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ÓÄÊ 519.71

ÀÍÄÐªªÂ Ì.Â., ä.ô.-ì.í.
ì. Êè¿â

CÒÎÕÀÑÒÈ×Í² ÌÎÄÅË² ÊÅÐÓÂÀÍÍß ÇÀÏÀÑÀÌÈ
Â ÓÌÎÂÀÕ ÍÅÄÎÑÊÎÍÀËÎ¯ ²ÍÔÎÐÌÀÖ²¯

Ðîçãëÿíóòî ñòîõàñòè÷í³ ìîäåë³ êåðóâàííÿ çàïàñàìè ç íåäîñêîíàëîþ ³íôîðìàö³ºþ, êîëè ³íâåíòàðíèé
ðåºñòð çàïàñó íå óçãîäæóºòüñÿ ç ðåàëüíèì ìàòåð³àëüíèì çàïàñîì. Äîñë³äæåíî ñëàáêî êåðîâàíó
ìîäåëü ìàðêîâñüêîãî â³äíîâëåííÿ çàïàñó. Äëÿ êîæíî¿ ç ìîäåëåé ïîáóäîâàíî îïòèìàëüí³ ñòðàòåã³¿
êåðóâàííÿ çàïàñàìè äëÿ ð³çíèõ êðèòåð³¿â îïòèìàëüíîñò³.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: áóôåðíèé (ðåçåðâíèé) çàïàñ, ìàòåð³àëüíèé çàïàñ, îïåðàö³éí³ ïîìèëêè, ïîìèëêè ³íâåí-
òàðíèõ ðàõóíê³â, ïðîöåñ â³äíîâëåííÿ, ìàðêîâñüêèé ïðîöåñ â³äíîâëåííÿ.

Mykola Andreev  Stochastic Inventory Models under Imperfect Information
Stochastic inventory models with imperfect information, when the stock record is not in agreement with the
physical stock, are considered. Weakly controlled Markov renewal inventory process is investigated. For
every from models optimal inventory strategies for different optimality criteria are constructed.

Keywords: buffer stock, physical stock, operation errors, inventory count errors, renewal process, Markov
renewal process.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Êðèçîâà ñèòóàö³ÿ â åêîíî-
ì³ö³ òà ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüê³é ãàëóç³, ùî ñïîñòåð³ãàëàñü
â Óêðà¿í³ â 90-õ ðîêàõ ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ íå ìîãëà íå
âïëèíóòè íà ñòàí ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ñ³ëüñüêèõ òåðè-
òîð³é. Çîêðåìà, çà öåé ïåð³îä â áàãàòüîõ ñ³ëüñüêèõ íà-
ñåëåíèõ ïóíêòàõ áóëè çàêðèò³ äèòÿ÷³ ñàäî÷êè, ôåëüä-
øåðñüêî-àêóøåðñüê³ ïóíêòè, øêîëè òà áóëè ïðàêòè÷íî
ë³êâ³äîâàí³ çàêëàäè ïîáóòîâîãî îáñëóãîâóâàííÿ
ñ³ëüñüêîãî íàñåëåííÿ (áóäèíêè ïîáóòó, ëàçí³, ë³êàðíÿí³
çàêëàäè, òîùî).

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ïðîáëå-
ìè ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ñåëà íå ìîãëè çàëèøèòèñü ïîçà
óâàãîþ íàóêîâö³â. Çîêðåìà, äîñë³äæåííþ çàçíà÷åíî¿
ïðîáëåìàòèêè òà ðîçðîáö³ íàïðÿì³â âèð³øåííÿ ïðîá-
ëåì ô³íàíñóâàííÿ çàêëàä³â ñîö³àëüíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè
ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³é ïðèñâÿ÷åíî ïóáë³êàö³¿ Ï.Ò. Càá-
ëóêà, Â.Â. Þð÷èøèíà, Î.À. Áóãóöüêîãî, Î.Ã. Áóëàâêè,
Ï.². Ãàéäóöüêîãî, ².Ô. Ãíèá³äåíêà, Þ.Å. Ãóáåí³, Ä.Ô. Êðè-
ñàíîâà, Ì.Ô. Êðîïèâêà, Ì.É. Ìàë³êà, Â.Ê. Òåðåùåíêà,
Â.Ì. Òðåãîá÷óêà, Ê.². ßêóáè òà áàãàòüîõ ³íøèõ ÿê
â³ò÷èçíÿíèõ òàê ³ çàðóá³æíèõ â÷åíèõ.

Â³ääàþ÷è íàëåæíó øàíó äîñÿãíåííÿì â äîñë³ä-
æåíí³ çàçíà÷åíî¿ ïðîáëåìàòèêè ïåðåë³÷åíèõ äîñë³ä-
íèê³â òà íàóêîâèì ðîçâ³äêàì ö³ëîãî ðÿäó ³íøèõ íàó-
êîâö³â, ñë³ä, ïðîòå, â³äì³òèòè, ùî ïðîáëåìè çàíåïàäó
ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ñåëà òà ñîö³àëüíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè
ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³é íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó ñîö³-
àëüíî-åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí â ñóñï³ëüñòâ³ îñîáëèâî
çàãîñòðèëèñü, à òîìó íàðàç³ ¿õ àêòóàëüí³ñòü íå âèêëè-
êàº í³ â êîãî ñóìí³â³â.

Ìåòà ñòàòò³. Ç ö³º¿ ïðè÷èíè, íàìè ³ áóëî ïðîâåäå-
íî äàíå äîñë³äæåííÿ, ìåòîþ ÿêîãî º ðîçãëÿä ñó÷àñíèõ
ïðîáëåì ôóíêö³îíóâàííÿ óñòàíîâ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè
ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³é òà îá´ðóíòóâàííÿ íàïðÿì³â ¿õ
âèð³øåííÿ â Óêðà¿í³.

ÓÄÊ 331.019

ÂÐÀ×ÈÍÑÜÊÀ Î.Â.,ÒÐÈÃÓÁÅÍÊÎ Î.Ñ.,
ì. Óìàíü

ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÔÓÍÊÖ²ÎÍÓÂÀÍÍß ÓÑÒÀÍÎÂ
ÑÎÖ²ÀËÜÍÎ¯ ÑÔÅÐÈ Â Ñ²ËÜÑÜÊ²É Ì²ÑÖÅÂÎÑÒ²

Àíîòàö³ÿ: Â ñòàòò³ äîñë³äæåíî åêîíîì³÷í³ ïðîáëåìè ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ñåëà â Óêðà¿í³ òà îá´ðóíòîâàíî
íàïðÿìè ¿õ âèð³øåííÿ.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ñîö³àëüíà ñôåðà, çàêëàäè ñîö³àëüíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, äåðæàâíà ï³äòðèìêà ñîö³àëüíî¿
ñôåðè ñåëà.

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå èññëåäîâàíû ýêîíîìè÷åñêèå ïðîáëåìû ñîöèàëüíîé ñôåðû ñåëà â Óêðàèíå
è îáîñíîâàííî íàïðàâëåíèÿ èõ ðåøåíèÿ.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ñîöèàëüíàÿ ñôåðà, çàâåäåíèÿ ñîöèàëüíîé èíôðàñòðóêòóðû, ãîñóäàðñòâåííàÿ
ïîääåðæêà ñîöèàëüíîé ñôåðû ñåëà.

Abstract. In the article economic problems of social sphere of village in Ukraine are investigated and
directions of their decision are outlined.
Keywords: social sphere, establishments of social infrastructure, state support of social sphere of village.

Ç ìåòîþ âèêîíàííÿ ïîñòàâëåíîãî â õîä³ ïðîâåäåí-
íÿ äàíîãî äîñë³äæåííÿ çàâäàííÿ íàìè áóëè âèêîðèñ-
òàí³ åêîíîì³êî-ñòàòèñòè÷í³ ìåòîäè äîñë³äæåíü, çîêðåìà
ìîíîãðàô³÷íèé ìåòîä, ìåòîä ïîð³âíÿííÿ, òàáëè÷íèé
ìåòîä.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Çã³äíî ç ñòàòòåþ
24 Êîíñòèòóö³¿ Óêðà¿íè, ãðîìàäÿíàì ìàþòü áóòè
íàäàí³ ð³âí³ ñòàðòîâ³ ìîæëèâîñò³, çðîçóì³ë³ òà ñïðà-
âåäëèâ³, àäæå ò³ëüêè ñîö³àëüíà ñïðàâåäëèâ³ñòü ñïðèÿº
ñîë³äàðíîñò³ ãðîìàäÿí ó ñóñï³ëüñòâ³, ñòâîðþº ïåðå-
äóìîâè äî ñîö³àëüíîãî êîíñåíñóñó, âçàºìîä³¿ òà ãàð-
ìîí³¿ ó ïîâñÿêäåííîìó æèòò³ [2]. Ç ìåòîþ ðåàë³çàö³¿
öüîãî çàâäàííÿ â Óêðà¿í³ ñôîðìîâàíà îñîáëèâà ëàí-
êà íàö³îíàëüíîãî ãîñïîäàðñüêîãî êîìïëåêñó, ïðè-
çíà÷åíà äëÿ çàäîâîëåííÿ ñóñï³ëüíèõ ïîòðåá, ùî
ô³íàíñóºòüñÿ çà ðàõóíîê äåðæàâè – ñîö³àëüíà ³íôðà-
ñòðóêòóðà, àáî ñîö³àëüíà ñôåðà. ßê â³äîìî, äî óñòà-
íîâ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè, ùî ôóíêö³îíóþòü íà ñåë³,
â³äíîñÿòü çàêëàäè îñâ³òè; îõîðîíè çäîðîâ’ÿ; êóëüòó-
ðè ³ ìèñòåöòâà; ô³çêóëüòóðè òà ñïîðòó òà äåÿê³ ³íø³
çàêëàäè (áóäèíêè ïîáóòó, ëàçí³, ë³êàðíÿí³ çàêëàäè,
âîäîãîíè, òîùî) [1].

Â òîé æå ÷àñ, ñó÷àñíèé ñòàí ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ñåëà
âèêëèêàº çàíåïîêîºííÿ. Çîêðåìà, ÿê ñâ³ä÷àòü ñòàòèñ-
òè÷í³ äàí³, íèí³ â Óêðà¿í³ ñóòòºâî çìåíøèëàñü ê³ëüê³ñòü
çàçíà÷åíèõ çàêëàä³â òà óñòàíîâ (òàáë. 1).

