинення практики залучення депозитів від домо-

господарств в іноземній валюті. Але наразі це питання залишається відкритим, оскільки банки можуть у
такому випадку залишитися без заощаджень населення. За оцінками фахівців, станом на початок 2012 р. у
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населення перебувало близько 70 млрд. дол. США, що у перерахунку на українську валюту за чинним об-
мінним курсом становило близько 560 млрд. грн. При цьому сукупні депозити домашніх господарств у
банківській системі складали всього 324,7 млрд. грн. [5, с. 66]. Національний банк України проводить дос-
татньо жорстку політику у сфері залучення банками депозитів в іноземних валютах, що проявляється в
підвищенні вимог до норм резервування коштів, залучених в іноземній валюті (табл. 3). Так, за гривневими
депозитами норма резервування складає 0%, а за депозитами в іноземній валюті залежно від строку їх залу-
чення — від 3% до 10%, і посилення цих вимог відбулося внаслідок кризових явищ у банківській системі й
усвідомлення проблеми доларизації депозитів та кредитів. Останні зміни були прийняті 20 червня 2012 р.,
згідно з ними встановлено такі норми резервування [8]:

 за короткостроковими коштами та вкладами юридичних і фізичних осіб в іноземній валюті — 9% (+1 п. п.);
 за довгостроковими коштами та вкладами юридичних і фізичних осіб в іноземній валюті — 3% (+1 п. п.);
 за коштами вкладів юридичних і фізичних осіб в іноземній валюті на вимогу і коштів на поточних

рахунках — 10% (+1,5 п. п.);
 за коштами залученими банками від банків-нерезидентів та фінансових організацій-нерезидентів в

іноземній валюті (крім російських рублів), — 3% (+1 п. п.).

Таблиця 3. Розміри нормативів обов’язкового резервування коштів банків у НБУ впродовж 01.10.2006–
30.06.2012 рр., % *

За строковими депозитами нефіна-
нсових корпорацій та домашніх

господарств

За коштами на по-
точних рахунках та
депозитами на ви-
могу нефінансових
корпорацій та до-

машніх господарств

За коштами, залученими інши-
ми депозитними корпораціями
від інших депозитних корпора-
цій-нерезидентів та інших фі-

нансових корпорацій-
нерезидентів

в іноземній валютіПеріод

у націо-
нальній
валюті

коротко-
строкові

довго-
строкові

у націо-
нальній
валюті

в інозе-
мній

валюті

у націо-
нальній
валюті

в інозем-
ній валюті

(крім
російсь-
ких руб-

лів)

у росій-
ських

рублях

01.10.2006 —
04.12.2008 рр. 0,5 4 — 1 5 —

05.12.2008 —
04.01.2009 рр. 0 3 — 0 5 —

05.01.2009 —
31.01.2009 рр. 0 4 — 0 7 —

01.02.2009 —
30.06.2011 рр. 0 4 — 0 7 2

01.07.2011 —
29.11.2011 рр. 0 6 2 0 8 0 2 —

30.11.2011 —
30.03.2012 рр. 0 7,5 2 0 8 0 2 —

31.03.2012 —
29.06.2012 рр. 0 8 2 0 8,5 0 2 0

з 30.06.2012 р. 0 9 3 0 10 0 3 0
* Побудовано на основі даних [8]

ВИСНОВКИ
У результаті дослідження підтверджено, що існує взаємозв’язок між обсягами депозитів у різних валю-

тах, залучених банками, та курсами відповідних валют. Дослідження взаємозв’язку даних з часовим лагом
не дало суттєвих результатів ані через 1 місяць, ані через квартал, ані через півріччя. Це свідчить про те, що
реакцією на зміну обмінних курсів гривні до іноземних валют одразу стає приплив депозитів у банки або
відтік коштів із банків. Важливими факторами, які визначають обсяги валютних депозитів у банках, є: тен-
денції на міжнародних валютних ринках; наслідки кризових явищ (волатильність валютного курсу євро є
значно вищою, ніж долара США, а процентні ставки за депозитами в євро є нижчими, ніж у доларах США,
і в результаті перевага надається доларовим депозитам); інфляційні очікування, в разі посилення яких еко-
номічні суб’єкти схильні заощаджувати в іноземній валюті (така ситуація спостерігалася наприкінці 2009 р.
— на початку 2010 р.); очікування щодо курсової політики НБУ, оскільки в разі девальвації гривні зростає
схильність економічних суб’єктів до заощаджень в іноземній валюті (так, наприкінці 2012 р. з’явилася інфор-
мація про можливість вільного плавання гривні, що відразу призвело до зростання частки валютних депо-
зитів) та ін.

Версаль Н.І., Самсонова М.Д. Вплив змін валютного курсу на залучення та розміщення банками коштів в іноземних
валютах



90
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2013 - №3

Порівняння обсягів кредитів в іноземній валюті та обсягів депозитів в іноземній валюті впродовж 2007-
2012 рр. свідчить про зменшення обсягів кредитування в іноземній валюті та зростання залучення коштів в
іноземній валюті, що не є позитивним чинником для банків: суттєво скорочується позитивний розрив (обся-
ги валютних кредитів упродовж досліджуваного періоду перевищували обсяги валютних депозитів) на фоні
зменшення чистої процентної маржі за такими операціями.

Таким чином, проблема доларизації економіки України не втрачає своєї актуальності навіть у післякри-
зовий період — період посилення вимог НБУ щодо здійснення валютообмінних операцій, кредитних та
депозитних операцій в іноземній валюті. Саме тому таким важливим завданням НБУ для підтримання пози-
тивних змін є забезпечення стабільності курсу національної валюті.

У подальших дослідженнях увага буде зосереджена на з’ясуванні впливу запроваджених валютних обме-
жень на діяльність банків на валютному ринку.
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В статье проанализированы особенности развития инвестиционно-банковского бизнеса в Украине, оп-
ределены проблемы и направления повышения его эффективности для развития национальной экономики.
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ВВЕДЕНИЕ
Принятие стратегии инновационного развития Украины в условиях вызовов глобализации поставило

главное задание — обеспечение инвестициями инновационных процессов национальной экономики.
Развивающаяся экономика Украины остро ощущает нехватку инвестиционных ресурсов. Ожидания, свя-

занные с прямыми иностранными инвестициями (ПИИ) направленными на реализацию крупных проектов
в полной мере не оправдались. Так, совокупный объем ПИИ, накопленных Украиной за годы независимос-
ти по состоянию на конец 2012 г. достиг $54,462 млрд. или $1199 на душу населения. Для сравнения средне-
душевой показатель в Латвии — $5186, Казахстане — $4649, Литве — $4144, России — $2695. Однако,
динамика поступлений ПИИ последнего десятилетия не позволяет говорить о стойкой тенденции роста и
системности. Наибольший объем ПИИ был в 2007-2008 гг. — $9891 млн. и $10913 млн. соответственно. В
2012 г. чистый приток ПИИ в Украину уменьшился до $4,129 млрд. с $4,556 млрд. в 2011 г. [1]. Анализ
инвестиционных потоков в украинскую экономику показал, что 31,7 % всех ПИИ приходится на Кипр ($17,3
млрд.), доля Германии — 11,6%, ($6,3 млрд.), Нидерландов — 9,5% ($5,2 млрд.), России — 7% ($3,8 млрд.),
Австрии — 6,2% ($3,4 млрд.), Великобритании — 4,7% ($2,6 млрд.). В 2012 г. инвесторы-лидеры сократили
объемы инвестиций, за исключением Кипра [2]. Украинская экономика остро нуждается в инвестиционных
ресурсах, но не может зависеть от иностранных инвестиций. Основой ее развития должны стать внутренние
инвестиционные ресурсы, привлечение которых возможно через активизацию инвестиционно-банковского
бизнеса.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью данной работы является анализ особенностей формирования нормативно-правового базиса и

развития инвестиционно-банковского бизнеса в Украине, определение проблем и направлений повышения
его эффективности для обеспечения инвестициями инновационных процессов национальной экономики.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Вклад украинских банков в отечественную экономику осуществляется преимущественно в форме кре-

дитов и вложений в ценные бумаги. Несмотря на общую позитивную динамику кредитования, которое в
2012 г. составило 809,3 млрд. грн. с годовым ростом 2%, его удельный вес в ВВП остается по-прежнему
низким — 51,6% [3]. Умеренные темпы роста вполне закономерны, отражают общее экономическое состо-
яние в стране и объясняются наличием значительных внешних рисков, неопределенностью относительно
дальнейшего развития ситуации на рынках. С начала 2013 года в структуре кредитно-инвестиционного пор-
тфеля банковской системы Украины существенных изменений не произошло (табл. 1). Доля ценных бумаг
по состоянию на 01.03.2013 г. составила 12,9% (для сравнения в 2012 — 11,1%, в 2008 — 5%).

Несмотря на то, что банковская система Украины построена на принципах консервативной европейской
модели универсального банка, обладающего достаточным набором инвестиционных финансовых инстру-
ментов, для украинских банков инвестирование пока еще не стало одним из основных видов деятельности.

Таблица 1. Структура кредитно-инвестиционного портфеля топ-5 украинских банков по состоянию на
01.03.2013 г. (млн. грн.) *

в том числе:
Банк Кредитно-инвест.

портфель межбанковские
кредиты

коммерческие
кредиты ценные бумаги

ПриватБанк 121081.6200  5195.2315  140242.4183  538.1176 
Ощадбанк 69318.1434  3808.0691  59032.1960  17364.3077 
Проминвестбанк 31838.0650  18.6748  30725.4965  2995.0638 
Сбербанк России 23199.8010  309.9670  21202.1771  3085.2699 
Укрсоцбанк UniCredit
Bank TM 23174.9915  105.9860 27661.3159  3914.6246 

* [4]
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Главными причинами низкой эффективности инвестиционной составляющей банковской системы Ук-
раины остаются:

 внутрибанковские — недостаточность ресурсов и сложность проведения инвестиционных операций,
стремления максимизации прибыли через повышение процентной ставки по кредитам, высокие требования
банков к обеспечению инвестиционных кредитов, высокие финансовые риски, недостаточность методичес-
кой и технологической базы, нехватка высококвалифицированного персонала;

 внешние — высокий уровень инфляции в экономике, система внутренних взаимных платежей, непроз-
рачность рынка капитала, недоверие к банковской системе, несовершенство законодательства, недостаточ-
ное количество платежеспособных заемщиков.

В традиционном банке расширение инвестиционного блока обеспечивается за счет создания в его струк-
туре инвестиционных подразделений либо через консолидацию компаний в рамках финансовой группы.
Значительный синергетический эффект дают, например, стратегические альянсы, где консолидация банков
и инвестиционных компаний обеспечивает расширение присутствия на международных и национальных
рынках, увеличение капитала и клиентской базы, рост доходов через объединение пакетов банковских и
инвестиционных продуктов и услуг, повышение качества и т.д.

Страны Центральной и Восточной Европы, Россия, Казахстан и др. имеют положительный опыт созда-
ния специализированных инвестиционных банков, объединяющих универсальность с предметно-отрасле-
вой и предметно-проблемной специализацией. Подобная институция инвестирования может быть доста-
точно эффективной для Украины, однако, их доля в структуре банковской системы незначительна. Так, с
целью содействия развитию инновационной деятельности предприятий был создан негосударственный
«Украинский банк реконструкции и развития». В качестве частных специализированных инвестиционных
банков себя позиционируют: АБ «Первый инвестиционный банк», коммерческий промышленно-инвести-
ционный банк «Проминвестбанк», ОАО «Акционерно-коммерческий кредитно-инвестиционный банк», АБ
«Национальные инвестиции», акционерный коммерческий инновационный банк «УкрСиббанк» и др.

Традиционно инвестиционный банкинг включает комплекс услуг: андерайтинг, слияние и поглощение,
доверительное управление финансовыми активами, брокерские услуги, инвестиционный консалтинг.

Практика большинства украинских банков показала, что комплекс инвестиционных услуг включает орга-
низацию выпуска и размещение облигаций, депозитарий и консультационные услуги. Наиболее полный
комплекс инвестиционных услуг наблюдается в банках, которые опираются на компетенции своих акционе-
ров — крупные зарубежные инвестиционные структуры. Лидерами на инвестиционном рынке Украины
являются: ИНГ-банк Украина (ING Bank N.V., Нидерланды), ОТП-банк (OTP Bank, Венгрия), Индексбанк
(Креди Агриколь банк, Франция), УкрСиббанк (BNP Paribas, Франция), РайффайзенБанк Аваль (Австрия),
Альфа-банк (Россия), ВТБ (Россия). Анализ предлагаемых ими инвестиционных услуг позволил выделить:

 услуги на рынке ценных бумаг с фиксированной доходностью (торговые операции; финансирование и
кредитование под обеспечение ценными бумагами; долговые программы; организация первичных разме-
щений; производные инструменты);

 услуги на рынке акций (биржевые и внебиржевые операции; хеджирования; опционы и опционные
стратегии; операции с депозитарными расписками; структурированные финансовые продукты и др.);

 корпоративное финансирование (стратегическое консультирование; частное и публичное размещение
акций, включая IPO; консалтинг и проведения соглашений слияния и поглощения; долговые инструменты);

 операции на международном валютном рынке (конверсионные и арбитражные операции);
 депозитарные услуги.
Новым инструментом привлечения инвестиций в украинскую экономику стали институты совместного

инвестирования (ИСИ), а новым институтом — компании по управлению активами (КУА). Их появлению
способствовали: необходимость предложения новых видов ликвидных финансовых инструментов фондо-
вого рынка; потребность в новом субъекте финансового рынка, который решал бы проблему двойного нало-
гообложения; низкая прибыльность банковских вкладов, неудовлетворенные потребности частных инвес-
торов — VIP-клиентов банков; необходимость привлечения мелких инвесторов, которые в совокупности
владеют значительными финансовыми ресурсами, но не имеют возможности выгодных вложений в ценные
бумаги в отличии от крупных портфельных инвесторов; стремление инвестора снизить затраты и риски.

Учитывая эти обстоятельства, в 2001 г. был принят ЗУ «Об институтах совместного инвестирования (пае-
вые и корпоративные инвестиционные фонды)» [5]. В 2003 г. НКЦБФР были утверждены порядок размеще-
ния, обращения и выкупа ценных бумаг ИСИ, а также требования к согласованию Порядка предоставления
Украинской ассоциацией инвестиционного бизнеса Прошения компаниям по управлению активами (КУА) для
регистрации регламента паевого инвестиционного фонда в НКЦБФР. По состоянию на 30.04.2013 г. в Украи-
не насчитывалось 1324 ИСИ и 349 КУА (табл. 2).

Банками-лидерами украинского рынка совместного инвестирования являются: Райффайзен Банке Аваль
— КУА «Райффайзен Аваль», осуществляющая профессиональную деятельность по управлению активами
институциональных инвесторов и частных клиентов, управляет 12 различными по типу инвестиционными
фондами, стоимость чистых активов (СЧА) которых составляет 61,4 млн грн; финансовая корпорация «Ук-
рСиббанк» — АО «Компания по управлению активами — администратор пенсионных фондов «УкрСиб
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Таблица 2. Состав и структура инвестиционных фондов Украины *
Долговые инструменты, облигации
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го
су

да
рс

тв
ен

ны
е

му
ни

ци
па

ль
ны

е

ко
рп

ор
ат

ив
ны

е

ин
ос

тр
ан

ны
х

эм
ит

ен
то

ви
М

Ф
О

де
по

зи
та

рн
ые

ра
сп

ис
ки

Д
еп

оз
ит

ы

А
кц

ии

Д
ен

ьг
и

Зо
ло

то

В
ек

се
ль

И
по

те
чн

ы
еЦ

Б

Д
ен

еж
ны

ет
ре

бо
ва

ни
я

И
му

щ
ес

тв
ен

ны
е

пр
ав

а

Фонды облигаций + + + + + +
Фонды акций + + + + + + + + +
Фонды прямых инвестиций + + + + +
Фонды денежного рынка + + + + + + +
Фонды венчурных инвестиций + + + + + + + + +
Фонды недвижимости + + + + + +
Фонды смешанных инвестиций + + + + + + +
Индексные фонды (с расчетом
биржевого индекса) + + + + + + +

* Составлено автором по данным http://investfunds.ua

Эссет Менеджмент» управляет 10 фондами, СЧА — 53,55 млн. грн.; OTP Group в Украине — КУА «ОТП
Капитал» управляет 10 инвестиционными фондами, СЧА — 181,44 млн. грн.

Рэнкинг инвестиционных фондов по доходности и по объему привлеченных средств представлен в табл. 3
и табл. 4 соответственно.

Таблица 3. Рэнкинг инвестиционных фондов по доходности (топ-10) (c 30.03.12 по 29.03.13) *
№
п/п Название фонда Название КУА Тип

фонда
Пай на

30.03.12
Пай на

29.03.13 %

1 Андромеда УПИ КАПИТАЛ Д О П 1120,4 1688,03 50,66

2 (+1)
Инвестиционный Ка-
питал Фонд Облига-
ций

ICU, Инвестицион-
ный капитал Украина Н З П 1274,31 1747,19 37,11

3 (-1) Орион УПИ КАПИТАЛ Д И П 1094,71 1477,43 34,96
4 (+37) ІТТ-Недвижимость ITT-Менеджмент Н З К 755,3 937,62 24,14
5 Центавр УПИ КАПИТАЛ Д З П 991,17 1206,25 21,7

6 (-1) Альтус — Депозит
АЛЬТУС. Управление
инвестиционными
фондами

Д О П 1224,59 1428,1 16,62

7 (+6) УкрСиб Фонд недви-
жимости

УкрСиб Эссет Ме-
неджмент Н З К 3309,43 3806,48 15,02

8 (-1) Тройка Диалог Обли-
гации

Тройка Диалог Ук-
раина Д О П 1113,93 1277,21 14,66

9 (-3) Райффайзен денежный
рынок Райффайзен Аваль Д О П 1448,66 1660,58 14,63

10 (-2) СЕБ фонд облигаци-
онный

Фидо Инвестментс
(СЕБ Э. М.) Д О П 1767,89 2005,22 13,42

Условные обозначения: Н — недиверсифицированный, З — закрытый, П — паевой, Д — диверсифицированный, О — открытый,
И — интервальный, К — корпоративный

* http://investfunds.ua/asset-management/funds

Украина прошла первый этап формирования рынка совместного инвестирования, а именно — разработ-
ку нормативно-законодательной базы и методического обеспечения формирования и функционирования
различных типов фондов, проведения эмиссии, привлечения инвесторов, накопления средств совместного
инвестирования в управлении соответствующих финансовых посредников, расширения перечня финансо-
вых инструментов-объектов инвестирования и т.д.

Второй этап оказался более сложным. Развитию ИСИ препятствует целый ряд структурных и функцио-
нальных проблем, что потребовало систематизации структуры активов существующих инвестиционных
фондов, расширения списка категорий фондов с учетом состава и структуры активов по результатам глу-
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бокого изучения успешной практики зарубежных стран, расширения области действия фондов с учетом
отраслевой сегментации.

За период 2006-2011 гг. рынок совместного инвестирования развивался достаточно динамично и проде-
монстрировал рост более чем в 15 раз, стоимость активов ИСИ достигла 108 млрд грн. В 2012 г., в отличие
от большинства фондовых рынков, которые продемонстрировали рост, в Украине произошло значительное
падение основных фондовых индексов, а с начала 2013 г. наблюдается разнонаправленная динамика. Это
негативно отразилось на деятельности по управлению активами, но управляющим компаниям удалось осла-
бить падение доходности фондов. Под влиянием общеполитических и макроэкономических факторов, со-
храняющейся сложной ситуации на зарубежных рынках, большое количество публичных ИСИ продолжает
характеризоваться существенным оттоком инвестиционных средств. Кроме того, текущая рыночная конъ-
юнктура свидетельствует, что инвесторы продолжают отдавать предпочтение банковским депозитам, кото-
рые на протяжении последних лет обеспечивают более высокую фиксированную доходность в сравнении с
успешными публичными ИСИ.

Поэтому вполне своевременным является принятие новых законодательных актов и разработка соот-
ветствующей базы для их реализации, а именно: ЗУ «Об институтах совместного инвестирования», кото-
рый вступит в силу в 2014 г.; ЗУ «О депозитарной системе Украины»; ЗУ «О внесении изменений в некото-
рые законодательные акты Украины относительно защиты прав инвесторов»; Решение НКЦБФР «О внесе-
нии изменений в Положение о функционировании фондовых бирж»; Решение НКЦБФР «Об утверждении
Порядка определения биржевого курса ценной бумаги»; Решение НКЦБФР «Об утверждении Положения о
составе и структуре активов института совместного инвестирования» и др.

Среди принятых законодательных инициатив, наибольший негативный эффект ожидается от налоговых
новаций — введения с 2013 г. нового режима налогообложения операций с ценными бумагами [6].

Эксперты отмечают, что: фактически создается бизнес по оптимизации уплаты особого налога на опера-
ции с ценными бумагами, который не поступит в бюджет, а с большой вероятностью осядет на оптимизаци-
онных налоговых фондовых площадках; уменьшение ставки налога на операции с ценными бумагами, кото-
рые могут обращаться на бирже, является инструментом принудительного их привлечения на фондовые
биржи; возможны значительные проблемы при осуществлении операций с векселями, корпоративными
облигациями и другими ценными бумагами; предполагается, что налоговая нагрузка ляжет на все проект-
ное инвестирование в Украине, которое не оформлено биржевыми ценными бумагами, и т.д.

Особого внимания заслуживает сегмент розничных инвестиционных услуг украинских банков. Они пред-
лагают комплексные программы с инвестиционными продуктами, услуги формирования индивидуальных
инвестиционных решений, доверительного управления активами через инвестиционные фонды. Готовность
к работе в режиме реального времени максимально удовлетворяя потребности клиента, обеспечивает бан-
кам возможность гибко управлять доходностью бизнеса, постоянно диверсифицировать и расширять пред-
лагаемые продукты и услуги, укреплять заинтересованность и доверие клиентов.

Принципиально новые банковские инвестиционные услуги позволяют развивать современные инфор-
мационно-коммуникационные технологии, а именно: проведение расчетов в реальном времени, монито-
ринг рынка ценных бумаг или финансового состояния эмитента, клиринговые, диллеровские и брокерские
услуги и т.д. Все большую популярность приобретает в Украине интернет-трейдинг, обеспечивая клиентам
доступ для осуществления сделок по покупке/продаже ценных бумаг на «Украинской Бирже» и ПФТС.

Таблица 4. Рэнкинг инвестиционных фондов по объему привлеченных средств (c 30.03.12 по 29.03.13) *

№
п/п Название фонда Название КУА Тип фонда

Объем привле-
ченных средств,

млн. грн.
1 Райффайзен валютный Райффайзен Аваль Н З П 12,55
2 Первый золотой Райффайзен Аваль Н З П 6,53
3 Профи-Т Инвест Профи-Т Актив Н З П 5,39

4 (+51) Инвестиционный Капитал
Фонд Облигаций

ICU, Инвестиционный капи-
тал Украина

Н З П 4,07

5 (+79) Райффайзен денежный рынок Райффайзен Аваль Д О П 2,38
6 (-2) Индекс Украинской биржи КИНТО Н З П 0,81
7 (-2) УкрСиб А-ВИСТА УкрСиб Эссет Менеджмент Д О П 0,65
8 Орион УПИ КАПИТАЛ Д И П 0,40
9 (-3) Андромеда УПИ КАПИТАЛ Д О П 0,39
10 (+72) ОТП Фонд Акций OTP Capital Д О П 0,26

Условные обозначения: Н — недиверсифицированный, З — закрытый, П — паевой, Д — диверсифицированный, О — открытый,
И — интервальный, К — корпоративный

* http://investfunds.ua/asset-management/funds
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ВЫВОДЫ
Таким образом, острая потребность экономики Украины в инвестиционных ресурсах делает актуальным

развитие инвестиционно-банковского бизнеса. Эта новая, привлекательная, но и достаточно сложная сфера
деятельности, может и должна стать стратегическим направлением развития украинских банков. Ее буду-
щее развитие будет определяться следующими тенденциями:

 изменением характера функционирования корпоративного сектора и увеличением доли инновацион-
ных компаний, ориентированных на реализацию долгосрочных проектов, когда основу их ресурсной базы
будут составлять рынок капитальных активов и ценных бумаг;

 дальнейшим развитием нормативно-правовой базы, ориентированной на снижение рисков, минимиза-
цию издержек, обеспечение гарантированного исполнения обязательств;

 совершенствованием инфраструктуры украинского фондового рынка;
 развитием новых форм мобилизации значительных финансовых ресурсов и распределения рисков,

например, по типу банковских пулов и синдикатов;
 развитием специализированных инвестиционных банков и/или принятием банками инвестиционного

направления как одного из приоритетных в стратегии их развития;
 инновационностью, которая будет реализована в расширении линейки инвестиционных продуктов и

услуг, оптимальных относительно доходности, ликвидности и риска с учетом особенностей украинского
финансового рынка, а также в совершенствовании внутренних бизнес-процессов;

 уровнем финансовой грамотности и восприятия инновационных финансовых инструментов.
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ОСОБЛИВОСТІ РЕАЛІЗАЦІЇ МОНЕТАРНОЇ ПОЛІТИКИ В
МАКРОЕКОНОМІЧНИХ УМОВАХ УКРАЇНИ: РЕТРОСПЕКТИВНИЙ АСПЕКТ

У статті розглядаються особливості монетарної політики в умовах реформування економіки України, її
роль в подоланні кризових явищ, стабілізації економіки та подальшому соціально-економічному розвитку.
Для кращого розуміння специфіки монетарної політики в макроекономічних реаліях Україні її розглянуто в
ретроспективному аспекті.

Ключові слова: гроші, валютний курс, інфляція, платіжний баланс, банківська система, макроекономіка,
грошово-кредитна політика.

ВСТУП
Грошово-кредитна політика є складовою системи загальнодержавної економічної політики. Політика у

сфері грошового обігу та кредиту має велике значення для кожної країни, оскільки шляхом регулювання
грошової маси вона спрямована на забезпечення ефективного функціонування економіки і її ключовими
цілями є цінова стабільність, стабільність обмінного курсу, зростання національного виробництва, збалан-
сування платіжного балансу, забезпечення зайнятості, зростання добробуту населення тощо. В Україні в
умовах становлення нових економічних відносин, трансформації економічних і соціальних процесів, фор-
мування та розвитку фінансової, банківської і валютної систем винятково важливого значення набувало
посилення грошово-кредитної політики в стимулюванні відповідних процесів.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблема ефективної реалізації грошово-кредитної політики в
Україні неодноразово ставала предметом вивчення для багатьох науковців. Серед вітчизняних вчених особливу
увагу заслуговують праці Гальчинського А.С., Гейця В.К., Гребінника Н.І., Дзюблюка О.В., Єпіфанова А.О.,
Лагутіна В.Д., Литвицького В.Д., Лютого І.О., Мороза А.Н., Науменкової С.В., Нікіфорова П.О., Савлука М.І.,
Савченка А.С., Шаповалової М.Н. та інших.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є аналіз тенденцій та перспектив розвитку монетарної політики в Україні на етапі рефор-

мування та становлення ринкової економіки, визначенні її регуляторного значення в подоланні кризових
явищ та сприянні подальшого розвитку.

РЕЗУЛЬТАТИ
Для кращого розуміння специфіки монетарної політики в макроекономічних умовах України її потрібно

розглядати в ретроспективному аспекті з початку становлення ринкових відносин. Умовно цей період мож-
на поділити на декілька етапів.

Перший етап (1991-1996 рр.) характеризується створенням грошової системи на основі запровадження в
обіг українського купоно-карбованця та підготовка до введення національної валюти. Цей період характе-
ризується значним спадом економіки, зменшенням інвестицій та високим рівнем дефіциту бюджету, який
сягав двозначних чисел до ВВП. Грошово-кредитна політика цього періоду була спрямована на емісійну
підтримку економічної системи без докорінної структурної перебудови.

Гроші НБУ були чи не єдиним джерелом фінансування дефіциту бюджету. Вливання в економіку емісій-
них грошей врешті решт призвело до гіперінфляції. Обсяги готівки, що перебували в обігу за цей період
зросли у 9 тисяч разів [14], внаслідок чого ці кошти перестали обліковуватися в складі грошових агрегатів.

Проте емісія грошей не могла забезпечити збільшення грошової маси відповідними темпами (низький
мультиплікативний ефект), в результаті рівень монетизації економіки зменшувався досягши позначки мен-
ше 10%.

Необхідність захищати власні доходи від інфляції посилила попит на іноземну валюту, величезні гро-
шові потоки, які надходили на валютний ринок знецінювали національну валюту, що в умовах зростаючого
імпорту ще більше підштовхувало до зростання цін, внаслідок чого підвищився рівень доларизації еконо-
міки, постійно зростав курс долара США [14].

Банківська система, робивши свої перші кроки, виявилась практично безпорадною в таких жорстких
умовах. З огляду на те, що український купоно-карбованець мав статус тимчасової грошової одиниці, до
нього не було відповідної довіри з боку економічних суб’єктів, як наслідок не можливо було запобігати його
знеціненню. Подолати інфляцію було не можливо не ввівши повноцінну грошову одиницю гривню. В той
же час неможливо було запроваджувати в обіг гривню в умовах високого рівня інфляції. Тільки досягши
відповідного рівня цінової стабільності було створено передумови до введення національної валюти.

Другий етап (1996-1999 рр.) пов’язують із запровадженням в обіг постійної національної валюти —
гривні.
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Завдання другого етапу полягали в забезпеченні стабільності курсу гривні до іноземних валют, змен-
шенні інфляції, прискоренні розрахунків між економічними суб’єктами, залученні до банківської системи
надлишкової готівки, що перебувала в обігу, а також в здійсненні грошово-кредитної політики, спрямованої
на забезпечення фінансової стабільності, як передумови подальшого економічного зростання. НБУ припи-
нив безпосереднє кредитування уряду та економіки, вжив низку заходів в результаті впровадження яких
темпи зростання інфляції суттєво знизилися,

Цей етап називають етапом становлення грошово-кредитного ринку України та його регулювання за
допомогою монетарних інструментів. Для стримування темпів внутрішнього знецінення гривні в другій
половині 1997 р. було запроваджено валютний коридор. Валютний курс було визначено як фінансовий пріо-
ритет грошово-кредитної політики цього періоду.

Характерною особливістю даного етапу також є те, що включно по 1999 рік мав місце спад ВВП. НБУ
припинив безпосереднє кредитування уряду та економіки, ОВДП та ОЗДП перетворилися на основний вид
фінансування дефіциту державного бюджету. Запозичення здійснювалось на короткий термін і під досить ве-
ликий процент, що призвело до зростання короткострокового державного боргу в значних обсягах. Зростання
запозичень на внутрішньому ринку призвело до подорожчання грошей, підвищення відсоткових ставок.

Досить дорогі гроші, а також високий податковий тягар призвели до збільшення бартеризації економіки,
збільшення взаємозаліків, погіршення платіжної дисципліни, недонадходження до бюджету «живих» гро-
шей, зростання бюджетної заборгованості, найнебезпечнішою з яких була заборгованість із заробітної пла-
ти та соціальних виплат, що в свою чергу зменшувало і до того невеликий платоспроможний попит населен-
ня та депозитні вкладення в банківській системі. Виникла, так звана ситуація «грошового голоду», яка тільки
певною мірою запобігала інфляції, але не могла сприяти подальшому розвиткові економіки.

В значно більших обсягах уряд здійснював запозичення на зовнішньому ринку. При незначних золотова-
лютних резервах НБУ, в умовах зміни кон’юнктури на світових фінансових ринках і загрози дефолту це
призвело до девальвації національної валюти, її внутрішнього знецінення (що, певною мірою, дало пош-
товх і інфляції).

Вимушена девальвація національної валюти, стала одним із основних факторів економічного зростання
в наступний період, нарощування експорту, враховуючи високий рівень експортної орієнтованості нашої
економіки, (відношення експорту до ВВП становить 50-60%), збільшенням іноземних інвестицій в націо-
нальну економіку. А це, в свою чергу, сприяло поступовому збільшенню валютних надходжень, пожвавлен-
ню економіки і уповільненню інфляції.

Особливістю грошово-кредитної політики третього етапу (початок 2000-2005 рр.) є те, що в цьому пері-
оді були започатковані стабілізаційні процеси в реальному секторі економіки. Вперше за всі роки незалеж-
ності було призупинене стрімке скорочення ВВП, а з 2000 р. реальний ВВП почав зростати.

Монетарна політика цього періоду спрямовувалась на підтримку купівельної спроможності гривні, ста-
білізацію фінансових ринків та підтримку банківської системи. Запровадження режиму плаваючого валют-
ного курсу гривні стосовно іноземних валют сприяло притоку іноземної валюти на валютний ринок країни.

Послідовна реалізація грошово-кредитної політики сприяла певному зростанню обсягів кредитування
економіки та забезпеченості її платіжними засобами, підтриманню стабільності обмінного курсу з незнач-
ною помірною ревальвацією, збільшенню золотовалютних резервів НБУ, що забезпечило необхідну моне-
тарну підтримку фінансової стабільності та економічного зростання.

Емісійні механізми НБУ забезпечують зростання пропозиції грошей відповідно до потреб, пов’язаних з
економічним зростанням і підвищенням рівня монетизації економіки.