Íàñàìïåðåä, ïîêàçíèêè, íàâåäåí³ â òàáëèö³ äåìîí-
ñòðóþòü ïîâíó ðóéíàö³þ ñèñòåìè íàäàííÿ ïîáóòîâèõ
ïîñëóã, îñê³ëüêè, ÿêùî â 1991 ðîö³ â Óêðà¿í³ ôóíêö³î-
íóâàëî ìàéæå 1500 áóäèíê³â ïîáóòó, òî íà ê³íåöü 1996
ðîêó ¿õ çàëèøèëîñü 978, à íà ïî÷àòîê 2011 ðîêó – 209,
òîáòî â³äáóëîñÿ ìàéæå ï’ÿòèêðàòíå ñêîðî÷åííÿ ¿õ
ê³ëüêîñò³. Ïðè öüîìó ùå ã³ðøîþ º ñèòóàö³ÿ ç ëàçíÿìè
â ñåëàõ, çìåíøåííÿ ê³ëüêîñò³ ÿêèõ ñÿãíóëî ìàéæå
÷îòèðíàäöÿòèêðàòíîãî ðîçì³ðó.
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Êð³ì òîãî, ïîêàçíèêè òàáëèö³ 1 çàñâ³ä÷èëè êàòàñò-
ðîô³÷íå ñêîðî÷åííÿ ê³ëüêîñò³ ðåøòè îá’ºêò³â ñîö³àëü-
íî¿ ³íôðàñòðóêòóðè ñåëà. Çîêðåìà, çà ðîêè íåçàëåæ-
íîñò³ ê³ëüê³ñòü äîøê³ëüíèõ íàâ÷àëüíèõ çàêëàä³â
ñêîðîòèëàñü íà 39 %, ê³ëüê³ñòü øê³ë – íà 9 %, ë³êàðåíü –
íà 60 %. Òàêîæ, ÿê äåìîíñòðóþòü äàí³ òàáëèö³ 1, íà
ïðîòÿç³ ç 1991 ðîêó ñóòòºâî ñêîðîòèëàñü ê³ëüê³ñòü ³íøèõ
óñòàíîâ ³ çàêëàä³â ñîö³àëüíî¿ ñôåðè.

ßê ñâ³ä÷àòü îïåðàòèâí³ äàí³ óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êè
×åðêàñüêî¿ îáëàñíî¿ äåðæàâíî¿ àäì³í³ñòðàö³¿, ñõîæîþ
º ñèòóàö³ÿ ç³ ñòàíîì çàêëàä³â ñîö³àëüíî¿ ñôåðè â
ñ³ëüñüê³é ì³ñöåâîñò³ ³ çàãàëîì ïî ×åðêàñüê³é îáëàñò³
(òàáëèöÿ 2).

Â òîé æå ÷àñ, äàí³ òàáëèö³ 2 çàñâ³ä÷èëè, ùî ×åð-
êàñüêà îáëàñòü çà ñòàíîì çáåðåæåííÿ îá’ºêò³â ñîö³àëü-
íî¿ ñôåðè º â³äíîñíî ñòàá³ëüíîþ, àäæå ð³âåíü ñêîðî-
÷åííÿ ê³ëüêîñò³ óñòàíîâ òà çàêëàä³â îñâ³òè, ìåäèöèíè,
êóëüòóðè òà ñïîðòó íà òåðèòîð³¿ îáëàñò³ º çíà÷íî íèæ-
÷èì, í³æ çàãàëîì ïî Óêðà¿í³.

Ïîðÿä ç öèì, ÿê äåìîíñòðóþòü ïîêàçíèêè íàâå-
äåí³ â òàáëèö³, íà òåðèòîð³¿ îáëàñò³ çà äîñë³äæóâàíèé
ïåð³îä ñóòòºâî ñêîðîòèëàñü ê³ëüê³ñòü äîøê³ëüíèõ íà-
â÷àëüíèõ çàêëàä³â, îäí³ºþ ç ïðè÷èí ÷îãî º íåçàäîâ³ëü-
íà äåìîãðàô³÷íà ñèòóàö³ÿ â ñ³ëüñüêèõ íàñåëåíèõ ïóíê-
òàõ, çóìîâëåíà òèì, ùî ìîëîäü â ïåðåâàæí³é á³ëüøîñò³,
ì³ãðóº â ì³ñòà â çâ’ÿçêó ç â³äñóòí³ñòþ ðîáî÷èõ ì³ñöü
íà ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³ÿõ.

Êð³ì òîãî, ÿê ³ çàãàëîì ïî Óêðà¿í³, íà òåðèòîð³¿ ×åð-
êàùèíè ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî çíèùåííÿ ìå-
ðåæ³ çàêëàä³â ïîáóòîâîãî îáñëóãîâóâàííÿ íàñåëåííÿ
â ñ³ëüñüê³é ì³ñöåâîñò³, ùî ç ÷àñîì ïðèçâåäå äî â³äñóò-
íîñò³ ðèíêó ïîáóòîâèõ ïîñëóã íà ñåë³.

Äàí³ òàáëèö³ 3 çàñâ³ä÷èëè àêòóàëüí³ñòü çàçíà÷åíî¿
ïðîáëåìè ³ äëÿ ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³é Óìàíñüêîãî ðàéîíó
×åðêàñüêî¿ îáëàñò³.

Çîêðåìà, ïîêàçíèêè, íàâåäåí³ â òàáëèö³ 3 äåìîíñò-
ðóþòü, ùî íà òåðèòîð³¿ Óìàíñüêîãî ðàéîíó íà ïðîòÿç³
20 ðîê³â íåçàëåæíîñò³ âäàëîñÿ çáåðåãòè ìåðåæó îñâ³-
òÿíñüêèõ çàêëàä³â, óñòàíîâ îõîðîíè çäîðîâ’ÿ òà çàêëàä³â
êóëüòóðè. Ïîðÿä ç öèì, â ðàéîí³ çàêëàäè ïîáóòîâîãî
îáñëóãîâóâàííÿ ñ³ëüñüêîãî íàñåëåííÿ íà ñüîãîäí³øí³é
äåíü ïðàêòè÷íî ïðèïèíèëè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü.

Â òîé æå ÷àñ, ïîçèòèâíà äèíàì³êà ñòîñîâíî íàÿâíîñò³
ëàçåíü íà òåðèòîð³é Óìàíñüêîãî ðàéîíó ïîÿñíþºòüñÿ
òèì, ùî âñ³ âîíè íèí³ ïðèâàòíî¿ ôîðìè âëàñíîñò³.

Êð³ì òîãî, íèí³ â ñ³ëüñüê³é ì³ñöåâîñò³ Óêðà¿íè ïðàê-
òè÷íî ïðèçóïèíåíî áóä³âíèöòâî äîð³ã ç òâåðäèì ïîêðèò-
òÿì, îá’ºêò³â ³íæåíåðíîãî îáëàøòóâàííÿ, æèòëà, îá’ºêò³â
êîìóíàëüíî-ïîáóòîâîãî òà ñîö³àëüíî-êóëüòóðíîãî ïðè-
çíà÷åííÿ. Çà äàíèìè Ì³íàãðîïîë³òèêè, ïðèïèíåííÿ ç
1999 ðîêó â³äøêîäóâàííÿ ñóá’ºêòàì ãîñïîäàðþâàííÿ
âèòðàò âëàñíèõ êîøò³â, ïîíåñåíèõ íà áóä³âíèöòâî îá’ºêò³â
ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ñåëà, ùî ïåðåäáà÷åíî ñòàòòåþ 6 Çàêîíó
Óêðà¿íè â³ä 17.10.1990 ¹ 400-XII “Ïðî ïð³îðèòåòí³ñòü

Òàáëèöÿ 1
Äèíàì³êà íàÿâíîñò³ îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ñôåðè â ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³ÿõ Óêðà¿íè [3]

* Çà îïåðàòèâíèìè äàíèìè óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êè ×åðêàñüêî¿ îáëäåðæàäì³í³ñòðàö³¿.

Òàáëèöÿ 2
Äèíàì³êà íàÿâíîñò³ îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ñôåðè íà ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³ÿõ ×åðêàñüêî¿ îáëàñò³*
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ñîö³àëüíîãî ðîçâèòêó ñåëà òà àãðîïðîìèñëîâîãî êîìï-
ëåêñó”, ïðèçâåëî äî òîãî, ùî ñóá’ºêòè ãîñïîäàðþâàííÿ
íà ñåë³ ïðèçóïèíèëè áóä³âíèöòâî îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿
ñôåðè çà âëàñí³ êîøòè. Ïðè öüîìó, ðîçì³ð íåâ³äøêîäî-
âàíèõ äî öüîãî ÷àñó ñóá’ºêòàì ãîñïîäàðþâàííÿ âèòðàò,
ïîíåñåíèõ íà áóä³âíèöòâî îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ³íôðà-
ñòðóêòóðè â ñ³ëüñüê³é ì³ñöåâîñò³ çà 1999-2005 ðîêè çàãà-
ëîì ïî Óêðà¿í³ ñòàíîâèòü 1119,3 ìëí. ãðí. [4].

Ç ìåòîþ êîìïëåêñíî¿ îö³íêè ãëèáèíè ïðîáëåìè,
íàìè ïðîâåäåíî ïîð³âíÿííÿ òåìï³â ñêîðî÷åííÿ
îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè â ñ³ëüñüê³é ì³ñöå-
âîñò³ çàãàëîì ïî Óêðà¿í³, ïî ×åðêàñüê³é îáëàñò³ òà ïî
Óìàíñüêîìó ðàéîíó ×åðêàùèíè (òàáë. 4).

ßê äåìîíñòðóþòü ïîêàçíèêè íàâåäåí³ â òàáëèö³ 4,
ïî Óêðà¿í³ òåìïè ñêîðî÷åííÿ îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ñôå-
ðè ñóòòºâî âèïåðåäæóþòü òåìï çìåíøåííÿ ê³ëüêîñò³
ñ³ëüñüêîãî íàñåëåííÿ, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî âèâåäåí-
íÿ ç åêñïëóàòàö³¿ òà çàêðèòòÿ îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ñôå-
ðè º îäí³ºþ ç ïðè÷èí óñêëàäíåííÿ äåìîãðàô³÷íî¿ ñè-
òóàö³¿ íà ñåë³. Ïîðÿä ç öèì, ñë³ä â³äì³òèòè, ùî àíàëîã³÷í³
ïîêàçíèêè ïî ×åðêàñüê³é îáëàñò³ òà ïî Óìàíñüêîìó
ðàéîíó ×åðêàñüêî¿ îáëàñò³ ñâ³ä÷àòü ïðî êðàùèé ð³âåíü
çáåðåæåííÿ îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè,
ïîð³âíÿíî ç àíàëîã³÷íèìè ïîêàçíèêàìè ïî Óêðà¿í³.

Çàãàëîì, ñïðè÷èíåíà ç îäíîãî áîêó çàíåïàäîì
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ, à ç ³íøîãî – â³äñóò-
í³ñòþ äåðæàâíî¿ ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè ðóéíàö³ÿ ìåðåæ³

ñîö³àëüíî-êóëüòóðíèõ çàêëàä³â íà ñåë³ ïîðÿä ³ç ïðîáëåìîþ
â³äñóòíîñò³ ðîáî÷èõ ì³ñöü òà íåãàòèâíîþ äåìîãðàô³÷íîþ
ñèòóàö³ºþ ï³äðèâàº îñíîâè ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó íå ëèøå
àãðàðíîãî ñåêòîðà åêîíîì³êè, àëå é ÷åðåç çàãðîçó ïðîäî-
âîëü÷³é áåçïåö³ Óêðà¿íè – âñüîãî ñóñï³ëüñòâà [5; 6].

Çàçíà÷åí³ ïðîáëåìè ïîòðåáóþòü íåâ³äêëàäíîãî
âèð³øåííÿ, àäæå Óêðà¿íà º àãðàðíîþ äåðæàâîþ, à òîìó
¿õ âðåãóëþâàííÿ çóìîâèòü ïîçèòèâí³ çðóøåííÿ íå ëèøå
â àãðàðí³é ãàëóç³ åêîíîì³êè, àëå é â ñôåðàõ ìàòåð³àëü-
íîãî âèðîáíèöòâà òà òîðã³âë³.

Â òîé æå ÷àñ, â äåðæàâè íèí³ â³äñóòí³ ä³ºâ³ âàæåë³
âïëèâó íà ðîçâèòîê óñòàíîâ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ñ³ëüñüêèõ
òåðèòîð³é. Çîêðåìà, íåäîë³êîì ìåõàí³çìó äåðæàâíî-
ãî ðåãóëþâàííÿ ðîçâèòêó óñòàíîâ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè º
â³äñóòí³ñòü ºäèíîãî äåðæàâíîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ,
ÿêèé áè â³äïîâ³äàâ çà ðîçâèòîê óêðà¿íñüêîãî ñåëà.
Íàñë³äêîì öüîãî º çàíåïàä ³ äåãðàäàö³ÿ â ïåðøó ÷åðãó
óñòàíîâ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè. Êð³ì òîãî, îäí³ºþ ç îñíîâ-
íèõ ïðè÷èí çàíåïàäó ñîö³àëüíî¿ ñôåðè íà ñåë³ òàêîæ º
â³äñóòí³ñòü íàëåæíîãî ð³âíÿ áþäæåòíîãî ô³íàíñóâàííÿ
çàçíà÷åíèõ óñòàíîâ ³ çàêëàä³â.

Ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ ïîêàçàëè, ùî ïðîáëåìè
ðîçâèòêó ñîö³àëüíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè ñåëà ïîòðåáóþòü
íåãàéíîãî âèð³øåííÿ. Íàïðÿìàìè âðåãóëþâàííÿ äàíî¿
ïðîáëåìàòèêè, íà íàøå ïåðåêîíàííÿ, ìîæóòü áóòè:

– ñòâîðåííÿ íà ð³âí³ äåðæàâè ñèñòåìè àãåíö³é
ðîçâèòêó ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³é, äî ïîâíîâàæåíü

Òàáëèöÿ 4
Äèíàì³êà ñêîðî÷åííÿ îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ñôåðè íà ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³ÿõ

òà íàÿâíîñò³ ñ³ëüñüêîãî íàñåëåííÿ â Óêðà¿í³ [3; 4]

* Çà îïåðàòèâíèìè äàíèìè óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êè Óìàíñüêî¿ ðàéäåðæàäì³í³ñòðàö³¿ ×åðêàñüêî¿ îáëàñò³.

Òàáëèöÿ 3
Äèíàì³êà íàÿâíîñò³ îá’ºêò³â ñîö³àëüíî¿ ñôåðè â ñ³ëüñüêèõ òåðèòîð³ÿõ

Óìàíñüêîãî ðàéîíó ×åðêàñüêî¿ îáëàñò³*
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ÿêèõ ñë³ä â³äíåñòè ðåãóëþâàííÿ ðîçâèòêó óñòà-
íîâ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè â ñ³ëüñüê³é ì³ñöåâîñò³;

– ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ áþäæåòíîãî ô³íàíñóâàííÿ ïî-
òðåá çàêëàä³â òà óñòàíîâ ñîöêóëüòïîáóòó íà ñåë³.

Îäíèì ³ç ïðàêòè÷íèõ øëÿõ³â âèð³øåííÿ ïðîáëåìè
ô³íàíñóâàííÿ ñîö³àëüíî¿ ñôåðè ñåëà, íà íàøó äóìêó,
ìîæå áóòè òàêîæ çàïðîâàäæåííÿ íîâîãî ñîö³àëüíîãî
ïîäàòêó, ìîá³ë³çîâàí³ ñóìè ÿêîãî ñë³ä ñïðÿìîâóâàòè
âèêëþ÷íî íà ô³íàíñóâàííÿ çàêëàä³â ñîöêóëüòïîáóòó
ì³ñöåâîãî ð³âíÿ.

Âèñíîâêè. ßê ñâ³ä÷àòü ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ,
íèí³ â Óêðà¿í³ â³äáóâàºòüñÿ êðèçà ðîçâèòêó ñîö³àëüíî¿
³íôðàñòðóêòóðè ñ³ëüñüêî¿ ì³ñöåâîñò³, âèð³øèòè ÿêó
äîçâîëèòü âòðó÷àííÿ äåðæàâè òà ôîðìóâàííÿ íàëåæ-
íîãî äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ óñòàíîâ ñî-
ö³àëüíî¿ ñôåðè, îäíèì ³ç øëÿõ³â âèð³øåííÿ ÿêî¿ ìîæå
áóòè çàïðîâàäæåííÿ ñîö³àëüíîãî ïîäàòêó.

Ñàìå ìåõàí³çìó íàðàõóâàííÿ ³ ñïëàòè ñîö³àëüíîãî
ïîäàòêó, íà íàøå ïåðåêîíàííÿ, ñë³ä ïðèñâÿòèòè
ïîäàëüø³ íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ ç ö³º¿ ïðîáëåìàòèêè.
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ÓÏÐÀÂË²ÍÍß ÂÀÐÒ²ÑÒÞ ÒÀ ÑÒÐÓÊÒÓÐÎÞ ÊÀÏ²ÒÀËÓ Ï²ÄÏÐÈªÌÑÒÂÀ

Àíîòàö³ÿ. Äîñë³äæåíî ³ ïðîàíàë³çîâàíî òåîðåòè÷í³ àñïåêòè ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ “ñòðóêòóðà êàï³-
òàëó”. Ðîçãëÿíóòî íàéá³ëüø ïîøèðåí³ ìîäåë³ îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà:ñòðóêòóðà êàï³òàëó, ìîäåëü, îïòèì³çàö³ÿ.

Abstract. The theoretical aspects of essence of “capital structure” are studied and analyzed. The most
common models of capital structure optimization are considered.
Keywords: capital structure, model, optimization.

Àííîòàöèÿ. Èññëåäîâàíû è ïðîàíàëèçèðîâàíû òåîðåòè÷åñêèå àñïåêòû ñóùíîñòè ïîíÿòèÿ “ñòðóê-
òóðà êàïèòàëà”. Ðàññìîòðåíû íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûå ìîäåëè îïòèìèçàöèè ñòðóêòóðû êàïè-
òàëà ïðåäïðèÿòèÿ.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ñòðóêòóðà êàïèòàëà, ìîäåëü, îïòèìèçàöèÿ.

ïåðåäóìîâè äëÿ ïðèéíÿòòÿ åôåêòèâíèõ óïðàâë³íñüêèõ
ð³øåíü.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ òåîðåòè÷íèõ àñïåêò³â
ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ “ñòðóêòóðà êàï³òàëó”. Ðîçãëÿíóòî
íàéá³ëüø ïîøèðåí³ ìîäåë³ îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè
êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Óçàãàëü-
íþþ÷è òåîðåòè÷í³ äîñë³äæåííÿ àñïåêò³â ñóòíîñò³ ïî-
íÿòòÿ “ñòðóêòóðà êàï³òàëó” ìîæíà çðîáèòè âèñíîâêè,
ùî ³ñòîòíà ÷àñòèíà åêîíîì³ñò³â íà ñó÷àñíîìó åòàï³
ñõèëÿºòüñÿ äî äóìêè, ïîíÿòòÿ “ñòðóêòóðà êàï³òàëó”
ïîâèííà ðîçãëÿäàòè âñ³ âèäè âëàñíîãî ³ ïîçèêîâîãî
êàï³òàëó. Â ñêëàä³ âëàñíîãî êàï³òàëó ïîâèíåí ðîçãëÿ-
äàòèñÿ íå ò³ëüêè ñïî÷àòêó ³íâåñòîâàíèé éîãî îáñÿã (àê-
ö³îíåðíèé, ïàéîâèé, àáî ³íäèâ³äóàëüíèé êàï³òàë, ôîð-
ìóº ñòàòóòíèé ôîíä ï³äïðèºìñòâà), àëå ³ íàêîïè÷åíà
íàäàë³ éîãî ÷àñòèíà ó ôîðì³ ð³çíèõ ðåçåðâ³â ³ ôîíä³â,
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à òàêîæ ïåðåäáà÷óâàíà äî ðå³íâåñòóâàííÿ çíîâó ñôîð-
ìîâàíà ïðèáóòîê (íåðîçïîä³ëåíèé ïðèáóòîê).

Çîêðåìà ². Î. Áëàíê äàº íàñòóïíå âèçíà÷åííÿ:
“Ñòðóêòóðà êàï³òàëó ÿâëÿº ñîáîþ ñï³ââ³äíîøåííÿ âñ³õ
ôîðì âëàñíèõ ³ ïîçèêîâèõ ô³íàíñîâèõ êîøò³â, ùî âè-
êîðèñòîâóþòüñÿ ï³äïðèºìñòâîì ó ïðîöåñ³ ãîñïîäàð-
ñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ äëÿ ô³íàíñóâàííÿ àêòèâ³â ” [2, c.131].

Ó â³ò÷èçíÿí³é åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ ìîæíà çóñò-
ð³òè ð³çí³ âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ “ñòðóêòóðà êàï³òàëó”.
Òàê, Â.Í. Ñóòîðì³íà, Â.Ì. Ôåäîñîâ, Í.Ñ. Ðÿçàíîâà âè-
çíà÷àþòü ñòðóêòóðó êàï³òàëó ÿê ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ
îñíîâíèìè äæåðåëàìè ïðè ôîðìóâàííÿ ôîíä³â.
Í.À. Ðóñàê, Â.À. Ðóñàê ââàæàþòü, ùî “ñòðóêòóðà êàï³-
òàëó” – öå ïèòîìà âàãà îêðåìèõ åëåìåíò³â êàï³òàëó
â çàãàëüí³é éîãî ñóì³.

Òàêèé ï³äõ³ä äî âèçíà÷åííÿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó, çàñ-
íîâàíèé íà âèîêðåìëåíí³ ò³ëüêè äîâãîñòðîêîâèõ (ïåð-
ìàíåíòíèõ) éîãî âèä³â, ïðèéíÿòíèé á³ëüø³ñòþ ñó÷àñ-
íèõ åêîíîì³ñò³â. Çà óìîâè ïîøèðåííÿ ïðàêòè÷íîãî
âèêîðèñòàííÿ êîíöåïö³¿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó ðÿä åêî-
íîì³ñò³â: Þ.Ò.Àõâëåä³àí³, À.Ã.Ãðÿçíîâà, Ë.À.Äðîáîç³-
íà, Â.Â.Êîâàëüîâ, Å.Â.Êîëîìèí, Ô.Â.Êîíèí³í, Ë.À.Îð-
ëàíþê-Ìàëèöêà, Ë.Ï.Ïàâëîâà, Â.Ì.Ðîä³îíîâà,
Ì.Â.Ðîìàíîâñê³é, Â.Ê.Ñåí÷àãîâ, Ê.Å.Òóðáèíà, Ò.À.Ôå-
äîðîâà çàïðîïîíóâàëè ïîøèðèòè ñêëàä ïîçèêîâîãî
êàï³òàëó, äîäàâøè äî íüîãî ð³çí³ âèäè êîðîòêîñòðîêî-
âîãî áàíê³âñüêîãî êðåäèòó. Íåîáõ³äí³ñòü òàêîãî ï³äõî-
äó äî ïîíÿòòÿ “ñòðóêòóðà êàï³òàëó” âîíè ïîâ’ÿçóþòü ç
ï³äâèùåííÿì ðîë³ áàíê³âñüêîãî êðåäèòó â ô³íàíñó-
âàíí³ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ òà ïîøè-
ðåíîþ ïðàêòèêîþ ðåñòðóêòóðèçàö³¿ êîðîòêîñòðîêîâèõ
éîãî âèä³â ó äîâãîñòðîêîâ³ [4,c.219].