На даному етапі значна кількість макроекономічних факторів обумовила необхідність у посиленні курсу
національної грошової одиниці, поступову її ревальвацію. Макроекономічним фундаментом посилення гривні
було позитивне сальдо платіжного балансу (більше 10% до ВВП), збалансований бюджет, зростання ВВП
(12% у 2004 році). [7];

В той же самий час, поступове зміцнення гривні сприяє дедоларизації економіки, зменшенню вартості
обслуговування державного боргу, зменшенню інфляційного тиску, насамперед через ціну імпорту, попит
на який є відносно нееластичний (46 % імпорту енергоресурси).Через ревальвацію національної валюти
була зроблена спроба частково знівелювати вплив імпортної інфляції на вітчизняну економіку.

Попри відповідні переваги, ревальвація гривні в наступні роки, поряд з багатьма іншими факторами все
таки стає однією із причин погіршення стану платіжного балансу.

 Особливістю четвертого етапу (2005-2008 рр.) є те, що монетарна політика в Україні, як і в більшості
країн світу носить експансіоністський характер [1]. Доступ до досить дешевих грошових ресурсів сприяв
зростанню активних операцій фінансово-кредитних установ. В умовах відносної фінансової і валютної ста-
більності банки почали збільшувати кредитування економіки.

Динаміка зростання кредитного портфеля суттєво випереджала обсяг акумульованих депозитних ре-
сурсів на внутрішньому ринку. Цей розрив вітчизняні комерційні банки покривали за рахунок зовнішніх
позик на міжнародних ринках.

До того ж українські банки нарощували свої активи, насамперед, через збільшення обсягів споживчого
кредитування (частка споживчого кредитування у структурі кредитного портфеля банківської системи ста-
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новила близько 80%). Кредитування споживання значно перевищувало кредитування виробництва, реаль-
ного сектору економіки, а це в свою чергу, індукувало цінову динаміку.

Також наслідком зростання споживчого кредитування стало суттєве збільшення імпорту і погіршення
сальдо торгового балансу. Фактично збільшення обсягів кредитування вітчизняними комерційними банка-
ми за рахунок зовнішніх запозичень, стимулювало зростання імпорту, і тим самим розвиток економіки інших
країн, а не національного товаровиробника. Темпи приросту активів банківської системи, кредитного порт-
фелю протягом даного періоду становили більше 50% в рік [1], а темпи приросту ВВП при цьому — 2,5-7%,
імпорту більше 40% [12]. Як наслідок, негативне сальдо торгового балансу у 2006 році становило майже 4
млрд. дол., у 2007 році — близько 9 млрд. дол., у 2008 році — майже 17 млрд. дол. [11].

Запобігати при цьому девальвації гривні і збільшувати золотовалютні резерви на протязі декількох років,
НБУ вдавалося завдяки тому, що мало місце позитивне сальдо фінансового рахунку платіжного балансу
(майже 15 млрд. дол. у 2007 р.) [5], яке формувалось не скільки за рахунок надходжень валюти від іноземних
інвестицій, скільки за рахунок запозичень банківських установ.

Основним каналом емісії національної грошової одиниці в цей час був саме валютний канал — до 80% від
загального обсягу емісії [11]. Проте не можна дати однозначну оцінку з приводу того, який мультиплікатор
мали такі гроші. Спочатку мала місце ремонетизація економіки. З початком кризи рівень монетизації зменшу-
вався, як через відтік коштів за кордон, так і за рахунок зростання депонування через недовіру з боку населен-
ня до вітчизняних фінансово-кредитних установ. Зріс рівень доларизації (мультивалютності) економіки.

Позитивна динаміка макропоказників простежувалась включно до середини 2008 року.
НБУ в ситуації наближення кризи у середині 2008 року з метою боротьби з інфляцією допустив різку

ревальвацію курсу гривні до 4,50, відмовившись здійснювати емісію національної грошової одиниці на
викуп надлишку іноземної валюти, який ще мав місце.

Починаючи з другої половини 2008 року вплив світової фінансово-економічної кризи на національну
економіку стає відчутним. На світових фінансових ринках виникає проблема ліквідності, українські банки
отримувати позики за кордоном вже не мали можливості, навпаки, їх потрібно було повертати. Питома вага
зовнішніх кредитів у структурі зобов’язань банків становить більше 30% [11]. В результаті погіршується
сальдо фінансового рахунку платіжного балансу, створюється передумова до зниження курсу національної
валюти.

Наслідком відповідних тенденцій стала девальвація національної грошової одиниці із — 5,0 грн. за
один американський долар до майже — 8,0 грн. Девальвація національної валюти на рівні майже 60% у
2008 році на відміну від девальвації у 1998 році, не стала передумовою до збільшення експорту країни,
притоку іноземних інвестицій, скорочення імпорту, відновлення стійкої і високої динаміки економічного
зростання тощо.

Криза в банківському секторі призвела до суттєвого скорочення обсягів кредитування національної еко-
номіки, що в свою чергу, позначилось на зменшенні інвестицій, падінні ВВП країни.

Грошово-кредитна політика п’ятого етапу (2009 р.– сьогодення) спрямовувалась на якнайшвидше подо-
лання наслідків економічної та фінансової кризи, стримування значних коливань валютного курсу та зба-
лансування валютного ринку. [8]

Особливістю макроекономічної ситуації в Україні за підсумками 2009 року є спад ВВП — 15,1%, про-
мислового виробництва — 21,9%, зменшення обсягу валових інвестицій — близько 30% [10], високий рівень
інфляції, значний рівень дефіциту бюджету, зростання державного боргу, негативне сальдо торгового балан-
су, девальвація національної грошової одиниці. Вжиті урядом і НБУ заходи спрямованні на подолання кри-
зових явищ в економіці не завжди сприяли макроекономічній стабільності. Починаючи із 2010 року все таки
відновлено економічне зростання, проте його темпи залишаються низькими. Зокрема за підсумками 2012
року темпи приросту ВВП становили тільки 0,2 % [12].

Головною метою грошово-кредитної політики на даному етапі є забезпечення стабільності гривні, віднов-
лення кредитування економіки, забезпечення ефективного функціонування банківської системи, стимулю-
вання економічного зростання з урахуванням можливих коливань зовнішньої та внутрішньої кон’юнктури.
Цієї мети можна досягти шляхом керування динамікою грошової пропозиції відповідно до попиту з боку
економічної системи, використовуючи відповідні інструменти грошово-кредитної політики. НБУ і надалі
необхідно підтримувати стабільність грошової одиниці з урахуванням взаємопов’язаної динаміки процент-
них ставок, рівня інфляції та обмінного курсу.

ВИСНОВКИ
Отже, відповідно із змінами в макроекономічному середовищі змінюються підходи до проведення і реа-

лізації монетарної політики. У зв’язку з динамічними змінами, що відбуваються в національній економіці у
фінансово-кредитній сфері, банківській системі необхідно постійно вдосконалювати методи та інструменти
реалізації грошово-кредитної політики.

Важливим і необхідним завданням на сучасному етапі є гнучке поєднання ринкового та державного регу-
лювання економіки, що є одним з головних пріоритетів монетарної політики. Її мистецтво полягає саме в
гнучкому та несуперечливому поєднанні ринкових та державних підходів регулювання. Такий баланс цих скла-
дових може сприяти більшій ефективності монетарної політики, що є одним з головних чинників макроеконо-
мічної стабільності, забезпечення розвитку економіки України та підвищенню добробуту населення.

Ткач Є.В., Легкосуп І.І. Особливості реалізації монетарної політики в макроекономічних умовах України: ретрос-
пективний аспект
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Перспективи подальших досліджень. Вивчення закономірностей, особливостей та напрямів вдоскона-
лення грошово-кредитної політики з метою оптимізації структури економіки та економічного зростання в
Україні в цілому.
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МЕТОДИЧНИЙ ПІДХІД ДО ОЦІНКИ ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ БАНКІВ
Виділено внутрішню і зовнішню складові фінансової стійкості банку в контексті концепції сталого роз-

витку. Розроблено методичний підхід до оцінки фінансової стійкості банку. Наведено характеристику клю-
чових критеріїв фінансової стійкості банку відповідно до суб’єктів оцінки. Обґрунтовано класифікацію по-
казників і заходи щодо підвищення фінансової стійкості банку.

Ключові слова: фінансова стійкість банку, складові, характеристики, інтереси, оцінка, показники,
суб’єкти, критерії, заходи.

ВСТУП
Сучасні тенденції розвитку економіки і банківського сектора України підтверджують необхідність його

реформування з метою створення системи, яка користується довірою економічних суб’єктів, ефективно і
повною мірою виконує функції фінансового посередництва та сприяє розвитку економіки в цілому. Сьо-
годні ряд кредитних організацій залишається в нестійкому фінансовому стані, їх надійність викликає сумнів.
Недовіра до окремих банків негативно позначається на ситуації в банківському секторі, стримує інвестицій-
ну активність населення і підприємств, уповільнює притік зарубіжного капіталу до України. Наявність проб-
лем в банківському секторі може привести до спаду в кредитуванні, інвестиціях, споживанні і виробництві
та зниження ефективності всієї фінансової системи. Забезпечення фінансової стабільності банківського сек-
тора залежить від фінансової стійкості окремих кредитних організацій. Саме фінансова стійкість банків
визначає ставлення до них вкладників і клієнтів, оскільки банк є господарюючим суб’єктом, що працює, в
основному, з залученими коштами.

В дослідженнях економістів отримали висвітлення питання щодо стабільності та стійкості банківського
сектора. Серед зарубіжних учених дослідженнями даного напряму займалися Дж. Акерлоф, Ф. Ален,
П. Дібвіг, Д. Даймонд, І. Фішер, Р. Коттер, М. Олсен, К. Паррамоу, П. Роуз, Дж. Ф. Сінкі, Т. Дж. Уотшем.
Ґрунтовним дослідженням в сфері фінансового менеджменту банківської діяльності присвячені наукові праці
Алексеєнко Л.М., Барановського О.І., Болгар Т.М., Вожжова В.П., Воробйової О.І., Герасимовича А.М.,
Дзюблюка О.В., Єпіфанова А.О., Кіндрацької Л.В., Козьменко С.М., Кушнір К.О., Міщенко В.І., Примо-
стки Л.О., Птащенко Л.О., Смовженко Т.С. [1; 2; 3; 4]. Автори мають різні точки зору з приводу змісту
стійкості, надійності і стабільності банків та методів їх оцінки (відрізняються складом показників, критері-
ями і способами оцінки). Методологічні і прикладні аспекти оцінки, як правило, розглядаються авторами в
тісному взаємозв’язку з тематикою нагляду і регулювання. Розробки ряду дослідників спрямовані на аналіз
можливості застосування зарубіжних методик і підходів, зокрема закладених в Базельських угодах. Разом з
тим, вивчення публікацій показало, що єдиний термінологічний підхід до поняття стійкості банку не сфор-
мувався. Методики оцінки фінансової стійкості банків, що використовуються на практиці, в основному при-
значені для внутрішніх користувачів і не дозволяють всім зацікавленим учасникам ринку на основі публіч-
ної звітності з достатньою мірою достовірності здійснити необхідну оцінку. За рамками досліджень зали-
шаються питання відповідності механізму оцінки змінним умовам економічного середовища, формування і
актуалізації набору оцінних показників і характеристик, вдосконалення методичного апарату прийняття
рішень щодо забезпечення стійкості банку. Багатоваріантність підходу до розуміння, оцінки і забезпечення
стійкості банків обумовлює необхідність продовження досліджень в цих актуальних напрямах.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — розробка теоретичних і методичних положень з оцінки фінансової стійкості банків.
РЕЗУЛЬТАТИ
Результати дослідження основоположних концепцій і теорій, які використовуються в практиці управлін-

ня фінансовою стійкістю банку, показують, що вони орієнтовані на задоволення внутрішніх інтересів учас-
ників банківської діяльності і не враховують економічну і соціальну цільову орієнтацію банку, тобто інтере-
си держави. Сучасні уявлення про стійкий бізнес розвиваються у напрямі урахування концепції сталого
розвитку. Ця концепція передбачає, що фінансова стійкість банку може бути забезпечена тільки за умови
реалізації функції збалансування фінансових інтересів всіх суб’єктів, зацікавлених в його діяльності.

Під стійкістю банку пропонується розуміти здатність банку розвиватися відповідно до своїх цілей і сус-
пільних потреб, зберігати організаційну цілісність, функціональність і спроможність виконувати зобов’я-
зання в умовах зміни внутрішнього і зовнішнього середовища. Звідси, основними характеристиками стійкості
банку є:

 базові характеристики — збереження організаційної цілісності і функціональності;
 самостійність цілей банку, що визначають напрями його розвитку;
 корпоративна соціальна і екологічна відповідальність;

Шпаковська Н.І. Методичний підхід до оцінки фінансової стійкості банків
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 здатність виконувати зобов’язання навіть в умовах негативної зміни внутрішнього і зовнішнього
середовища.

Відповідно до концепції стійкого розвитку фінансову стійкість банку слід розглядати як сукупність внут-
рішньої і зовнішньої складових (рис. 1). Внутрішня фінансова стійкість банку — це такий стан, при якому
забезпечується постійна платоспроможність, тобто банк гарантує виконання своїх зобов’язань перед клієнта-
ми, а також має можливість прибутково розвиватися і фінансувати власну діяльність в довгостроковій перспек-
тиві. Звідси, фінансова стійкість пов’язана із структурою балансу банку, ступенем його залежності від креди-
торів і інвесторів, умовами, на яких залучені і обслуговуються ресурси банку. Зовнішня фінансова стійкість
банку відображає його соціально-економічну значущість для конкретного сегменту економіки (регіону, банків-
ського сектора, країни) і впливає на його імідж і конкурентоспроможність в ринковому середовищі.

Система управління
фінансовою стійкістю банку

Концепція сталого розвитку

Функції та принципи
управління фінансовою

стійкістю банку

Фінансова стратегія банку

Суб’єкти
управління
фінансовою

стійкістю банку

Об’єкти
управління
фінансовою

стійкістю банку

Механізм
управління
фінансовою

стійкістю банку

Реалізація функції збалансування фінансових інтересів всіх
суб’єктів, зацікавлених у фінансовій стійкості банку

Соціально-економічна значущість банку
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Рис. 1. Складові фінансової стійкості банку відповідно до концепції сталого розвитку (Складено автором)

Для отримання достовірної інформації про фінансову стійкість банку важливого значення набуває роз-
робка методичного підходу до її оцінки. Запропонований підхід передбачає послідовність з семи етапів, які
характеризуються наявністю прямих і зворотних зв’язків (рис. 2). Ключовими критеріями фінансової стійкості
банку є (табл. 1):

 капітальна база банку — характеризує розмір власного капіталу банку з погляду його достатності для
захисту інтересів вкладників і здатності банку компенсувати втрати;

 ліквідність — визначає рівень ліквідності банку з погляду її достатності для виконання зобов’язань;
 прибутковість — оцінює діяльність банку з погляду достатності його доходів для розширення банків-

ської діяльності;
 якість активів — визначає можливість забезпечення повернення активів, а також вплив якості кредит-

ного портфеля на фінансову стійкість банку.
Оцінка діяльності банку може проводитися з позицій різних суб’єктів, основними з яких, є: власники

(акціонери, учасники) банку; регулюючі органи (Національний банк України); органи управління банком
(Рада директорів, Правління банку); потенційні клієнти і вкладники; співробітники банку. Кожен суб’єкт
розробляє власну методику оцінки, яка визначається призначенням оцінки і широтою доступної інформації
та передбачає виявлення критеріїв, що адекватно відображають різні сторони діяльності банку (табл. 1).
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ЕТАП 1. Виявлення принципових особливостей банку як об'єкту оцінки фінансової стійкості

ЕТАП 2. Формування системи критеріїв фінансової стійкості банку

ЕТАП 3. Визначення методів, необхідних для оцінки фінансової стійкості банку

ЕТАП 4. Формування системи показників фінансової стійкості банку відповідно до вибраних методів оцінки

ЕТАП 5. Обґрунтування критеріїв визначення типологічних груп банків, що відрізняються різним рівнем
фінансової стійкості

ЕТАП 6. Формування і аналіз груп банків за рівнем фінансової стійкості

ЕТАП 7. Розробка заходів і рекомендацій, спрямованих на підвищення фінансової стійкості банку

Рис. 2. Послідовність оцінки фінансової стійкості банку (Складено автором)

Таблиця 1. Суб’єкти і критерії оцінки фінансової стійкості банку *
Суб'єкти Напрями оцінки Критерії

Засновники Здатність банківського менеджменту забезпечувати стабільний
розвиток банку, зростання прибутку, інвестиційну привабливість
бізнесу; виплату дивідендів; виконання стратегії банку; ефекти в-
ність організації грошових потоків; міра вбудованості банку в ін-
фраструктуру ринкових відносин

Прибутковість

Національний
банк України

Дотримання законодавства і нормативних актів НБУ;
виконання обов'язкових нормативів банку; достатність капіталу
банку; обмеження зобов'язань банку; ліквідність балансу; макси-
мальний розмір кредитних ризиків; використання власних коштів;
здійснення заходів щодо запобігання банкрутства банків

Ліквідність
Капітальна база
Якість активів
Прибутковість

Аудиторські ор-
ганізації

Повнота, достовірність і точність відображення в обліку і звітно с-
ті витрат, доходів (збитків) і фінансових результатів діяльності
банку; дотримання законодавства і нормативних документів, які
регулюють правила ведення обліку і складання звітності, методо-
логії оцінки активів і пасивів

Капітальна база
Ліквідність
Прибутковість
Якість активів

Державна подат-
кова служба

Правильність виконання податкових зобов'язань перед бюджетом Прибутковість

Клієнти Структура балансу; аудиторські висновки; динаміка зростання
активів і пасивів; вплив банківських ризиків; умови проведення
депозитної політики; кредитний процес; рівень процентних ста-
вок; тривалість роботи на ринку позикового  капіталу, валютному
ринку і ринку цінних паперів; розвиток сучасних банківських те х-
нологій і використання нових банківських продуктів; маркетинг,
рівень, якість і швидкість обслуговування клієнтів; величина бан-
ку і наявність у нього  філій; місце розташування; імідж банку

Капітальна база
Ліквідність
Прибутковість
Якість активів

Рейтингові аге-
нтства

Ранжування банків за обсягом і динамікою власного капіталу, а к-
тивів, пасивів і прибутку; інтегральні коефіцієнти надійності; кла-
сифікація банків за ступенем кредитоспроможності

Капітальна база
Ліквідність
Прибутковість
Якість активів

Банк (внутрішня
оцінка)

Достатність капіталу; ефективність системи внутрішнього конт-
ролю; якість і узгодженість активу і пасиву балансу за термінами і
сумами; ліквідність і платоспроможність банку; прибутковість;
ефективність окремих напрямів роботи банку; конкурентоспро-
можність банківських продуктів; здатність швидко реагувати на
зростання потреб клієнтів в умовах посилення конкурентної боро-
тьби; технологія і автоматизація банківської діяльності; організа-
ція забезпечення безпеки банку і персоналу

Капітальна база
Ліквідність
Прибутковість
Якість активів

* Складено автором
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Існуючі підходи до оцінки фінансової стійкості банку базуються на використанні таких основних ме-
тодів: інтегральний, коефіцієнтний, рейтинговий і експертний. Підхід НБУ базується на порівнянні найбільш
важливих характеристик банку з нормативним рівнем та віднесенні банку до тієї або іншої групи на основі
експертної оцінки за критерієм відсутності негативних ознак.

Пропонована класифікація показників оцінки фінансової стійкості банків, приведена на рис. 3, враховує
такі ознаки: суб’єкт оцінки, предмет, функціональне призначення результатів, обов’язковість виконання,
ступінь формалізації і узагальнення, зв’язок із звітністю, часова приналежність, спосіб уявлення, відобра-
ження мінливості процесів і станів. В сучасних змінних умовах використання стандартного набору показ-
ників у тривалому періоді не дозволяє отримати достатньо інформації щодо фінансової стійкості банку.
Тому однією з основних вимог до системи показників оцінки стійкості стає динамічність її зміни відповідно
до зміни цілей і обставин їх досягнення та орієнтованість на процес прийняття рішень.

не відображені в
звітності
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звітності

ПОКАЗНИКИ ОЦІНКИ
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Рис. 3. Класифікація показників оцінки стійкості банків (Складено автором)
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В основу процесу розробки системи коефіцієнтів фінансової стійкості банку покладені наступні принци-
пи їх відбору:

комплексність — отримання узагальнюючої оцінки фінансової стійкості банку;
спрямованість на характеристику фінансової стійкості за ключовими критеріями і напрямами діяль-

ності банку;
придатність для виявлення основних тенденцій зміни фінансової стійкості банку.
Вивчення публікацій і досліджень різних авторів в сфері оцінки стійкості банків показало, що при всій

багатоваріантності і багатофакторності існуючих методик в них на перший план, як правило, виходить обо-
в’язковий аналіз показників, пов’язаних з оцінкою активів, достатності капіталу, ліквідності, ризиків, при-
бутковості, якості управління.

абсолютно фінансо-
во стійкі банки

фінансово стійкі
банки

відносно фінансово
стійкі банки

відносно фінансово не-
стійкі банки

фінансово
нестійкі
банки

Позначення: К — власні кошти (капітал) банку; Азв — активи банку, зважені по рівню ризику; А — сумарні акти-
ви банку; Ар0 — активи банку, що мають нульовий рівень ризику; ВЛа — високоліквідні активи банку; ЗК — за-
лучені кошти; ЗЗ — зобов'язання до запитання; Ла — ліквідні активи банку; ЗЗК — зобов'язання до запитання і
зобов'язання банку перед кредиторами (вкладниками) терміном виконання в найближчих 30 календарних днів; ЧП
— чистий прибуток банку; Пбн — безнадійні позики; ПЗ — позики, позикова і прирівняна до неї заборгованість;
РМВПф — фактично сформований резерв на можливі втрати за позиками; Адох — активи, що приносять дохід
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Рис. 4. Алгоритм оцінки фінансової стійкості банку (Розроблено автором)

Основними заходами підвищення фінансової стійкості та надійності банку є: підтримка стабільного
співвідношення власного і позикового капіталу, забезпечення диверсифікованої структури залучених коштів
і її адекватності структурі активів, підвищення адекватності оцінки кредитних ризиків, аналітична оцінка
резервів дохідності операцій та рентабельності діяльності банку.

ВИСНОВКИ
У зв’язку з розвитком ринкових відносин в Україні, необхідністю підвищення конкурентоспроможності

банківської системи і її ролі в економіці країни проблема фінансової стійкості банків набуває особливо
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важливого значення. Недостатня фінансова стійкість може привести до неплатоспроможності банку, а на-
далі — до банкрутства. Тільки фінансово стійкий банк здатний максимально повно задовольнити потреби
всіх економічних суб’єктів. Банки здійснюють посередницьку функцію між власниками коштів і позичаль-
никами через розподіл тимчасово вільних грошових коштів. В цьому випадку надійність і стійкість банку є
гарантом раціонального використання і зберігання грошових коштів, що істотно підвищує довіру до банків-
ського сектора з боку кредиторів і вкладників. Таким чином, головним завданням для банків в сучасних
ринкових умовах виступає проблема удосконалення інструментів і методів, що забезпечують їх стійкість.
Пропонована система оцінки фінансової стійкості банку базується на врахуванні чинників зовнішнього і
внутрішнього середовища та визначених вимог і критеріїв (капітальної бази, ліквідності, прибутковості і
якості активів). Комплексне врахування конкретизованих складових внутрішньої і зовнішньої фінансової
стійкості банку дозволить оцінювати її і регулювати за допомогою коректування управлінських рішень в
процесі реалізації стратегії його розвитку. Використання розробленого методичного інструментарію сприя-
тиме підвищенню якості управління фінансовою стійкістю банку.
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Проаналізовано особливості інвестиційної сфери та напрями реалізації інвестиційної реформи. Обґрун-
товано напрями підвищення ефективності використання національних проектів в якості інструмента залу-
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ВСТУП
Активність інвестиційної діяльності країни визначає рівень розвитку національної економіки. Потенцій-

но Україна, володіючи значним внутрішнім ринком, сільськогосподарським та промисловим потенціалом,
різноманітними природними ресурсами може стати провідним реципієнтом інвестицій. Однак, незважаючи
на велику кількість заходів, впроваджених державними структурами і спрямованих на підвищення ефектив-
ності інвестиційної політики в Україні, вона поки що залишається недосконалою. Розробка та реалізація
інвестиційної політики в сьогоднішніх умовах має базуватися на підходах, спрямованих на формування
позитивного інвестиційного іміджу країни в світі. Тому необхідно на основі комплексного підходу провести
дослідження напрямів інвестиційного розвитку країни, результат якого б у повній мірі відображав наявний
стан речей у інвестиційній сфері і забезпечував достатньою інформацією для розробки заходів та ефектив-
них інструментів залучення іноземних інвестицій.

Проблемами вивчення ролі іноземних інвестицій в розвитку національної економіки займалися такі вчені
як І.О. Бланк, В.М. Геєць, Л.М. Федулова. Причини недостатньої ефективності процесу залучення інозем-
них інвестицій в Україні досліджувалися в роботах В.В. Петрушевської, О.І. Барановського. Вивченням
інвестиційного клімату та інвестиційної сфери в цілому займались такі вітчизняні дослідники як Ю.Н. Ба-
жал, В.І. Ляшенко. Однак, більшість із запропонованих підходів стосуються оцінки ефективності інвести-
ційної політики в цілому; у більшості з них відсутній аналіз конкретних інструментів залучення прямих
іноземних інвестицій, та, найголовніше, неможливо оцінити результативність тих чи інших інструментів
залучення фінансових ресурсів із зовнішніх джерел з метою забезпечення комплексного економічного роз-
витку держави.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є обґрунтування підходів до реалізації інвестиційної політики та виявлення ефективних

інструментів залучення інвестицій для забезпечення комплексного розвитку економіки країни.
РЕЗУЛЬТАТИ
В цілому 2012 рік не виправдав сподівань на макроекономічну стабілізацію. Стан світової економіки

значно погіршився через посилення кризових явищ у світовій економіці, а саме [7]:
 погіршення фінансового стану ряду країн Єврозони (Греція, Італія, Іспанія, Португалія, Кіпр);
 зниження темпів розвитку провідних економіки Євросоюзу, наприклад, Німеччини (валовий внутрішній

продукт у IV кварталі 2012 р. порівняно з III кварталом знизився на 0,65), Великобританії (на 0,3%), Франції
(на 0,3%), Іспанії (на 0,7%), Італії (на 0,9%);

 зниження попиту на товари вітчизняного виробництва на світових товарних ринках.
За підсумками 2012 року ВВП України збільшився на 8,2%, однак темпи розвитку окремих секторів

національної економіки є нерівномірним, що посилює вразливість економіки країни в цілому . Таким чином
в несприятливих умовах зниження попиту на традиційних для вітчизняних товарів зовнішніх ринках збуту,
посилення конкуренції за вільні інвестиційні ресурси необхідно використовувати адекватні сучасним умо-
вам інструменти залучення інвестицій для забезпечення комплексного розвитку економіки країни.

За даними Державного комітету статистики, у 2012 р. в економіку України іноземними інвесторами вкла-
дено 6013,1 млн. доларів США прямих інвестицій. У розрахунку на одну особу населення прямі іноземні
інвестиції наростаючим підсумком з початку інвестування в Україну складають 1199,3 доларів США. У
розрізі регіонів найбільше прямих іноземних інвестицій надійшло до Києва (9347,0 доларів США), Дніпро-
петровської (2524,9 доларів США), Київської (1119,4 доларів США) та Харківської (790,8 доларів США)
областей. Найменші обсяги прямих іноземних інвестицій у розрахунку на одну особу населення припада-
ють на Тернопільську (60,0 доларів США), Чернівецьку (70,9 доларів США), Чернігівську (97,7 доларів
США) та Кіровоградську (104,2 доларів США) області. За весь період інвестування з країн ЄС внесено
42979,3 млн. доларів США інвестицій (78,9% загального обсягу акціонерного капіталу), із країн СНД —
4269,0 млн. доларів США (7,8%), з інших країн світу — 7214,1 млн. доларів США (13,3%). Інвестиції на-
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дійшли зі 130 країн світу. До десятки основних країн-інвесторів, на які припадає понад 82% загального
обсягу прямих інвестицій, входять: Кіпр, Німеччина, Нідерланди, Російська Федерація, Австрія, Велика
Британія, Віргінські Острови (Брит.), Франція, Швеція та Швейцарія. У 2012 році інвестиційна діяльність
характеризувалась зростанням у 25 регіонах обсягів прямих іноземних інвестицій, що забезпечило їх за-
гальний приріст по Україні на 8,2% [10].

Отже, на основі наведених даних, можна зробити висновок, що економіка України є досить привабли-
вою для іноземних інвесторів. Саме це є поштовхом до подальших змін, оскільки наразі для України необ-
хідна підтримка з боку розвинених країн, які вже багато років за допомогою ринкових механізмів успішно
регулюють власну економіку та мають ресурси для інвестування в економіки інших країн. Це надасть мож-
ливість Україні налагодити міжнародні відносини, зміцнити свої позиції на світовому ринку, підвищити
рівень інноваційного розвитку та використовувати найновіші технології, що створить підґрунтя для модер-
нізації економіки країни [3, c. 148].

Урядом здійснюються активні заходи щодо поліпшення інвестиційного клімату та умов ведення бізнесу.
Так, у рейтингу Глобального індексу конкурентоспроможності за 2012-2013 роки Україна поліпшила свої по-
зиції на дев’ять пунктів і зайняла 73 місце серед 144 країн світу, які досліджувалися. Позиція України підви-
щується другий рік поспіль (після падіння на 17 пунктів у 2009-2010 роках) і досягла докризового рівня. За
результатами щорічного рейтингового дослідження «Ведення бізнесу в 2013 році» Україна поліпшила бізнес-
клімат і посіла 137 місце серед 185 країн за показниками легкості ведення бізнесу [8]. Однак, в цілому, Україна
належить до 20% країн, які мають найнижчий рейтинг у п’яти з 10 сфер регулювання. Щодо рейтингу конку-
рентоспроможності, Україна все ще залишається у групі країн, які не досягли середнього показника конкурен-
тоспроможності, і значно відстає від розвинутих держав. Тому основними напрямками подальшої активізації
інвестиційного процесу є усунення основних перешкод інвестиційної діяльності.

Інвестиційна реформа, яка була запроваджена в 2011 році, покликана забезпечити сприятливі умови для
необхідної модернізації виробництва та структурної перебудови економіки, посилення інвестиційного по-
тенціалу національної економіки [9]. Одним із напрямків роботи зі здійснення реформи є реалізація націо-
нальних проектів — точок зростання економіки України та об’єктів активного залучення інвестиційних
ресурсів. Національні проекти — це масштабні інвестиційні проекти, які мають стратегічне значення для
окремих галузей економіки, спрямовані на їх інноваційне оновлення та вирішення окремих соціальних про-
блем. Відповідно до Указу Президента України від 08.09.2010 року №895/2010 Комітетом економічних ре-
форм були підтримані наступні національні проекти відповідно до пріоритетних напрямів соціально-еконо-
мічного та культурного розвитку країни [5]:

 «Нова енергія» — передбачає використання альтернативних джерел енергії та диверсифікацію поста-
чання енергоносіїв в Україну;

 «Нова якість життя» — спрямований на розв’язання проблеми забезпечення громадян доступним жит-
лом, створення умов для здобуття громадянами якісної освіти, поліпшення медичного обслуговування, за-
безпечення безпечного для життя і здоровя довкілля;

 «Нова інфраструктура» — спрямований на підвищення ефективності використання транзитного потен-
ціалу України;

 «Олімпійська надія — 2022» — спрямований на підтримку олімпійського руху в Україні, розвитку
спорту вищих досягнень.

Всі визначені проекти знаходяться на різних етапах реалізації, але вже отримані перші позитивні резуль-
тати. Протягом 2011 року 7,37 млрд. доларів США іноземних інвестицій залучено в економіку України (з
них 6,61 млрд. доларів США — прямі інвестиції, 0,76 млрд. доларів США — портфельні інвестиції). Через
сервіс «Єдине інвестиційне вікно» 4,5 млрд. доларів США задекларовано іноземними компаніями для реа-
лізації проектів в Україні. Упродовж 2012 року отримано 147 запитів від потенційних інвесторів та звернень
від іноземних компаній, що вже здійснюють діяльність на території України [4 До основних країн інвесторів
належать США, Франція, Китай, Індія, Південна Корея, Японія та ін. Найбільш цікавими для інвестора є
будівництво та будівельні матеріали, відновлювальна енергетика, сільське господарство, інформаційні тех-
нології, автомобілебудування, харчова промисловість, хімічна та видобувна галузі.

Таким чином, національні проекти можна розглядати в якості ефективного інструменту реалізації інвес-
тиційної реформи та залучення прямих іноземних інвестицій з метою забезпечення комплексного економіч-
ного розвитку економіки країни. Аналіз сильних та слабких сторін реалізації Національних проектів дозво-
лить визначити можливі загрози та напрями їх усунення для підвищення ефективності використання даного
інструменту залучення коштів іноземних інвесторів. Для визначення інвестиційних переваг та проблем,
пов’язаних з залученням фінансових ресурсів за допомогою SWOT-аналізу ефективності національних про-
ектів, метою якого визначення сильних внутрішніх сторін — наявних особливостей національних проектів,
які є основою їх ефективності, слабких внутрішніх сторін — наявних особливостей, які ускладнюють їх
використання в якості інструменту залучення прямих іноземних інвестицій, зовнішніх сприятливих можли-
востей — наявних умов, сприятливих для їх використання та зовнішніх потенційних загроз — наявних
умов, несприятливих для досягнення поставлених цілей. При проведенні SWOT-аналізу враховуються гло-
бальні і національні проблеми, які впливають на інвестиційний розвиток країни в цілому, визначаються
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шляхи, які дозволять запобігти виникненню даних проблем. Якщо розглядати ефективність використання
національних проектів в якості інструменту залучення прямих іноземних інвестицій з позиції традиційного
SWOТ-аналізу, то серед перерахованих факторів можна виділити наступні.