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ çíà÷íà ê³ëüê³ñòü åêîíîì³ñò³â:
Ä.Ä. Õºìïòîí, Ã.Â. ×åðíîâà, Â.Â. Øàõîâ, Ð.Ò. Þëäà-
øåâ, òà ³íø³ äîòðèìóþòüñÿ äóìêè, ùî â ïîíÿòò³ “ñòðóê-
òóðà êàï³òàëó” íåîáõ³äíî ðîçãëÿäàòè âñ³ âèäè ÿê âëàñ-
íîãî, òàê ³ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïðè öüîìó â ñêëàä³ âëàñíî-
ãî êàï³òàëó ñë³ä ðîçãëÿäàòè íå ëèøå ïåðâèííî ³íâåñòî-
âàíèé îáñÿã (àêö³îíåðíèé, ïàéîâèé êàï³òàë, ÿêèé áåðå
ó÷àñòü ó ôîðìóâàíí³ ñòàòóòíîãî ôîíäó ï³äïðèºìñòâà),
à é ÷àñòêó ó âèãëÿä³ ïåâíèõ ðåçåðâ³â òà ôîíä³â, ùî ñòâî-
ðåíà â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, òà íåðîçïîä³ëåíèé ïðè-
áóòîê. Âèõîäÿ÷è ç öüîãî, ïîçèêîâèé êàï³òàë íåîáõ³äíî
ðîçãëÿäàòè çà ôîðìàìè âèêîðèñòàííÿ ç óðàõóâàííÿì
ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó, òîâàðíîãî êðåäèòó, êðåäèòîðñüêî¿
çàáîðãîâàíîñò³ òà ³í. Òàêå òðàêòóâàííÿ ïîíÿòòÿ “ñòðóê-
òóðà êàï³òàëó” äîçâîëÿº ñóòòºâî ïîøèðèòè ñôåðó ïðàê-
òè÷íîãî çàñòîñóâàííÿ äàíî¿ òåîðåòè÷íî¿ êîíöåïö³¿
â ô³íàíñîâ³é ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, îñê³ëüêè:

– äîçâîëÿº äîñë³äèòè îñîáëèâîñò³ ³ ðîçðîáèòè
â³äïîâ³äí³ ðåêîìåíäàö³¿ äëÿ ï³äïðèºìñòâ ç îá-
ìåæåíèìè ìîæëèâîñòÿìè ô³íàíñóâàííÿ, íà
ðèíêó äîâãîñòðîêîâîãî êàï³òàëó;

– íàäàº ìîæëèâîñò³ ïîâ’ÿçàòè ñòðóêòóðó êàï³òà-
ëó ç âèêîðèñòàííÿ àêòèâ³â, ÿê³ ô³íàíñóþòüñÿ çà
ðàõóíîê ð³çíèõ éîãî ñêëàäîâèõ.

Íà íàøó äóìêó á³ëüø óçàãàëüíåíèì º âèçíà÷åííÿ
ïîíÿòòÿ “ñòðóêòóðà êàï³òàëó” â òðàêòîâö³ ². Î. Áëàíêà.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Äèôåðåíö³éîâàíèé
ï³äõ³ä äî âèáîðó äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³
ï³äïðèºìñòâ äàº ìîæëèâ³ñòü ðåãóëþâàòè ð³âåíü ¿õ
ô³íàíñîâî¿ çáàëàíñîâàíîñò³. Îïòèì³çàö³ÿ ñòðóêòóðè
êàï³òàëó – öå îäíà ç íàéñêëàäí³øèõ ïðîöåäóð â óï-
ðàâë³íí³ ôîðìóâàííÿì êàï³òàëó ³ ïðè ñòâîðåíí³
ï³äïðèºìñòâà. Âîíà âèñëîâëþº òàêå ñï³ââ³äíîøåííÿ
âèêîðèñòàííÿ âëàñíîãî ³ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó, ïðè ÿêî-
ìó çàáåçïå÷óºòüñÿ íàéá³ëüø åôåêòèâíèé âçàºìîçâ’ÿ-
çîê ì³æ êîåô³ö³ºíòîì ô³íàíñîâî¿ ðåíòàáåëüíîñò³ òà
êîåô³ö³ºíòîì ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ³ òèì ñàìèì ìàêñè-
ì³çóºòüñÿ ðèíêîâà âàðò³ñòü (ö³íà) ï³äïðèºìñòâà:

1) îïòèì³çàö³ÿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó çà êðèòåð³ºì
ìàêñèì³çàö³¿ ðåíòàáåëüíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó;

2) îïòèì³çàö³ÿ ô³íàíñóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà íà
îñíîâ³ ïîêàçíèêà åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñóâàííÿ;

3) âèêîðèñòàííÿ ìîäåë³ Ìîä³ëüÿí³-Ì³ëëåðà ç ìå-
òîþ îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó.

Ïåðøèì ìåòîäîì óïðàâë³ííÿ ñòðóêòóðîþ êàï³òà-
ëó ï³äïðèºìñòâà ìîæå áóòè çàïðîïîíîâàíà îïòèì³çà-
ö³ÿ çà êðèòåð³ºì ìàêñèì³çàö³¿ ðåíòàáåëüíîñò³ âëàñíî-
ãî êàï³òàëó (ô³íàíñîâèé ëåâåðèäæ). Éîãî ä³ÿ ïîëÿãàº â
òîìó, ùî ï³äïðèºìñòâî, âèêîðèñòîâóþ÷è ïîçèêîâ³
êîøòè, çì³íþº ÷èñòó ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíèõ ðåñóðñ³â
³ ñâî¿ äèâ³äåíäí³ ìîæëèâîñò³. Òîáòî, âçàºìîçâ’ÿçîê ì³æ
ïðèáóòêîì ³ ñï³ââ³äíîøåííÿì âëàñíîãî ³ ïîçèêîâîãî
êàï³òàëó öå ³ º ô³íàíñîâèé âàæ³ëü, çà äîïîìîãîþ ÿêîãî
ìîæíà óïðàâëÿòè ïðèáóòêîì ï³äïðèºìñòâà, ìàêñèì³-
çóþ÷è ¿¿. Åôåêò ô³íàíñîâîãî ëåâåðèäæó òðàêòóþòü ÿê
çá³ëüøåííÿ âåëè÷èíè ÷èñòî¿ ðåíòàáåëüíîñò³ âëàñíèõ
êîøò³â, ÿêå âèíèêëî âíàñë³äîê âèêîðèñòàííÿ êðåäèòó
[2, ñ. 141].

Ùîäî öüîãî íåîáõ³äíî âêàçàòè, ÿêùî íîâå çàïî-
çè÷åííÿ ïðèíîñèòü ï³äïðèºìñòâó çá³ëüøåííÿ ÅÔË,
òî òàêå çàïîçè÷åííÿ êîðèñíî. Àëå ïðè öüîìó ñë³ä
ïàì’ÿòàòè ùî, ÷èì á³ëüøå äèôåðåíö³àë, òèì ìåíøå
ðèçèê, ÷èì ìåíøå äèôåðåíö³àë, òèì á³ëüøå ðèçèê.
Ñàìå òîìó, ïðîáëåìà ô³íàíñîâîãî ìåíåäæåðà ïîëÿ-
ãàº â òîìó, ùîá ïðèéíÿòè äîïóñòèì³, ðîçðàõîâàí³
ðèçèêè â ìåæàõ äèôåðåíö³àëà (ÅÐ – ÑÐÑÏ). Äèôå-
ðåíö³àë íå ïîâèíåí áóòè íåãàòèâíèì. Áàãàòî çàõ³äí³
â÷åí³ ââàæàþòü, ùî çîëîòà ñåðåäèíà áëèçüêà äî 30–
50%, òîáòî ÅÔË îïòèìàëüíî ïîâèíåí áóòè ð³âíèé
1/3 – ïîëîâèí³ ð³âíÿ åêîíîì³÷íî¿ ðåíòàáåëüíîñò³
àêòèâ³â, [6, ñ. 605-606]. Çà äîïîìîãîþ åôåêòó ô³íàí-
ñîâîãî ëåâåðèäæó ôîðìóºòüñÿ òàêå ñï³ââ³äíîøåííÿ
âèêîðèñòàííÿ âëàñíèõ ³ çàëó÷åíèõ êîøò³â, ïðè ÿêîìó
ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó áóäå íàéá³ëüøîþ.
Âèêîðèñòàííÿ åôåêòó ô³íàíñîâîãî ëåâåðèäæó â³äêðè-
âàº ïåðåä ô³íàíñîâèì ìåíåäæåðîì øèðîê³ ìîæëè-
âîñò³ ïî âèçíà÷åííþ áåçïå÷íîãî îáñÿãó ïîçèêîâèõ
êîøò³â, ðîçðàõóíêó äîïóñòèìèõ óìîâ êðåäèòóâàííÿ,
ïîëåãøåííÿ ïîäàòêîâîãî òÿãàðÿ äëÿ ï³äïðèºìñòâà,
Âèçíà÷åííÿ äîö³ëüíîñò³ ïðèäáàííÿ àêö³é ï³äïðèºì-
ñòâà ç òèìè ÷è ³íøèìè çíà÷åííÿìè äèôåðåíö³àëà,
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ïëå÷à âàæåëÿ òà ð³âíÿ ÅÔË â ö³ëîìó. ßêùî ïðè âèç-
íà÷åíí³ îïòèìàëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ âëàñíèõ ³ ïî-
çèêîâèõ êîøò³â çà äîïîìîãîþ ô³íàíñîâîãî ëåâåðèä-
æó áóëî âñòàíîâëåíî, ùî íåîáõ³äíî çá³ëüøèòè îáñÿã
ïîçèêîâîãî êàï³òàëó, àáî ïðè éîãî â³äñóòíîñò³ –
çàëó÷èòè, Äîðå÷íèì áóäå âèçíà÷èòè íàéá³ëüø åôåê-
òèâíèé âàð³àíò ô³íàíñóâàííÿ çà äîïîìîãîþ ïîêàç-
íèêà åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñóâàííÿ.

Äðóãèé ìåòîä óïðàâë³ííÿ ñòðóêòóðîþ êàï³òàëó öå
âèêîðèñòàííÿ ïîêàçíèêà åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñóâàííÿ,
ÿêèé çàïðîïîíîâàíèé â÷åíèìè Äîâáíÿ Ñ.Á., ³ Êîâçåëü
Ê.À. Ó éîãî îñíîâó ïîêëàäåíî êðèòåð³é îïòèìàëüíîñò³
FE² (f³nanc³ng eff³c³ency ³ndex) [3, c. 139].