Потенційними внутрішніми сильними сторонами національних проектів, що забезпечують їх ефек-
тивне використання в якості основного інструменту залучення прямих іноземних інвестицій, є наступні
характеристики:

 більшість національних інвестиційних проектів має стратегічне значення, тому держава активно сприяє
їх виконанню;

 проекти є чітко окресленими і визначеними у часі;
 держава надає гарантії інвесторам щодо захисту їх інтересів;
 життєвий цикл проектів розрахований на довгострокову перспективу, що створює додаткові переваги

їх реалізації для економіки країни;
 наявність кваліфікованої та доступної робочої сили;
 високий потенціал та перспективність національного ринку;
 підтримка з боку центральних та регіональних органів влади;
 досягнення конкретних цілей та результатів.
До основних потенційних внутрішніх наявних особливостей, які ускладнюють використання національ-

них проектів в якості інструменту залучення прямих іноземних інвестицій відносяться:
 постійна зміна нормативно-правового поля;
 політична нестабільність;
 недосконале регулювання інвестиційної діяльності;
 недовіра з боку іноземних інвесторів;
 недостатній рівень впровадження інноваційних технологій;
 висока корумпованість, хабарництво та непрозорість ведення бізнесу;
 проблемні відносини з податковими органами;
 пріоритетність приватних коштів над бюджетними, що обмежує реалізацію національних проектів че-

рез погіршення ринкової кон’юнктури.
В сфері реалізації національних проектів спостерігаються негативні явища, які можна діагностувати в

якості зовнішніх потенційних загроз:
 погіршення міжнародних відносин з представниками країн-інвесторів у разі провалу проекту або труд-

нощів з його реалізацією;
 погіршення іміджу країни на міжнародній арені;
 високий ступінь ризику для іноземних інвестицій;
 посилення залежності від іноземних інвесторів та іноземного капіталу.
Ці загрози та слабкі сторони при невчасному реагуванні можуть призвести до згортання реформ та по-

гіршення інвестиційного клімату в країні. Для подолання негативних явищ в процесі реалізації потрібно
скористатися таким сприятливими можливостями національних проектів, як інструменту залучення додат-
кових обсягів прямих іноземних інвестицій:

 покращення інвестиційного клімату;
 підвищення конкурентоздатності економіки країни;
 модернізація та інноваційне оновлення провідних галузей національної економіки;
 створення нових робочих місць;
 налагодження міжнародних відносин;
 залучення іноземного капіталу в економіку країни;
 позитивні соціально-економічні наслідки для суспільства в цілому.
Таким чином, при врахуванні сильних сторін національних проектів та використанні сприятливих мож-

ливостей успішна реалізація національних проектів призведе до позитивних змін у економіці країні та поси-
лить позиції країни на міжнародних ринках. Життєвий цикл національних проектів набагато більший пері-
оду окупності, що значно підвищує їх привабливість для інвесторів. Успішна реалізація національних про-
ектів дозволить збільшити обсяг інвестицій, покращити суверенні рейтинги України, зменшити щорічний
відтік прямих іноземних інвестицій, забезпечить країні стабільний розвиток та використання наявного по-
тенціалу регіонів, підвищить рівень життя населення, створить підґрунтя для подальшого зростання націо-
нальної економіки. З метою усунення загроз щодо можливих негативних результатів реалізації національ-
них проектів необхідно продовжити роботу щодо забезпечення фінансової стабільності в країні, усунення
адміністративних бар’єрів для розвитку інвестиційної діяльності, зменшення втручання контролюючих
органів в діяльність інвесторів, стимулювання реалізації інвестиційних проектів у пріоритетних галузях
економіки.

ВИСНОВКИ
Реалізація інвестиційної реформи створить умови для подальшого розвитку та розгортання капітально-

го будівництва по всій території країни, дозволить підвищити рівень життя та добробуту населення. Аналіз
поточного стану реалізації національних проектів показав, що більшість з них пройшла етапи підготовки
технічної документації та пошуку потенційних інвесторів. Дослідження сильних та слабких сторін реалі-
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зації національних проектів дозволило визначити можливі загрози та напрями їх усунення для підвищення
ефективності використання даного інструменту залучення коштів іноземних інвесторів. Вдосконалення
чинного законодавства в сфері реалізації національних проектів, збільшення прозорості ринку інвестицій,
підвищення відповідальності за напрями використання інвестиційних ресурсів, розповсюдження інформації
про отримані результати, залучення населення країни для їх реалізації дозволить прискорити зміни в інвес-
тиційній сфері і створить умови для підвищення ефективності використання національних проектів як інстру-
менту залучення іноземних інвестицій. Інвестиційна реформа є важливим, визначальним кроком для всієї
країни. З огляду на це, потребує подальших досліджень оцінка загроз, які впливають на хід виконання націо-
нальних проектів та обґрунтування напрямків їх усунення.
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ВНУТРІШНІЙ КОНТРОЛЬ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВ
Розкрито сутність внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств, передумови та прин-

ципи його організації. Обґрунтовано концептуальні основи внутрішнього контролю інвестиційної діяль-
ності підприємств. Наведена порівняльна характеристика попереднього, поточного і заключного контролю.
Визначено етапи проведення внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств.

Ключові слова: інвестиційна діяльність, внутрішній контроль, підприємство, принципи, концепція.

ВСТУП
Внутрішній контроль інвестиційної діяльності підприємств слід віднести до найважливіших елементів

управління, він забезпечує не тільки можливість ухвалення ефективних управлінських рішень, а також їх
виконання. В управлінському процесі ці сторони внутрішнього контролю знаходяться в нерозривній єдності
та динамічній взаємодії. У зв’язку з цим, питання формування концептуальних основ внутрішнього контро-
лю інвестиційної діяльності підприємств та розробки діючого його інструментарію та механізмів реалізації
є актуальними.

Поняття внутрішнього контролю інвестицій не нове. Аналіз вітчизняної економічної літератури з питань
визначення сутності внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств [1; 2; 3; 4; 5; 6] дозволив
встановити наявність широкого спектру трактувань і відсутність єдиного погляду. Так, Бланк І. А. ототож-
нює його з інвестиційним контролінгом, завданнями якого є нагляд за реалізацією інвестицій; вимірювання
і діагностика відхилень фактичних результатів від прогнозованих; розробка управлінських рішень по корек-
туванню поточної інвестиційної діяльності або її цілей [1, с. 126]. Ананькіна Є.А., Данілочкина Н.Г та інші
розглядають внутрішній контроль інвестицій як стеження за станом виконання інвестиційних проектів, тоб-
то ототожнюють його з проект-контролінгом [2, с. 34]. Наявність неоднозначних трактувань сутності внут-
рішнього контролю ускладнює його практичну реалізацію, що підтверджує доцільність і необхідність до-
сліджень у цьому напрямі.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є обґрунтування концептуальних основ внутрішнього контролю інвестиційної діяльності

підприємств.
РЕЗУЛЬТАТИ
Теоретичне розуміння внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств базується на ви-

значенні його формальної та змістової складових, що забезпечує його цілісне уявлення. Формальна складо-
ва внутрішнього контролю представлена сервісно-економічною підтримкою управління інвестиціями.
Змістовна складова внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств полягає у визначенні його
сутності та призначення.

Об’єктивними передумовами впровадження системи внутрішнього контролю інвестиційної діяльності на
підприємстві є розробка великомасштабного і довгострокового інвестиційного проекту; постійне здійснення
невеликих по масштабах, але вагомих для операційної діяльності реальних інвестиційних проектів; створення
програми реального інвестування з тривалим періодом реалізації. Створення системи внутрішнього контролю
інвестиційної діяльності підприємств реалізується в рамках формування стратегії розвитку підприємства.

Проведене дослідження свідчить про неефективність системи внутрішнього контролю інвестиційної діяль-
ності підприємства за таких обставин:

 складність здійснення стратегічного і оперативного контролю інвестицій за відсутності інвестиційної
стратегії;

 організація і функціонування системи внутрішнього контролю в окремо взятому підрозділі підприєм-
ства не знаходить підтримки в інших підрозділах;

 труднощі з отриманням оперативної інформації щодо результатів реалізації інвестиційних проектів.
Інформація бухгалтерського обліку і фінансової звітності не може використовуватися для моніторингу по-
казників інвестиційної діяльності;

 відсутність внутрішньої звітності щодо інвестиційної діяльності та її стандартизації;
 нерозуміння керівниками вітчизняних підприємств необхідності інвестувати ресурси в створення сис-

теми внутрішнього контролю, що пов’язано з нестабільністю інвестиційної діяльності.
В стандартах аудиторської діяльності система внутрішнього контролю розглядається як сукупність орга-

нізаційної структури, методик і процедур, прийнятих керівництвом економічного суб’єкта як засобів для
впорядкованого та ефективного ведення господарської діяльності.

Проведений аналіз економічної літератури дозволив систематизувати трактування щодо визначення сут-
ності поняття «внутрішній контроль інвестиційної діяльності підприємств» та встановити необхідність ком-
плексного підходу щодо визначення його змістової складової.
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Економічну сутність внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств слід розглядати у
трьох векторній площині з урахуванням процесного, системного та функціонального підходів.

Внутрішній контроль інвестиційної діяльності підприємств є функцією управління та виступає засобом
зворотного зв’язку між об’єктом і суб’єктом управління, інформуючи про дійсне положення керованого
об’єкту, фактичне виконання інвестиційного рішення. Як функція управління, внутрішній контроль, залеж-
но від часу проведення, підрозділяється на попередній, поточний (оперативний) і наступний.

Внутрішній контроль інвестиційної діяльності підприємств може бути визначений як процес, що забез-
печує досягнення цілей підприємства. Внутрішній контроль як процес передбачає здійснення ряду проце-
дур, серед яких головними є встановлення стандартів, вимір фактично досягнутих результатів і проведення
коректувань.

З позицій системного підходу щодо встановлення сутності внутрішнього контролю інвестиційної діяль-
ності підприємств слід визначити, що внутрішній контроль є самостійним елементом системи інвестицій-
ного менеджменту, ефективне використання якого потребує вдосконалення діючої організаційної структури
та розробки відповідних методик і процедур щодо його здійснення. Внутрішньому контролю інвестиційної
діяльності підприємств притаманні ряд особливостей, які дозволяють виділити його серед інших різновидів
внутрішнього контролю, а саме: він орієнтований на досягнення стратегічних цілей підприємства, тобто по
суті своїй є стратегічним контролем та здійснюється за проектами.

Отже, внутрішній контроль інвестиційної діяльності підприємств, з одного боку, є процесом, направле-
ним на досягнення цілей і завдань організації, а з другого боку — це результат управління плануванням,
організацією і моніторингом управління інвестиціями підприємства в цілому і окремих проектів усередині
його.

Проведений аналіз дозволив визначити внутрішній контроль інвестиційної діяльності підприємств як
функцію управління інвестиційною діяльністю, що спрямована на забезпечення зворотного зв’язку у кон-
турі фінансового управління; як самостійну систему інвестиційного менеджменту, що має специфічні мето-
ди та процедури; як процес перевірки виконання і забезпечення реалізації всіх управлінських рішень в об-
ласті інвестиційної діяльності з метою реалізації інвестиційної стратегії.

Внутрішній контроль інвестиційної діяльності підприємств має специфічні цілі, завдання та способи
реалізація відповідно до етапу його реалізації, вивчення яких забезпечило розробку його концептуальної
моделі, яка визначає його специфіку у розрізі попереднього, поточного та наступного внутрішнього контро-
лю (табл. 1).

Цілі внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств співпадають з його результатами;
перш за все це: надійність і повнота інформації; відповідність політиці, планам організації та діючому зако-
нодавству; забезпечення збереження активів; економічне і ефективне використання інвестиційних ресурсів;
досягнення поставленої перед організацією мети і завдань.

Основними завданнями внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств є визначення по-
тенційної доцільності реалізації проекту; оцінка ступеню ризику інвестиційного проекту; побудова системи
інформаційних (звітних) показників із кожного напряму реалізації інвестиційного проекту; контроль вико-
нання запланованих в проекті заходів; аналіз основних причин, які призвели до відхилення фактичних ре-
зультатів від передбачених; виявлення резервів та можливостей нормалізації ходу реалізації проекту; оцінка
результатів реалізації проекту; виявлення корисної інформації щодо поліпшення якості майбутніх інвести-
ційних рішень. Під об’єктами контролю розуміють все те, на що направлена контрольна діяльність суб’єкта
контролю. У зв’язку з цим, об’єктами внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств є ре-
сурси, діяльність центрів відповідальності, господарські процеси та їх результати, також управлінські рішення
за основними аспектами інвестиційної діяльності підприємства.

Об’єктами внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств є ресурси, діяльність центрів
відповідальності, господарські процеси та їх результати, також управлінські рішення за основними аспекта-
ми інвестиційної діяльності підприємства. Внутрішній контроль на підприємствах здійснюють штатні кон-
тролери-ревізори, внутрішні аудитори, керівники і співробітники відділів управління підприємств, а також
посадові особи інших підрозділів відповідно до покладених на них службових обов’язків. До функцій уп-
равлінського персоналу та спеціалістів відносять попередній, поточний і наступний контроль інвестиційної
діяльності, здійснення яких нормативно зафіксоване в посадових інструкціях.

Формування ефективної системи внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств перед-
бачає дотримання сукупності принципів, серед яких на особливу увагу потребують принципи відповідаль-
ності, збалансованості, своєчасності, інтеграції, постійності, комплексності, узгодженості.

Завдання та інструменти внутрішнього контролю інвестицій різні залежно від cтадій інвестиційного
процесу. На першій стадії інвестування використовуються інструменти і методи планування та фінансової
оцінки ефективності проектів; здійснюється координування пропозиції та розробка інвестиційної альтерна-
тиви в руслі стратегічного розвитку підприємства. Під час другої стадії інвестування взаємно узгоджується
робота підрозділів (інженерно-конструкторського відділу, відділу матеріально-технічного забезпечення,
виробничих відділів), які одночасно беруть участь в проекті; передбачається моніторинг календарного пла-
ну і бюджету реалізації проектів (термінів поставок, виплат, надходження засобів, зміни заходів). На третій
(заключній) стадії інвестування проводиться контроль проектів по змісту та термінах робіт; контроль вико-
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Таблиця 1. Концептуальна модель внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств *
Елементи /

етапи Попередній внутрішній контроль Поточний внутрішній
контроль

Наступний внутрішній
контроль

Сутність Здійснюється до ухвалення інвес-
тиційного рішення шляхом техні-
ко-економічного обґрунтування
проектів, вивчення проектно-
кошторисної документації, ступе-
ня ризику

Здійснюється протягом реалі-
зації поточних інвестиційних
планів (місяць, квартал)

Здійснюється після здійснен-
ня господарських операцій і
на основі вивчення фінансо-
во-господарських операцій по
первинних документах, даних
регістрів бухгалтерського
обліку і бухгалтерської звіт-
ності

Мета попередити можливу збитковість
здійснення інвестиційного проек-
ту, передбачуваний ризик через
незаконні дії і проведення забо-
ронених законодавством операцій

виявити небажані відхилення
від намічених напрямів інвес-
тиційної діяльності по бізнес-
плану, які в ході попередньо-
го аналізу не були враховані

перевірка доцільності і закон-
ності проведення господарсь-
ких операцій за певний пері-
од, виявлення недоліків в ро-
боті

Завдання  збір інформації про інвестицій-
ну привабливість підприємства;
 визначення потенційної доці-
льності реалізації проекту, його
абсолютної ефективності;
 визначення переваг даного
проекту в порівнянні з альтерна-
тивними;
 аналіз впливу факторів внутрі-
шнього та зовнішнього середо-
вища;
 аналіз методики планування
інвестиційних проектів;
 планування майбутніх операцій
підприємства та оформлення його
результатів у вигляді системи
бюджетів;
 розробка системи показників
для оцінки ефективності інвести-
ційних проектів

 збір необхідних доказів та
виявлення відповідності про-
екту критеріям, узгоджених з
інвестором;
 контроль виконання запла-
нованих в проекті заходів (по
термінах, повноті, якості,
цільовому використанню ре-
сурсів);
 своєчасне виявлення та
усунення умов і факторів, які
заважають ефективному здій-
сненню інвестиційних проек-
тів;
 коригування інвестиційної
діяльності суб'єкта господа-
рювання та його структурних
підрозділів, аналіз причин
відхилень від планових пока-
зників

 виявлення відхилення фак-
тичних показників від запла-
нованих в проекті, встанов-
лення їх причин;
 розробка рекомендації для
прийняття управлінських рі-
шень;
 оцінка всього процесу при-
йняття та реалізації після ін-
вестиційних рішень, що дає
змогу поліпшити оцінку на-
ступних інвестиційних проек-
тів;
 виявлення корисної інфор-
мації, яка допомагає поліп-
шити майбутні інвестиційні
рішення за допомогою виді-
лення та визначення проблем
та труднощів, які виникають
при капіталовкладенні

Принципи Відповідальності, збалансованості, своєчасності повідомлення про відхилення, інтеграції, по-
стійності, комплексності, узгодженості пропускної здатності різних ланок системи внутрішньо-
го контролю, розподілу обов'язків, дозволу і схвалення, спрямованості на реалізацію розробле-
ної інвестиційної стратегії підприємства, багатофункціональності, орієнтованості на кількісні
стандарти, гнучкості, простоти, економічності

Об'єкти Дії, події, господарські операції, діяльність центрів відповідальності, управлінські рішення за
основними аспектами інвестиційної діяльності підприємства

Суб'єкти Штатні контролери-ревізори, внутрішні аудитори, керівники і спів робітники відділів управлін-
ня підприємств, а також посадові особи інших підрозділів відповідно до покладених на них
службових обов'язків

Джерела ін-
формації

Фінансова звітність, первинні документи, статистичні дані, законодавчі та нормативні акти, ре-
зультати маркетингових досліджень, дані бухгалтерського, податкового, управлінського, виро-
бничого обліку та інші

* Складено автором

нання бюджетів інвестиційних проектів, аналіз відхилень та їх впливу на інвестиційну привабливість підпри-
ємства, розробка рекомендацій для прийняття управлінських рішень.

Побудову системи внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств на підприємстві до-
цільно здійснювати послідовною реалізацію таких етапів: встановлення цілей і завдань на кожній стадії
підготовки і реалізації окремих проектів і інвестиційної програми в цілому; визначення об’єкту внутріш-
нього контролю, тобто формування інвестиційних пропозицій в координатах певної мети; визначення фак-
торів ризику реалізації окремих проектів та інвестиційної програми в цілому; формування системи пріори-
тетних критеріїв і встановлення їх кількісних стандартів досягнення цілей проектів у складі інвестиційної
програми; моніторинг реалізації окремих проектів та інвестиційної програми в цілому, а також їх впливу на
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основні показники діяльності підприємства; визначення відхилень фактичних значень підконтрольних по-
казників від планових, аналіз причин цих відхилень; визначення ступеня дії виниклих відхилень на кінце-
вий результат інвестиційного проекту; розробка системи звітності за окремим інвестиційним проектом і за
інвестиційною програмою підприємства в цілому, встановлення періодичності представлення звітів; ухва-
лення управлінських рішень щодо функціонування системи внутрішнього контролю інвестиційної діяль-
ності: визначення його місця в організаційній структурі управління підприємством; встановлення функціо-
нальних обов’язків інвестиційного контролера як незалежної особи у складі фінансового відділу або відділу
контролінгу; встановлення загальних функцій особливого підрозділу (відділу) інвестиційного контролю;
з’ясування ієрархічної підлеглості інвестиційного контролера і підрозділу внутрішнього контролю інвести-
ційної діяльності.

ВИСНОВКИ
Концептуальні засади системи внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств побудо-

вані на основі системного та процесного підходів, використання яких сприятиме удосконаленню його мето-
дичного забезпечення. Визначені принципи внутрішнього контролю у взаємодії з принципами бухгалтер-
ського обліку є основою розробки стандарту організації внутрішнього контролю інвестиційної діяльності
підприємств. Концепція внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств містить новий підхід
через структурування її елементів — мети, завдань, принципів, об’єктів, суб’єктів та джерел інформації
контролю.
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МЕТОДИКА ОЦІНКИ РІВНЯ ІНВЕСТИЦІЙНОГО ПОТЕНЦІАЛУ ВНЗ
В УМОВАХ РИНКОВОЇ ЕКОНОМІКИ

В статті розглянуті питання визначення та дослідження структури інвестиційного потенціалу ВНЗ з вра-
хуванням особливостей сучасної соціально-економічної ситуації в Україні та запропонована методика оцін-
ки його рівня з використанням економіко-математичних методів

Ключові слова: вищий навчальний заклад, соціально-економічні умови, ринкова економіка, інвестицій-
ний потенціал, фактори розвитку, методика оцінки, бенчмаркінг

ВСТУП
Функціонування сучасного ВНЗ в ринковій економіці України пов’язане з диверсифікацією діяльності,

що призводить до ускладнення його організаційної системи, і, як наслідок, процесів управління. Така не-
обхідність продиктована істотним зниженням бюджетного фінансування, що виділяється державою на підго-
товку фахівців різних освітньо-кваліфікаційних рівнів. ВНЗ отримали можливість займатися підприємниць-
кою діяльністю, самостійно визначати її види, і, в кінцевому підсумку, отримувати прибуток.

Велика кількість ВНЗ (табл. 1), що стало наслідком демократизації економіки, з одного боку, і непроду-
маної державної політики в галузі освіти, з іншого, стало наслідком високої конкуренції між навчальними
закладами України. Демографічні проблеми підсилюють зазначений фактор ринкової економіки. Досягнен-
ня стратегічної конкурентної переваги ВНЗ забезпечується за рахунок впровадження інновацій в освітній та

Таблиця 1. Кількість ВНЗ в країнах світу *
№
з/п

Найменування
країни

Чисельність на-
селення (млн.)

Кількість ВНЗ
(одиниці)

Чисельність населення, яко-
му відповідає 1 ВНЗ (млн.)

1. Австралія 20 39 0,51
2. Англія 59 154 0,38
3. Німеччина 82 78 1,05
3. Іспанія 45 60 0,75
4. Італія 60 65 0,92
5. Канада 31 275 0,11
6. Польща 38 337 0,11
7. США 293 4352 0,07
8. Україна 46 849 0,05
9. Франція 63 41 1,53
8. Чехія 10 74 0,14

науково-дослід-
ний процес, що
вже стало про-
писною істиною
в ринковій еко-
номіці, і вибору
специфічної для
кожного з них
стратегій розвит-
ку, яка орієнтова-
на в першу чер-
гу на фінансові
можливості.

Для того, щоб
витримувати іс-
нуючу конкурен-
цію, ВНЗ необ-
хідно, реально
оцінювати свої
конкурентні пе-

* Наведені дані станом на початок навчального 2010 р.

реваги, сильні та слабкі сторони для здійснення інвестиційної діяльності. Для цього сьогодні активно вико-
ристовується поняття інвестиційного потенціалу.

Незважаючи на достатню відомість категорії «інвестиційний потенціал», в багатьох навчальних посібниках
та словниках вона не розширена на ВНЗ. Разом з тим, даний термін не закріплений в законодавчих та інших
нормативних актах України [2].

Поняття «інвестиційний потенціал» використовується стосовно до країн, регіонів, галузей та інших гос-
подарюючих суб’єктів. Це поняття поширене при оцінках потенціалу тих чи інших активів, інструментів
фінансового ринку, окремих фінансових і товарних ринків [1, 3].

Така ситуація вимагає здійснення комплексного підходу до вивчення поняття «інвестиційний потенціал
ВНЗ» та розробки методики його оцінки з метою приведення його у впорядковану систему взаємозв’язків, а
також визначення його впливу на рівень її конкурентоспроможності та затребуваність у галузі вищої освіти
України.

Проблемами удосконалення процесів управління економічним потенціалом господарюючих суб’єктів
шляхом розробки та впровадження цільових стратегій ефективного управління присвячене багато робіт
вітчизняних и закордонних вчених. Серед них можна виділити, зокрема, роботи А.І.Амоши, В.М.Андрієн-
ка, Г.П. Башаріна, І.А. Бланка, Г. Брейлі, В.М. Гейця, Н.Г. Данілочкиної, К. Друрі, В.Я. Заруби, Ю.Г. Лисен-
ко, С. Майерса, О.І. Пушкаря, Т.Є. Унковської, Н.Г. Чумаченко, А.Д. Шеремета.
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Проте питання, пов’язані з вивченням поняття інвестиційного потенціалу ВНЗ як частини економічного
потенціалу в сучасних соціально-економічних умовах економіки України, розглянуті недостатньо, що й ви-
значає актуальність та цілі наукової роботи.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є оцінка рівня інвестиційного потенціалу ВНЗ в умовах ринкової економіки.
РЕЗУЛЬТАТИ
В рамках дослідження була запропонована наступна структура факторів оцінки рівня інвестиційного

потенціалу ВНЗ:
1. Кадровий потенціал ВНЗ й значимі результати його використання. Його внесок в інвестиційний по-

тенціал може бути відображений такими характеристиками, як:
а) рівень наукової і педагогічної кваліфікації співробітників. У числі індикаторів:
 частка осіб зі ступенем доктора і кандидата наук;
 число осіб, які мають звання академіка та члена-кореспондента НАН України, заслуженого діяча науки

та техніки України, заслуженого працівника вищої школи, інші державні нагороди, почесні звання зарубіж-
них ВНЗ, міжнародних організацій;

 зведений індекс цитованості співробітників ВНЗ в міжнародних і реферованих українських виданнях,
число керівників наукових і освітніх грантів, виконуваних за замовленнями міністерств і відомств України,
адміністрацій, міжнародних і українських фондів і організацій тощо;

 міжнародний досвід і міжнародна мобільність співробітників (частка осіб, які пройшли стажування,
які здійснювали викладання, наукові дослідження в зарубіжних наукових і освітніх центрах);

б) результати трудової діяльності. У числі індикаторів:
 число монографій, підручників, навчальних посібників, опублікованих за кордоном і в українській пресі;
 число авторських курсів, що читаються в зарубіжних навчальних закладах, доходи, отримані від спільних

контрактів з промисловістю та комерційним сектором на виконання НДР;
 відсоток іноземних студентів із загального числа студентів;
 кількість робочих мов, на яких ведеться викладання;
 число магістерських програм та ін.
2. Виробничий потенціал ВНЗ. Його внесок в інвестиційний потенціал може бути відображений харак-

теристиками стану матеріально-технічної бази. У складі основних індикаторів:
 навчальні та наукові площі в розрахунку на одного зайнятого співробітника;
 навчальні та наукові площі в розрахунку на одного студента і аспіранта;
 частка сучасного наукового обладнання в загальній його вартості;
 число комп’ютерів у розрахунку на десять студентів;
 число наукових лабораторій, створених за участю НАН України;
 число філій кафедр, створених в організаціях, де використовуються результати вузівських НДР;
 число одиниць зберігання в науковій бібліотеці та ін.
3. Інноваційний потенціал ВНЗ та рівень його використання. До найбільш значущих характеристик

відносяться:
 число наукових шкіл, визнаних національним і світовим співтовариством;
 число монографій, підручників, навчальних посібників, опублікованих за кордоном і в українській пресі;
 число патентів та авторських свідоцтв, отриманих співробітниками ВНЗ;
 частка НДР з підтвердженим економічним ефектом від впровадження їх результатів;
 витрати на бібліотеки і ресурсні центри навчання;
 чисельність аспірантів, в т.ч. із зарубіжних країн;
 чисельність молодих вчених, які захистили кандидатські і докторські дисертації;
 кількість дисертацій, захищених співробітниками за кордоном;
 відповідність освітніх програм і якості викладання міжнародним стандартам;
 частка навчальних програм, реалізованих за допомогою нових освітніх технологій та ін.
4. Інфраструктурний потенціал ВНЗ. Його внесок в інвестиційний потенціал може бути відображений

такими характеристиками, як:
 наявність сучасних засобів зв’язку;
 наявність у ВНЗ агентства з трансферу результатів інтелектуальної праці співробітників;
 наявність філій та представництв ВНЗ за кордоном;
 входження ВНЗ в якості учасника кластерів, технопарків, економічних зон та ін.
5. Фінансовий потенціал ВНЗ. До його найбільш значущим характеристикам відносяться:
 величина доходів від освітньої та наукової діяльності в розрахунку на одного зайнятого;
 величина доходів, одержуваних від експорту освітніх послуг;
 величина доходів, одержуваних від реалізації продуктів інтелектуальної праці на національному і світо-

вому ринках послуг (наукових, консультаційних, маркетингових та ін.);
 обсяг фінансування з державного, регіонального і місцевого бюджетів;
 обсяг фінансування міжнародними фондами та організаціями;
 величина витрат на розвиток кадрового, виробничого, інноваційного та інфраструктурного потенціалів.
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6. Потенціал управління ВНЗ. До його найбільш значущих характеристик відносяться:
 різноманітність та ефективність застосування форм та інструментів залучення зовнішніх інвестицій,

стимулювання інноваційної діяльності співробітників;
 відповідність організаційної структури управління ВНЗ складу і складності розв’язуваних завдань;
 рівень узгодженості дій різних рівнів управління ВНЗ;
 наявність стратегії та цільових програм розвитку ВНЗ і ін.
7. Інституційне внутрішнє середовище ВНЗ. Його основними характеристиками є:
 наявність розвиненої нормативно-правової основи, що регулює організацію навчальної та наукової

діяльності співробітників, виробничі та фінансові зв’язки з замовниками освітніх та наукових послуг;
 лояльність співробітників до дій органів управління ВНЗ та ін.
На множині запропонованих факторів оцінки рівню інвестиційного потенціалу ВНЗ була розроблена

методика оцінки інвестиційного потенціалу ВНЗ, що базується на використанні основних методів бенчмар-
кінгу, в рамках якої здійснюється пошук ВНЗ, який показує найвищу ефективність розвитку інвестиційного
потенціалу, а також дослідження шляхів досягнення цих результатів і впровадження кращого у власних
умовах. Методика включає в себе наступні етапи:

1) формування набору факторів для аналізу інвестиційного потенціалу;
2) відборі лідируючих значень факторів;
3) формування еталонної моделі;
4) порівняно розглянутих значень з еталонними;
5) формуванні висновків про ведення політики управління з метою поліпшення слабких сторін і підви-

щення низьких показників.
В результаті аналізу значень перелічених факторів, були виділені кращі (в наведеному наборі — макси-

мальні) значення всіх факторів. Ці значення характеризують умовний «ідеальний» ВНЗ, який характери-
зується кращими показниками з усіх наявних в наборі, і до показників якого повинні прагнути ВНЗ аналізо-
ваної сукупності.

Для порівняння різнорідних показників розглянутих ВНЗ з еталонним «ідеальним» необхідно для кож-
ного ВНЗ справити згортку всіх приватних чинників-індикаторів в єдиний інтегрований показник. Цим по-
казником розглядалася площа діаграми-«троянди» (SВНЗ), що обчислюється за формулою:






















 


1ni

1i

1ii

внз 2
n

360sinkk
S , (1)

де i — порядковий номер приватного фактора-індикатора; n — число використовуваних факторів; ki —
значення приватного фактора, що обчислюється за формулою:
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де Ij — фактичне значення фактора в розглянутому ВНЗ; Ij
min и Ij

max — відповідно мінімальне і максимальне
значення Ij по ВНЗ за розглянутий період часу; R — радіус площинної діаграми, прийнятий рівним 1 дм.

Для отримання показника, що характеризує становище окремого ВНЗ в розглянутій сукупності (PВНЗ),
була використана формула:
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де SВНЗ — площа «троянди» для окремого ВНЗ, Еталон — площа «троянди» еталонного ВНЗ.
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Запропонована у статті методика оцінки інвестиційного потенціалу можна використовувати для оцінки

інвестиційного потенціалу діючого ВНЗ при здійсненні його власної інвестиційної політики.
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ВСТУП
Невизначеність та динамічність ринкового середовища, посилення конкуренції, концентрація капіталу

ускладнюють управління діяльністю підприємств та посилюють ризик. Важливе значення в забезпеченні
стійкого розвитку підприємств має система внутрішнього контролю, яка є одним із визначальних факторів
зростання його вартості. Контрольна інформація надає можливість виявити негативні тенденції та відхи-
лення від цільових показників, визначити пріоритетні завдання управління та спрогнозувати параметри еко-
номічного потенціалу. Така система контролю повинна бути гнучкою та орієнтована на своєчасне виявлен-
ня резервів стійкого розвитку і прийняття управлінських рішень щодо попередження загроз ризику кризо-
вих явищ. На даний час в Україні такі системи внутрішнього контролю не створені, що негативно позна-
чається на результатах діяльності підприємств. Процеси глобалізації вітчизняного бізнесу, використання
міжнародних стандартів бухгалтерського обліку і звітності вимагають дослідження та оцінки великої кількості
чинників, що впливають на економічний потенціал господарюючого суб’єкта. Це зумовлює необхідність
розробки нової парадигми внутрішнього контролю в управлінні стійким розвитком підприємств.

Вагомий вклад у розвиток теорії та методології контролю зробили такі вітчизняні вчені, як Ф.Ф. Бути-
нець, Н.Г. Виговська, М.Д. Корінько, В.Ф. Максимова, Н.М. Малюга, Є.В. Мних, Л.В. Нападовська,
В.П. Пантелеєв, Л.О. Сухарева, В.О. Шевчук [1; 2; 4; 5; 6]. Разом з тим цілісної концепції внутрішнього
контролю в управлінні стійким розвитком підприємств до теперішнього часу не розроблено. Зростаючі те-
оретичні та практичні потреби у формуванні цілісного уявлення про систему контролю, недосконалість
інформаційно-аналітичних засад регулювання ризиків є визначальними. Аналіз досліджень в цій сфері
підтверджує необхідність розробки методологічних засад щодо контролю стійкого розвитку підприємств на
новій парадигмі шляхом адаптації процедур, інструментів і методів до змін умов функціонування бізнесу.
Стає невідкладним завданням організація контрольної системи в управлінні, яка б стала засобом формуван-
ня релевантної інформації для прийняття управлінських рішень щодо забезпечення стійкого розвитку
підприємств.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — розкриття теоретичних, методологічних і організаційно-методичних положень внутрішньо-

го контролю в управлінні стійким розвитком підприємств в умовах невизначеності ринкового середовища.
РЕЗУЛЬТАТИ
Контроль має тривалу історію використання як елемента інформаційного забезпечення досягнення по-

ставлених цілей в різних сферах: дотримання законодавства і норм, забезпечення достовірності бухгал-
терського обліку та звітності, прийняття управлінських рішень. Система контролю з управлінською орієн-
тованістю склалася на початку ХХ ст. у вигляді сукупності трьох елементів: розподілу повноважень, ротації
персоналу, використання і аналізу облікової інформації. Тобто управлінський контроль вважався прерогати-
вою функції управління. Згодом у розумінні призначення та змісту управлінського контролю відбулися зміни.
Зокрема до 90-х рр. внутрішній контроль був орієнтований тільки на оперативне управління. Загалом ево-
люція економічної думки стосовно контролю пов’язана з суспільно-економічним розвитком. Теорія контро-
лю формувалася залежно від характеру соціально-економічних відносин і політичного устрою суспільства.

Міжнародний досвід свідчить, що контроль розглядається як метод удосконалення управління на всіх
його рівнях. Контроль є не тільки однією з функцій управління, а й важливим елементом цієї системи, під
яким би кутом і в яких би структурних зрізах (функціональних, процедурних, організаційних, технологіч-
них) вона не розглядалась.

Правову основу внутрішнього контролю складають: Міжнародні принципи та інструкції щодо внутріш-
нього контролю, Міжнародні стандарти аудиту, Міжнародні стандарти фінансової звітності, законодавчі та
нормативно-правові акти, положення (стандарти) бухгалтерського обліку.
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У США і Великобританії діють стандарти, що вимагають наявності у компаній ефективної системи внут-
рішнього контролю. Так, у 1985 році комісія COSO (Комісія Трідвея, The Committee of Sponsoring Organizations
of The Treadway Commission) розробила концепцію інтегрованого керівництва з внутрішнього контролю.
Згідно з цією концепцією внутрішній контроль розглядається як процес, що є результатом дій Ради дирек-
торів, менеджерів та інших співробітників компанії для забезпечення досягнення поставлених цілей за та-
кими напрямами: ефективність операційної діяльності, достовірність економічної звітності, дотримання
відповідного законодавства і норм [7]. Усвідомлення такого розуміння сутності внутрішнього контролю
стало причиною розширення обсягів міжнародних принципів та інструкцій щодо внутрішнього контролю.
Ключовими серед них є: у США — Інтегрована система внутрішнього контролю, підготовлена Комітетом
спонсорських організацій Комісії Тредвея (СОSО); у Великобританії — Інструкції з внутрішнього управлін-
ня Торнбула, рекомендації Інституту дипломованих бухгалтерів Англії та Уельсу; у ЄС — Декларація Євро-
пейського форуму з корпоративного управління щодо управління ризиками і внутрішнього контролю; для
банківського сектора — Основа систем внутрішнього контролю в банківських організаціях, підготовлена
Базельським комітетом з банківського нагляду.

Трактовка COSO пов’язує внутрішній контроль з розвитком організації, реалізації її стратегічних цілей,
підвищенням ефективності діяльності. Принципи COSO передбачають розуміння контролю як комплексної
системи, яка охоплює оптимізацію бізнес-процесів, оцінку ризиків, інформаційний обмін і моніторинг, уп-
равління організаційною структурою, формування корпоративної культури [7].

Значною мірою зловживання у фінансовому й звітності, що мали місце на світовій арені в 2000 і 2001 рр.,
привели до появи посиленої законодавчої і регуляторної бази. Прикладами таких законодавчих і регулятор-
них нововведень є: Акт Сарбейнса-Окслі (SОХs) в США (2002 р.); комбінований кодекс корпоративного
управління, виданий Радою з фінансової звітності Великобританії (оснований у червні 2008 р.); 8-ма Дирек-
тива Закону про компанії в ЄС (2006 р.); Міжніродні стандарти аудиту, зокрема МСА №315 «Розуміння
суб’єкта господарювання та його середовища та оцінка ризиків суттєвих викривлень», що визначає структу-
ру системи елементів та процедури внутрішнього контролю для усунення ризиків бізнесу, які загрожують
досягненню цілей суб’єкта господарювання.

В Україні на даний момент не вироблена аналогічна концепція внутрішнього контролю. Згідно з Зако-
ном України «Про бухгалтерський облік і фінансову звітність» (ст. 8.) відповідальність за організацію бух-
галтерського обліку та забезпечення фіксування фактів здійснення всіх господарських операцій... несе влас-
ник (власники) або уповноважений орган (посадова особа), який здійснює керівництво підприємством відпо-
відно до законодавства та установчих документів. Основними законодавчо-нормативними документами щодо
організації внутрішнього контролю є Закони України «Про господарські товариства», «Про акціонерні това-
риства», «Про аудиторську діяльність» та Принципи корпоративного управління.

Організація внутрішнього контролю в Україні повною мірою не відповідає сучасним потребам та інте-
ресам користувачів інформації. Це проявляється, перш за все, у формальному підході до організації внут-
рішнього контролю. За результатами дослідження практики внутрішнього аудиту встановлено, що тільки
48% компаній мають відділ внутрішнього аудиту, а останні використовують спеціалізовані організації для
виконання його функцій. Слід відзначити, що лише 18% компаній мають аудиторські комітети і служба
внутрішнього аудиту є неефективною. З опитаних компаній тільки 39% мають відділ внутрішнього контро-
лю як окремий підрозділ їх організації, 54% — задокументовані процедури внутрішнього контролю, 58%
застосовують моніторинг і тестування систем внутрішнього контролю, і тільки в 55% компаній існує схва-
лена звітність внутрішнього контролю.

Також необхідно відзначити як негативний фактор те, що 44% компаній не планують інвестування в
поліпшення відповідності між системами внутрішнього контролю і ключовими ризиками. Лише 58% ком-
паній контролюють і тестують відповідність систем внутрішнього контролю встановленим вимогам. За ре-
зультатами опитування встановлено, що майже три чверті респондентів вважають перевагами ефективної
системи внутрішнього контролю більш достовірну фінансову звітність.

Більше половини респондентів визначили ключовими питаннями організації та діяльності служби внут-
рішнього контролю підвищення його ефективності, результативності, підвищення кваліфікації внутрішніх
аудиторів та удосконалення його методології. Майже 38% респондентів вважають важливими визначення
можливостей використання інформації, отриманої за допомогою внутрішнього контролю при прийнятті
рішень. Хоча більшість компаній звертає увагу на функцію внутрішнього контролю і її ефективність, тільки
в 55% компаній існує дієва система внутрішнього контролю. Третина опитаних компаній не планує інвесту-
вати в удосконалення систем внутрішнього контролю протягом майбутніх двох років.

Необхідність формування якісної системи внутрішнього контролю вимагає упорядкування нормативно-
правового забезпечення контролю і аналізу економічного потенціалу. Результати дослідження показали, що
у сфері внутрішнього контролю в Україні для компаній не існує майже жодних рекомендацій. За результата-
ми опитування українських компаній 77% компаній відповіли «ні» або «не знаю» на питання, чи такі реко-
мендації існують, 79% не можуть відзначити, чи відповідають рекомендації щодо систем внутрішнього кон-
тролю в Україні міжнародним стандартам.

Аналіз чинників, що впливають на стійкий розвиток, та наукових гіпотез дозволив визначити основні
групи проблем формування системи внутрішнього контролю в управлінні стійким розвитком підприємств
(рис. 1): економічні, нормативно-правові, теоретико-методологічні, організаційні. Це обумовлює необхідність
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побудови принципово нового типу системи внутрішнього контролю стійкого розвитку підприємств, здатної
своєчасно виявляти резерви, попереджувати загрози ризику та забезпечити якісною інформацією різних
користувачів. Насамперед, вона повинна стати засобом забезпечення прав власників і захисту активів. Ос-
новними положеннями нової парадигми внутрішнього контролю є: залежність управління стійким розвит-
ком від результативності контролю; орієнтованість на забезпечення інформаційних потреб управління і ко-
ристувачів; адаптація до змін ринкового середовища; спрямованість на прийняття управлінських рішень
щодо забезпечення стійкого розвитку; запобігання ризикам шляхом формування й використання резервів.

Внутрішній контроль слід розглядати як складову системи управління стійким розвитком підприємства, яка
полягає у перевірці та моніторингу стану підконтрольного об’єкта та орієнтована на прийняття рішень щодо
забезпечення стійкого розвитку за рахунок виявлених і сформованих резервів на покриття втрат від ризиків.

Передумовою розробки методології внутрішнього контролю в управлінні стійким розвитком підприємств
є концепція, яка сформована у розрізі наступних пріоритетних напрямів: контроль майнового потенціалу,
фінансового потенціалу, потенціалу ефективності (рис. 2). Вона надає системне знання про об’єкт і предмет
пізнання шляхом структурування елементів (передумов, методологічного, організаційного забезпечення) та
механізму реалізації.

Використання системного підходу для дослідження економічного потенціалу як системи, що охоплює
багато елементів, дало можливість виділити об’єкти внутрішнього контролю, які об’єднуються у систему за
ознаками — цикл відтворення потенціалу (ресурси, процеси, результати, власний капітал, зобов’язання);
групування господарських операцій у бухгалтерському обліку за сферами діяльності підприємства (показ-
ники операційної, інвестиційної, фінансової діяльності за різними рівнями управління); досягнення мети та
реалізація виконання завдань управління (управлінські рішення).

Пріоритетним напрямом організації контрольно-аналітичної системи є контроль ефективності резервів,
який поєднує такі елементи: моніторинг виконання бюджету резервних коштів; контроль використання ре-
зервних коштів; аналіз ефективності резервів. Для організації контролю бюджету резервних коштів на по-
криття втрат від ризиків пропонується складати внутрішній нормативний документ — «Положення про
порядок організації контролю резервних коштів».
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Невідповідність економічного по-
тенціалу та якісних характеристик
його окремих елементів потребам
зростання та відтворення вартості
підприємств реального сектору
економіки

Невідповідність теоретичних і
методологічних засад контролю
меті та завданням управління
стійким розвитком підприємств у
нових соціально-економічних
умовах

Формальні підходи на практиці до
організації контролю

Недосконалість нормативно-
правового забезпечення контролю

Диспропорції розвитку промислових підприємств: збит-
ковість, зниження обсягів виробництва, залежність від
зовнішніх джерел фінансування, високий фінансовий ри-
зик, високий рівень зносу основних засобів, диспропорції
у структурі капіталу, низький рівень  платоспроможності

Обмеженість підходу до визначення ролі контрольно-
аналітичної системи в управлінні.
Неповне врахування інтересів користувачів (не розкри-
вається інформація про ризики бізнесу і резерви).
Недостатня опрацьованість методологічних положень
пооб’єктного контролю.
Недосконалість підходів до контролю резервів

Обмеженість інвестицій на організацію контролю.
Невідповідність структури процедур контролю етапу
розвитку бізнесу.
Нераціональна організація та нечіткий розподіл відпові-
дальності спеціалізованих підрозділів контрольно-
аналітичної системи
Низька результативність контрольної системи

Недосконалість  нормативної бази формування та викори-
стання резервів
Розбіжності між вітчизняними і міжнародними стандар-
тами обліку та звітності
Відсутність стандарту внутрішнього контролю

Рис. 1. Типові проблеми організації внутрішнього контролю підприємств (Складено автором)
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Розробка концепції контро-
лю в управлінні стійким
розвитком підприємств

Контроль майнового
потенціалу, потенціалу
ефективності, фінансо-

вого потенціалу

Моніторинг виконання
бюджету резервних ко-
штів на покриття втрат

від ризиків

Контроль  використання
резервних коштів за його

об’єктами

Оцінка результативності
системи контролю в управ-

лінні стійким розвитком
підприємств

Формування контрольної
інформації для прийняття
рішень щодо стійкого роз-

витку підприємств

Цикл внутрішньо-
го контролю в

управлінні стійким
розвитком підпри-

ємств

прямий зв’язок

зворотний зв’язок
Рис. 2. Цикл внутрішнього контролю в управлінні стійким розвитком підприємств (Складено автором)

Моніторинг виконання бюджету резервних коштів зумовлений необхідністю відстежування ризикових явищ
та оцінювання співвідношення втрат економічних вигід, резервів і поточного рівня ризиків підприємств. Про-
цес моніторингу виконання бюджету резервних коштів передбачає три етапи: пооб’єктний моніторинг вико-
нання планових показників за видами резервів для регулювання у звітному періоді втрат від ризиків; ранжиру-
вання відхилень за критерієм впливу; моніторинг достатності фінансування резервів для покриття втрат від
ризиків. Результати моніторингу використовуються для коригування параметрів бюджету резервних коштів.

Контроль резервних коштів є інструментом перевірки доцільності компенсаційних витрат для покриття
втрат від ризиків за рахунок сформованих резервів у розрізі об’єктів і структурних підрозділів. Методика
контролю резервних коштів передбачає: перевірку відображення у бухгалтерському обліку і звітності ви-
трат, резервів, формування доходної і витратної частини бюджету резервних коштів; інвентаризацію активів,
сформованих за рахунок використання резервних коштів; оцінку ефективності системи компенсаційних ви-
трат. Для вибору об’єкта інвестування зарезервованих коштів в активи запропоновано підхід до контролю
співвідношення дохідності, ліквідності та ризиків за критеріями корисності та альтернативної ліквідності.

Розвиток методологічних засад контролю на основі нової парадигми, розроблена цілісна концепція, ви-
значені принципи та система показників і критеріїв контролю є основою організаційного забезпечення внут-
рішнього контролю в управлінні стійким розвитком підприємств. З цієї точки зору розглянемо аргументи на
користь зміни організаційних засад внутрішнього контролю в управлінні підприємством.

Перший постулат — методологічні принципи внутрішнього контролю на різних етапах життєвого циклу
підприємства орієнтовані на його стійкий розвиток. В сучасному розумінні основні напрями внутрішнього
контролю охоплюють директивні, профілактичні, детективні та коригуючі процедури. Така організація кон-
тролю необхідна для: забезпечення зв’язку між мотивацією співробітників і стратегічними цілями підпри-
ємства; підвищення прозорості бізнесу, забезпечення менеджменту достовірною і повною інформацією в
короткі строки; захисту активів і попередження шахрайства, виявлення та виправлення помилок в фінансо-
вих документах; зростання вартості підприємства, створення ефективної структури капіталу, підвищення
ефективності інвестиційної діяльності; цільового фінансового управління у розрізі продуктів; формування
корпоративної культури підприємства.

Подальший розвиток підприємств залежить від ефективності управління структурою капіталу та інвес-
тиційної політики. Тому процедури контролю здійснюються в формі участі спеціалістів по внутрішньому
аудиту в робочих групах по придбанню підприємств, формуванню кредитної та інвестиційної політики.
Наприкінці життєвого циклу основних продуктів і послуг підприємства виникає потреба в цільовому каль-
кулюванні собівартості, аналізі затрат бізнес-процесів і моніторингу ризиків. Як наслідок, система контро-
лю доповнюється процедурами, пов’язаними з диверсифікацією. На етапі формування корпоративної куль-
тури підприємства система контролю доповнюється процедурами кодексу корпоративної поведінки, аудита,
конфіденційності, атестації співробітників.

Відсутність одного із блоків процедур контролю, що відносяться до вказаних напрямів, уповільнює про-
цес його розвитку. Так, якщо зосередитися на оптимізації оподаткування і не звертати увагу на забезпечення
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прозорості компанії і управлінський облік, то менеджмент не буде мати достовірної інформації, за допомо-
гою якої можна ідентифікувати вплив змін зовнішнього середовища.

Другий постулат полягає в припущенні, що система внутрішнього контролю повинна бути адаптована до
змінних умов ринкового середовища. Інтеграція вітчизняної економіки в систему світового господарства
призводить до виникнення додаткових ризиків фінансово-господарської діяльності підприємств. Це озна-
чає, що контроль є компонентом протиризикового механізму управління та засобом забезпечення прав влас-
ників в контексті попередження втрат від ризиків. Йдеться про реалізацію превентивної функції контролю.
Оптимізація системи контролю використовується для управління всіма ризиками. Для здійснення контролю
ризиків і вибору кращого методу управління необхідно введення внутрішньої звітності про ризики за рекві-
зитами: вид, об’єкт, причини, фактори, метод оцінки, показник, рівень (прийнятний, виправданий, недопус-
тимий), ступінь впливу (ігноруємий, незначний, помірний, суттєвий, критичний), заходи.

Третій постулат стосується спрямованості контролю на прийняття управлінських рішень щодо зміни
параметрів управління стійким розвитком та попередження ризиків шляхом формування та використання
внутрішніх резервів. Він дає змогу визначити, наскільки управлінські рішення щодо формування цілей,
ресурсів і процесів сприятимуть стійкому розвитку. В цьому контексті внутрішній контроль розглядається
як практична діяльність суб’єкта контролю, що передує прийняттю управлінських рішень і слугує їх обґрун-
туванню. Відповідно, економічний потенціал підприємства залежить від рішень, а рішення від якості конт-
ролю та інформаційного забезпечення.

Четвертий постулат полягає у орієнтованості контролю на забезпечення інформаційних потреб менедж-
менту і користувачів у якісній інформації щодо стійкого розвитку і резервів. Ця інформація необхідна для
регулювання, планування, координації та прийняття управлінських рішень. Вибір форм, методів внутріш-
нього контролю визначається специфічними завданнями і потребами груп користувачів (суб’єктів) у конт-
рольно-аналітичній інформації: внутрішні (виконавці контрольних дій, менеджери, працівники, ревізійна
комісія, служба внутрішнього аудиту, служба внутрішнього контролю, власники, керівництво підприємства)
та зовнішні (державні та контролюючі органи, фінансово-кредитні установи, контрагенти, інвестори).

П’ятий постулат — відповідність технології процедур внутрішнього контролю його цілям. Це досягаєть-
ся, по-перше, використанням сучасних методів фінансового аналізу для виявлення відхилень від норматив-
них значень фінансових показників та резервів стійкого розвитку, по-друге, узгодженням технології бюдже-
тування і контролю та складанням бюджету резервних коштів.

Запропонована методологія контролю стійкого розвитку підприємств відрізняється предметною сфе-
рою, розмежуванням об’єктів, показників і критеріїв відповідно до об’єктно-орієнтованого підходу; мето-
дичним забезпеченням в частині використання моделей обліку та контролю і спеціальних методів і проце-
дур контролю (директивних, профілактичних, детективних та коригуючих); організаційним забезпеченням
контролю за стадіями (початковою, функціональною, результативною, інспекційною) та видами (попереднім,
поточним, ретроспективним).

ВИСНОВКИ
Аналіз теорії, методології та практики внутрішнього контролю свідчить, що його організація не відпо-

відає завданням і потребам управління стійким розвитком підприємств. Запропонована методологія внут-
рішнього контролю в управлінні стійким розвитком підприємств містить нову схему пояснення механізму
контролю на основі визначених постулатів. Авторське визначення поняття «внутрішній контроль» сформу-
льовано в категоріях теорії систем відповідно до його місця в системі управління стійким розвитком
підприємств. Сформульовані принципи (орієнтованості на вимоги стандартів COSO, інформаційної прозо-
рості, регламентації та моніторингу) у взаємодії з принципами бухгалтерського обліку, фінансової звітності
та аналізу є основою розробки стандарту внутрішнього контролю в управлінні стійким розвитком підприємств.
Пріоритетним напрямом контролю є виявлення та оцінка резервів на покриття втрат від ризиків.
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ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛІННЯ ЯК
ЕЛЕМЕНТ ВДОСКОНАЛЕННЯ СТРАТЕГІЇ

У статті розглянуто систему існуючого корпоративного управління у банківському секторі України і за
кордоном. Висвітлено особливості корпоративного управління, його взаємозв’язок із стратегічним плану-
ванням у банку, розмежовано категорії «корпоративне управління» та «корпоративний менеджмент» і окре-
мо «корпоративна стратегія банку». Показана важливість рейтингів корпоративного управління, націлена
на встановлення відповідності системи корпоративного управління банку прийнятим міжнародним стан-
дартам. Наведено стан розвитку корпоративного управління у декількох банках Росії та України за останні
5 років, а також сукупний рейтинг ефективності корпоративного управління закордонних банків. Авторами
виявлено фактори, які не дають змоги широко та ефективно застосовувати переваги корпоративного управ-
ління в банківському секторі України, визначено проблеми в їх історичних та управлінських межах.

Ключові слова: корпоративне управління, корпоративний менеджмент, стратегія розвитку банку, модель
управління, оцінка стану корпоративного управління.

ВСТУП
Для розробки дієвої стратегії розвитку банку необхідно забезпечити формування моделі ефективного

корпоративного управління, оскільки саме вона є вагомою складовою економічного зростання. Відомо, що
створити ідеальну модель неможливо, проте варто звернути увагу на досягення зарубіжних банків на цьому
поприщі, а також визначити основні проблеми вітчизняної моделі корпоративного управління для подаль-
шого її вдосконалення.

Для того, щоб банк міг успішно працювати в ринкових умовах, необхідним є забезпечення ефективної
моделі управління на корпоративному рівні. Якщо в банку не існує такої системи, що визначає взаємовід-
носини між акціонерами, радою директорів, правлінням, то без сумніву, це буде стримувати його розвиток,
а отже — і розвиток банківської системи в цілому, особливо якщо дана фінансова корпорація займає велику
частку ринку.

Актуальність теми корпоративного управління не викликає сумнівів, саме тому на ринку багато публі-
кацій, присвячених цим питанням, як вітчизняних, так і зарубіжних вчених. Серед зарубіжних вчених слід
назвати роботи І. Ансоффа, У. Батнера, Д. Йермаха, Р. Лазера, А. Шлейфера та інших. У працях вітчизняних
науковців С. Богачова, Ю. Петруні, С. Пішпек, Н. Сирош, Р. Аблялімова доведено ефективність банківської
участі у корпоративному управлінні, але з позиції корпорації, а не з точки зору підвищення доходів власне
банку. Саме тому варто розглянути проблему під іншим кутом.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є обґрунтування необхідності вдосконалення існуючої системи управління в банках Украї-

ни на основі зарубіжного досвіду. Лише ефективно керовані організації можуть здійснити вагомий внесок в
національну економіку і розвиток суспільства в цілому. Вони більш стійкі з фінансової точки зору і забезпе-
чують створення більшої вартості для акціонерів, працівників і держави в цілому.

РЕЗУЛЬТАТИ
Необхідність забезпечення ефективної системи корпоративного управління в банках виникає з тієї при-

чини, що банківський бізнес як власність належить інвесторам або власникам, а управління ним здійснюється
радою директорів. Це уможливлює виникнення асиметрії інформації і пов’язаних з нею агентських витрат,
що виражаються в діях менеджменту, не спрямованих на задоволення інтересів власників.

Корпоративне управління можна розглядати як економічну категорію, що визначається системою еконо-
мічних відносин, і яка включає в себе ряд внутрішніх і зовнішніх елементів [2]. З іншого боку, корпоративне
управління можна визначити як сукупність організаційних та правових норм.

Розкриття даної категорії передбачає розгляд близьких між собою понять (які, між іншим, не є взаємоза-
мінними), загальновживаних за кордоном — «корпоративне управління (менеджмент)» (Corporate
Management) «та корпоративне управління (як поведінка)» (Corporate Governance) [5], та спорідненого до
них — «корпоративна стратегія».

Під поняттям «корпоративна стратегія банку» найчастіше мають на увазі стратегію розвитку банку як
корпорації, яка концентрує питання корпоративного управління і корпоративних відносин; стратегію відно-
син банку з корпоративними клієнтами. Річард Лінч (Richard Lynch) під корпоративною стратегією розуміє
«планування, пов’язане з встановленням контролю над корпорацією та можливими поглинаннями» [5]. На
його думку, «корпоративна стратегія» визначає, яким чином компанія може підвищити вартість існуючих
видів діяльності і створювати нові, здатні збільшити прибуток». Більшість вчених досліджують банк як
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корпорацію, що знаходиться у відносинах з різними зацікавленими сторонами, які представлені фізичними,
юридичними особами, суспільством в широкому його розумінні та різними його інститутами. Цей підхід
сьогодні широко розповсюджений в країнах Північної Америки, Європи і Південно-Східної Азії [3]. Його
можна справедливо назвати «західним підходом», тому що витоки йдуть із Західної Європи, виділяючи
суспільну значимість банків як фінансових інститутів.

Стратегія корпоративного управління включає перспективну оцінку ефективності корпоративної участі
комерційного банку в господарському товаристві або об’єднанні, поточне та довгострокове управління фінан-
совою та інвестиційною діяльністю банку, оцінку ефективності діяльності банку в складі елементів корпо-
ративної інфраструктури.

В іноземному законодавстві термін «корпоративне управління» визначається як система взаємовідносин
між власниками і топ-менеджерами, а також іншими особами (державою, кредиторами тощо). При цьому
виникає необхідність у встановленні певних правил для компанії, що дають вкладникам отримати уявлення,
на основі яких принципів даний банк функціонує, хто є його власником, наскільки ефективна та прибуткова
його діяльність, для того щоб прийняти рішення, чи варто бути його клієнтом або інвестором. З цієї точки
зору правильність використання даного терміну не викликає сумнівів, проте для вітчизняних банків термін
корпоративне управління як поведінка є більш прийнятним, оскільки включає в себе не лише систему зба-
лансованих стосунків між власниками, акціонерами та менеджерами, а й комплекс фінансових, виробни-
чих, правових елементів і тим самим повністю відповідає сутності реальних проблем, пов’язаних з управ-
лінням банку.

Для більш повного визначення сутності категорії «корпоративне управління», варто також звернути ува-
гу на те, що існують різні моделі управління. В економічній практиці розвинутих країн традиційно розрізня-
ють дві моделі корпоративного управління: англо-американську, де контроль здійснюється через ринки капі-
талів, і континентальну, коли представники власників і ради директорів насправді керують банком. Дане
розмежування умовно і здійснюється для виділення характерних рис, які в умовах глобалізації можуть змішу-
ватися і видозмінюватися: в організації управлінської діяльності в умовах науково-технічного прогресу тісно
переплітаються національні і сучасні форми організації праці. Так, акціонери в німецькій моделі грають
вирішальну роль в стратегічному плануванні діяльності компанії. У даній моделі акцент зроблено на підтримці
балансу інтересів усіх зацікавлених сторін і взаємної відповідальності. Відмінною рисою японської моделі
є орієнтація на соціальну згуртованість на рівні компанії і «ділову згуртованість» на рівні промислової гру-
пи. На пострадянському просторі та в Україні, зокрема, переважає «інсайдерська» модель корпоративного
контролю, для якої характерним є суміщення функцій власності і управління, і яка пов’язана з високими
витратами на утримання власності. Це зумовлено: недосконалістю інститутів управління; непрозорістю струк-
тури управління; відсутністю ефективних механізмів саморегулювання у сфері корпоративних відносин власне
у банку; браком міжнародної практики корпоративного управління або її нехтуванням.

Експерти Світового банку визначають, що наявність у компанії ефективної системи корпоративного управ-
ління підвищує її привабливість для інвесторів, що відображається у премії, котру інвестори готові доплачува-
ти до ринкової ціни акцій таких компаній [1]. Підтвердженням є дослідження, проведені консалтинговою ком-
панією «Mckinsey&Company» для 188 компаній, які працюють на ринках шести країн з економікою, що розви-
вається. Вони показали наявність прямого зв’язку між ринковою вартістю компанії і рівнем її корпоративного
управління. Корпорації, які отримали високий рейтинг корпоративного управління, є для інвесторів більш
привабливими, ніж компанії з аналогічними фінансовими показниками, але нижчим рівнем корпоративного
управління [4]. На рис. 1 зображено сукупні рейтинги корпоративного управління по країнах.

Зовнішні ринки капіталів, де діють жорсткі вимоги до якості корпоративного управління, надаючи пере-
вагу корпораціям, керованим належним чином, сприяють зниженню інвестиційних ризиків. У свою чергу,
такі ринки виявляються набагато ефективнішими, приваблюючи більше інвесторів, готових надавати капі-
тали за нижчою ціною та узгоджують інтереси власників та користувачів капіталів. Тому якість корпоратив-
ного управління виявляється одним із суттєвих факторів у прийнятті інвестиційних рішень.

Підвищення рівня корпоративного управління є однією з найгостріших проблем економіки України, особ-
ливо за умов активного входження іноземного банківського капіталу. Дослідження аналітиків S&P (Standard
& Poor’s) установ фінансового сектору України, Республіки Казахстан та Російської Федерації показали, що
вплив світової економічної кризи найбільше позначився на банках України (табл. 1), а Росія і Казахстан
постраждали менше внаслідок значної підтримки з боку держави реального сектора економіки і банківської
системи. Дослідники виокремили в Росії та Казахстані низьку частку заборгованості за кредитами та меншу
залежність банківської системи від фондування з боку іноземних банків та організацій.

Україна, на думку аналітиків S&P, яка на сьогодні є найслабшою серед досліджуваних країн, має невтішні
і прогнозні рейтинги (рис. 2) [7].

В табл. 2 представлена динаміка стану корпоративного управління в банках України та Росії у 2008-2012
роках. Як видно з таблиці, у 2012 році значно покращився стан корпоративного управління як в російських,
так і українських банках. Передусім це пов’язано із взаємозв’язком прибутку банку та його системи корпора-
тивного управління.

Після кризи керівники банків змушені були змінити внутрішню політику, в тому числі дивідендних ви-
плат. Раніше швидкі темпи зростання змушували банки дотримуватися консервативної стратегії. «Сбербанк
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Таблиця 1. Дослідження аналітиками S&P установ фінансового сектору України, Республіки Казахстан
та Російської Федерації за станом на 2012 рік *

Рейтинги за зобов'язаннями в
іноземній валюті

Рейтинги за зобов'язаннями в
національній валюті

Тип рейтингу/
Країна

В + / Стабільний / В ВВ- / Стабільний / В Україна
ВВВ / Стабільний / А-3 ВВВ + / Стабільний / А-2 Республіка Казахстан
ВВВ / Стабільний / А-3 ВВВ + / Стабільний / А-2 Росія

* Складено за даними [7]
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Рис. 2. Прогноз рейтингів банків Казахстану, Росії та України, складений у 2012 році [7]

Росії» дотримувався
виплати дивідендів у
10% від чистого при-
бутку. Банк ВТБ як держ-
компанія, яка отримала
допомогу під час кри-
зи, за підсумками 2009 р.
був змушений збільши-
ти дивідендні виплати
з 10% до 25% від чис-
того прибутку за
рішенням головного
акціонера — держави.
Приватні банки (Банк
«Возрождение» і Банк
«Номос») зафіксували
дивіденди по звичай-
них і привілейованих
акціях на постійному
рівні.

Удосконалення та
підвищення ефектив-
ності корпоративного
управління в банках

Рис. 1. Сукупний рейтинг ефективності корпоративного управління у різних
країнах у 2012 році, у % [6]
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Таблиця 2. Динаміка стану корпоративного управління в банках України та Росії у 2008-2012 роках (у
таблиці зазначено банки, що набрали найбільшу кількість балів) *

Кількість балів / рікНазва банку
(4  російські банки і 4 українські) 2012 2011 2010 2009 2008

Сбербанк Росії 130 116 113 92 72
Номос-Банк 86 85 85 80 84
Банк ВТБ 77 117 73 73 74
Банк Возрождение 72 114 116 118 99
Укрексімбанк 98 91 84 84 72
Альфа-Банк (Україна) 95 90 85 80 75
Приватбанк 64 78 92 106 120
Дочірній Сбербанк Росії 79 86 81 — —

* Складено на основі даних [6, 7]

передбачає дотримання загальноприйнятих міжнародних стандартів корпоративного управління з ураху-
ванням міжнародного досвіду. Провідні міжнародні фінансові організації — Організація економічного співро-
бітництва та розвитку (ОЕСР), Європейський Банк реконструкції та розвитку (ЄБРР), Конфедерація євро-
пейських асоціацій акціонерів (КЄАА), Базельський комітет з банківського нагляду — розробили класифі-
кацію загальних принципів корпоративного управління.

Відповідно до розробленого Базельським комітетом з банківського нагляду консультативного документа
«Удосконалення корпоративного управління в банківських установах», банкам рекомендовано розробити
стратегію корпоративного управління своєї діяльності та неухильно її дотримуватися. Тому Національний
банк України з урахуванням найкращих сучасних міжнародних практик корпоративного управління, що
можуть бути застосованими українськими банками, розробив відповідні методичні рекомендації. Вони містять
ключові засади, на основі яких мають розвиватися корпоративні відносини в українських банках та конк-
ретні рекомендації щодо якісного та прозорого управління ними. За основу розроблених методичних реко-
мендацій були взяті ключові принципи ОЕСР.