ßê ïîêàçàëè äîñë³äæåííÿ, íàéá³ëüø ïîøèðåíèìè
ñïîñîáàìè ô³íàíñóâàííÿ º áàíê³âñüêèé êðåäèò (îâåð-
äðàôò), êðåäèòíà ë³í³ÿ, ôàêòîðèíã, âåêñåëü, îáë³ãàö³¿,
êîìåðö³éíèé êðåäèò, ô³íàíñîâèé ë³çèíã. ßêùî ï³äïðèº-
ìñòâî ìàº ïîòðåáó â çàëó÷åíí³ ïîçèêîâèõ êîøò³â, âîíî
ìîæå âèáðàòè ê³ëüêà âàð³àíò³â ô³íàíñóâàííÿ ³ ðîçðà-
õóâàòè ïîêàçíèê åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñóâàííÿ äëÿ öèõ
âàð³àíò³â. Îïòèìàëüíèì áóäå òàêå ç’ºäíàííÿ äæåðåë
ô³íàíñóâàííÿ, ïðè ÿêîìó çíà÷åííÿ ö³ëüîâî¿ ôóíêö³¿
(FE²) áóäå ìàêñèìàëüíèì.

Ùå îäíèì ìåòîäîì îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè êàï³òà-
ëó º ìîäåëü Ô. Ìîä³ëüÿí³ òà Ì. Ì³ëëåðà. ¯¿ àâòîðè
ïðèéøëè äî âèñíîâêó, ùî ðèíêîâà âàðò³ñòü êîìïàí³¿
íå çàëåæèòü â³ä ñòðóêòóðè êàï³òàëó. Íà ¿õíþ äóìêó,
âàðò³ñòü êàï³òàëó êîìïàí³¿ âèçíà÷àºòüñÿ âèêëþ÷íî
ïîòîêîì ¿¿ ïðèáóòêó, ÿêà, ó ñâîþ ÷åðãó, çàëåæèòü â³ä
³íâåñòèö³é. Ðèíêîâà âàðò³ñòü êîìïàí³¿ ÿâëÿº ñîáîþ
êàï³òàë³çàö³þ î÷³êóâàíèõ ãðîøîâèõ ïîòîê³â ç óðàõó-
âàííÿì ðèçèêó. Ðèíêîâà âàðò³ñòü Vo (value) äîð³âíþº
ñóì³ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ îïëà÷åíî¿ êàï³òàëó Veo (equ³ty
value) òà ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ áîðãó Do (debt) [4, ñ. 44].
Âèêîðèñòàííÿ ìîäåë³ Ìîä³ëüÿí³-Ì³ëëåðà çâîäèòüñÿ
äî îïòèì³çàö³¿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó çà äîïîìîãîþ
çá³ëüøåííÿ àáî çìåíøåííÿ âàðòîñò³ áîðãó. Äëÿ öüî-
ãî ðîçðàõîâóºòüñÿ êîåô³ö³ºíò ñòðóêòóðè êàï³òàëó,
ÿêèé äàë³ çàñòîñîâóºòüñÿ ïðè âèçíà÷åíí³ îïòèìàëü-
íî¿ ö³íè áîðãó. Çàâåðøàëüíèé åòàï – âèçíà÷åííÿ
ð³çíèö³ ì³æ îïòèìàëüíîþ ³ ïî÷àòêîâîþ ö³íîþ áîðãó.
Çà äîïîìîãîþ îòðèìàíîãî ðåçóëüòàòó ìîæíà
ðîçðîáëÿòè ñïåö³àëüí³ çàõîäè ùîäî çá³ëüøåííÿ àáî
çìåíøåííÿ ö³íè ïîçèêîâîãî êàï³òàëó.

Âèñíîâêè. Äîñë³äæåííÿ ³ñíóþ÷èõ òåîðåòè÷íèõ àñ-
ïåêò³â ³ ìîäåëåé îïòèì³çàö³¿ êàï³òàëó äîâîäÿòü, ùî åôåê-
òèâíå âèêîðèñòàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó, ùî çàáåçïå÷óº
ðîçâèòîê ï³äïðèºìñòâà, á³ëüøîþ ì³ðîþ çàëåæèòü â³ä
äæåðåë ôîðìóâàííÿ âëàñíèõ ðåñóðñ³â. Ó ñêëàä³ âíóòð³øí³õ
äæåðåë ôîðìóâàííÿ âëàñíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â îñíîâ-
íå ì³ñöå íàëåæèòü ïðèáóòêó, ùî çàëèøàºòüñÿ â ðîçïî-
ðÿäæåíí³ ï³äïðèºìñòâà. Ç òî÷êè çîðó ô³íàíñîâî¿ õàðàê-
òåðèñòèêè ãîñïîäàðþþ÷îãî ñóá’ºêòà ìàº çíà÷åííÿ íå
âåñü éîãî ïðèáóòîê ³ íàâ³òü íå ÷èñòèé ïðèáóòîê, à ò³ëüêè
¿¿ íàêîïè÷åíà ÷àñòèíà. Ï³äïðèºìñòâà, ùî âîëîä³þòü ìà-
òåð³àëüíèìè, ðåàë³çîâàíèìè íà ðèíêó àêòèâàìè, íàïðèê-
ëàä íåðóõîì³ñòþ, ìîæóòü çàëó÷àòè ïîçèêîâèé êàï³òàë
á³ëüøîþ ì³ðîþ, í³æ ï³äïðèºìñòâà, âàðò³ñòü ÿêèõ âèçíà-
÷àºòüñÿ ãîëîâíèì ÷èíîì íåâ³ä÷óòíèìè àêòèâàìè,
íàïðèêëàä ïàòåíòàìè, òèì á³ëüøå òàêèì àêòèâîì, ÿê ëþä-
ñüêèé êàï³òàë, îñê³ëüêè ó ðàç³ ô³íàíñîâèõ òðóäíîù³â âîíè
çíåö³íþþòüñÿ äóæå øâèäêî. Ñó÷àñíèìè óìîâàìè ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ ÷³òêî âèðàæåíà åêîíîì³÷íà ñàìîñò³éí³ñòü
ï³äïðèºìñòâ ó ô³íàíñîâ³é ïîë³òèö³ âèçíà÷åííÿ ðîçì³ðó
³ ñòðóêòóðè ñâîãî êàï³òàëó.

Îòæå, â ðåçóëüòàò³ ðîçãëÿäó àñïåêò³â ³ ìîäåëåé ñóò-
íîñò³ ïîíÿòòÿ “ñòðóêòóðà êàï³òàëó” çàïðîïîíîâàíî
ïåðåë³ê ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ ñòðóêòóðîþ êàï³òàëó, ùî
çàáåçïå÷èòü êåð³âíèêàì ï³äïðèºìñòâà òåîðåòè÷í³ ïå-
ðåäóìîâè äëÿ ïðèéíÿòòÿ åôåêòèâíèõ óïðàâë³íñüêèõ
ð³øåíü.
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Ìåòà. Ìåòîþ ñòàòò³ º ïðîâåäåííÿ àíàë³çó åêîíî-
ì³÷íî¿ ñóò³ îñíîâíèõ çàñîá³â òà óäîñêîíàëåííÿ ¿õ êëà-
ñèô³êàö³¿, øëÿõîì ðîçøèðåííÿ ãðóïóâàëüíèõ îçíàê
çàñîá³â ïðàö³.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè: Â óìîâàõ ðîçâèòêó ðèíêî-
âèõ â³äíîñèí ïðîïîðö³éí³ñòü ³ çáàëàíñîâàí³ñòü ðîçâèò-
êó ãàëóçåé íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè, óäîñêîíàëåííÿ åêî-
íîì³÷íèõ ìåõàí³çì³â óïðàâë³ííÿ íà ì³êðî-, ìåçî- òà
ìàêðîð³âíÿõ, ïðîöåñè íàðîùóâàííÿ âèðîáíè÷èõ ïî-
òóæíîñòåé ç ìåòîþ çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â âèðîáíèöòâà é
ïåðåðîáêè ïðîäóêö³¿, ï³äâèùåííÿ ¿¿ ÿêîñò³, åêîëîã³÷íîñò³,
òðàíñïîðòóâàííÿ òà äîâåäåííÿ äî ñïîæèâà÷à çàáåçïå-
÷óºòüñÿ â³äïîâ³äíèì ð³âíåì ðîçâèòêó ìàòåð³àëüíî-òåõ-
í³÷íî¿ áàçè òà ¿¿ ãîëîâíî¿ ëàíêè – îñíîâíèõ âèðîáíè÷èõ
çàñîá³â. Ùîäî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî¿ ñóòíîñò³ îñíîâ-
íèõ çàñîá³â, ¿õ êëàñèô³êàö³¿, ôóíêö³îíóâàííÿ òà â³äòâî-
ðåííÿ â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ òðèâàþòü äèñêóñ³¿.

Àíàë³ç íàóêîâèõ äîñë³äæåíü: Â.Â. Ñîáêî ââàæàº, ùî
äî îñíîâíèõ çàñîá³â ïðàö³ â³äíîñÿòüñÿ ò³, ùî ñëóæàòü
äîâøå îäíîãî ðîêó, ìàþòü âàðò³ñòü ïîíàä âñòàíîâëåíèé
ë³ì³ò [16]. Ð. Äÿê³â âèçíà÷àº îñíîâí³ çàñîáè ÿê ñóêóïí³ñòü
çàñîá³â ïðàö³, ùî ä³þòü ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ïåð³îäó é ó
ïðîöåñ³ âèðîáíèöòâà (â³äòâîðåííÿ) ïîñòóïîâî ïåðåíî-
ñÿòü ñâîþ âàðò³ñòü íà âèãîòîâëåíèé ïðîäóêò ³ â³äîáðàæà-
þòü ð³âåíü ðîçâèòêó ïðîäóêòèâíèõ ñèë [10].

Ì.Ç. Ï³çåíãîëüö, Î.Ï. Âàðàâà ââàæàþòü, ùî åêîíîì³÷-
íèé çì³ñò îñíîâíèõ çàñîá³â âèðàæàºòüñÿ â òîìó, ùî âîíè
îáñëóãîâóþòü âèðîáíèöòâî ïðîòÿãîì äåê³ëüêîõ âèðîáíè-
÷èõ öèêë³â, çáåð³ãàþ÷è ïðè öüîìó ñâîþ íàòóðàëüíó ôîð-
ìó ³ ïåðåíîñÿòü ñâîþ âàðò³ñòü íà ãîòîâó ïðîäóêö³þ ÷àñ-
òèíàìè, ïî ì³ð³ çíîñó. Òîáòî, âàðò³ñòü îñíîâíèõ çàñîá³â
íàáóâàº äâîÿêî¿ ôîðìè: îäíà ÷àñòèíà çàëèøàºòüñÿ â íàòó-
ðàëüí³é ôîðì³ ³ ñêëàäàº çàëèøêîâó âàðò³ñòü, à ³íøà –
â³äîêðåìëþºòüñÿ ó âèãëÿä³ ïåâíèõ â³äðàõóâàíü [14].