В положеннях ОЕСР рекомендується для унеможливлення асиметрії інформації забезпечити участь прав-
ління в обговореннях, що проводяться наглядовими радами, які затверджують стратегії і т.д. З іншого боку,
наглядові ради повинні мати можливість звертатися до правління банку за необхідною допомогою та пропо-
зиціями, в тому числі в питаннях підготовки попередніх проектів.

Згідно з принципами корпоративного управління ОЕСР, формування в банку культури також має стати
важливою частиною його політики. Наглядові ради повинні приймати через менеджмент заходи щодо орга-
нізації розробки і застосування кодексу етичної поведінки, що регулює питання дотримання законодавчих
норм і професійних стандартів, який застосовувався б не тільки до банківських службовців, але й до членів
ради директорів. Банк повинен регулярно повідомляти у своєму відкритому річному звіті про існуючі меха-
нізми і заходи щодо забезпечення додержання встановлених норм, а також про дії з їх реалізації.

Для того, щоб всі банківські співробітники дійсно розділяли корпоративні цінності, особливо в питаннях
дотримання встановлених норм і етики, важливо, щоб рада директорів (або спостережна рада) спонукала
співробітників повідомляти про випадки неетичної / протиправної поведінки, не побоюючись переслідувань.

Отже, для банків важливою є не стільки внутрішня оцінка, скільки зовнішня. Для інвесторів при прий-
нятті рішення про інвестування капіталу основним орієнтиром є рейтинги, присвоєні банку відомими агент-
ціями. Враховуючи це, компанія може скористатися послугами одного з агентств і, заплативши йому, отри-
мати оцінку свого рівня корпоративного управління. Компанія у своїй діяльності і при розкритті інформації
може слідувати тим стандартам, які вважають найбільш важливими більшість рейтингових агентств. Але
слід мати на увазі що всі рейтинги корпоративного управління в тій чи іншій мірі ґрунтуються на «Принци-
пах корпоративного управління ОЕСР».

При оцінці банків основна увага рейтингових агентств зосереджується на таких моментах:
 ступінь універсальності банку, його основна спеціалізація;
 кількість клієнтів і структура клієнтської бази банку;
 рівень капіталізації банку;
 приналежність банку до фінансово-промислових груп;
 частка операцій з інсайдерами та пов’язаними структурами;
 ступінь залежності від певних клієнтів, операцій і ринків;
 конкурентоспроможність банку за якістю обслуговування та ціновою політикою;
 ефективність організаційної структури банку й механізму прийняття рішень;
 наявність розгалуженої філіальної мережі;
 рівень розвитку інформаційних технологій;
 рівень управління ризиками, наявність підрозділів з управління ризиками і їх організаційна структура;
 показники фінансово-економічної діяльності і їх динаміка (диверсифікованість залучених і розміще-

них коштів, збалансованість строків залучення й розміщення, якість кредитного портфеля, рівень резерву-
вання, ефективність діяльності банку);
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 розмір прибутку, рентабельність активів і капіталу, структура доходів;
 наявність потенціалу для розвитку й виходу на нові ринки;
 наявність стратегії розвитку банку.
Для аналізу сильних і слабких сторін в організації роботи банківської установи необхідно мати певні

знання і достатньо велику кількість інформації. Без цього неможливо визначити рівень корпоративного
управління банку і тим самим з’ясувати ступінь його надійності. Саме на проведенні таких досліджень
спеціалізуються рейтингові агентства. Інформація про рівень рейтингу може бути корисна вкладникам і
потенційним інвесторам, тому в міжнародній практиці рейтинг корпоративного управління безпосередньо
впливає на інвестиційну привабливість фінансової установи та її вартість на ринку. Крім того, відображена
в звіті рейтингового агентства інформація про переваги і недоліки існуючої в банку системи корпоративно-
го управління може бути використана безпосередньо банком при розробці заходів щодо підвищення якості
свого корпоративного управління.

ВИСНОВКИ
Проведене дослідження виявило фактори, які уможливлюють більш ефективно застосовувати корпоратив-

не управління в банківському секторі. Окрім того, виділені наявні проблеми в їх історичних та управлінських
межах, що дозволяє більш обґрунтовано підходити до розробки заходів для подальшого їх вирішення.
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СИНТЕЗ СТРУКТУРЫ ИНФОРМАЦИОННОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ
МЕХАНИЗМОВ УПРАВЛЕНИЯ ЛОГИСТИЧЕСКИМИ ПРОЦЕССАМИ

ПРОМЫШЛЕННОГО ПРЕДПРИЯТИЯ
Логистическая система промышленного предприятия представляет собой сложную многокомпонент-

ную систему, при этом логистические процессы состоят из упорядоченной совокупности функций (стадий),
осуществляемых компонентами данной системы. В статье рассмотрены вопросы организации информаци-
онного обеспечения для управления такой системой.

Ключевые слова: логистика, система управления, цепочка поставок, бизнес-процесс, цепь добавленной
стоимости

ВВЕДЕНИЕ
Сложность логистических процессов, а также интенсификация бизнес-функций комплексного планиро-

вания на складах, перевозки материалов, сырья и изделий, реализуемых в современных промышленных
предприятиях, приводят к повышению важности их информационной поддержки. Основной целью инфор-
мации, циркулирующей в логистической системе промышленного предприятия, является реализация воз-
можности наблюдения, проведения и управления перечисленными процессами и бизнес-функциями для
снижения уровня затрат на их реализацию [1].

Обработка увеличивающегося объема информации, необходимой для планирования и контроля логис-
тических мероприятий, а также развитие коммуникаций с компьютеризацией хозяйственной деятельности,
ставит перед предприятием проблему совершенствования информационного обеспечения механизмов уп-
равления логистическими процессами [3].

В связи с вышеприведенными рассуждениями необходимо отметить критичность в современных условиях
уровня автоматизации логистики. Роль информационной системы, которая будет эффективно решать постав-
ленные задачи, уже не сводится просто к подготовке товарно-транспортных документов и складскому учету.
Информационная логистическая система должна позволять отслеживать уровень обслуживания в каждом эле-
менте цепи добавленной стоимости, контролировать товаропотоки на всем протяжении цепочки поставок,
гибко реагировать на изменения в спросе, оценивать удовлетворенность конечного покупателя [2].

Проблемам совершенствования процессов управления промышленными предприятиями путем разра-
ботки и внедрения эффективных информационных систем управления посвящено много работ отечествен-
ных и зарубежных ученых. Среди них можно выделить, в частности, работы А.И. Амоши, В.Н. Андриенко,
Г.П. Башарина, И.А. Бланка, Г. Брейли, В.М. Гееца, Н.Г. Данилочкиной, К. Друри, В.Я. Зарубы, Р.Р. Лариной,
Ю.Г. Лысенко, С. Майерса, А.И. Пушкаря, Т.Э. Унковской, Н.Г. Чумаченко, А.Д. Шеремета.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Однако вопросы, связанные с синтезом структуры информационного обеспечения механизмов управле-

ния логистическими процессами, в основе которых лежат современные информационные системы и техно-
логии, а также концепции менеджмента рассмотрены недостаточно, что и определило актуальность науч-
ной работы.

Целью статьи является исследование структуры информационного обеспечения механизмов управления
логистическими процессами

РЕЗУЛЬТАТЫ
При разработке рекомендаций по усовершенствованию информационного обеспечения был выбрано

предположение, что цели логистики промышленного предприятия, а соответственно и цели функциониро-
вания синтезируемой информационной системы, должны формулироваться в терминах ценности и обслу-
живания покупателей. Для оценки эффективности разрабатываемой структуры информационного обеспе-
чения логистических процессов должны использоваться показатели, характеризующие те аспекты ценнос-
ти продукта, которые являются приоритетными для конкретного покупательского сегмента рынка.

В рамках исследования был выявлена закономерность, что вклад в конечную ценность продукта про-
мышленного предприятия вносят все его подразделения. При этом полезным является рассмотрение так
называемой цепи добавленной стоимости предприятия (ЦДС). Цепь добавленной стоимости разбивает всю
деятельность организации на группы основных и вспомогательных бизнес-процессов:

 основные бизнес-процессы направлены на последовательное создание добавленной стоимости (поку-
пательской ценности) конечного продукта;

 вспомогательные — на обеспечение функционирования предприятия.
Такой подход согласуется с хорошо зарекомендовавшей современной концепцией процессно-ориенти-

рованного менеджмента, внедрение которой показывает сегодня возможность существенно повысить эф-
фективность системы управления предприятием.
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В зависимости от отрасли могут выделяться различные блоки основных и вспомогательных процессов,
но в общем случае ЦДС любого предприятия среди основных процессов содержатся:

 маркетинг;
 разработка продукта или услуги;
 закупка материалов, комплектующих и сырья;
 производство продукта;
 продажа продукта и послепродажное обслуживание покупателей.
Среди вспомогательных процессов можно выделить:
 стратегическое управление;
 юридическое, информационное, бухгалтерское обеспечение;
 управление основными средствами и активами и т.п.
Логичным развитием сказанного является введение в базис синтезируемой информационной системы

понятия цепочки поставки (ЦП). Теория управления ЦП предлагает рассматривать предприятие не как изо-
лированную и самостоятельную единицу, а как элемент некоей «глобальной цепи добавленной стоимости»,
каждое звено которой направлено на повышение добавленной стоимости при движении продукта от произ-
водителя до конечного покупателя. Наличие четко отлаженных и эффективных механизмов управления ЦП
рассматривается как важнейшее конкурентное преимущество предприятия, если не критичное условие вы-
живания предприятия сегодня. И здесь роль информационной системы управления логистическими про-
цессами, как связующего элемента всех бизнес-процессов предприятий, участвующих в цепочке поставок,
возрастает многократно.

Рассмотрим для примера ЦДС «обычного» металлургического предприятия, которое работает как на
оптовом, так и на розничном рынке. Добавленная стоимость продукции для покупателя является возмож-
ность приобретения необходимых ему товаров в удобном для него месте в требуемый момент и гарантия
качества. Немаловажным (особенно в рознице) является так же субъективное впечатление от покупки, свя-
зываемое как со свойствами самого товара (бренд, имидж), так и с уровнем сервиса при покупке (отгрузка,
доставка, разгрузка). Таким образом, в общем случае ЦДС в работе металлургического предприятия содер-
жит следующие бизнес-функции:

1) управление ассортиментом и ценообразованием («что именно мы продаем, посредством каких кана-
лов сбыта (собственные торговые площадки, взаимодействие со специализированными торговыми компа-
ниями), по какой цене»);

2) управление распределением товаров («какой объем продукции требуется для обеспечения установ-
ленного уровня обслуживания, каким образом данная продукция должна быть доставлена или отгружена в
соответствующие каналы сбыта»);

3) управление закупками и взаимоотношениями с поставщиками («каковы поставщики материалов и сы-
рья, необходимых для производства продукции, как быстро и с какой надежностью они могу поставить требу-
емые материалы и сырье, на каком этапе находится выполнение каждого конкретного заказа поставщику»);

4) управление складом («где и как мы храним и учитываем предназначенные для продажи товары, какая
дополнительная обработка товаров требуется для повышения их ценности (например, защита металла от
коррозии, резка или травление)»);

5) управление доставкой («как доставить товары до покупателя быстрее всего и с минимумом издержек,
взаимодействие с логистическими операторами»)

6) продвижение товаров («как стимулировать покупателя к приобретению товаров»);
7) управление продажами и взаимоотношениями с покупателями («как идентифицировать покупателей

и покупательские сегменты, как совершить и оформить торговую сделку, на каком этапе находится выпол-
нение каждого конкретного заказа покупателя»).

Исходя того, что синтезируемое информационное обеспечение механизмов управления логистическими
процессами должно иметь возможность работать со всеми перечисленными направлениями, то информаци-
онная система логистики металлургического предприятия должна поддерживать все элементы ЦДС, обеспе-
чивая непрерывность информационных потоков между бизнес-функциями и оценку деятельности каждой
бизнес-функции с точки зрения повышения добавленной стоимости товаров. Для этого синтезируемая инфор-
мационная система логистики должна иметь функциональные возможности, представленные на рис. 1.

Для оценки эффективности функционирования синтезируемой информационной системы предлагается
использовать изменение показателей эффективности деятельности всех элементов ЦП, зафиксированные с
следующих типовых запросах/отчетах:

запрос 1) какие товары и товарные группы, какие каналы сбыта и отдельные покупатели приносят нам
наибольшие и наиболее стабильные доход и прибыль?

запрос 2) каков процент полностью выполненных заказов покупателей (в случае опта) или каков % обес-
печения спроса?

запрос 3) какова продолжительность выполнения заказов «внешних» (оптовых) и «внутренних» покупа-
телей (собственных торговых площадок)?

запрос 4) какова надежность доставки (логистических операторов)?
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запрос 5) какова оборачиваемость складских запасов?
запрос 6) каковы затраты на хранение и складскую обработку товаров по товарных группам и местам

хранения?
запрос 7) какова точность выполнения заказов нашими поставщиками по составу и срокам?
запрос 8) каковы потери из-за несвоевременности или неполноты поставки?
запрос 9) какова степень удовлетворения сервисных запросов покупателей?
Для решения данной задачи синтезируемая информационная система логистики должна содержать в

себе аналитический модуль, накапливающий статистическую информацию о результатах деятельности каж-
дой бизнес-функции из цепи добавленной стоимости.

ВЫВОДЫ
Синтез описанной структуры информационного обеспечения механизмов управления логистическими

процессами промышленного предприятия позволит руководителю логистики повысить точность и опера-
тивность управленческих решений и действий.

Предложенная структура информационной системы логистики, на основе заложенных в нее базовых
понятий ЦП и ЦДС, позволяет:

 выделить конкретные параметры для мониторинга качества ЦП на предприятии;
 повысить эффективность планирования и прогнозирования потоков в ЦП предприятия;
 улучшить выполнение условий по срокам всеми участниками ЦП;
 повысить выполнение заказов (уровень сервиса);
 реализовать контроль, а в последствии, снизить уровень потерь (ТМЦ, денежных, временных) при

осуществлении накладных расходов на реализацию всех этапов ЦП;
 повысить эффективность взаимодействия ЦП, как логистического процесса с остальными группами

процессов деятельности предприятия: планирование продаж и покупок;
 улучшить лояльность клиентов и поставщиков. 
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СОЦІАЛЬНІ МЕРЕЖІ — ДЕТЕРМІНАНТ СОЦІАЛЬНОГО КАПІТАЛУ
Здійсненим у статті аналізом джерельної бази встановлено, що невід’ємною компонентою, «судинною

системою» і детермінантом соціального капіталу є соціальні мережі. Виявлено, що соціальні мережі да-
ють змогу накопичувати соціальний капітал. З’ясовано, що членство економічних агентів в соціальних
мережах є для них джерелом інформації, отримання доступу до матеріальних і нематеріальних ресурсів,
їх обміну та створює їм можливості для отримання конкурентних переваг. Визначено, що зв’язки та відно-
сини між членами у соціальних мережах мають диспропорційний характер. Встановлено, що соціальні
мережі (відкриті, закриті) можуть бути як позитивним, так і негативним ресурсом економічного розвитку
суспільства в цілому.

Ключові слова: соціальний капітал, соціальні мережі, економічний розвиток.

ВСТУП
Сучасний економічний розвиток характеризується широким впровадженням мережевих форм органі-

зації економіко-господарської діяльності. Нині в багатьох країнах світу соціальні мережі (social networks)
охоплюють все більше сфер економічного та соціального життя, а їхнє значення в обміні інформаційними
потоками, веденні бізнесу, торгівлі товарами та послугами постійно підвищується [6, с. 17].

Дійсно, соціальні мережі в умовах глобалізації та бурхливого розвитку сучасних комунікацій та інфор-
маційних технологіях створюють все нові можливості для економічних агентів, суб’єктів господарювання
для обміну інформаційними потоками, доступу до матеріальних і нематеріальних ресурсів, отримання до-
ходів, а також економічного та суспільного розвитку в цілому.

Соціальні мережі тісно взаємопов’язані з соціальним капіталом — вони є його структурної основою.
Соціальний капітал реалізується через соціальні мережі та розкривається в них. Популярним нині є і мере-
жевий підхід, який широко використовується економістами і соціологами для проведення наукових дослід-
жень аспектів соціального капіталу та інших об’єктів. Мережевий підхід, який базується на спеціальному
програмному забезпеченні, уможливлює здійснювати кількісний і якісний аналіз соціальних мереж, візу-
ально і графічно зображувати їх конфігурації [4, с. 6].

Мережеві форми організації економіки зумовили появу так званого «нового економічного порядку», який
призводить до еволюції сучасних економічних систем. Важливого значення в цьому процесі набуває соці-
альний капітал — нематеріальний чинник економічного розвитку. А відтак, феномен соціальних мереж ви-
магає поглибленого наукового вивчення, обґрунтування та розроблення адекватних механізмів їх викорис-
тання в економіці та в інтересах суспільства взагалі. Дане питання має практичну значущість, оскільки
концепція соціального капіталу розглядається нині в Україні, як філософія для впровадження реформ в її
економічній, соціальній та політичній сферах.

Фундаментальні дослідження соціального капіталу проведено цілій низці наукових робіт і публікацій,
зокрема Г. Беккера, П. Бурд’є, Г. Вестланда, П. Вілсона, О. Вільямсона, М. Вулкока, Д. Гаггіо, К. Грутаерта,
Дж. Коулмена, Д. Нараяна, Р. Патнема, Г. Свендсена, Р. Роуза, М. Шиффа, Б. Файна, П. Франкоіса, Ф. Фуку-
ями, Ф. Херрероса та ін. Кращому розумінню аспектів соціальних мереж, зв’язків і взаємодії сприяли нау-
кові праці та публікації таких західних дослідників і вчених, як М.Н. Астон, С. Берковіц, Р. Берт, П.М. Блау,
С. Вассермен, Б. Веллмен, М. Грановеттер, М. Джексон, П. Дімаджіо, Ч. Кадушін, М. Кілдафф, Д. Кноук,
Н. Лін, К. Насансон, А. Портес, Х. Уайт, К. Фауст, Х. Флеп, Л. Фрімен та ін. Різні аспекти соціального
капіталу поглиблено вивчалися автором в наукових роботах російських дослідників, зокрема О.Т. Конькова,
О.О. Конєва, А.В. Ланцман, Н.І. Ларіонової, Д.В. Меркулова, Д.Д. Попова, В.В. Радаєва, С.В. Ракші,
О.М. Татарко, М.Я. Фейзби, С.А. Штирбул та ін.

Цінним і корисним для науки є доробок, який здійснили в розвитку сучасної теорії соціального капіта-
лу такі вітчизняні дослідники, як Ю.М. Бажал, С.І. Бандур, М.Є. Горожанкіна, В.М. Геєць, О.А. Грішнова,
М.С. Дороніна, Є.С. Драгомірова, Ю.К. Зайцев, Е.М. Лібанова, Ю.Р. Мішин, О.О. Убейволк та ін.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
У сучасних наукових працях і публікаціях, автори яких вказано вище, висвітлюється широке коло питань

соціального капіталу та соціальних мереж. Незважаючи на існування великого масиву наукових джерел,
питання економічної сутності соціальних мереж, їх економічної природи, сучасних особливостей та визна-
чення місця в соціальному капіталу залишається наразі недостатньо вивченим у вітчизняній економічній
науці та практиці. Потребує проведення досліджень і процес розвитку мережевих форм організації економі-
ки в сучасних економіко-господарських системах. Серед учених-економістів і практиків і досі не має загаль-
ноприйнятого тлумачення поняття «соціальні мережі». В контексті викладеного вище актуалізується не-
обхідність у вивченні соціальних мереж через призму соціального капіталу та обґрунтовується вибір авто-
ром теми дослідження, якій присвячено дану статтю.

Шаповалова Т.В. Соціальні мережі — детермінант соціального капіталу
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Метою дослідження статті є визначення соціальних мереж як детермінанти соціального капіталу. Для
досягнення визначеної мети поставлено такі завдання: на підставі аналізу наукових джерел визначити еко-
номічну природу та місце соціальних мереж у категорії соціального капіталу.

РЕЗУЛЬТАТИ
На початку дослідження доречно здійснити аналіз понять соціального капіталу та соціальних мереж, роз-

глянемо окремі їх трактування та визначимо найбільш прийнятним для проведення в даній статті дослідження.
Експерти Світового банку М. Вулкок і Д. Нараян [13, с. 225] визначають соціальний капітал як «норми та

мережі, які дають змогу особам діяти колективно». В поданому визначенні поняття соціального капіталу
важливе місце відводиться мережам, члени яких отримують можливість взаємодіяти.

Дж. С. Коулмен вважає, що будь-яка соціальна мережа, організація є носієм соціального капіталу, при
умові якщо її норми та потоки інформації можуть бути використані її членами для отримання особистих або
групових благ [1, с. 122–139].

Відповідно до П. Бурд’є [5, с. 249] соціальний капітал — це:
 своєрідний ресурс, отримуваний індивідуумом від членства в асоціаціях, який дає йому реальні мож-

ливості та переваги;
 соціальні зв’язки, які можуть виступати ресурсом отримання вигод.
На думку американського соціолога обсяги соціального капіталу залежать від ступеня мережевих зв’язків

і взаємодії, які власне і мобілізують його накопичення членами цієї мережі та його розвиток.
Аналіз поданих вище дефініцій дає підстави визначити соціальний капітал, як форму капіталу, що ба-

зується на соціальних мережах, зв’язках, відносинах, взаємодіях, нормах (формальних і неформальних), які
є ресурсом отримання вигод і сприяють економічному розвитку.

Китайський вчений-соціолог Н. Лін [9, с. 19, 29], який у своїх наукових роботах ґрунтовно досліджував
соціальні взаємодії, ототожнює соціальний капітал з ресурсами соціальної мережі та соціальними відноси-
нами, які забезпечують доступ до таких ресурсів. Він дає визначення соціального капіталу, як «інвестицій
індивідів в соціальні відносини, за допомогою яких вони одержують доступ до ресурсів, що дають їм змогу
підвищувати очікувані доходи від взаємодій». Учений вважає за доцільне розмежовувати мережевий і ре-
сурсний аспекти соціального капіталу. Він доводить, що необхідною умовою здобуття ресурсів є мережі та
зв’язки, без яких їх досить складно отримати.

Таким чином, соціальні мережі (мережеві взаємодії, діяльність) є рушійною силою та невід’ємною ком-
понентою соціального капіталу. Соціальні мережі поєднують норми (формальні та неформальні) з інститу-
тами соціального капіталу, утворюючи його інституціональне середовище. Іншими словами соціальні ме-
режі, норми та інститути є «трьома китами» соціального капіталу, утворюючи умовну «тріаду» важливих
складових цієї категорії.

Структура зв’язків і взаємовідносин між різними його інститутами формує мережі, які поєднують між
собою всіх їх учасників. Інститути визначають вибір економічних агентів і обумовлюють формування зв’язків
між ними, які, в свою чергу призводять до виникнення відносин. Норми, на яких базується соціальний
капітал, визначають характер співпраці з інститутами, економічними агентами.

У контексті проаналізованого вище мережею є сукупність осіб, різних інститутів, економічних агентів,
які підтримують між собою певні зв’язки, перебувають у відносинах та взаємодіють задля досягнення спільно
визначеної мети. Досить доречними для даного дослідження є дефініції професора Каліфорнійського уні-
верситету Акоса Рона-Таса, який визначає поняття:

 мережі, як стабільні моделі безпосередньої взаємодії між людьми;
 інститутів, як правил, за допомогою яких такі взаємодії відбуваються (набір взаємозалежних норм) [3,

с. 396-411].
Очевидно, що стрижневим поняттям дослідження статті є поняття «соціальні мережі», що робить логіч-

ним і значимим здійснення аналізу підходів до його аналізу. Дефініція «соціальні мережі» бере свої витоки
в соціології та означає: сукупність акторів1 і відносин (спілкування, консультації, довіра та ін.) між ними, які
їх поєднують [7, с. 135]; певне поєднання акторів та визначених ними відносин [12, с. 20]; структурна осно-
ва соціального капіталу; відносно стала конфігурація соціальних зв’язків [4, c. 6].

Відразу варто відмітити, що термін «актор», який упродовж останніх років став широко вживатися і
застосовуватися економічних, соціологічних і політичних виданнях, перекладається по-різному: «актор»,
«економічний агент», «соціальний учасник» тощо. На думку автора, найбільш вдалим перекладом поняття
«актор» для даного дослідження є суб’єкт діяльності, тобто різні установи, організацій, економічні агенти,
фізичні, юридичні особи та ін.

Узагальнюючи подані вище визначення поняття «мережа», можна стверджувати, що ключовими елемен-
тами його структури є: актори; відносно сталі зв’язки та різні форми взаємозв’язків між ними; суб’єктивні
оцінки акторами цих зв’язків залежно від позицій в системі зв’язків; прийняті акторами правила взаємодії.

Поняття «соціальна мережа» стало популярним і загальновживаним у колах західних дослідників у другій
половині XX ст. Існує думка, що термін «соціальні мережі» вперше в науковий обіг було введено в 1954 р.
Джеймсом Барнзом, а пізніше він поширився в інших галузях науки. До одних із перших дослідників, які

1 Термін «актор» (англ. — actor) у перекладі на українську мову означає актор, виконавець, діяч, суб’єкт діяльності
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здійснили аналіз соціальних мереж, відносять американського соціолога Марка Грановеттера, який ще в
1973 р. опублікував в «Американському журналі соціології» статтю «Сила слабких зв’язків» [10, с. 1350-
1380]. У публікації він показав, що для вирішення такого завдання, як пошук роботи «слабкі зв’язки» є
більш ефективними, ніж «сильні зв’язки». Цей феномен соціолог назвав «силою слабких зв’язків».

Західні дослідники С. Вассермен і К. Фауст [12, с. 4] аналіз соціальних мереж відносять до важливих
сучасних методологічних підходів проведення міждисциплінарних наукових досліджень та виокремлюють
такі притаманні для нього характеристики : актори та їхні дії розглядаються як взаємозалежні одиниці;
відносиневі зв’язки між акторами є каналами передачі ресурсів (матеріальних і нематеріальних); мережеві
моделі зорієнтовані на індивідуальних діях акторів, які використовують можливості мережі; мережеві мо-
делі (соціальні, політичні, економічні і т.д.) можна визначити як тривалі, систематичні відносини серед
акторів.

Для аналізу соціальних мереж застосовують цілу низку кількісних і якісних параметрів, зокрема таких
як ступінь централізації, кластеризації, зв’язності й ін. На практиці соціальні мережі є досить складними
конструктами, але їх можна подати також і в графічній вигляді та відповідно інтерпретувати.

У даному дослідженні побудуємо найпростішу гіпотетичну соціальну мережу та зробимо її аналіз. Її
можна подати у вигляді матриці та проілюструвати (рис. 1), що дасть змогу показати різні зв’язки та взає-
модії, які відбуваються між її членами (акторами).

А Б В Г Д Е Загалом

А 1 1 1 1 0 4

Б 1 1 1 0 0 3

В 1 1 0 0 0 2

Г 1 1 0 0 0 2

Д 1 0 0 0 0 1

Е 0 0 0 0 0 0

Зага-
лом 4 3 2 2 1 0 12

В таблиці використовується бінарна система знаків, яка тільки фіксує: 1 — зв’язок існує; 0 — зв’язок
відсутній.

Рис. 1. Матриця гіпотетичної соціальної мережі [12, с. 364]

Подана на рис. 1 модель соціальної мережі складається з позначених буквами шести акторів, кожен з
яких — фізична особа. Розглянемо яким чином функціонує соціальна мережа, наприклад при розповсюд-
женні певної інформації, як важливого нематеріального ресурсу, який можуть отримати актори. В поданому
справа на таблиці буквами, розміщених у верхньому рядку в алфавітному порядку — розповсюджувачі інфор-
мації, а в стовпці зліва — її одержувачі. Як це можна бачити на Рис. 1, між акторами гіпотетичної соціальної
мережі є зв’язок, який позначено пунктирними лініями. Внаслідок зв’язку інформація послідовно поши-
рюється (між акторами, які з’єднано лініями), а в відповідній колонці таблиці, проставлено цифру 1, яка
означає наявність такого зв’язку та фіксує факт передачі інформації.

На Рис. 1 видно, що члени соціальної мережі можуть по-різному бути з’єднаними між собою, що пояс-
нюється різними причинами — їхнім статусом, інтересом в такій мережі та ін. В даному випадку найкра-
щим одержувачем інформації є актори А, які отримали інформацію від 4-х інших акторів, а найгіршими —
актори Е, які не отримали інформації. Таким чином, дана матриця (рис. 1) дає підстави стверджувати про
існування асиметрії в розповсюдженні інформації між акторами.

Про нерівномірність розподілу між економічними агентами соціального капіталу відмічає в своїй роботі
П. Бурд’є, яка, на його думку, визначається: становищем актора в соціальній мережі; розміром мережі зв’язків,
які він може ефективно мобілізувати; обсягом капіталу (економічного, соціального та ін.), яким володіє
кожен з акторів [5, с. 258].

На підставі узагальнення викладеного вище можна стверджувати, що соціальна мережа — це: певне
коло осіб, суб’єктів, які знайомі, тісно взаємопов’язані між собою в соціальній, економічній або в іншій
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сфері; стійкі соціальні структури, в яких їх члени (актори) взаємозалежні, доповнюють один одного, об-
мінюються ресурсами і поєднують їх, спільно ділять витрати, тісно взаємодіють і довіряють один одному з
метою задоволення спільних інтересів, потреб. У соціальних мережах актори за подібністю займаних по-
зицій, зв’язків і ресурсів, що циркулюють між ними об’єднаються у певні групи.

В минулому, коли не було сучасних телекомунікаційних технологій, соціальними мережами можна роз-
глядати зв’язки в суспільстві, які були побудовані на звичайних людських взаємовідносинах. Основу таких
мереж становили не настільки коло осіб, наскільки їх позиції (сукупність ідей, інтересів, правил, поступків
та ін.). В умовах сьогодення, соціальні мережі, охоплюючи значну кількість осіб, суб’єктів (акторів), можуть
утворювати складні конструкт-системи, які за своєю побудовою можна уподібнити, наприклад, до всесвітнього
павутиння, мережі Інтернет, мережі роздрібної торгівлі, телефонного зв’язку, телебачення, радіо тощо.

Соціальний капітал відповідно до його визначень, які розглянуто вище, базується на взаємодії між еко-
номічними агентами, які спрямовано на досягнення визначеної ними спільної мети. А відтак, на думку
китайського дослідника Н. Лін [8, с. 28-51], обсяг соціального капіталу можна визначити за розмірами соці-
альної мережі та обсягом ресурсів, які вона в змозі залучити.

Якщо масштаби соціальних мереж поширюються на суспільство в цілому, то здійснювані колективна
взаємодія і зусилля їх членів (для прикладу, щодо підвищення відкритості, прозорості та підзвітності в
діяльності органів державної влади) підвищують рівень ефективності державного управління, сприяють
економічному зростанню та примножують суспільний добробут. У такому випадку соціальний капітал упо-
дібнюється до відкритих соціальних мереж (bridging), які виконують функцію «мостового з’єднання». Іншими
словами соціальний капітал сприяє соціальній взаємодії шляхом «наведення мостів», результатом якої є
акумулювання так званих «груп Патнема», метою яких є примноження суспільного блага.

Разом з тим, на практиці часто трапляються випадки переслідування тими чи іншими соціальними мере-
жами, групами вузьких корпоративних і особистісних цілей. Це призводить до отримання окремими члена-
ми таких мереж так званих «кулуарних» благ, що генерує утворення та функціонування закритих соціальних
мереж (bonding2). В такому випадку соціальні мережі трансформуються в «групи Олсона», які не створюють
суспільного блага, нових суспільних цінностей тощо. Більш того, суспільна віддача такого соціального капі-
талу є «нульовою» або навіть негативною, оскільки члени закритих соціальних мереж вступають в конку-
ренцію за обмежені ресурси, протиріччя з іншими зорганізованими суспільно значимими інтересами, як в
економіці, так і суспільстві в цілому. Закриті соціальні мережі можуть також призводити до виникнення та
існування дискримінації, оскільки аутсайдери (особи, які не мають членства в таких соціальних мережах)
мають обмежені можливості для досягнення економічного і професійного успіху з причини відсутності
необхідних для цього контактів, зв’язків і взаємодій [2, с. 53-54].

Закриті соціальні мережі можуть негативно відображатися на економічному розвитку і управлінні дер-
жавою. Як свідчить практика, в умовах закритих соціальних мереж політики дотримуються зачасти принци-
пу «розділяй і володарюй», а досягнуті між ними в групах інтересів домовленості є підґрунтям для коруп-
ційних проявів, лобіювання корпоративних, корисливих інтересів, сепаратистських поривань, інших нега-
тивних економічних і соціальних явищ. Подібну думку обстоюють західні дослідники [11, с. 458, 507-508],
які відзначають, що не всі соціальні мережі та взаємодії призводять до позитивних наслідків і результатів.
«Закриті» соціальні мережі чиновників в органах державної влади та керівників державних підприємств є
здебільше протекціоністськими утвореннями, які спотворюють конкуренцію, як важливу умову функціону-
вання ринку та стоять на заваді розвитку новостворених приватних підприємств.

Узагальнюючи викладене вище можна стверджувати, що соціальні мережі генерують накопичення соці-
ального капіталу, є його важливим детермінантом та розкривають його структурну основу. Соціальні мережі
є своєрідним ресурсом, який дає змогу економічним агентам через членство в них отримувати доступ до
матеріальних і нематеріальних ресурсів, реалізувати наявні можливості, отримувати вигоди і переваги. Соці-
альні мережі є, передусім, джерелом інформації — важливого ресурсу в умовах сьогодення, посилення соці-
альної репутації, дієвості інститутів, формальних і неформальних норм соціального капіталу.

ВИСНОВКИ
1. Аналізом встановлено, що мережі, під яким автор пропонує розуміти сукупність осіб, різних інсти-

тутів, економічних агентів, які підтримують між собою певні зв’язки, перебувають у відносинах та взаємо-
діють задля досягнення спільно визначеної мети, є рушійною силою, детермінантом і невід’ємною компо-
нентою розвитку соціального капіталу. Соціальні зв’язки трансформуються в соціальних мережах у тісні
взаємозв’язки, взаємодію та дають змогу накопичувати соціальний капітал. Соціальні мережі, норми (фор-
мальні, неформальні) та інститути є «трьома китами» соціального капіталу.

2. З’ясовано, що соціальні мережі є «судинною системою» соціального капіталу, а обсяги його накопи-
чення залежать від ступеня мережевих зв’язків, взаємовідносин і взаємодій. Для економічних агентів член-
ство в соціальних мережах : створює можливості для отримання певних конкурентних переваг; є джерелом
інформації, отримання доступу до матеріальних і нематеріальних ресурсів та їх обміну. Виявлено, що в
сучасних реаліях розвитку соціальні мережі є досить складними конструктами. Аналізом встановлено, що

2 Bonding (від англ.: зв’язування, склеювання) — процес, при якому особи стають емоційно прив’язаними один до одного.
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зв’язки, відносини між членами соціальних мережах мають тенденцію до диспропорційності, що пояснюється
обсягами наявного в них капіталу, статусом, розмірами мережі та ін.

3. Результати дослідження дають підстави стверджувати, що соціальні мережі можуть бути позитивним
ресурсом економічного розвитку та суспільства в цілому (сприяють активному обміну інформаційними по-
токами та економічному зростанню), утворюючи відкриті соціальні мережі та виконуючи функцію «мосто-
вого з’єднання» (bridging). Разом з тим, окремі індивіди та групи в соціальних мережах можуть домагатися
реалізації своїх корисливих, корпоративних, а не суспільно значущих інтересів, використовуючи свої зв’яз-
ки і взаємодії, що призводить до отримання ними «кулуарних» благ, утворення та функціонування закритих
соціальних мереж (bonding) та навіть корупційних кланів. Такі трансформації негативно позначаються на
економічному і соціальному розвитку, так як їх члени «поглинають» обмежені ресурси, дискримінують
суб’єктів господарювання, які не є членами таких мереж, вступають в протиріччя з економічними та сус-
пільними інтересами. Закриті соціальні мережі потенційно містять в собі загрозу виникнення фаворитизму,
зловживання у розподілі ресурсів, сепаратних поривань та інших негативних економічних і соціальних явищ.
А відтак, актуальним постає питання щодо виваженого підходу до формування та розвитку соціальних ме-
реж, як складової соціального капіталу.
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ІНФОРМАЦІЙНЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ МЕНЕДЖМЕНТУ СОЦІАЛЬНО-
ЕКОНОМІЧНИХ СИСТЕМ

Розглядаються джерела і структура інформаційного забезпечення соціально-економічної системи, яке є
підґрунтям прийняття ефективних управлінських рішень. Проводиться аналіз його застосування в загальній
системі менеджменту.

Ключові слова: інформація, фінансово-економічний документ, інформаційне забезпечення, менеджмент,
менеджмент інформаційним забезпеченням.

ВСТУП
Сучасні умови функціонування соціально-економічних систем характеризуються збільшенням обсягів

інформації, яку слід обробити для прийняття ефективних управлінських рішень. Це потребує залучення для
її обробки сучасної обчислювальної техніки, системного та прикладного програмного забезпечення. Роз-
робка прикладних програм в свою чергу ставить питання класифікації існуючих фінансово-економічних
документів, що використовуються в управлінській діяльності, а також розробки нових, які б забезпечували
управління соціально-економічними системами у нових економічних умовах господарювання.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Робота виконана відповідно до держбюджетної теми Донецького національного університету «Механіз-

ми менеджменту інформаційного забезпечення соціально-економічних систем» (шифр Г — 13/53, номер
державної реєстрації — 0213U002399), і ставить своєю метою дослідити і проаналізувати перелік доку-
ментів, що становлять основу інформаційного забезпечення соціально-економічної системи, які використо-
вуються в управлінській діяльності, а також визначити напрямки розвитку інформаційного забезпечення.

Проведений аналіз наукових досліджень і публікацій свідчить про динамічний розвиток можливостей
аналітичної обробки великих обсягів інформації за обмежений час, що стає основою нових сучасних кон-
цепцій менеджменту, які використовуються у соціально-економічних системах [1-3].

РЕЗУЛЬТАТИ
Метою менеджменту інформаційного забезпечення соціально-економічної системи є оперативне надан-

ня користувачам різних рівнів, починаючи від генерального директора і до лінійного менеджера, достовір-
ної, надійної інформації для прийняття управлінських рішень. В рамках менеджменту інформаційного за-
безпечення соціально-економічної системи слід виділяти управління інформаційними потоками, техноло-
гіями і персоналом, що здійснює введення, обробку, зберігання інформації і обслуговування інформаційних
систем управління.

В процесі менеджменту інформаційним забезпеченням соціально-економічної системи слід створити [4]:
 пряме звернення користувачів до інформації, що зберігається, і можливість її багатократного використання;
 якнайповніше задоволення інформаційних потреб користувачів на всіх рівнях управління;
 оперативний пошук і видачу інформації за запитом;
 оптимальний документообіг і ефективні комунікації;
 комплекс технічних засобів по переробці інформації.
Не дивлячись на те, що в процесі управління інформаційним забезпеченням соціально-економічної сис-

теми використовуються різні звіти, найбільша значущість належить даним бухгалтерського обліку і фінан-
сової звітності, зокрема річному звіту, до складу якого входять баланс, звіт про фінансові результати, звіт
про рух грошових коштів, звіт про власний капітал, примітка до річної фінансової звітності і розшифровка
змісту основних рахунків, що дозволяє відслідкувати основні виробничо-господарські операції соціально-
економічної системи за звітний період.

Значущість річного звіту, як зведеної інформаційної форми, обумовлена тим, що вона дозволяє забезпе-
чити необхідною інформацією як керівництво самої соціально-економічної системи, так інших учасників
ринку, зацікавлених в такому інформаційному забезпеченні (власників, інвесторів, кредиторів, контрагентів
і т.д.). Це є вкрай важливим моментом в умовах інтеграції і глобалізації на національному і інституційному
рівнях, активізації розвитку фондового ринку і ринку капіталів, а також корпоратизації господарських зв’язків.

Оскільки з 2000 року в Україні бухгалтерський облік і формування фінансової звітності здійснюється
відповідно до вимог міжнародних стандартів фінансової звітності, що знайшло віддзеркалення в національ-
них положеннях (стандартах) бухгалтерського обліку, а після приєднання України до Європейського Союзу
соціально-економічні системи вимушені перейти на використовування Міжнародних стандартів фінансової
звітності (МСФЗ — IFRS), то вже сьогодні вітчизняним соціально-економічним системам необхідно дотри-
муватися міжнародних підходів розкриття інформації, забезпечуючи [5]:

 достовірність і прозорість фінансової і не фінансової інформації, що відображається в річному звіті
соціально-економічної системи;
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 можливість доступу до неї всіх зацікавлених суб’єктів господарювання, забезпечуючи відвертість учас-
ників ринку;

 максимальну інформаційну наповнюваність річного звіту, що дозволить понизити трудомісткість ана-
літичної роботи, роботи по збору необхідної інформації і її обробці і дасть можливість своєчасно реагувати
на виявлені відхилення в діяльності соціально-економічної системи:

 дохідливість і однозначність тлумачення користувачами і т.д.
Використання річного звіту дозволяє максимально задовольнити всіх користувачів інформації про

діяльність соціально-економічної системи, оскільки фінансова звітність має важливе аналітичне значення,
що представлене в табл. 1.

Проте, не дивлячись на те, що річна звітність максимально задовольняє користувачів інформації у відо-
мостях про його фінансовий стан, її недостатньо для ефективного управління соціально-економічною сис-
темою, оскільки:

1) вона містить дані, представлені на початок і кінець звітного періоду (рік або операційний цикл), а
виробничо-господарські процеси здійснюються щодня і кожний з них впливає на фінансовий стан соціаль-
но-економічної системи;

Таблиця 1. Пріоритетні показники діяльності соціально-економічної системи і інформаційна база їх
формування *

Група користувачів
інформації Аналітичні показники Джерело інформації

1. Керівництво соціа-
льно-економічної сис-
теми вищої і середньої
ланки

Структура майна соціально-економічної системи
по складу і джерелам формування, видовий склад
і технічний стан основних засобів, величина і
якість дебіторської заборгованості, рух грошових
коштів по рахункам, структура кредиторської за-
боргованості по складу і термінам погашення,
склад і структура фінансових результатів, опера-
ційні витрати, динаміка фінансових і інвестицій.

1) Баланс (Ф №1);
2) Звіт про фінансові результати
(Ф №2);
3) Звіт про рух грошових коштів
(Ф №3);
4) Звіт про власний капітал (Ф №4);
5) Примітки до річної фінансової
звітності (Ф №5).

2. Власники (акціоне-
ри)

Склад, структура і динаміка фінансового резуль-
тату, власного капіталу і прибутковість акцій (рі-
вень дивідендних виплат)

1) Звіт про фінансові результати
(Ф №2);
2) Звіт про власний капітал (Ф №4).

3. Кредитори Ліквідність, платоспроможність, фінансова стій-
кість, динаміка грошових потоків, структура фі-
нансових результатів, склад і структура майна
соціально-економічної системи.

1) Баланс (Ф №1);
2) Звіт про фінансові результати
(Ф №2);
3) Звіт про рух грошових коштів
(Ф №3).

4. Інвестори Загальна вартість майна соціально-економічної
системи, склад, технічний стан основних засобів і
нематеріальних активів, величина, структура дебі-
торської і кредиторської заборгованості. Динаміка
фінансових результатів, структура операційних
витрат

1) Баланс (Ф №1);
2) Звіт про фінансові результати
(Ф №2);
3) Примітки до річної фінансової
звітності (Ф №5).

5. Контрагенти (поста-
чальники, ділові парт-
нери)

Склад і структура майна соціально-економічної
системи. Величина грошових коштів на рахунках,
фінансовий результат, дебіторська і кредиторська
заборгованість

1) Баланс (Ф №1);
2) Звіт про фінансові результати
(Ф №2);

6. Органи державного
контролю

Рух грошових потоків, структура фінансового ре-
зультату, динаміка доходів і витрат

1) Баланс (Ф №1);
2) Звіт про фінансові результати
(Ф №2);
3) Звіт про рух грошових коштів
(Ф №3).

7. Аудиторські компа-
нії

Склад і структура майна соціально-економічної
системи, фінансових результатів, операційних
витрат, прибутковості акції, грошових потоків і
власного капіталу

1) Баланс (Ф №1);
2) Звіт про фінансові результати
(Ф №2);
3) Звіт про рух грошових коштів
(Ф №3);
4) Звіт про власний капітал (Ф №4);
5) Примітки до річної фінансової
звітності (Ф №5).

* Складено автором
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2) вона не відображає всі сторони діяльності соціально-економічної системи: виробництво, маркетинг,
закупівля, збут продукції, персонал, організаційна структура і т.і.;

3) відсутня можливість представити дані звіту в ретроспективі;
4) неможливо використовувати дану інформацію в оперативному і стратегічному управлінні, оскільки в

першому випадку вона несумісна, а в другому — її не достає;
5) уніфікована форма річного звіту, що жорстоко регламентується П(С)БУ 1 «Загальні вимоги до фінан-

сової звітності», П(С)БУ 2 «Баланс», П(С)БУ 3 «Звіт про фінансові результати», П(С)БУ 4 «Звіт про рух
грошових коштів», П(С)БУ 5 «Звіт про власний капітал»;

6) даний звіт не відображає галузеву специфіку діяльності соціально-економічної системи.
Тому, щоб здійснювати оперативне, тактичне і стратегічне управління соціально-економічною системою

на різних рівнях, забезпечуючи узгодженість даних, їх достовірність, оперативність надання і повноту відобра-
ження в поєднанні мінімізації фінансових, трудових і матеріальних витрат на обробку, збір, передачу даних
слід удосконалювати процес управління інформаційним забезпеченням соціально-економічної системи.

Виділяються декілька підходів до управління інформаційним забезпеченням соціально-економічної сис-
теми, які, як правило, залежать від об’ємів діяльності і виконуваних функцій:

 створення в рамках соціально-економічної системи власної інформаційної системи, що виконує повну
або часткову множину функцій, що покладаються на неї;

 передача функцій інформаційного забезпечення соціально-економічної системи на аутсорсинг спеці-
альним інформаційним фірмам;

 передача окремих функцій по збору і наданню необхідної інформації стороннім суб’єктам господарю-
вання і організаціям.

Для будь-якого великої соціально-економічної системи обов’язковою умовою ефективної діяльності є
використання сучасних інформаційних технологій. Особливу актуальність це має для складних організацій-
них структур, соціально-економічних систем з широкою мережею філіалів або з різноманітними виробни-
чо-господарським процесами. Корпоративні інформаційні технології спираються на методи бізнес-моделю-
вання як одну з технологій управління, що включає наступні етапи:

 побудова організаційної моделі соціально-економічної системи з описом ієрархій управління і можли-
вих функцій;

 застосування функціонально-технологічного підходу який групує функції по процесах — послідовно-
стях функцій, об’єднаних в технологічні ланцюжки або по етапах прийняття управлінських рішень;

 створення моделі даних — структур інформації супроводжуючих бізнес-процеси.
Оскільки створення і підтримка власної інформаційної системи для соціально-економічної системи по-

в’язане із значними фінансовими витратами, цю функцію воно може передавати на аутсорсинг. Інформаційні
фірми при цьому можуть надавати наступний спектр послуг:

 рекомендації по вибору технічного і програмного забезпечення, а також його обслуговування;
 розробка, установка і супровід спеціального програмного забезпечення;
 лізинг або оренда апаратних засобів або програмних продуктів.
Крім того, соціально-економічні системи можуть вдаватися до послуг сторонніх суб’єктів із збору необ-

хідної інформації. До числа таких компаній можна віднести:
 органи статистики, що здійснюють цільове статистичне спостереження в рамках галузі, регіону, дер-

жави в цілому;
 фінансово-кредитні установи, що надають інформацію про напрями бізнесу (обслуговування консуль-

танта) або конкретних суб’єктів ринку;
 соціологічні компанії, провідні соцопит населення, здійснюючі маркетингове дослідження ринку і т.д.
Проте, який би спосіб створення інформаційного забезпечення соціально-економічна система не вибра-

ло, необхідно прагнути до отримання економічної вигоди. Інформаційне забезпечення опосередковано впливає
на дохід соціально-економічної системи, джерела якого представлено у табл. 2.

Розглядаючи питання інформаційного забезпечення соціально-економічних систем і їх впливу на еко-
номічні і техніко-економічні показники, слід підкреслити, що існуючі їх форми звітності практично не ви-
діляють і не розшифровують інформаційні витрати. Це значно ускладнює проведення економічних розра-
хунків і вимагає істотних трудових, часових і фінансових витрат на збір необхідної інформації.

У зв’язку із зростанням значущості управління інформаційним забезпеченням доцільно виділяти в рам-
ках управлінського обліку соціально-економічної системи:

а) величини витрат на інформаційне забезпечення в рамках валових витрат соціально-економічної
системи;

б) вартості комп’ютерів, програмного забезпечення, засобів зв’язку в загальній вартості необоротних
активів;

в) кількості структурних підрозділів соціально-економічної системи, що мають комп’ютерам і спеціаль-
не програмне забезпечення, і т.д.

ВИСНОВКИ
Проведені дослідження дозволяють виділити напрями вдосконалення процесів менеджменту інформа-

ційним забезпеченням соціально-економічної системи, що дозволяють зменшити трудомістких управлін-
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Таблиця 2. Джерела доходу соціально-економічної системи, що одержаного за рахунок ефективного
використання різних джерел інформації *

Джерела
інформації Категорія доходу підприємства

1. Нормативно-
правова

 мінімізація штрафів і фінансових санкцій за порушення у області адміністративного і
податкового права;
 отримання пільг по окремих обов'язкових платежах;
 - отримання державних замовлень і бюджетного фінансування і т.д.

2. Статистична  коректування ціноутворення на підприємстві з урахуванням інфляції, купівельної
спроможності населення і цін конкурентів;
 обґрунтування стратегічних і тактичних планів підприємства з урахуванням макро-
економічної і демографічної ситуації в державі.

3. Науково-технічна  дохід від використовування сучасних технологій на різних стадіях виробництва і
управління.

4. Економічна  зниження собівартості продукції підприємства за рахунок ефективного використову-
вання маркетингових, трудових ресурсів і виявлення внутрішньовиробничих резервів;
 збільшення об'єму продукції, що випускається, і відповідно, зростання прибули під-
приємства за рахунок зростання фондовіддачі виробничих фондів, підвищення рівня їх
технічного стану;
 зростання прибули підприємства унаслідок обґрунтування процесу калькуляції собі-
вартості формування відпускних цін;
 отримання додаткового доходу за рахунок освоєння нових видів діяльності, чому
сприяє наукове обґрунтування бізнес-планування і т.д.

5. Фінансова  зниження собівартості продукції і зростання прибули за рахунок залучення вигідних
джерел кредитування;
 отримання економічного ефекту за рахунок прискорення оборотності оборотних кош-
тів унаслідок роботи з дебіторами і кредиторами;
 залучення додаткового інвестиційного капіталу унаслідок інвестиційної відвертості
підприємства і т.д.

6. Маркетингова  отримання додаткового доходу від освоєння нових сегментів ринку і випуску продук-
ції, найбільш повно потреби клієнтів, що відповідає;
 мінімізація витрат на рекламу і заходи щодо збуту продукції за рахунок їх обґрунто-
ваності;
 зниження матеріальних витрат унаслідок вибору вигідних постачальників і т.д.

7. Виробнича  збільшення об'єму продукції, що випускається, за рахунок ефективного використову-
вання виробничих потужностей;
 мінімізація загальновиробничих, загальногосподарських витрат шляхом їх контролю;
 зниження внутрішньоцехових простоїв і т.д.

* Складено автором

ських операцій, підвищити своєчасність, достовірність і повноту одержуваних даних і забезпечити отри-
мання максимально можливого прибутку. Дане вдосконалення необхідно здійснювати за допомогою науко-
вого підходу, що повинне знайти віддзеркалення у відповідній концепції, що базується на ефективних і
нових технологіях управління.
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КОНЦЕПЦИЯ РАЗВИТИЯ ЧАСТНО-ГОСУДАРСТВЕННОГО ПАРТНЕРСТВА
Определены составляющие и приоритеты реализации потенциала партнерства власти и частного бизне-

са. Обоснована концепция развития частно-государственного партнерства промышленных предприятий и
органов государственной власти. Разработана модель государственного регулирования инновационно-ин-
вестиционной деятельности путем налогового стимулирования на основе специальных государственных
программ. Предложены мероприятия по развитию частно-государственного партнерства.

Ключевые слова: частно-государственное партнерство, потенциал, интересы, инновационно-инвестици-
онные проекты, программы поддержки, мероприятия.

ВВЕДЕНИЕ
Взаимодействие между органами государственной власти и бизнесом является необходимым условием

развития эффективной рыночной экономики. Государственно-частное партнерство (ГЧП) позволяет вовле-
кать ресурсы частного сектора в процессы воспроизводства в отраслях и сферах, находящихся в собствен-
ности государства и местных органов власти. Это прежде всего объекты топливно-энергетического комп-
лекса, социальной инфраструктуры и жилищно-коммунального хозяйства. С одной стороны, в государствен-
ном бюджете нет достаточного объема средств, позволяющих обеспечивать в них простое и расширенное
воспроизводство. С другой стороны, предприятия инфраструктурных отраслей не могут быть приватизиро-
ваны ввиду их стратегической, экономической и социально-политической значимости. Для того чтобы раз-
решить это противоречие, в мировой практике используется концепция ГЧП, которая представляет собой
альтернативу приватизации стратегически важных объектов. В число приоритетных направлений государ-
ственно-частного партнерства входит более эффективное использование государственной собственности,
поддержка развития частного бизнеса, снижение затрат государственного сектора, привлечение инвести-
ций частного сектора, распределение рисков между партнерами.

Появление дополнительных стимулов для развития новых форм взаимодействия государственных и ча-
стных ресурсов в Украине связано с дефицитом ресурсов для финансирования инфраструктурных проек-
тов, недостатком у инициаторов проектов собственных средств и удовлетворяющего кредиторов ликвидно-
го обеспечения, необходимостью финансирования важных проектов, отказ от реализации которых может
существенно замедлить рост экономики. Сегодня зарубежная практика предлагает инновационный инстру-
ментарий финансирования совместных проектов и новые подходы к построению государственно-частных
консорциумов и объединений. Вместе с тем развитие государственно-частного партнерства в Украине сдер-
живается недостаточным количеством Банков развития, пробелами действующего законодательства, высо-
кими инвестиционными рисками, а также сложившейся практикой проектного финансирования. Существу-
ющие в Украине проекты ГЧП носят фрагментарный характер из-за отсутствия проработанных схем взаи-
модействия участников партнерства и кредитных институтов, а также использования на практике ограни-
ченного числа инструментов ГЧП.

Существенный вклад в решение проблем взаимодействия государственного и частного сектора внесли
такие отечественные и российские ученые, как: А.А. Алпатов, К.А. Антонова, Т.Г. Васильцев, В.Г. Варнав-
ский, З.С. Варналий, О.М. Винник, В.М. Геец, Я.А. Жалило, В.А. Кабашкин, А.К. Казанцев, В.В. Максимов,
О.Л. Михеев [1; 2; 3; 4]. Зарубежный опыт реализации ГЧП-проектов освещен в работах таких авторов, как:
Булт-Спиринг М., Будина Н., Грем А., Грэмши А., Девульф Г., Делмон Дж., Ирвин Т., Лабади У., Коммонс
Дж., Нортон Дж., Полякова Б., Рэнда А., Трэбенд А., Уилсон Т., Хайнц В., Шрефлер Л., Эллэрд Дж. [6; 7].

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
В основном государственно-частное партнерство рассматривается с позиций организационной иннова-

ции, призванной обеспечить эффективное взаимодействие государственных и частных ресурсов, и техноло-
гий проектного финансирования. Однако, несмотря на значительное количество исследований и публикаций,
посвященных данной тематике, на теоретическом и научно-прикладном уровне не выработано единого пони-
мания: концепции развития государственно-частного партнерства, подходов к оценке проекта ГЧП, учитыва-
ющего одновременно государственные и частные риски; оптимальной формы государственно-частного парт-
нерства, удовлетворяющей потенциального кредитора; принципов взаимодействия государственных, частных
структур и кредитно-инвестиционных институтов; стратегии развития ГЧП как необходимого элемента фор-
мирования социально-экономической, денежно-кредитной и инвестиционной политики страны.

Цель статьи — раскрытие концептуальных основ развития частно-государственного партнерства в Украине.
РЕЗУЛЬТАТЫ
В современном понимании ГЧП — это институциональный и организационный альянс между государ-

ством и бизнесом в целях реализации масштабных общественно значимых проектов в широком спектре
сфер деятельности. Экономическая сущность ГЧП заключается в привлечении частных инвестиций для
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строительства крупных государственных объектов. Компенсация расходов частного инвестора осуществля-
ется впоследствии либо за счет доходов от эксплуатации, либо за счет платежей из бюджета.

Приоритетами реализации потенциала партнерства власти и частного бизнеса является наращивание
его ресурсной базы за счет баланса местных, региональных и государственных ресурсов и интересов (вклю-
чая интересы транснациональной, трансрегиональной, региональной и местной составляющих бизнеса, а
также выхода части бизнеса, из «тени»), привлечения дополнительных бюджетно-инвестиционных ресур-
сов. На государственном, региональном и муниципальном уровнях координация интересов власти и бизне-
са должна осуществляться в трех взаимосвязанных сферах: организационно-кадровой, бюджетно-финансо-
вой и имущественной, стратегическом планировании. Составляющие и приоритеты реализации потенциала
партнерства власти и частного бизнеса представлены на рис. 1.

Потенциал партнерства власти
и частного бизнеса

Ресурсы и приоритеты
власти

Состояние и интересы
частного бизнеса

Координация интересов власти и частного
бизнеса

В организационно-
кадровой сфере

В бюджетно-
налоговой и

имущественной сфере

В сфере
стратегического
планирования

Актуальные приоритеты реализации потенциала партнерства
власти и частного бизнеса

Переход от государственного
патернализма по отношению к

бизнесу к реальному и
взаимовыгодному партнерству
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селективного партнерства к его
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декриминализации

Наращивание ресурсной
базы партнерства за счет:

баланса местных,
региональных и

государственных ресурсов и
интересов, привлечения
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инвестиционных ресурсов
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базы партнерства за счет
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предпринимательских
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Рис. 1. Основные составляющие и приоритеты реализации потенциала партнерства власти и частного
бизнеса (Составлено автором)

Концепция развития частно-государственного партнерства промышленных предприятий и органов го-
сударственной власти направлена на достижение стратегических целей и решение тактических задач соци-
ально-экономического развития, опирающихся на согласование интересов участников частно-государствен-
ного партнерства (рис. 2). Обобщение стратегических и программных документов и анализ практической
деятельности органов государственной власти позволили сформулировать стратегические цели партнер-
ства: формирование социально-ориентированной экономики; сохранение благоприятной окружающей сре-
ды; сбалансированное развитие промышленного комплекса; повышение качества жизни населения. Основ-
ными задачами среднесрочного характера являются:

 обеспечение социально-экономического развития через расширенное воспроизводство, рациональное
использование природных ресурсов, пополнение доходной части бюджета, повышение уровня жизни, заня-
тости населения, государственный контроль над стратегическими ресурсами, выполнение экологических
требований и рациональное природопользование, отвечающее принципам устойчивого развития;
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 прогнозирование и предотвращение угроз экономической безопасности промышленности;
 создание механизмов ускорения развития инфраструктуры социального назначения, энергетики, транс-

портных коммуникаций;
 поддержание конкурентной среды и совершенствование институционального обеспечения частно-го-

сударственного партнерства;
 координация взаимодействия органов государственной власти на государственном и региональном

уровнях;
 обеспечение эффективности управления промышленным комплексом, направленное на оптимизацию

отраслевой и территориальной структуры промышленности с целью повышения уровня занятости населе-
ния и решения социальных проблем.

В целях обеспечения частно-государственного партнерства необходимо выполнение его сторонами сле-
дующих функций:

 определение и периодическое уточнение целей и задач создания благоприятных условий для развития
промышленности;

 прогнозирование факторов, определяющих возникновение ситуаций, представляющих угрозы устой-
чивому развитию, безопасности промышленного комплекса;

 социально-экономический мониторинг ситуации и угроз устойчивому развитию, безопасности про-
мышленного комплекса и в целом экономики;

 анализ и оценка результатов мониторинга, оценка результативности мер по преодолению кризисных
ситуаций в промышленности, определение причин возникновения кризисных ситуаций;

 стимулирование предприятий промышленности к участию в реализации общественно значимых проектов.
В соответствии с Законом Украины «О государственно-частном партнерстве» основными принципами

привлечения частных инвесторов являются [5]:
 равенство перед законом государственных и частных партнеров; запрещение дискриминации прав го-

сударственных или частных партнеров;
 согласование интересов государственных и частных партнеров с целью получения взаимной выгоды;
 неизменность на протяжении всего срока действия договора; признание государственными и частны-

ми партнерами прав и обязанностей, предусмотренных законодательством Украины и определенных усло-
виями договора;

 справедливое распределение между государственным и частным партнерами рисков; определение ча-
стного партнера на конкурсных принципах.

Комплекс инструментов частно-государственного партнерства государственного и регионального уров-
ней объединяет системные и частные инструменты регулирования. К системным инструментам относятся:
целевые программы развития отраслей промышленного комплекса с использованием института частно-
государственного партнерства; налоговое регулирование; государственное софинансирование инновацион-
ных проектов в рамках частно-государственного партнерства; государственный контроль; кредитная поли-
тика; экспортная политика, научно-техническая и инновационная политика. Среди частных инструментов
регулирования в сфере частно-государственного партнерства можно выделить: заключение контрактов на
выполнение социально значимых проектов; соглашения о разделе продукции; долевое участие в финанси-
ровании социальных инфраструктурных проектов, проектно-изыскательских работ, ликвидации техноген-
ных катастроф; планирование мер по обеспечению устойчивого развития и безопасности промышленного
комплекса.

Опыт промышленно развитых стран показывает, что устойчивый экономический рост достигается за
счет наращивания инновационной активности, то есть качественного расширения деятельности в области
научных открытий и разработок новых продуктов, за счет стимулирования малоподвижных секторов рынка,
внедрения новых организационных и управленческих инструментов взаимодействия экономических аген-
тов. Государству следует создавать условия для повышения инновационной активности предприятий, что
приведет к развитию смежных секторов экономики и социальной инфраструктуры за счет налоговых по-
ступлений в бюджет от налогоплательщиков-предприятий. Государственное регулирование налогового сти-
мулирования инновационно-инвестиционной деятельности может осуществляться на основе специальных
государственных программ (рис. 3). Между всеми субъектами инвестиционной деятельности существует
взаимосвязь.

В частно-государственном партнерстве роль государства состоит в: активном участии в создании инфра-
структуры для развития инновационных компаний; выделении денежных средств на развитие института
финансирования инноваций и инфраструктуры инновационной деятельности; выделении денежных средств
для замещения временного дефицита частного венчурного капитала; создании привлекательных для отече-
ственных и зарубежных инвесторов условий развития венчурной индустрии за счет внесения изменений в
корпоративное законодательство. Роль частного бизнеса состоит в: осознании необходимости адаптации к
приоритетам государства при условии сохраняющегося приоритета ориентации на рост стоимости иннова-
ционных компаний и их капитализацию; активном участии в развитии российской венчурной индустрии и
превращении ее в воспроизводящуюся и самоподдерживающуюся экосистему.
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Рис. 3. Модель государственного регулирования инновационно-инвестиционной деятельности путем
налогового стимулирования (Составлено автором)

Использование различных форм ГЧП с опорой на стабильные гарантии в лице государства в покрытии
значительной части финансовых рисков инновационных проектов, в условиях возможности получения на-
логовых и иных льгот для достижения поставленных целей, создает уникальную возможность прямого до-
левого участия бизнеса в инвестировании в инновационные проекты, в стимулировании внедрения в произ-
водство новых прогрессивных технологий.

Развитию частно-государственного партнерства будут содействовать следующие мероприятия. Во-пер-
вых, целесообразно создать четкий и понятный механизм, обеспечивающий основы государственного регу-
лирования процесса предоставления государственных средств на возвратной основе предпринимательским
структурам, участвующим в ГЧП. В данном случае вопрос состоит не только в проведении тендеров или
разработке соответствующих критериев по оценке финансово-хозяйственной деятельности и финансовой
устойчивости претендентов на получение заимствований. В первую очередь, должны быть введены четкие
ограничения на предоставление предпринимательским структурам гарантий. Предпринимательские струк-
туры должны получать гарантии от таких же предпринимателей или кредитных учреждений, а не способ-
ствовать только использованию средств региональных бюджетов (как гарантов).

Во-вторых, важно создание механизма, посредством которого не одноразово (по закону о бюджете на
соответствующий год), а на регулярной основе государственные долговые обязательства будут погашаться
имуществом и активами должника — участника ГЧП. В этих целях необходимо сформировать или расши-
рить существующие положения, позволяющие производить обмен долга на землю, интеллектуальную соб-
ственность, другие материальные и нематериальные активы.

В-третьих, в процессе привлечения дополнительных средств для финансирования объектов ГЧП необхо-
димо сократить объем использования таких долговых инструментов, как связанные кредиты, и расширить
использование рыночных долговых обязательств в виде ценных бумаг. Ценные бумаги могут стать полноправ-
ным и полноценным источником финансирования проектов ГЧП, включая реализацию долгосрочных и капи-
талоемких инвестиционных проектов партнерства государства и предпринимательских структур.
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В-четвертых, для более эффективного использования объектов государственной собственности и реали-
зации инфраструктурных проектов общегосударственного масштаба целесообразна разработка стратегии
развития государственно-частного партнерства. Наличие таких стратегий на государственном, региональ-
ном и местном уровнях определит формальный статус механизма ГЧП, гарантирующий его стабильность и
надежность.

Практическая реализация стратегии развития государственно-частного партнерства обеспечит гармони-
зацию интересов государства, в части более рационального и эффективного использования объектов госу-
дарственной собственности, и бизнес-сообщества, учитывая необходимость и высокую потребность в дол-
госрочных инвестиционных ресурсах.