Çà Î.Î. Ãîðîøàíñüêîþ, îñíîâí³ çàñîáè – öå çàñî-
áè ïðàö³, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ó âèðîáíè÷³é ä³ÿëü-
íîñò³ ïðîòÿãîì ïåð³îäó, ÿêèé ïåðåâèùóº 365 äí³â,
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³ âàðò³ñòþ ïîíàä 500 ãðí. [9]. Á.À. Ðàéçáåðã, Ë.Ø. Ëî-
çîâñüêèé, ª.Á. Ñòàðîäóáöåâà ââàæàþòü, ùî îñíîâí³
çàñîáè – öå çàñîáè òðèâàëîãî âèêîðèñòàííÿ, ÿê³
áåðóòü ó÷àñòü ó âèðîáíèöòâ³ ïðîòÿãîì áàãàòüîõ öèêë³â
òà ìàþòü òðèâàë³ ñòðîêè àìîðòèçàö³¿ [15].

Íà äóìêó Ìèõàéëîâà À.Ì. îñíîâí³ çàñîáè – öå
àêòèâè, ÿê³ áåðóòü ó÷àñòü â äåê³ëüêîõ îïåðàö³éíèõ öèê-
ëàõ, íå âòðà÷àþ÷è ïðè öüîìó ñâîþ íàòóðàëüíî-ðå÷îâó
ôîðìó, ïåðåíîñÿòü ñâîþ âàðò³ñòü íà çíîâ ñòâîðåíó
ïðîäóêö³þ ÷àñòèíàìè â âèãëÿä³ íàðàõîâàíî¿ àìîðòè-
çàö³¿, ñòðîê êîðèñíîãî âèêîðèñòàííÿ ÿêèõ ïåðåâèùóº
îäèí ð³ê òà â³ä âèêîðèñòàííÿ ÿêèõ ï³äïðèºìñòâî
î÷³êóº îòðèìàòè åêîíîì³÷íó êîðèñòü [12].

Ï.Ò. Ñàáëóê òà Â.Á. Ìîññàêîâñüêèé õàðàêòåðèçó-
þòü îñíîâí³ çàñîáè ÿê ñóêóïí³ñòü ìàòåð³àëüíî-ðå÷î-
âèõ ö³ííîñòåé, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ, íå çì³íþþ÷è
ñâîº¿ íàòóðàëüíî¿ ôîðìè, ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ÷àñó
(ïîíàä 365 äí³â) ó ñôåð³ ìàòåð³àëüíîãî âèðîáíèöòâà
òà ó íåâèðîáíè÷³é ñôåð³ ³ ïåðåíîñÿòü ñâîþ âàðò³ñòü
íà âèòðàòè ïî ÷àñòèíàõ. Äî îñíîâíèõ çàñîá³â íàëåæàòü
òàêîæ âèòðàòè, çä³éñíåí³ çà ðàõóíîê êàï³òàëüíèõ âêëà-
äåíü íà ïîë³ïøåííÿ çåìåëü ³ â îðåíäîâàí³ áóä³âë³, ñïî-
ðóäè òà ³íø³ îá’ºêòè, ÿê³ âõîäÿòü äî îñíîâíèõ çàñîá³â
[7]. Ë.Ä. Øóðäà ââàæàº ùî îñíîâí³ çàñîáè – öå âàðò³ñíå
âèðàæåííÿ çàñîá³â ïðàö³, ùî çíàõîäÿòü ñâîº â³äîáðà-
æåííÿ â àêòèâ³ áàëàíñó [18].

Ó Ï(ñ)ÁÎ 7 “Îñíîâí³ çàñîáè” âèçíà÷åíî, ùî îñíîâí³
çàñîáè – öå ìàòåð³àëüí³ àêòèâè, ÿê³ ï³äïðèºìñòâî óòðè-
ìóº ç ìåòîþ âèêîðèñòàííÿ ¿õ ó ïðîöåñ³ âèðîáíèöòâà àáî
ïîñòà÷àííÿ òîâàð³â, íàäàííÿ ïîñëóã, çäà÷³ â îðåíäó ³íøèì
îñîáàì àáî äëÿ çä³éñíåííÿ àäì³í³ñòðàòèâíèõ ³ ñîö³àëü-
íî-êóëüòóðíèõ ôóíêö³é, î÷³êóâàíèé ñòðîê êîðèñíîãî
âèêîðèñòàííÿ (åêñïëóàòàö³¿) ÿêèõ á³ëüøå îäíîãî ðîêó (àáî
îïåðàö³éíîãî öèêëó, ÿêùî â³í äîâøèé çà ð³ê) [3].

Ó Ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðòàõ áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó
16 “Îñíîâí³ çàñîáè” îñíîâí³ çàñîáè âèçíà÷åíî ÿê
ìàòåð³àëüí³ àêòèâè, ùî áóäóòü âèêîðèñòîâóâàòèñÿ
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ïðîòÿãîì òåðì³íó, ÿêèé á³ëüøèé â³ä îäíîãî ïåð³îäó,
òà áóäóòü óòðèìóâàòèñÿ ï³äïðèºìñòâîì äëÿ âèêîðèñ-
òàííÿ ó âèðîáíèöòâ³ àáî ïîñòà÷àíí³ òîâàð³â òà íàäàíí³
ïîñëóã, äëÿ íàäàííÿ â îðåíäó ³íøèì ñóá’ºêòàì àáî
äëÿ àäì³í³ñòðàòèâíèõ ö³ëåé [4].

Íà äóìêó äåÿêèõ äîñë³äíèê³â, äëÿ ðîçêðèòòÿ åêîíî-
ì³÷íî¿ ñóòíîñò³ îñíîâíèõ âèðîáíè÷èõ çàñîá³â ÿê åêîíî-
ì³÷íî¿ êàòåãîð³¿ íå îáîâ’ÿçêîâî çàçíà÷àòè âñ³ îçíàêè
îñíîâíèõ çàñîá³â ïðè âèçíà÷åíí³ ¿õ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷-
íî¿ ïðèðîäè. Ó ïåðøó ÷åðãó, öå ñòîñóºòüñÿ îçíàêè çáå-
ðåæåííÿ íàòóðàëüíî¿ ôîðìè îñíîâíèõ çàñîá³â ó ïðî-
öåñ³ âèðîáíèöòâà, ÿêà íå º îñíîâîïîëîæíîþ. Äîñòàòíüî
çàçíà÷èòè, ùî çàñîáè ïðàö³ áåðóòü ó÷àñòü ó ê³ëüêîõ
âèðîáíè÷èõ öèêëàõ òà ïåðåíîñÿòü ñâîþ âàðò³ñòü íà ñòâî-
ðåíó ïðîäóêö³þ ÷àñòèíàìè. Ó äàíîìó âèïàäêó çáåðå-
æåííÿ íàòóðàëüíî¿ ôîðìè ïåðåâàæíî¿ ÷àñòèíè îñíîâ-
íèõ çàñîá³â º ñàìå ñîáîþ çðîçóì³ëèì.

Çã³äíî Ïîäàòêîâîãî Êîäåêñó Óêðà¿íè, îñíîâí³ çà-
ñîáè – ìàòåð³àëüí³ àêòèâè, ó òîìó ÷èñë³ çàïàñè êîðèñ-
íèõ êîïàëèí íàäàíèõ ó êîðèñòóâàííÿ ä³ëÿíîê íàäð (êð³ì
âàðòîñò³ çåìë³, íåçàâåðøåíèõ êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é,
àâòîìîá³ëüíèõ äîð³ã çàãàëüíîãî êîðèñòóâàííÿ, á³áë³î-
òå÷íèõ ³ àðõ³âíèõ ôîíä³â, ìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â, âàðò³ñòü
ÿêèõ íå ïåðåâèùóº 1000 ãðí., íåâèðîáíè÷èõ îñíîâíèõ
çàñîá³â ³ íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â), ùî ïðèçíà÷àþòüñÿ
ïëàòíèêîì ïîäàòêó äëÿ âèêîðèñòàííÿ ó ãîñïîäàðñüê³é
ä³ÿëüíîñò³ ïëàòíèêà ïîäàòêó, âàðò³ñòü ÿêèõ ïåðåâèùóº
1000 ãðí. ³ ïîñòóïîâî çìåíøóºòüñÿ ó çâ’ÿçêó ç ô³çè÷-
íèì ³ ìîðàëüíèì çíîñîì òà î÷³êóâàíèé ñòðîê êîðèñ-
íîãî âèêîðèñòàííÿ (åêñïëóàòàö³¿) ÿêèõ ç äàòè ââåäåííÿ
â åêñïëóàòàö³þ ñòàíîâèòü ïîíàä îäèí ð³ê (àáî îïåðà-
ö³éíèé öèêë, ÿêùî â³í äîâøèé çà ð³ê) [1].

².Ã. Áàëàáàíîâ ñòâåðäæóº, ùî îñíîâí³ çàñîáè – öå
ñóêóïí³ñòü ñòâîðåíèõ ñóñï³ëüíîþ ïðàöåþ ìàòåð³àëüíî-
ðå÷îâèõ ö³ííîñòåé, ÿê³ íåîäíîðàçîâî ïîâí³ñòþ â
íåçì³íí³é ôîðì³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ ó ïðîöåñ³ âèðîá-
íèöòâà òà íåâèðîáíè÷³é ñôåð³ ÿê çàñ³á ïðàö³, ïîñòóïîâî
çíîøóþ÷èñü òà ÷àñòèíàìè ïåðåíîñÿ÷è ñâîþ âàðò³ñòü
íà ïðîäóêö³þ àáî âòðà÷àþ÷è ¿¿ [5].

Â.Ã. Á³ëüñüêèé òà Í.Ì. Òêà÷åíêî âèçíà÷àþòü îñíîâí³
çàñîáè ï³äïðèºìñòâà ÿê ñóêóïí³ñòü çàñîá³â ïðàö³ òà ìàòå-
ð³àëüíî-ìàéíîâèõ ö³ííîñòåé, ÿê³ ôóíêö³îíóþòü ó âèðîá-
íè÷³é ñôåð³ òà ó ñôåð³ íåìàòåð³àëüíîãî âèðîáíèöòâà (íå-
âèðîáíè÷³é ñôåð³) âàðò³ñòþ ïîíàä 15 íåîïîäàòêîâóâàíèõ
ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí çà ö³íîþ ïðèäáàííÿ ³ òåðì³-
íîì ñëóæáè á³ëüøèì â³ä îäíîãî ðîêó [6, 17].

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó: Âèõîäÿ÷è ç âèùå-
âèêëàäåíèõ ïîãëÿä³â â÷åíèõ-åêîíîì³ñò³â ùîäî ñóòíîñò³
îñíîâíèõ çàñîá³â, íàçâàíó åêîíîì³÷íó êàòåãîð³þ ìîæ-
íà âèçíà÷èòè íàñòóïíèì ÷èíîì: ìàòåð³àëüí³ àêòèâè
ï³äïðèºìñòâà ð³çíèõ ôîðì âëàñíîñò³, ÿê³ íåîäíîðàçî-
âî ïðèéìàþòü ó÷àñòü ó âèðîáíè÷èõ ïðîöåñàõ, çáåð³-
ãàþòü íàòóðàëüíó ôîðìó, ïåðåíîñÿ÷è ñâîþ âàðò³ñòü
íà âèðîáëåíó ïðîäóêö³þ ÷àñòèíàìè, ñòðîê âèêîðèñ-
òàííÿ ÿêèõ ïåðåâèùóº îäèí ð³ê (àáî îïåðàö³éíèé öèêë)
³ ïðèçíà÷åí³ äëÿ åêñïëóàòàö³¿ ñàìèì ï³äïðèºìñòâîì,
äëÿ íàäàííÿ â îðåíäó ô³çè÷íèì ÷è þðèäè÷íèì îñî-
áàì äëÿ çä³éñíåííÿ âèðîáíè÷èõ, àäì³í³ñòðàòèâíèõ ÷è

ñîö³àëüíî-êóëüòóðíèõ ôóíêö³é ³ ñïðèÿº ï³äïðèºìñòâàì
îäåðæóâàòè åêîíîì³÷íó âèãîäó.

Ïðè âèâ÷åíí³ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íî¿ ñóòíîñò³ îñ-
íîâíèõ çàñîá³â âàæëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº ¿õ êëàñè-
ô³êàö³ÿ. Ñêëàäíà ñòðóêòóðà îñíîâíèõ çàñîá³â âèðîá-
íèöòâà ïåðåäáà÷àº íàÿâí³ñòü øèðîêîãî êîëà
êëàñèô³êàö³éíèõ îçíàê. Îñíîâí³ çàñîáè ñóá’ºêò³â ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ ç âðàõóâàííÿì ¿õ åêîíîì³÷íî¿ äîö³ëüíîñò³
òà ôóíêö³îíàëüíîãî ïðèçíà÷åííÿ êëàñèô³êóþòü çà
íàëåæí³ñòþ (âëàñí³ òà îðåíäîâàí³); çà ïðèçíà÷åííÿì
(âèðîáíè÷³ òà íåâèðîáíè÷³); çà âèêîðèñòàííÿì (ä³þ÷³,
íåä³þ÷³ òà çàïàñí³ (çàêîíñåðâîâàí³)); çà õàðàêòåðîì
ó÷àñò³ ó ïðîöåñ³ âèðîáíèöòâà (àêòèâí³ òà ïàñèâí³).

Âðàõîâóþ÷è ôóíêö³îíóâàííÿ îñíîâíèõ çàñîá³â â
óìîâàõ ðèíêó òà ðîçâèòêó ë³çèíãîâèõ â³äíîñèí, äî äàíî¿
îçíàêè ñë³ä â³äíåñòè îñíîâí³ çàñîáè, ùî ïåðåáóâàþòü
â ë³çèíãó. Â óìîâàõ íåäîñòàòíüî¿ ê³ëüêîñò³ âëàñíèõ
êîøò³â äëÿ â³äòâîðåííÿ âèðîáíè÷îãî ïîòåíö³àëó
ï³äïðèºìñòâà âèêîðèñòîâóþòü ïîçèêîâ³ ô³íàíñîâ³
ðåñóðñè, ïðè÷îìó â ÿêîñò³ çàñòàâè âèêîðèñòîâóþòüñÿ
íàÿâí³ îñíîâí³ çàñîáè. Òîìó, çà îçíàêîþ íàëåæíîñò³
ñë³ä âèä³ëèòè îêðåìîþ ãðóïîþ âëàñí³ çàñîáè ïðàö³, ùî
ïåðåáóâàþòü â çàñòàâ³, ÿê³ º íå ë³êâ³äíèìè ïðîòÿãîì
òåðì³íó çàñòàâè.

Âèðîáíè÷³ – öå îñíîâí³ çàñîáè, ùî áåçïîñåðåä-
íüî ïðèéìàþòü ó÷àñòü ó ïðîöåñ³ âèðîáíèöòâà ïðî-
äóêö³¿ àáî ñïðèÿþòü éîãî çä³éñíåííþ (ñèëîâ³ ìàøèíè
òà îáëàäíàííÿ, ðîáî÷³ ìàøèíè òà îáëàäíàííÿ áóä³âë³,
ñïîðóäè òîùî) ³ ôóíêö³îíóþòü ó ñôåð³ ìàòåð³àëüíîãî
âèðîáíèöòâà. Íåâèðîáíè÷³ îñíîâí³ çàñîáè íå áåðóòü
ó÷àñò³ ó âèðîáíè÷îìó ïðîöåñ³ ³ ïåðåâàæíî ïðèçíà-
÷åí³ äëÿ îáñëóãîâóâàííÿ êîìóíàëüíèõ ³ êóëüòóðíî-
ïîáóòîâèõ ïîòðåá íàñåëåííÿ ó íåâèðîáíè÷³é ñôåð³.

Çà âèêîðèñòàííÿì îñíîâí³ çàñîáè ïîä³ëÿþòü íà
ä³þ÷³ (âèêîðèñòîâóþòüñÿ ó ãîñïîäàðñòâ³), íåä³þ÷³ (çà-
êîíñåðâîâàí³ îá’ºêòè, öåõè òîùî), çàïàñí³ (ðåçåðâí³
îñíîâí³ çàñîáè).

Íà äóìêó Â.Ì. Îáóõîâñüêîãî, îñíîâí³ çàñîáè
ï³äïðèºìñòâ ç ìåòîþ âèçíà÷åííÿ ¿õ åêîíîì³÷íî¿ åôåê-
òèâíîñò³ â³äïîâ³äíî äî ïîòðåá âèðîáíèöòâà äîö³ëüíî
ïîä³ëÿòè íà òàê³ ãðóïè: îñíîâí³ âèðîáíè÷³ çàñîáè –
áóä³âë³, ñïîðóäè, îáëàäíàííÿ, óñòàòêóâàííÿ, âèðîáíè-
÷èé ³ ãîñïîäàðñüêèé ³íâåíòàð; íåâèðîáíè÷³ îñíîâí³
çàñîáè (øêîëè, áóäèíêè êóëüòóðè, ë³êàðí³, æèòëîâî-
êîìóíàëüíå ãîñïîäàðñòâî òîùî), ÿê³ ñòâîðþþòü îïî-
ñåðåäêîâàíèé âïëèâ íà ðåçóëüòàòè ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà íàëåæíèìè óìîâàìè æèòòÿ, ïðàö³
òà â³äïî÷èíêó òîâàðîâèðîáíèê³â [13].

Ïîëîæåííÿ (ñòàíäàðò) áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó 7 “Îñ-
íîâí³ çàñîáè” âèçíà÷àº ìåòîäîëîã³÷í³ çàñàäè ôîðìóâàí-
íÿ ³íôîðìàö³¿ ùîäî îñíîâíèõ çàñîá³â òà ³íøèõ íåîáî-
ðîòíèõ àêòèâ³â ³ â³äïîâ³äíó ³íôîðìàö³þ ó ô³íàíñîâ³é
çâ³òíîñò³. Íàçâàíå Ïîëîæåííÿ çàñòîñîâóºòüñÿ ï³äïðèºì-
ñòâàìè, îðãàí³çàö³ÿìè òà ³íøèìè þðèäè÷íèìè îñîáàìè
âñ³õ ôîðì âëàñíîñò³ (êð³ì áþäæåòíèõ óñòàíîâ) [3].

Äëÿ ïîòðåá áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó îñíîâí³ çàñî-
áè çàëåæíî â³ä âèäó, íàòóðàëüíî-ìàòåð³àëüíîãî ñêëà-
äó, ö³ëüîâîãî ïðèçíà÷åííÿ ³ ôóíêö³é, ÿê³ âèêîíóþòü,
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êëàñèô³êóþòüñÿ çà äåâ’ÿòüìà ãðóïàìè (ðàõóíêàìè):
çåìåëüí³ ä³ëÿíêè; êàï³òàëüí³ âèòðàòè íà ïîë³ïøåííÿ
çåìåëü; áóäèíêè, ñïîðóäè òà ïåðåäàâàëüí³ ïðèñòðî¿;
ìàøèíè òà îáëàäíàííÿ; òðàíñïîðòí³ çàñîáè; ³íñòðó-
ìåíòè, ïðèëàäè, ³íâåíòàð (ìåáë³); òâàðèíè; áàãàòîð³÷í³
íàñàäæåííÿ; ³íø³ îñíîâí³ çàñîáè.

Îñíîâí³ çàñîáè êëàñèô³êóþòü òàêîæ çà ñòóïåíåì
âèêîðèñòàííÿ ó âèðîáíè÷³é òà ãîñïîäàðñüê³é ä³ÿëü-
íîñò³, çà ãàëóçÿìè åêîíîì³êè, çà ôóíêö³îíàëüíèì ïðè-
çíà÷åííÿì ³ íàëåæí³ñòþ.

Â îñíîâó êëàñèô³êàö³é îñíîâíèõ çàñîá³â âèðîáíèö-
òâà, ÿê³ çàïðîïîíîâàí³ â ð³çíèõ ë³òåðàòóðíèõ äæåðåëàõ,
ïîêëàäåí³ ð³çí³ ìåòîäîëîã³÷í³ ï³äõîäè. Ââàæàºòüñÿ, ùî
íàéá³ëüø íåâäàëîþ áóëà êëàñèô³êàö³ÿ îñíîâíèõ çà-
ñîá³â, ùî íàâåäåíà â Çàêîí³ Óêðà¿íè “Ïðî âíåñåííÿ
çì³í äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî îïîäàòêóâàííÿ ïðèáóò-
êó ï³äïðèºìñòâ”. Â í³é îñíîâîþ áóëî ãðóïóâàííÿ
îñíîâíèõ çàñîá³â çà îçíàêàìè ¿õ àêòèâíîñò³ òà ïàñèâíîñò³:

ãðóïà 1 – áóä³âë³, ñïîðóäè, ¿õ ñòðóêòóðí³ êîìïîíåí-
òè òà ïåðåäàâàëüí³ ïðèñòðî¿, ó òîìó ÷èñë³ áóäèíêè òà ¿õ
÷àñòèíè (êâàðòèðè ³ ì³ñöÿ çàãàëüíîãî êîðèñòóâàííÿ),
âàðò³ñòü êàï³òàëüíîãî ïîë³ïøåííÿ çåìë³;

ãðóïà 2 – àâòîìîá³ëüíèé òðàíñïîðò òà âóçëè (çà-
ïàñí³ ÷àñòèíè) äî íüîãî, ìåáë³, ïîáóòîâ³ åëåêòðîíí³,
îïòè÷í³, åëåêòðîìåõàí³÷í³ ïðèëàäè òà ³íñòðóìåíòè,
³íøå êîíòîðñüêå (îô³ñíå) îáëàäíàííÿ, óñòàòêóâàííÿ
òà ïðèëàääÿ äî íèõ;

ãðóïà 3 – áóäü-ÿê³ ³íø³ îñíîâí³ ôîíäè, íå âêëþ÷åí³
äî ãðóï 1, 2 ³ 4;

ãðóïà 4 – åëåêòðîííî-îá÷èñëþâàëüí³ ìàøèíè, ³íø³
ìàøèíè äëÿ àâòîìàòè÷íîãî îáðîáëåííÿ ³íôîðìàö³¿,
ïîâ’ÿçàí³ ç íèìè çàñîáè ç÷èòóâàííÿ àáî äðóêó ³íôîð-
ìàö³¿, ³íø³ ³íôîðìàö³éí³ ñèñòåìè, êîìï’þòåðí³ ïðîã-
ðàìè, òåëåôîíè (ó òîìó ÷èñë³ ñò³ëüíèêîâ³), ì³êðîôîíè
³ ðàö³¿, âàðò³ñòü ÿêèõ ïåðåâèùóº âàðò³ñòü ìàëîö³ííèõ

òîâàð³â (ïðåäìåò³â). Äàíà êëàñèô³êàö³ÿ áóëà çàíàäòî
çâóæåíîþ ³ íåäîö³ëüíîþ, òîìó ùî äî îäí³º¿ ãðóïè âõî-
äèëè îá’ºêòè, ùî â³äð³çíÿëèñÿ çà åêîíîì³÷íèì çì³ñòîì,
ôóíêö³îíàëüíèì ïðèçíà÷åííÿì, õàðàêòåðîì ó÷àñò³ ó
ïðîöåñ³ âèðîáíèöòâà òà òåðì³íîì åêñïëóàòàö³¿, äåÿê³
îá’ºêòè îñíîâíèõ çàñîá³â íåäîö³ëüíî áóëè âêëþ÷åí³
äî îäí³º¿ ãðóïè [2].