ВЫВОДЫ
Государственно-частное партнерство является оптимальной экономической формой финансового обес-

печения капиталоемких и социально значимых государственных и региональных проектов, эффективным
механизмом управления государственной собственностью с участием частного капитала. Основными фак-
торами, препятствующими развитию ГЧП в Украине являются: высокие риски частного сектора, отсутствие
единой системы нормативно-правового обеспечения и развитой институциональной среды ГЧП, cложность
процедур, административные барьеры, отсутствие доверия и инициативы со стороны бизнеса, слабое раз-
витие ГЧП на региональном и местном уровнях. Реализация концепции частно-государственного партнер-
ства будет содействовать выполнению социально-экономических программ, развитию инфраструктуры тер-
риторий, обеспечению социально-экономической защищенности и занятости населения, улучшению эколо-
гической обстановки в регионах.
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У статті розроблено метод оцінювання потенційних та діючих контрагентів, як інструменту мінімізації
економічних і фінансових ризиків підприємства за допомогою прийняття своєчасних і об’єктивних управ-
лінських рішень. Було виділено три класи оціночних чинників для проведення кваліфікації та введено кате-
горії контрагентів, що визначають їх стан.

Ключові слова: оцінка контрагента, кваліфікація, бали порушень, класи чинників оцінки, категорія
контрагента.

ВСТУП
У сучасних умовах нестабільності світової економіки зросли ризики незадовільного виконання зобов’я-

зань контрагентів за договорами постачання та надання послуг. Нестабільність у процесах постачання та
одержання відповідних послуг, як правило, призводить до збоїв у роботі підприємств та припинення їх
виробничої діяльності [1]. Це у свою чергу знижує конкурентоспроможність підприємства і як наслідок
приводить до втрати позицій, як на внутрішньому, так і на зовнішньому ринку.

Ефективні рішення щодо вибору джерел постачання є основою створення стійкої бази будь-якого підпри-
ємства. Рішення про розміщення конкретного замовлення у контрагента залежить від ряду критеріїв: якості,
об’єму, умов постачання, ціни і обслуговування [2]. Найбільш важливими характеристиками є попередня
історія компанії, технічна потужність і розвиненість інфраструктури, фінансове положення, репутація,
відповідність загальноприйнятим стандартам, трудові стосунки і місцезнаходження. Здатність реагувати на
потреби підприємства відрізняє надійного контрагента від ненадійного.

Успішне виробництво продукції та освоєння нової, залежить від ефективності взаємовідносин підпри-
ємства виробника з контрагентами [3]. Висока динаміка зміни зовнішнього середовища, в умовах ринкової
економіки, впливає на стан фінансових та економічних показниках діяльності контрагентів. Це потребує
застосування методів оцінки контрагентів з гнучкими та адаптивними механізмами визначення стратегії
оцінювання, а також можливості їх використання як ситуаційно, так і регулярно з визначеною періодичні-
стю. Таким чином, метод оцінки контрагентів, на різних стадіях взаємодії, будований на основі інформацій-
ної системи показників, які кількісно та в агрегованому вигляді відображали стан діяльності контрагента є
актуальною проблемою.

Визначення оцінки надійності контрагентів розглядалось багатьма ученими, такими як, Е.Н. Жівіцкая,
Е.А. Філімоненкова, М. Ліндерс, Я. Гордон, Г.В. Колотілова. Було визначено єдиний підхід що до вибору
джерела постачань — систематичний і постійний моніторинг роботи контрагента, але не було виділено
єдиної методики ведення оцінки. Ринкова економіка динамічно змінне середовище, що у свою чергу може
негативно вплинути на фінансову і економічну діяльність контрагента. Тому необхідно мати можливість
динамічно виділяти і перевизначити критерії в стратегії оцінювання роботи з контрагентами, щоб уникнути
ризики відносно фінансової, економічної, а також інформаційної безпеки для підприємства.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є розробка методу оцінки роботи з потенційними контрагентами на основі первинної ква-

ліфікації та діючими в ході взаємодії з ними, як інструменту мінімізації економічних і фінансових ризиків
підприємства за допомогою ухвалення своєчасних і об’єктивних управлінських рішень.

РЕЗУЛЬТАТИ
В процесі досліджень була вироблена наступна схема інформаційних потоків підприємства в процесах

реєстрації контрагентів і аналізу їх діяльності (рис. 1).
При здобутті пропозиції від нового контрагента проводиться збір і аналіз документів, що характеризу-

ють контрагента і його діяльність.
На основі зібраних даних проводиться кваліфікація контрагента, внаслідок чого отримують стартовий

показник оцінки на поточний період.
На основі цієї оцінки визначається категорія оцінки, і приймається рішення відносно роботи з контра-

гентом. В разі позитивної відповіді складаються договірні стосунки з контрагентом.
В ході виконання господарських операцій з контрагентом відповідальними особами фіксуються пору-

шення за якістю і своєчасності виконання зобов’язань контрагентом. У оперативному режимі проводиться
розрахунок оцінки контрагента (з кваліфікаційної оцінки віднімаються бали порушень). На основі резуль-
татів оцінки визначається категорія оцінки контрагента і аналізуються її стосунки з попереднім станом. В
разі зміни категорії сповіщаються відповідні служби по прийняттю рішення за результатами оцінки.
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Рис. 1. Схема інформаційних потоків в процесах реєстрації контрагентів і аналізу їх діяльності (Складено
авторами)

При здобутті пропозиції від нового контрагента проводиться збір і аналіз документів, що характеризу-
ють контрагента і його діяльність.

На основі зібраних даних проводиться кваліфікація контрагента, внаслідок чого в разі прийняття рішен-
ня про недостатній рівень якості і своєчасності виконання зобов’язань контрагентом ініціюється процедура
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блокування контрагента (або розриву договірних стосунків). Інакше продовжується виконання господар-
ських операцій з контрагентом з подальшим оперативним розрахунком його оцінки.

Накопичення балів порушень проводиться протягом фіксованого періоду (один рік). На початок кожного
періоду проводиться нова кваліфікація контрагента і розрахунку його стартової оцінки.

Впродовж роботи з контрагентом періодично проводиться збір і аналіз документів, що характеризують
контрагента і його діяльності. На основі цих даних проводиться кваліфікація контрагента в результаті якої
виходить стартовий показник оцінки контрагента на поточний період (із заміною попереднього стартового
показника в поточному періоді).

Шкала значень чинників, які використовуються в розрахунку оцінки контрагента представлена інтерва-
лом (-, 5].

Для розрахунку стартового показника оцінки на поточний період використовується три класи оцінних
чинників:

 умовні — визначають умови прийняття управлінського рішення про роботу з контрагентом без розра-
хунку з використанням інших чинників (за наявності, оцінка контрагента набуває два значення: «-5» —
розрив стосунків з контрагентом, «5» — полягають договірні стосунки, не дивлячись на оцінку контрагента
по інших чинниках);

 розрахункові — значення чинника розраховується по певній формулі на основі деяких первинних даних;
 абсолютні — значення чинників визначається якісною шкалою з вказівкою значущості в балах (на-

приклад «Відмінно» — 5 балів, «добре» — 4 бали, «дуже погано» — 0 балів).
Шкала значень чинників, що використовувались в розрахунку оцінки контрагента представлена напівінтер-

валом (-,5].
Розрахунок Oi — оцінки i-го контрагента в поточному періоді заснований на моделі:
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де Si — стартовий показник оцінки i-ого контрагента на поточний період;

Pi — комплексна оцінка порушень (у балах) i-ого контрагента за поточний період;
g(i) — функція, яка визначає значення: «1» — якщо у i-го контрагента вказана оцінка хоча б одному

умовному чиннику; «0» — в іншому випадку;
f(i) — функція, яка визначає значення оцінки за умовними показниками вказаного i-го контрагента, допус-

кається наявність у i-го контрагента встановлених декількох умовних показників (якщо встановлений хоч би
один позитивний, то f(i) = +5; якщо позитивні відсутні і встановлений хоч би один негативний f(i) = -5);

xik — значення (у балах) к-го розрахункового або абсолютного чинника стартової оцінки у i-го контраген-
та за поточний період;

yij — значення (у балах) оцінки j-го порушення у i-го контрагента за поточний період;
wk — ваговий коефіцієнт критичності к-го розрахункового або абсолютного чинника;
vij — ваговий коефіцієнт критичності j-го порушення у i-го контрагента за поточний період (визначається

типом порушення);
n — кількість контрагентів;
m — кількість розрахункових і абсолютних чинників стартової оцінки контрагентів;
hi — кількість порушень у i-го контрагента за поточний період.
На основі отриманої оцінки визначається категорія оцінки контрагента. Для розробленої системи визна-

чені наступні категорії оцінки контрагента:
1) зелена (4  Oi  5) — добросовісний контрагент, ризик невиконання зобов’язань — мінімальний;
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2) жовта (2  Oi < 4) — існує ризик невиконання зобов’язань контрагентом;
3) червона (0 < Oi  2) — контрагент не вселяє достатньої довіри, високий ризик невиконання зобов’язань;
4) чорна (Oi  0) — контрагент вимагає термінового блокування або розриву договірних зобов’язань.
ВИСНОВКИ
Рішення про вибір контрагента необхідно розглядати як ланку в ланцюзі подій, а не як ізольований про-

цес. Така наявність тимчасових категорій — минулого, сьогодення і майбутнього — ускладнює процес ух-
валення рішень про контрагента. Якщо метою підприємства є пошук і збереження надійного джерела
постачання, то необхідно постійно спостерігати, аналізувати і прогнозувати динаміку змін в цій області.

Запропонований метод визначення оцінки надійності потенційних і діючих контрагентів допомагає ви-
явленню ненадійних серед них з метою їх диверсифікації і забезпеченню безперебійної роботи підприєм-
ства, а також його адаптації до умов ринку, що змінюються. Це сприятиме його конкурентній здатності і
зміцненню своєї позиції як на внутрішньому, так і на зовнішньому ринках.
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АНОТАЦІЇ
Виговська Н.Г. БЮДЖЕТНА ПОЛІТИКА В УМОВАХ РЕФОРМУВАННЯ СИСТЕМИ МІСЦЕВИХ ФІНАНСІВ
У статті розкрита сутність місцевої бюджетної політики, здійснена її класифікація. Запропоновані стра-

тегічні та тактичні цілі та завдання, принципи побудови ефективної та обґрунтованої бюджетної політики на
місцевому рівні.

Ключові слова: бюджетна політика, місцеві органи влади, фінансові ресурси, місцеві бюджети, бюджет-
на децентралізація.

Дорошенко Г.О. ФОРМУВАННЯ СТРАТЕГІЇ УПРАВЛІННЯ ВАЛЮТНИМИ РИЗИКАМИ ПІДПРИЄМСТВ
Невизначеність валютного курсу у майбутньому, його можливі зміни можуть стати причиною значних

грошових втрат будь-якого суб’єкта господарювання (підприємства, компанії, банку), імовірність яких відоб-
ражає поняття «валютний ризик». Причиною валютних ризиків може стати як зміна політичних, так і еконо-
мічних чинників. В сучасних умовах валютні ризики впливають на результати господарської діяльності
багатьох підприємств, навіть якщо вони не здійснюють зовнішньоекономічні операції. З огляду на це особ-
ливого значення набуває пошук методів управління валютно-конверсійними ризиками підприємств з метою
зниження або уникнення імовірних грошових витрат у разі несприятливих коливань валютного курсу.

Ключові слова: валютний ризик, класифікація, управління, хеджування, внутрішні і зовнішні інструменти.

Костирко Л.А. ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ ФІНАНСОВОГО МЕХАНІЗМУ В УКРАЇНІ
В статті розкрито проблеми фінансового механізму на макрорівні в розрізі його складових: бюджетного,

податкового і кредитного механізмів. На основі аналізу тенденцій розвитку реального сектора економіки
виявлено протиріччя, що перешкоджають сталому розвитку підприємств. Визначено шляхи підвищення
ефективності фінансового механізму в умовах змін ринкового середовища.

Ключові слова: фінансовий механізм, сталий розвиток, адаптація, інтереси, реальний сектор економіки,
бюджетний, податковий, кредитний механізми.

Кондрашова Г.П. ДОХОДНІ БУДИНКИ: ІСТОРІЯ СТАНОВЛЕННЯ ТА ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ
ДЛЯ ВИРІШЕННЯ ЖИТЛОВОЇ ПРОБЛЕМИ РОСІЇ ТА УКРАЇНИ

В статті розкривається суть доходних будинків, історія їх становлення за кордоном, перспективи розвит-
ку для вирішення житлової проблеми в Росії і в Україні.

Ключові слова: приватний доходний будинок, оренда житла, ефективність управління.

Півняк Ю.В. ПРОБЛЕМИ УДОСКОНАЛЕННЯ ФІНАНСОВОГО КОНТРОЛЮ В УКРАЇНІ
Проаналізовано основні показники діяльності органів фінансового контролю. Виявлено основні пробле-

ми державної контрольної системи. Запропоновано шляхи удосконалення фінансового контролю в Україні.
Ключові слова: державний фінансовий контроль, ревізії, перевірки, аудит, контрольно-ревізійна діяльність,

бюджет.

Степура В.В. КОНЦЕПТУАЛЬНІ ОСНОВИ ІНТЕГРОВАНОГО ФІНАНСОВОГО ПЛАНУВАННЯ
Сформована нова парадигма фінансового планування в забезпеченні фінансової стійкості підприємств.

Розкрито сутність, місце і роль інтегрованого фінансового планування як інструменту забезпечення фінан-
сової стійкості підприємств. Обґрунтовано концептуальні положення інтегрованого фінансового плануван-
ня та методичні засади ризикоорієнтованого фінансового планування.

Ключові слова: фінансове планування, підприємства, інтегроване планування, фінансова стійкість, ризи-
коорієнтоване планування.

Темнікова Н.В. ДІАГНОСТИКА І АНАЛІЗ В УПРАВЛІННІ ФІНАНСОВОЮ СПРОМОЖНІСТЮ
ПІДПРИЄМСТВ

У статті надано характеристику взаємозв’язків діагностики і аналізу в управлінні фінансовою спромож-
ністю підприємств. Сформовано систему основних ознак фінансової неспроможності підприємств. Струк-
туровано інформаційне забезпечення діагностики і аналізу фінансової спроможності підприємств. Розроб-
лено методичний підхід до діагностики і аналізу фінансової спроможності підприємств з використанням
удосконаленої системи її показників.

Ключові слова: фінансова спроможність, підприємство, діагностика, аналіз, ознаки, діагноз, інформація,
управлінські рішення, фінансова політика.

Чернодубова Е.В. ІНСТРУМЕНТИ АДАПТИВНОГО ФІНАНСОВОГО МЕХАНІЗМУ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ
ПРИБУТКОВОСТІ ПІДПРИЄМСТВ

В статті розкрито концептуальні основи та інструментарій адаптивного фінансового механізму забезпе-
чення прибутковості підприємств. Визначено фінансові важелі цього механізму в контексті впливу на при-
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бутковість підприємств. Запропоновано підхід до аналізу ефективності фінансового механізму та напрями
його вдосконалення.

Ключові слова: адаптивний фінансовий механізм, підприємство, прибутковість, інструменти, важелі,
ефективність.

Клітінський Ю.С. ФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВОЇ ПОЛІТИКИ НА РЕГІОНАЛЬНОМУ РІВНІ
Розглянуто сутність і зміст та структуровано цілі регіональної фінансової політики. Запропоновано кла-

сифікацію регіональних фінансових ресурсів як об’єкту фінансової політики. Обґрунтовано методичні по-
ложення щодо формування регіональної фінансової політики та оцінки її ефективності. Розроблено матри-
цю позиціонування регіону за типом відтворення фінансового потенціалу.

Ключові слова: регіон, фінансова політика, фінансові ресурси, ефективність, фінансовий потенціал.

Лин Я.І. МІЖНАРОДНИЙ ДОСВІД ТА НАЦІОНАЛЬНА ПРАКТИКА ПРОВЕДЕННЯ АУДИТУ ЕФЕК-
ТИВНОСТІ ВИКОРИСТАННЯ БЮДЖЕТНИХ КОШТІВ

Проаналізовано методику Рахункової палати України щодо проведення аудиту ефективності. Відображе-
но передову міжнародну практику щодо методів та підходів, що застосовуються при проведенні аудиту. В
розрізі етапів проведення аудиту запропоновано шляхи вдосконалення національної методики проведення
аудиту відповідно до міжнародних стандартів та передової світової практики.

Ключові слова: державний фінансовий контроль, аудит ефективності, міжнародні стандарти державного
аудиту, ефективність використання коштів.

Мардар О.В. РОЗРОБКА МЕХАНІЗМУ РОЗПОДІЛЕННЯ ДЕРЖАВНИХ КОШТІВ В РАМКАХ ФІНАН-
СУВАННЯ ДЕРЖАВНИХ ЗАКУПІВЕЛЬ

У статті запропоновано механізм розподілення державних коштів між бюджетними установами на здійснення
державних закупівель в рамках формування Державного бюджету програмно-цільовим методом.

Ключові слова: дерево рішень, фінансовий стан бюджетної установи, програмно-цільовий метод.

Лисяк Л.В., Тараненко В.Є. ПОДАТКОВІ ІНСТРУМЕНТИ ДЕРЖАВНОГО РЕГУЛЮВАННЯ ПІДПРИ-
ЄМНИЦЬКОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

У статті розглянуто податкові інструменти державного регулювання підприємницької діяльності в умо-
вах дії норм Податкового кодексу України та визначено напрями подальшого удосконалення податкової
політики держави в аспекті активізації приватних інвестицій.

Ключові слова: державне регулювання, бюджет, податкова політика, податки, податкові інструменти,
податкові важелі, інвестиції.

Гордієнко Є.С. ПОДАТКОВЕ СТИМУЛЮВАННЯ ДІЯЛЬНОСТІ БУДІВЕЛЬНИХ ПІДПРИЄМСТВ
УКРАЇНИ

У статті розкрито теоретичні засади податкового стимулювання діяльності будівельних підприємств
України. Визначено мету, напрями, форми, методи та інструменти податкового стимулювання діяльності
підприємств будівельного комплексу України. Розкрито визначення податкового стимулювання діяльності
підприємств будівельного комплексу України. Наведено класифікації інструментів податкового стимулю-
вання суб’єктів господарювання будівельної галузі України.

Ключові слова: оподаткування, податкове стимулювання, будівельне підприємство, податкові преференції,
пільгове оподаткування, податковий кредит, податкова знижка, податкове звільнення, списання виконання
податкового зобов’язання, розстрочення виконання податкового зобов’язання, відстрочення виконання по-
даткового зобов’язання.

Папаїка О.О. НАПРЯМКИ СТРАТЕГІЇ ГНУЧКОГО УПРАВЛІННЯ СТРАХОВИМИ КОМПАНІЯМИ В
УМОВАХ НЕСТАБІЛЬНОГО ЕКОНОМІЧНОГО СЕРЕДОВИЩА

У статті запропоновані напрямки гнучкого управління страховими компаніями, реалізація яких буде спри-
яти підвищенню їх адаптаційних можливостей до нестабільних факторів економічного середовища.

Ключові слова: страхові компанії, стратегія, гнучке управління, стратегія гнучкого управління, стійке
функціонування страхових компаній.

Водолазська О.А. ОСНОВНІ ПРОБЛЕМИ ТА НАПРЯМИ ВЗАЄМОДІЇ СТРАХОВОЇ СИСТЕМИ І
ПІДПРИЄМСТВ РЕАЛЬНОГО СЕКТОРА ЕКОНОМІКИ

Визначено основні напрямки взаємодії страхової компанії та підприємства, проведено їх аналіз. Запро-
поновано підходи формування гнучкої і ефективно працюючої системи взаємозв’язків страхових компаній і
промислових підприємств.

Ключові слова: страхування, реальний сектор економіки, інвестиції, тарифи та умови страхування, взає-
модія учасників страхової системи.
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Версаль Н.І., Самсонова М.Д. ВПЛИВ ЗМІН ВАЛЮТНОГО КУРСУ НА ЗАЛУЧЕННЯ ТА РОЗМІЩЕН-
НЯ БАНКАМИ КОШТІВ В ІНОЗЕМНИХ ВАЛЮТАХ

У статті досліджено вплив змін валютного курсу на обсяг валютних депозитів банків. Визначено основні
проблеми залучення банками депозитів в іноземній валюті. Проаналізовано основні тенденції обсягів кре-
дитів та депозитів в іноземних валютах у докризовий, кризовий та післякризовий періоди.

Ключові слова: банк, депозитні ресурси банків, валютний курс, валютний ризик, доларизація депозитів,
процентні ставки.

Пантєлєєва Н.М. ІНВЕСТИЦІЙНО-БАНКІВСЬКИЙ БІЗНЕС: НЕОБХІДНІСТЬ, ПРОБЛЕМИ І МОЖ-
ЛИВОСТІ ДЛЯ ЕКОНОМІКИ УКРАЇНИ

У статті проаналізовані особливості розвитку інвестиційно-банківського бізнесу в Україні, визначені
проблеми та напрями підвищення його ефективності для розвитку національної економіки.

Ключові слова: інновації, інвестиції, інвестиційний банкинг, інвестиційно-банківський бізнес.

Ткач Є.В., Легкосуп І.І. ОСОБЛИВОСТІ РЕАЛІЗАЦІЇ МОНЕТАРНОЇ ПОЛІТИКИ В МАКРОЕКОНО-
МІЧНИХ УМОВАХ УКРАЇНИ: РЕТРОСПЕКТИВНИЙ АСПЕКТ

У статті розглядаються особливості монетарної політики в умовах реформування економіки України, її
роль в подоланні кризових явищ, стабілізації економіки та подальшому соціально-економічному розвитку.
Для кращого розуміння специфіки монетарної політики в макроекономічних реаліях Україні її розглянуто в
ретроспективному аспекті.

Ключові слова: гроші, валютний курс, інфляція, платіжний баланс, банківська система, макроекономіка,
грошово-кредитна політика.

Шпаковська Н.І. МЕТОДИЧНИЙ ПІДХІД ДО ОЦІНКИ ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ БАНКІВ
Виділено внутрішню і зовнішню складові фінансової стійкості банку в контексті концепції сталого роз-

витку. Розроблено методичний підхід до оцінки фінансової стійкості банку. Наведено характеристику клю-
чових критеріїв фінансової стійкості банку відповідно до суб’єктів оцінки. Обґрунтовано класифікацію по-
казників і заходи щодо підвищення фінансової стійкості банку.

Ключові слова: фінансова стійкість банку, складові, характеристики, інтереси, оцінка, показники, суб’єкти,
критерії, заходи.

Куценко Т.М. ІНСТРУМЕНТИ АКТИВІЗАЦІЇ ІНВЕСТИЦІЙНИХ ПРОЦЕСІВ В УМОВАХ РЕАЛІЗАЦІЇ
ІНВЕСТИЦІЙНОЇ РЕФОРМИ

Проаналізовано особливості інвестиційної сфери та напрями реалізації інвестиційної реформи. Обґрун-
товано напрями підвищення ефективності використання національних проектів в якості інструмента залу-
чення прямих іноземних інвестицій для забезпечення комплексного розвитку економіки країни.

Ключові слова: інвестиційна сфера, інвестиційна реформа, прямі іноземні інвестиції, національний проект.

Басов М.Г. ВНУТРІШНІЙ КОНТРОЛЬ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВ
Розкрито сутність внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств, передумови та прин-

ципи його організації. Обґрунтовано концептуальні основи внутрішнього контролю інвестиційної діяль-
ності підприємств. Наведена порівняльна характеристика попереднього, поточного і заключного контролю.
Визначено етапи проведення внутрішнього контролю інвестиційної діяльності підприємств.

Ключові слова: інвестиційна діяльність, внутрішній контроль, підприємство, принципи, концепція.

Вергун М.О. МЕТОДИКА ОЦІНКИ РІВНЯ ІНВЕСТИЦІЙНОГО ПОТЕНЦІАЛУ ВНЗ В УМОВАХ РИН-
КОВОЇ ЕКОНОМІКИ

В статті розглянуті питання визначення та дослідження структури інвестиційного потенціалу ВНЗ з вра-
хуванням особливостей сучасної соціально-економічної ситуації в Україні та запропонована методика оцін-
ки його рівня з використанням економіко-математичних методів.

Ключові слова: вищий навчальний заклад, соціально-економічні умови, ринкова економіка, інвестицій-
ний потенціал, фактори розвитку, методика оцінки, бенчмаркінг.

Костирко Р.О. ВНУТРІШНІЙ КОНТРОЛЬ В УПРАВЛІННІ СТІЙКИМ РОЗВИТКОМ ПІДПРИЄМСТВ
У статті визначено передумови та напрями розвитку методології внутрішнього контролю в сучасних

умовах. Розкрито місце та роль внутрішнього контролю в управлінні стійким розвитком підприємств. Сфор-
мульовано методологічні засади внутрішнього контролю, які ґрунтуються на визначених постулатах та новій
парадигмі. Розкрито методичні основи контролю ефективності резервів стійкого розвитку підприємств.

Ключові слова: внутрішній контроль, стійкий розвиток, методологія, управління, підприємство, ризики,
резерви.
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Лазебник Л.Л., Менделеєва В.Р. ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛІН-
НЯ ЯК ЕЛЕМЕНТ ВДОСКОНАЛЕННЯ СТРАТЕГІЇ РОЗВИТКУ БАНКУ

У статті розглянуто систему існуючого корпоративного управління у банківському секторі України і за
кордоном. Висвітлено особливості корпоративного управління, його взаємозв’язок із стратегічним плану-
ванням у банку, розмежовано категорії «корпоративне управління» та «корпоративний менеджмент» і окре-
мо «корпоративна стратегія банку». Показана важливість рейтингів корпоративного управління, націлена
на встановлення відповідності системи корпоративного управління банку прийнятим міжнародним стан-
дартам. Наведено стан розвитку корпоративного управління у декількох банках Росії та України за останні
5 років, а також сукупний рейтинг ефективності корпоративного управління закордонних банків. Авторами
виявлено фактори, які не дають змоги широко та ефективно застосовувати переваги корпоративного управ-
ління в банківському секторі України, визначено проблеми в їх історичних та управлінських межах.

Ключові слова: корпоративне управління, корпоративний менеджмент, стратегія розвитку банку, модель
управління, оцінка стану корпоративного управління.

Кирилишен Я.В. СИНТЕЗ СТРУКТУРИ ІНФОРМАЦІЙНОГО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ МЕХАНІЗМІВ УПРАВ-
ЛІННЯ ЛОГІСТИЧНИМИ ПРОЦЕСАМИ ПРОМИСЛОВОГО ПІДПРИЄМСТВА

Логістична система промислового підприємства являє собою складну багатокомпонентну систему, при
цьому логістичні процеси складаються з впорядкованої сукупності функцій (стадій), здійснюваних компо-
нентами даної системи. У статті розглянуті питання організації інформаційного забезпечення для управлін-
ня такою системою.

Ключові слова: логістика, система управління, ланцюжок поставок, бізнес-процес, ланцюг доданої
вартості.

Шаповалова Т.В. СОЦІАЛЬНІ МЕРЕЖІ — ДЕТЕРМІНАНТ СОЦІАЛЬНОГО КАПІТАЛУ
Здійсненим у статті аналізом джерельної бази встановлено, що невід’ємною компонентою, «судинною си-

стемою» і детермінантом соціального капіталу є соціальні мережі. Виявлено, що соціальні мережі дають змо-
гу накопичувати соціальний капітал. З’ясовано, що членство економічних агентів в соціальних мережах є для
них джерелом інформації, отримання доступу до матеріальних і нематеріальних ресурсів, їх обміну та ство-
рює їм можливості для отримання конкурентних переваг. Визначено, що зв’язки та відносини між членами у
соціальних мережах мають диспропорційний характер. Встановлено, що соціальні мережі (відкриті, закриті)
можуть бути як позитивним, так і негативним ресурсом економічного розвитку суспільства в цілому.

Ключові слова: соціальний капітал, соціальні мережі, економічний розвиток.

Арчаков Я.А. ІНФОРМАЦІЙНЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ МЕНЕДЖМЕНТУ СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНИХ
СИСТЕМ

Розглядаються джерела і структура інформаційного забезпечення соціально-економічної системи, яке є
підґрунтям прийняття ефективних управлінських рішень. Проводиться аналіз його застосування в загальній
системі менеджменту.

Ключові слова: інформація, фінансово-економічний документ, інформаційне забезпечення, менеджмент,
менеджмент інформаційного забезпечення.

Брікман Т.О. КОНЦЕПЦІЯ РОЗВИТКУ ПРИВАТНО-ДЕРЖАВНОГО ПАРТНЕРСТВА
Визначено складові та пріоритети реалізації потенціалу партнерства влади і приватного бізнесу. Обґрун-

товано концепцію розвитку приватно-державного партнерства промислових підприємств і органів держав-
ної влади. Розроблено модель державного регулювання інноваційно-інвестиційної діяльності шляхом по-
даткового стимулювання на основі спеціальних державних програм. Запропоновано заходи щодо розвитку
приватно-державного партнерства.

Ключові слова: приватно-державне партнерство, потенціал, інтереси, інноваційно-інвестиційні проекти,
програми підтримки, заходи.

Турчін О.І., Акулінін О.О. МЕТОД ОЦІНЮВАННЯ ПОТЕНЦІЙНИХ ТА ДІЮЧИХ КОНТРАГЕНТІВ
ПІДПРИЄМСТВА

У статті розроблено метод оцінювання потенційних та діючих контрагентів, як інструменту мінімізації
економічних і фінансових ризиків підприємства за допомогою прийняття своєчасних і об’єктивних управ-
лінських рішень. Було виділено три класи оціночних чинників для проведення кваліфікації та введено кате-
горії контрагентів, що визначають їх стан.

Ключові слова: оцінка контрагента, кваліфікація, бали порушень, класи чинників оцінки, категорія
контрагента.
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АННОТАЦИИ
Выговская Н.Г. БЮДЖЕТНАЯ ПОЛИТИКА В УСЛОВИЯХ РЕФОРМИРОВАНИЯ СИСТЕМЫ МЕСТ-

НЫХ ФИНАНСОВ
В статье раскрыта сущность местной бюджетной политики, осуществлена её классификация. Предложе-

ны стратегические и тактические цели и задачи, принципы построения эффективной и обоснованной бюд-
жетной политики на местном уровне.

Ключевые слова: бюджетная политика, местные органы власти, финансовые ресурсы, местные бюдже-
ты, бюджетная децентрализация.

Дорошенко А.А. ФОРМИРОВАНИЕ СТРАТЕГИИ УПРАВЛЕНИЯ ВАЛЮТНЫМИ РИСКАМИ
ПРЕДПРИЯТИЙ

Неопределенность валютного курса в будущем, его возможные изменения могут стать причиной значи-
тельных денежных потерь любого хозяйствующего субъекта (предприятия, компании, банка), вероятность
этого отображается понятием «валютный риск». Причиной валютных рисков может стать как изменение
политических так и экономических факторов. В современных условиях валютные риски влияют на резуль-
таты хозяйственной деятельности многих предприятий, даже если они не осуществляют внешнеэкономи-
ческие операции. Учитывая это, особое значение, приобретает поиск методов управления валютно-конвер-
сионными рисками предприятий с целью снижения или минимизации вероятных денежных расходов в слу-
чае неблагоприятных колебаний валютного курса.

Ключевые слова: валютный риск, классификация, управление, хеджирование, внутренние и внешние
инструменты.

Костырко Л.А. ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ ФИНАНСОВОГО МЕХАНИЗМА В УКРАИНЕ
В статье раскрыты проблемы финансового механизма на макроуровне в разрезе его составляющих: бюд-

жетного, налогового и кредитного механизмов. На основе анализа тенденций развития реального сектора
экономики выявлены противоречия, которые препятствуют устойчивому развитию предприятий. Определе-
ны пути повышения эффективности финансового механизма в условиях изменений рыночной среды.

Ключевые слова: финансовый механизм, устойчивое развитие, адаптация, интересы, реальный сектор
экономики, бюджетный, налоговый, кредитный механизмы.

Кондрашова Г.П. ДОХОДНЫЕ ДОМА: ИСТОРИЯ СТАНОВЛЕНИЯ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ ДЛЯ
РЕШЕНИЯ ЖИЛИЩНОЙ ПРОБЛЕМЫ РОССИИ И УКРАИНЫ

В статье раскрывается сущность доходных домов, история их становления за рубежом, перспективы их
развития для решения жилищной проблемы в России и в Украине.

Ключевые слова: частный доходный дом, аренда жилья, эффективность управления.

Пивняк Ю.В. ПРОБЛЕМЫ СОВЕРШЕНСТВОВАНИЯ ФИНАНСОВОГО КОНТРОЛЯ В УКРАИНЕ
Проанализированы основные показатели деятельности органов финансового контроля. Выявлены ос-

новные проблемы государственной контрольной системы. Предложены пути совершенствования финансо-
вого контроля в Украине.

Ключевые слова: государственный финансовый контроль, ревизии, проверки, аудит, контрольно-ревизи-
онная деятельность, бюджет.

Степура В.В. КОНЦЕПТУАЛЬНЫЕ ОСНОВЫ ИНТЕГРИРОВАННОГО ФИНАНСОВОГО ПЛАНИРОВАНИЯ
Сформирована новая парадигма финансового планирования в обеспечении финансовой устойчивости

предприятий. Раскрыты сущность, место и роль интегрированного финансового планирования как инстру-
мента обеспечения финансовой устойчивости предприятий. Обоснованы концептуальные положения ин-
тегрированного финансового планирования и методические основы рискоориентированного финансового
планирования.

Ключевые слова: финансовое планирование, предприятия, интегрированное планирование, финансовая
устойчивость, рискоориентированное планирование.

Темникова Н.В. ДИАГНОСТИКА И АНАЛИЗ В УПРАВЛЕНИИ ФИНАНСОВОЙ СОСТОЯТЕЛЬНОС-
ТЬЮ ПРЕДПРИЯТИЙ

В статье предоставлена характеристика взаимосвязей диагностики и анализа в управлении финансовой
состоятельностью предприятий. Сформирована система основных признаков финансовой несостоятельно-
сти предприятий. Структурировано информационное обеспечение диагностики и анализа финансовой со-
стоятельности предприятий. Разработан методический подход к диагностике и анализу финансовой состоя-
тельности предприятий с использованием усовершенствованной системы ее показателей.

Ключевые слова: финансовая состоятельность, предприятие, диагностика, анализ, признаки, диагноз,
информация, управленческие решения, финансовая политика.
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Чернодубова Э.В. ИНСТРУМЕНТЫ АДАПТИВНОГО ФИНАНСОВОГО МЕХАНИЗМА ОБЕСПЕЧЕНИЯ
ПРИБЫЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ

В статье раскрыты концептуальные основы и инструментарий адаптивного финансового механизма обес-
печения прибыльности предприятий. Определены финансовые рычаги этого механизма в контексте влия-
ния на прибыльность предприятий. Предложен подход к анализу эффективности финансового механизма и
направления его совершенствования.

Ключевые слова: адаптивный финансовый механизм, предприятие, прибыльность, инструменты, рыча-
ги, эффективность.

Клитинский Ю.С. ФОРМИРОВАНИЕ ФИНАНСОВОЙ ПОЛИТИКИ НА РЕГИОНАЛЬНОМ УРОВНЕ
Рассмотрена сущность и содержание, структурированы цели региональной финансовой политики. Пред-

ложена классификация региональных финансовых ресурсов как объекта финансовой политики. Обоснова-
ны методические положения по формированию региональной финансовой политики и оценке ее эффектив-
ности. Разработана матрица позиционирования региона по типу воспроизводства финансового потенциала.

Ключевые слова: регион, финансовая политика, финансовые ресурсы, эффективность, финансовый
потенциал.

Лын Я.И. МЕЖДУНАРОДНЫЙ ОПЫТ И НАЦИОНАЛЬНАЯ ПРАКТИКА ПРОВЕДЕНИЯ АУДИТА ЭФ-
ФЕКТИВНОСТИ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ БЮДЖЕТНЫХ СРЕДСТВ

Проанализирована методика Счетной палаты Украины по проведению аудита эффективности. Представ-
лена передовая международная практика относительно методов и подходов, применяемых при проведении
аудита. В разрезе этапов проведения аудита предложены пути совершенствования национальной методики
проведения аудита в соответствии с международными стандартами и передовой мировой практикой.

Ключевые слова: государственный финансовый контроль, аудит эффективности, международные стан-
дарты государственного аудита, эффективность использования денежных средств.

Мардарь О.В. РАЗРАБОТКА МЕХАНИЗМА РАСПРЕДЕЛЕНИЯ ГОСУДАРСТВЕННЫХ СРЕДСТВ В
РАМКАХ ФИНАНСИРОВАНИЯ ГОСУДАРСТВЕННЫХ ЗАКУПОК

В статье предложен механизм распределения государственных средств между бюджетными учреждени-
ями на осуществление государственных закупок в рамках формирования Государственного бюджета про-
граммно-целевым методом.

Ключевые слова: дерево решений, финансовое состояние бюджетного учреждения, программно-целе-
вой метод.

Лысяк Л.В., Тараненко В.Е. НАЛОГОВЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ ГОСУДАРСТВЕННОГО РЕГУЛИРОВА-
НИЯ ПРЕДПРИНИМАТЕЛЬСКОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ

В статье обобщены налоговые инструменты государственного регулирования предпринимательской де-
ятельности в условиях действия норм Налогового кодекса Украины и определены направления дальнейше-
го усовершенствования налоговой политики государства в аспекте активизации частных инвестиций.

Ключевые слова: государственное регулирование, бюджет, налоговая политика, налоги, налоговые инст-
рументы, налоговые рычаги, инвестиции.

Гордиенко Е.С. НАЛОГОВОЕ СТИМУЛИРОВАНИЕ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ СТРОИТЕЛЬНЫХ ПРЕДПРИ-
ЯТИЙ УКРАИНЫ

В статье раскрыты теоретические основы налогового стимулирования деятельности строительных пред-
приятий Украины. Определены цели, направления, формы, методы и инструменты налогового стимулиро-
вания деятельности предприятий строительного комплекса Украины. Раскрыто определение налогового
стимулирования деятельности предприятий строительного комплекса Украины. Приведены классификации
инструментов налогового стимулирования субъектов хозяйствования строительной отрасли Украины.

Ключевые слова: налогообложение, налоговое стимулирование, строительное предприятие, налоговые
преференции, льготное налогообложение, налоговый кредит, налоговая скидка, налоговое освобождение,
списание исполнения налогового обязательства, рассрочке исполнения налогового обязательства, отсрочка
исполнения налогового обязательства.

Папаика А.А. НАПРАВЛЕНИЯ СТРАТЕГИИ ГИБКОГО УПРАВЛЕНИЯ СТРАХОВЫМИ КОМПАНИЯ-
МИ В УСЛОВИЯХ НЕСТАБИЛЬНОЙ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СРЕДЫ

В статье предложены направления стратегии гибкого управления страховыми компаниями, реализация
которых будет способствовать повышению их адаптационных возможностей к нестабильным факторам эко-
номической среды.

Ключевые слова: страховые компании, стратегия, гибкое управление, стратегия гибкого управления, ус-
тойчивое функционирование страховых компаний.

Водолазская О.А. ОСНОВНЫЕ ПРОБЛЕМЫ И НАПРАВЛЕНИЯ ВЗАИМОДЕЙСТВИЯ СТРАХОВОЙ
СИСТЕМЫ И ПРЕДПРИЯТИЙ РЕАЛЬНОГО СЕКТОРА ЭКОНОМИКИ

Определены основные направления взаимодействия страховой компании и предприятия, проведен их
анализ. Предложены подходы формирования гибкой и эффективно работающей системы взаимосвязей стра-
ховых компаний и промышленных предприятий.
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Ключевые слова: страхование, реальный сектор экономики, инвестиции, тарифы и условия страхования,
взаимодействие участников страховой системы.

Версаль Н.И., Самсонова М.Д. ВЛИЯНИЕ ИЗМЕНЕНИЙ ВАЛЮТНЫХ КУРСОВ НА ПРИВЛЕЧЕНИЕ
И РАЗМЕЩЕНИЕ БАНКАМИ СРЕДСТВ В ИНОСТРАННОЙ ВАЛЮТЕ

В статье исследовано влияние изменений валютного курса на объем валютных депозитов банков. Опре-
делены основные проблемы привлечения банками депозитов в иностранной валюте. Проанализированы
основные тенденции объемов кредитов и депозитов в иностранной валюте в докризисный, кризисный и
послекризисный периоды.

Ключевые слова: банк, депозитные ресурсы банков, валютный курс, валютный риск, долларизация депо-
зитов, процентные ставки.

Пантелеева Н.Н. ИНВЕСТИЦИОННО-БАНКОВСКИЙ БИЗНЕС: НЕОБХОДИМОСТЬ, ПРОБЛЕМЫ И
ВОЗМОЖНОСТИ ДЛЯ ЭКОНОМИКИ УКРАИНЫ

В статье проанализированы особенности развития инвестиционно-банковского бизнеса в Украине, оп-
ределены проблемы и направления повышения его эффективности для развития национальной экономики.

Ключевые слова: инновации, инвестиции, инвестиционный банкинг, инвестиционно-банковский бизнес.
Ткач Е.В., Легкосуп И.И. ОСОБЕННОСТИ РЕАЛИЗАЦИИ МОНЕТАРНОЙ ПОЛИТИКИ В МАКРО-

ЭКОНОМИЧЕСКИХ УСЛОВИЯХ УКРАИНЫ: РЕТРОСПЕКТИВНЫЙ АСПЕКТ
В статье рассматриваются особенности монетарной политики в условиях реформирования экономики

Украины, ее роль в преодолении кризисных явлений, стабилизации экономики и дальнейшему социально-
экономическому развитию. Для лучшего понимания специфики монетарной политики в макроэкономичес-
ких реалиях Украины она рассматривается в ретроспективном аспекте.

Ключевые слова: деньги, валютный курс, инфляция, платежный баланс, банковская система, макроэко-
номика, денежно-кредитная политика.

Шпаковская Н.И. МЕТОДИЧЕСКИЙ ПОДХОД К ОЦЕНКЕ ФИНАНСОВОЙ УСТОЙЧИВОСТИ БАНКОВ
Выделены внутренняя и внешняя составляющие финансовой устойчивости банка в контексте концеп-

ции устойчивого развития. Разработан методический подход к оценке финансовой устойчивости банка.
Приведена характеристика ключевых критериев финансовой устойчивости банка в соответствии с субъек-
тами оценки. Обоснована классификация показателей и мероприятия по повышению финансовой устойчи-
вости банка.

Ключевые слова: финансовая устойчивость банка, составляющие, характеристики, интересы, оценка,
показатели, субъекты, критерии, мероприятия.

Куценко Т.Н. ИНСТРУМЕНТЫ АКТИВИЗАЦИИ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЦЕССОВ В УСЛОВИЯХ
РЕАЛИЗАЦИИ ИНВЕСТИЦИОННОЙ РЕФОРМЫ

Проанализированы особенности инвестиционной сферы и направления реализации инвестиционной
реформы. Обоснованы направления повышения эффективности использования национальных проектов в
качестве инструмента привлечения прямых иностранных инвестиций для обеспечения комплексного разви-
тия экономики страны.

Ключевые слова: инвестиционная сфера, инвестиционная реформа, прямые иностранные инвестиции,
национальный проект.

Басов М.Г. ВНУТРЕННИЙ КОНТРОЛЬ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ
Раскрыта сущность внутреннего контроля инвестиционной деятельности предприятий, предпосылки, и

принципы его организации. Обоснованы концептуальные основы внутреннего контроля инвестиционной
деятельности предприятий. Приведена сравнительная характеристика предварительного, текущего и зак-
лючительного контроля. Определены этапы проведения внутреннего контроля инвестиционной деятельно-
сти предприятий.

Ключевые слова: инвестиционная деятельность, внутренний контроль, предприятие, принципы, концепция.
Вергун М.А. МЕТОДИКА ОЦЕНКИ УРОВНЯ ИНВЕСТИЦИОННОГО ПОТЕНЦИАЛА ВУЗА В УСЛО-

ВИЯХ РЫНОЧНОЙ ЭКОНОМИКИ
В статье рассмотрены вопросы определения и исследования структуры инвестиционного потенциала

вуза с учетом особенностей современной социально-экономической ситуации в Украине и предложена ме-
тодика оценки его уровня с использованием экономико-математических методов.

Ключевые слова: высшее учебное заведение, социально-экономические условия, рыночная экономика,
инвестиционный потенциал, факторы развития, методика оценки, бенчмаркинг.

Костырко Р.А. ВНУТРЕННИЙ КОНТРОЛЬ В УПРАВЛЕНИИ УСТОЙЧИВЫМ РАЗВИТИЕМ ПРЕДПРИЯТИЙ
В статье определены предпосылки и направления развития методологии внутреннего контроля в совре-

менных условиях. Раскрыты место и роль внутреннего контроля в управлении устойчивым развитием пред-
приятий. Сформулированы методологические принципы внутреннего контроля, которые основываются на
определенных постулатах и новой парадигме. Раскрыты методические основы контроля эффективности
резервов устойчивого развития предприятий.
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Ключевые слова: внутренний контроль, устойчивое развитие, методология, управление, предприятие,
риски, резервы.

Лазебник Л.Л., Менделеева В.Р. ПОВЫШЕНИЕ ЭФФЕКТИВНОСТИ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВ-
ЛЕНИЯ КАК ЭЛЕМЕНТ СОВЕРШЕНСТВОВАНИЯ СТРАТЕГИИ РАЗВИТИЯ БАНКА

В статье рассмотрена система существующего корпоративного управления в банковском секторе Украи-
ны и за рубежом. Освещены особенности корпоративного управления, его взаимосвязь со стратегическим
планированием в банке, разграничены категории «корпоративное управление» и «корпоративный менедж-
мент» и отдельно «корпоративная стратегия банка». Показана важность рейтингов корпоративного управле-
ния, нацеленная на установление соответствия системы корпоративного управления банка принятым меж-
дународным стандартам. Приведены состояние развития корпоративного управления в нескольких банках
России и Украины за последние 5 лет, а также совокупный рейтинг эффективности корпоративного управ-
ления зарубежных банков. Авторами выявлены факторы, которые не позволяют широко и эффективно при-
менять преимущества корпоративного управления в банковском секторе Украины, определены проблемы в
их исторических и управленческих пределах.

Ключевые слова: корпоративное управление, корпоративный менеджмент, стратегия развития банка,
модель управления, оценка состояния корпоративного управления.

Кирилишен Я.В. СИНТЕЗ СТРУКТУРЫ ИНФОРМАЦИОННОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ МЕХАНИЗМОВ
УПРАВЛЕНИЯ ЛОГИСТИЧЕСКИМИ ПРОЦЕССАМИ ПРОМЫШЛЕННОГО ПРЕДПРИЯТИЯ

Логистическая система промышленного предприятия представляет собой сложную многокомпонент-
ную систему, при этом логистические процессы состоят из упорядоченной совокупности функций (стадий),
осуществляемых компонентами данной системы. В статье рассмотрены вопросы организации информаци-
онного обеспечения для управления такой системой.

Ключевые слова: логистика, система управления, цепочка поставок, бизнес-процесс, цепь добавленной
стоимости.

Шаповалова Т.В. СОЦИАЛЬНЫЕ СЕТИ — ДЕТЕРМИНАНТ СОЦИАЛЬНОГО КАПИТАЛА
Осуществленным в статье анализом научной литературы установлено, что неотъемлемой компонентой,

«сосудистой системой» и детерминантом социального капитала являются социальные сети. Выявлено, что
социальные сети дают возможность накапливать социальный капитал. Выяснено, что членство экономичес-
ких агентов в социальных сетях является для них источником информации, доступа к материальным и нема-
териальным ресурсам, их обмена и создает им возможности для получения конкурентных преимуществ.
Определено, что связи и отношения между членами в социальных сетях имеют диспропорциональный ха-
рактер. Установлено, что социальные сети (открытые, закрытые) могут быть как положительным, так и
отрицательным ресурсом экономического развития общества в целом.

Ключевые слова: социальный капитал, социальные сети, экономическое развитие.
Арчаков Я.А. ИНФОРМАЦИОННОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ МЕНЕДЖМЕНТА СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИ-

ЧЕСКИХ СИСТЕМ
Рассматриваются источники и структура информационного обеспечения социально-экономической сис-

темы, которая является основой принятия эффективных управленческих решений. Проводится анализ его
применения в общей системе менеджмента.

Ключевые слова: информация, финансово-экономический документ, информационное обеспечение, ме-
неджмент, менеджмент информационного обеспечения.

Брикман Т.А. КОНЦЕПЦИЯ РАЗВИТИЯ ЧАСТНО-ГОСУДАРСТВЕННОГО ПАРТНЕРСТВА
Определены составляющие и приоритеты реализации потенциала партнерства власти и частного бизне-

са. Обоснована концепция развития частно-государственного партнерства промышленных предприятий и
органов государственной власти. Разработана модель государственного регулирования инновационно-ин-
вестиционной деятельности путем налогового стимулирования на основе специальных государственных
программ. Предложены мероприятия по развитию частно-государственного партнерства.

Ключевые слова: частно-государственное партнерство, потенциал, интересы, инновационно-инвестици-
онные проекты, программы поддержки, мероприятия.

Турчин А.И., Акулинин А.А. МЕТОД ОЦЕНИВАНИЯ ПОТЕНЦИАЛЬНЫХ И ДЕЙСТВУЮЩИХ КОН-
ТРАГЕНТОВ ПРЕДПРИЯТИЯ

В статье разработан метод оценивания потенциальных и действующих контрагентов, как инструмент
минимизации экономических и финансовых рисков предприятия за счет принятия своевременных и объек-
тивных управленческих решений. Было выделено три класса оценочных показателей для проведения ква-
лификации и введены категории контрагентов, которые определяют их состояние.

Ключевые слова: оценка контрагента, квалификация, баллы нарушений, классы показателей оценки, ка-
тегория контрагента.
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ANNOTATION
Vigovskaya N.G. FISCAL POLICY IN THE CONDITIONS OF REFORMATION OF THE SYSTEM OF LOCAL

FINANCES
Essence of local fiscal policy is exposed in the article, her classification is carried out. Strategic and tactical aims

and tasks, principles of construction of effective and reasonable fiscal policy, are offered at local level.
Keywords: fiscal policy, local authorities, financial resources, local budgets, budgetary decentralization.

Doroshenko G.O. THE FORMATION OF FOREIGN EXCHANGE RISK MANAGEMENT STRATEGY IN
ENTERPRISES

The uncertainty of the exchange rate in the future, it may change can cause considerable monetary loss of any
entity (enterprise, company, bank), which likely reflect full term «currency risk». The reason for currency risks can
be modified as political and economic factors. In today’s currency risks affecting the operating results of many
companies, even if they are not engaged in foreign trade. Considering this is particularly important search management
currency conversion risk companies to reduce or avoid the likely financial costs in the event of adverse exchange
rate fluctuations.

Keywords: currency risk, classification, management, hedging, internal and external tools.

Коstyrkо L. PROSPECTS OF DEVELOPMENT THE FINANCIAL MECHANISM ARE IN UKRAINE
The article reveals the problems of the financial mechanism at the macro level in terms of its components:

budget, tax and credit mechanisms. On the basis of the analysis of tendencies of the economy’s real sector development
revealed contradictions that hamper the sustainable development of enterprises. Defined the ways of improving the
effectiveness of the financial mechanism in the conditions of changes of the market environment.

Keywords: financial mechanism, sustainable development, adaptation, interests, real sector of the economy,
budget, tax, credit mechanisms.

Kondrashova G.P. APARTMENT HOUSES: THE HISTORY AND DEVELOPMENT PROSPECTS FOR THE
HOUSING PROBLEM IN RUSSIA AND UKRAINE

The article deals with the essence of apartment houses, the story of their development abroad, the prospects of
their development to solve the housing problem in Russia and Ukraine.

Keywords: private apartment building, rental, management efficiency.

Pivnyak Y. PROBLEMS OF THE IMPROVEMENT THE FINANCIAL CONTROL IN UKRAINE
The main indicators of the activity of bodies of financial control. Revealed the main problems of the state control

system. Suggests ways of improvement of the financial control in Ukraine.
Keywords: the state financial control, audit, inspection, audit, control-auditing activities, the budget.

Stepura V. CONCEPTUAL FRAMEWORK OF INTEGRATED FINANCIAL PLANNING
A new paradigm for financial planning in ensuring financial sustainability of enterprises is formed. The essence,

the place and the role of integrated financial planning as a tool of ensure the financial sustainability of enterprises is
disclosed. Grounded conceptual grounds of the integrated financial planning and methodological basics of risk-
oriented financial planning.

Keywords: financial planning, enterprise, integrated planning, financial sustainability, risk-oriented planning.

Temnikova N. DIAGNOSTICS AND ANALYSIS IN THE MANAGEMENT OF FINANCIAL CAPABILITIES IN
ENTERPRISES

The article gives characteristics of the linkages of diagnostics and the analysis in the management of financial
capabilities of enterprises. System of the main characteristics of financial insolvency of enterprises is formed.
Information support of diagnostics and analysis of the financial capabilities of the enterprises is structured. Methodical
approach to the diagnosis and analysis of the financial capabilities of the enterprises with the use of advanced
system of its indicators is developed.

Keywords: financial capabilities, enterprise, diagnosis, analysis, signs, diagnosis, information, management
decisions, financial policy.

Chernodubova E. TOOLS OF ADAPTIVE FINANCIAL MECHANISM THE ENSURING PROFITABILITY IN
ENTERPRISES

The article reveals the conceptual framework and tools of adaptive financial mechanism of ensuring profitability
of enterprises. Identified financial leverage of this mechanism in the context of the impact on the profitability of
enterprises. An approach to the analysis of the effectiveness of the financial mechanism and directions of its
improvement is offered.

Keywords: adaptive financial mechanism, the enterprise, profitability, instruments, tools, efficiency.
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Klitinsky U. FORMATION OF FINANCIAL POLICY AT THE REGIONAL LEVEL
The essence and the content of regional financial policy are considered and aims are structured. A classification

of regional financial resources as an object of financial policy is proposed. Grounded methodological regulations
for the formation of a regional financial policy and assessment of its effectiveness. Developed a matrix positioning
of the region on the type of reproduction financial capacity.

Keywords: region, financial policy, financial resources, efficiency, financial potential.

Lyn Y. INTERNATIONAL EXPERIENCE AND NATIONAL PRACTICE OF PROVIDING PERFORMANCE
AUDIT

Analyzed the methodology of the Accounting Chamber of Ukraine to conduct performance audits. Represented
by international best practice on methods and approaches used in conducting the audit. In terms of the stages of the
audit suggest ways to improve the national methodology for conducting the audit in accordance with international
standards and international best practice.

Keywords: state financial control, performance audit, international standards of Supreme Audit Institution, the
funds use effectiveness.

Mardar O. DEVELOPMENT OF PUBLIC FUNDS MECHANISMS IN THE FUNDING PUBLIC
PROCUREMENT

The authors propose a mechanism for allocating public funds to the public institutions in the implementation of
public procurement in the formation of the State Budget of the program-target method.

Keywords: decision tree, the financial condition of the budget agency, program-target method.

Lysyak L., Taranenko V. TAX INSTRUMENTS OF STATE REGULATION IN BUSINESS
The tax instruments of state regulation of business activity in the action of the Tax Code are summarized, and

areas for further improvement of tax policy in the aspect of enhancing private investment are identified.
Keywords: government regulation, budget, tax policy, taxes, tax tools, tax leverage investment.

Gordiyenko E.S. TAX STIMULATION OF ACTIVITY THE CONSTRUCTION ENTERPRISES IN UKRAINE
Theoretical bases of tax stimulation of activity of building enterprises of Ukraine are exposed in the article.

Aims, directions, forms, methods and instruments of tax stimulation of activity of enterprises of building complex of
Ukraine, are certain. Determination of tax stimulation of activity of enterprises of building complex of Ukraine is
exposed. Classifications over of instruments of tax stimulation of subjects of management of building industry of
Ukraine are brought.

Keywords: taxation, tax stimulation, building enterprise, favorable tax treatment, tax credit, tax abatement, tax
liberation, writing of execution of taxobligation, to arranging on the installment system of execution of tax obligation,
postponement of execution of tax obligation.

Papaika A.A. STRATEGY DIRECTIONS OF INSURANCE COMPANY’S FLEXIBLE MANAGEMENT
The article defines strategy directions of insurance company’s flexible management. The implementation of

these strategy directions will enhance the adaptive capacity of insurance companies to unstable factors of the economic
environment.

Keywords: insurance companies, strategy, flexible management, strategy of flexible management, sustainable
activity of insurance companies.

Vodolazskaya O. MAIN PROBLEMS AND AREAS OF INTERACTION OF THE INSURANCE SYSTEM AND
THE MANUFACTURING SECTOR

The main areas of cooperation between the insurance company and the company, their analysis. The approaches
of forming a flexible and efficient working system interconnections insurance companies and industrial enterprises.

Keywords: insurance, real economy, investments, insurance rates and conditions, the interaction of the insurance
system.

Versal N., Samsonova M. EFFECT OF EXCHANGE RATE CHANGES ON THE BANKS ATTRACTION AND
ALLOCATION OF RESOURCES IN FOREIGN CURRENCY

This paper studies the effect of exchange rate changes on the amount of foreign currency deposits of banks. Key
issues of attracting deposits by banks in foreign currency are identified. Analysis of major trends in the volume of
loans and deposits in foreign currency in the pre-crisis, crisis and post-crisis periods is made.

Keywords: bank, deposit resources of banks, exchange rate, currency risk, deposit dollarization, interest rates.

Pantielieieva N.N. INVESTMENT BANKING BUSINESS: NECESSITY, PROBLEMS AND OPPORTUNITIES
FOR THE ECONOMY OF UKRAINE

The development specificity of investment-banking business in Ukraine is analyzed in the article, the problems
and improvement ways of its effectiveness for national economy development are determined.

Keywords: innovations, investments, investment banking, investment-banking business.
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Tkach E., Legkostup I. MONETARY POLICY FEATURES IN MACROECONOMIC CONDITIONS OF
UKRAINE: A RETROSPECTIVE ASPECT

Peculiarities, specificity of a monetary politics in conditions of economy reforming of Ukraine and its role in
overcoming the crisis phenomena, stabilization of economy, its stimulation and to the subsequent development are
considered in this article. The retrospective aspect is applied for a better understanding of monetary policy in
macroeconomic realities of Ukraine.

Keywords: money, exchange rate, inflation, balance of payments, banking, macroeconomics, monetary policy.

Shpakovskaya N. THE METHODICAL APPROACH TO THE ASSESSMENT OF THE FINANCIAL
SUSTAINABILITY IN THE BANK

Allocated internal and external components of the Bank’s financial stability in the context of the concept of
sustainable development. Developed methodical approach to assessment of financial stability of the Bank. Given
characteristics of the key criteria of financial stability of the Bank according to the subjects of the assessment.
Grounded classification of indicators and measures to increase the financial stability of the Bank.

Keywords: financial stability of the Bank, components, characteristics, interests, assessment, indicators, subjects,
criteria, measures.

Kutsenko T. TOOLS OFACTIVIZATION INVESTMENT PROCESS UNDER CONDITIONS OF IMPLE-
MENTATION INVESTMENT REFORM

In this article all features of investment sphere and directions of the investment reform were analyzed. All
directions of efficient use of national projects were grounded as a tool of attracting foreign direct investment for
integrated economic development of the country.

Keywords: investment sphere, investment reform, direct foreign investments, national project.

Basov М. INTERNAL CONTROL OF INVESTMENT ACTIVITY IN THE ENTERPRISES
Essence of internal control of investment activity of enterprises, pre-conditions and principles of his organization

is considered. Conceptual bases of internal control of investment activity of enterprises are grounded. Comparative
description of previous, current and final control is resulted. Stages of conducting of internal control of investment
activity of enterprises are certain.

Keywords: investment activity, internal control, enterprise, principles, conception.

Vergun M.A. METHOD OF ASSESSMENT LEVEL INVESTMENT POTENTIAL OF THE UNIVERSITY IN A
MARKET ECONOMY

The questions of definition and study of the structure of the investment-potential university allowing for the
current socio-economic situation, the Ukraine and the technique of assessing its level using economic and mathematical
methods.

Keywords: higher education, socio-economic conditions, market economy, investment potential, factors of
development, methods of estimation, benchmarking.

Коstyrkо R. INTERNAL CONTROL IN MANAGING THE SUSTAINABLE DEVELOPMENT IN ENTERPRISES
In the article the preconditions and directions of development of the methodology of internal control in modern

conditions are defined. Disclosed the place and role of internal control in managing the sustainable development of
enterprises. Formulated methodological principles of internal control, which are based on certain assumptions and
the new paradigm. Disclosed methodical bases of monitoring of the efficiency of provision of sustainable development
of enterprises.

Keywords: internal control, sustainable development, methodology, management, enterprise, the risks, the reserves.

Lazebnik L., Mendeleeva V. IMPROVING CORPORATE GOVERNANCE AS AN PART OF STRATEGY
The article reviews the existing system of corporate governance in the banking sector in Ukraine and abroad.

The specific features of corporate governance and its relationship with strategic planning in the bank, demarcated
category of «corporate governance» and «corporate management» and an « bank corporate strategy «Shown the
importance of corporate governance ratings, aims to establish whether the corporate governance of the bank accepted
international standards. Shows the state of corporate governance in a number of banks in Russia and Ukraine over
the past 5 years and overall rating governance of foreign banks. The authors identified factors that do not allow
widely and effectively apply the benefits of corporate governance in the banking sector of Ukraine defined problems
in their historical and administrative boundaries.

Keywords: corporate governance, corporate management, strategy development bank, management model,
assessment of corporate governance.
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Kirilishen Ya.V. SYNTHESIS OF INFORMATION SUPPORT STRUCTURE MECHANISMS OF LOGISTICS
PROCESSES INDUSTRIAL ENTERPRISES

Logistics system of industrial enterprises is a complex multi-component system with the logistics processes are
composed of an ordered set of functions (stages) implemented components of the system. The article deals with
questions of the organization of information management software for such a system.

Keywords: logistics management system, supply chain, business process value chain.

Shapovalova T. SOCIAL NETWORKS AS THE SOCIAL CAPITAL’S DETERMINANT
Based on the conducted in the article analysis of the scientific literature, there have been found that an essential

component, a ‘vascular system’ and the determinant of social capital are the social networks. It was revealed that
social networks enable to accumulate social capital. It was clarified that a economic agents’ membership in social
networks is their source of information, access to material and non-material resources, their interexchange and
provides them with opportunities to gain competitive advantages. It was determined that the links and relationships
between social networks’ members have a disproportional nature. It was ascertained that the social networks (open,
closed) can be either positive or negative resource for economic development society in whole.

Keywords: social capital, social networks, economic development.

Archakov Ya.A. INFORMATIVE PROVIDING OF MANAGEMENT OF SOCIO-ECONOMIC SYSTEMS
Sources and structure of the informative providing of the socio-economic system, which is basis of acceptance

of effective administrative decisions, are examined. The analysis of his application in the general system of management
is conducted.

Keywords: information, financial-economic document, informative providing, management, management of the
informative providing.

Brikman T. THE CONCEPT OF DEVELOPMENT IN PUBLIC-PRIVATE PARTNERSHIP
Components and the priorities of the potential of partnerships between the authorities and the private business

are defined. The concept of development of public-private partnership of the industrial enterprises and state authorities
is grounded. Developed a model of state regulation of innovative-investment activity by means of tax incentives on
the basis of special government programs. Proposed activities for the development of the private-state partnership.

Keywords: public-private partnership, capabilities, interests, innovation and investment projects, programs of
support, measures.

Turchin A., Akulinin A. METHOD OF ESTIMATION POTENTIAL AND OPERATING CONTRACTORS IN
ENTERPRISE

In this article was developed method which estimate potential and operating contractors. This method is instrument
of minimization of economic and financial risks for enterprise due to acceptance of timely and objective administrative
decisions. Three classes of evaluation indexes were selected for the lead through of qualification and was entered
the categories of contractors which determine their state.

Keywords: estimation of contractor, qualification, marks of violations, classes of indexes estimation, category of
contractor.
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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, які раніше не публікувалися, в сферах: фінансів (теорія
фінансів, фінанси підприємств, фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, фінансовий механізм, фінан-
совий менеджмент, фінанси домогосподарств, державні фінанси, місцеві фінанси, податки і оподаткування,
страхування, фінансовий ринок, міжнародні фінанси тощо); банків (банки і банківська діяльність, кредиту-
вання, грошово-кредитна політика держави, банківські інвестиції тощо); інвестицій (на макро-, мезо- і
мікрорівнях); економіки та управління на макро-, мезо- і мікрорівнях (економіка та управління національ-
ним господарством, регіонами, підприємствами), а також методичні і практичні матеріали, що підготовлені
у галузі фінансів, банківської справи, інвестицій, економіки та управління. Публікації повинні відповідати
вимогам ВАК України від 15 січня 2003 р. №7-05/1.

2. Статті можуть публікуватися однією з трьох мов: українською, російською, англійською. Стаття подаєть-
ся 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 6–12 сторінок, включаючи таблиці,
рисунки, формули, список використаної літератури. Сторінки рукопису мають бути послідовно пронумеровані
(у правому верхньому кутку сторінки). У статті обов’язково виділити наступні підрозділи: ВСТУП, ПОСТА-
НОВКА ЗАВДАННЯ, РЕЗУЛЬТАТИ, ВИСНОВКИ, СПИСОК ВИКОРИСТАНОЇ ЛІТЕРАТУРИ.

Разом з роздрукованим текстом рукопису подається диск з файлом рукопису або рукопис необхідно вис-
лати на електронний адрес: blolge@rambler.ru (назва файлу повинна відповідати прізвищу першого автора),
Word 6.0, 7.0, 95, 97, 2000, 2003, 2007, шрифт Times New Roman. Рисунки виконані у формату Excel необх-
ідно подати в оригінальному форматі (формат xls).

3. У зв’язку з вимогами МОНмолодьспорт України (Наказ №1111 від 17.10.2012 р. зареєстрованого в
МінЮсті України 02.11.2012 №1850/22162) стаття також подається англійською мовою для розміщення на
веб-сторінці журналу (п. 2.9 Наказу).

4. Разом з рукописом на окремих сторінках подається:
а) прізвище, ім’я по батькові (повністю) автора (авторів), назва статті, анотація і ключові слова

трьома мовами (українською, російською, англійською). Все обов’язково повинно бути в електрон-
ному варіанті на 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) обов’язково одна рецензія доктора економічних наук (відправляється на електронний адрес відска-
нованою).

5. 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.

6. Редакція журналу обов’язково здійснює внутрішнє рецензування статей і залишає за собою право при
необхідності вносити зміни редакційного характеру без узгодження з автором (авторами). При негативній
внутрішній або (та) зовнішній рецензії стаття направляється автору (авторам) на доопрацювання.

7. Не приймаються статті, які не відповідають напряму журналу і встановленим вимогам, не містять
нових наукових, методичних або практичних розробок, не оформлені відповідним чином.

8. Порядок оформлення статей наводиться на наступній сторінці. Список використаної літератури слід
оформляти відповідно до рекомендацій МОНмолодьспорт України.

mailto:blolge@rambler.ru
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