Â Ïîäàòêîâîìó Êîäåêñ³ áóëî ðîçøèðåíî ãðóïó-
âàëüí³ îçíàêè îñíîâíèõ çàñîá³â, à òàêîæ âñòàíîâëåíî
ì³í³ìàëüí³ ñòðîêè êîðèñíî¿ åêñïëóàòàö³¿ îá’ºêò³â
îñíîâíèõ çàñîá³â (òàáë. 1) [1].

Ïðè÷îìó, âàðòî çàçíà÷èòè, ùî çã³äíî Êîäåêñó
ç ïî÷àòêó 2011 ð. îñíîâíèìè âèçíàþòüñÿ ò³ çàñîáè
ïðàö³, ÿêèì ïðèòàìàíí³ âñ³ îçíàêè îñíîâíèõ çàñîá³â
òà âàðò³ñòü ÿêèõ ïåðåâèùóº 1000 ãðí.

Ì³í³ìàëüíî äîïóñòèì³ ñòðîêè êîðèñíî¿ åêñïëóà-
òàö³¿ îá’ºêò³â îñíîâíèõ çàñîá³â, çã³äíî Êîäåêñó, º òèìè
ì³í³ìàëüíî äîïóñòèìèìè ñòðîêàìè, ïðîòÿãîì ÿêèõ íà
çàñîáè ïðàö³ íàðàõîâóºòüñÿ àìîðòèçàö³ÿ. Öå º ïîçè-
òèâíèì ìîìåíòîì äëÿ ðîáîòè áóõãàëòåð³â, îñê³ëüêè
çã³äíî ñò. 8 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî Çà-
êîíó Óêðà¿íè “Ïðî îïîäàòêóâàííÿ ïðèáóòêó
ï³äïðèºìñòâ” ïðè íàðàõóâàíí³ àìîðòèçàö³¿ ï³äïðèºì-
ñòâî ñàìå âñòàíîâëþâàëî ñòðîêè êîðèñíî¿ åêñïëóà-
òàö³¿ îñíîâíèõ çàñîá³â, ùî óñêëàäíþâàëî ¿õ ðîáîòó.
Ñòðîê åêñïëóàòàö³¿ äëÿ íàðàõóâàííÿ àìîðòèçàö³¿
äåÿêèõ âèä³â îñíîâíèõ çàñîá³â âèðîáíèöòâà âèçíà÷àâ-
ñÿ íà îñíîâ³ ðîçðàõóíê³â, ïîâ’ÿçàíèõ ç åêîíîì³÷íèì
îá´ðóíòóâàííÿì òà äîö³ëüí³ñòþ ïåð³îäó âèêîðèñòàí-
íÿ öèõ çàñîá³â. Çã³äíî ïîãëÿä³â Â.². Ìàöèáîðè òåðì³í
àìîðòèçàö³¿ îñíîâíèõ çàñîá³â ìàº âèçíà÷àòèñÿ íà
îñíîâ³ âñòàíîâëåííÿ ïåâíèõ òåðì³í³â åêñïëóàòàö³¿: äëÿ
áóä³âåëü êàðêàñíèõ – 80 ðîê³â, ïîòóæíèõ òðàêòîð³â
³ çåðíîçáèðàëüíèõ êîìáàéí³â – 8 ðîê³â, òâàðèí – 8,5 ðîê³â,
áàãàòîð³÷íèõ íàñàäæåíü – 25 ðîê³â [11].

Òàáëèöÿ 1
Êëàñèô³êàö³ÿ ãðóï îñíîâíèõ âèðîáíè÷èõ çàñîá³â ³ ì³í³ìàëüíî äîïóñòèìèõ ñòðîê³â

¿õ êîðèñíî¿ åêñïëóàòàö³¿
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Ô.Ô. Áóòèíåöü, Ì.Ì. Êîöóïàòðèé íàâîäÿòü êëà-
ñèô³êàö³þ îñíîâíèõ çàñîá³â, â ÿê³é çà ôóíêö³îíàëü-
íèì ïðèçíà÷åííÿì ïîä³ëÿþòü îñíîâí³ çàñîáè íà âè-
ðîáíè÷³ ³ íåâèðîáíè÷³, çà âèêîðèñòàííÿì – íà ä³þ÷³
³ íåä³þ÷³, çà îçíàêîþ íàëåæíîñò³ – íà âëàñí³ ³ îðåíäî-
âàí³, çà ãàëóçÿìè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ – íà îñíîâí³
çàñîáè ïðîìèñëîâîñò³, ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà,
òðàíñïîðòó, çâ’ÿçêó, áóä³âíèöòâà òîùî. Ðîçïîä³ë îñ-
íîâíèõ çàñîá³â çà âèäàìè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³
çä³éñíþºòüñÿ, âèõîäÿ÷è ç ö³ëüîâîãî ïðèçíà÷åííÿ
³ âèðîáëåíî¿ ïðîäóêö³¿ (íàäàíèõ ïîñëóã). Çàëåæíî â³ä
ïðèçíà÷åííÿ ³ íàòóðàëüíî-ðå÷îâèõ îçíàê âèùåíàâå-
äåí³ àâòîðè âèä³ëÿþòü òàê³ îñíîâí³ çàñîáè: áóä³âë³;
ñïîðóäè; ïåðåäàâàëüí³ ïðèñòðî¿; ìàøèíè ³ îáëàäíàí-
íÿ, ðîáî÷³ ìàøèíè ³ îáëàäíàííÿ, âèì³ðþâàëüí³ òà
ðåãóëþþ÷³ ïðèëàäè, ïðèñòðî¿ é ëàáîðàòîðíå îáëàä-
íàííÿ, îá÷èñëþâàëüíà òåõí³êà, ³íø³ ìàøèíè ³ îáëàä-
íàííÿ; òðàíñïîðòí³ çàñîáè; ³íñòðóìåíòè; âèðîáíè-

÷èé ³íâåíòàð ³ ïðèëàääÿ; ãîñïîäàðñüêèé ³íâåíòàð;
êàï³òàëüí³ âèòðàòè íà ïîë³ïøåííÿ çåìë³ áåç ñïîðóä;
³íø³ îñíîâí³ çàñîáè [8].

Ìèõàéëîâ À.Ì. ââàæàº, ùî êëàñèô³êàö³þ îñíîâ-
íèõ çàñîá³â âàðòî âïîðÿäêóâàòè òàêèì ÷èíîì, ùîá
ñïðîñòèòè òà óí³ô³êóâàòè ðîáîòó, ïîâ’ÿçàíó ç íàðàõó-
âàííÿì àìîðòèçàö³¿. Íà éîãî äóìêó íàéá³ëüø âäàëîþ
ìîæå áóòè êëàñèô³êàö³ÿ îñíîâíèõ çàñîá³â çà íàñòóï-
íèìè ãðóïàìè: çåìåëüí³ ä³ëÿíêè; êàï³òàëüí³ âèòðàòè
íà ïîë³ïøåííÿ çåìåëü; áóäèíêè, ñïîðóäè òà ïåðåäà-
âàëüí³ ïðèñòðî¿; ñèëîâ³ ìàøèíè òà îáëàäíàííÿ;
ðîáî÷³ ìàøèíè òà îáëàäíàííÿ; òðàíñïîðòí³ çàñîáè;
³íñòðóìåíòè, ïðèëàäè, ³íâåíòàð; äîâãîñòðîêîâ³ á³îëî-
ã³÷í³ àêòèâè; ³íø³ îñíîâí³ çàñîáè [12].

Âèñíîâîê. Ïðîàíàë³çóâàâøè ³ñíóþ÷³ êëàñèô³êàö³¿
îñíîâíèõ âèðîáíè÷èõ çàñîá³â, íà íàøó äóìêó, á³ëüø
îá´ðóíòîâàíî ¿õ êëàñèô³êóâàòè çà îçíàêàìè, ÿê³ õàðàê-
òåðèçóþòü ¿õ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü (ðèñ. 1).

 

Îñíîâí³ çàñîáè 

âèðîáíè÷³ íåâèðîáíè÷³ 

ä³þ÷³ çàïàñí³ íåä³þ÷³ (çàêîíñåðâîâàí³) 

âëàñí³ â çàñòàâ³ 

ïðîìèñëîâîñò³ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà 

òðàíñïîðòó 

áóä³âíèöòâà 

çâ’ÿçêó 

çà ãàëóçÿìè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ 

çà ñòóïåíåì âèêîðèñòàííÿ ó ãîñïîäàðñüê³é ä³ÿëüíîñò³ 

çà ôóíêö³îíàëüíèì ïðèçíà÷åííÿì 

³íø³ ãàëóç³ 

çà íàòóðàëüíî ðå÷îâèì ñêëàäîì 

çåìåëüí³ ä³ëÿíêè 

³íø³ îñíîâí³ çàñîáè 

³íñòðóìåíòè, ïðèëàäè, ³íâåíòàð (ìåáë³) 
ìàøèíè òà îáëàäíàííÿ 

êàï³òàëüí³ âèòðàòè íà ïîë³ïøåííÿ çåìåëü 

òðàíñïîðòí³ çàñîáè 
áóäèíêè, ñïîðóäè òà ïåðåäàâàëüí³ ïðèñòðî¿ 

çà õàðàêòåðîì ó÷àñò³ ó âèðîáíèöòâ³ 

ïàñèâí³ àêòèâí³ 

îðåíäîâàí³ â ë³çèíãó 

çà îçíàêîþ íàëåжíîñò³ 

Ðèñ. 1. Êëàñèô³êàö³ÿ îñíîâíèõ çàñîá³â
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Ó çàïðîïîíîâàí³é íàìè êëàñèô³êàö³¿ îñíîâíèõ çà-
ñîá³â ðîçøèðåí³ ¿õ ãðóïóâàëüí³ îçíàêè, à ñàìå: ïîãëèá-
ëåíà ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íà ïðèðîäà çà ôóíêö³îíàëü-
íèì ïðèçíà÷åííÿì òà ó÷àñòþ ó âèðîáíèöòâ³, çà
íàëåæí³ñòþ, ãàëóçÿìè òà íàòóðàëüíî-ðå÷îâèì ñêëà-
äîì. Ðîçøèðåíî ãðóïóâàëüíó îçíàêó çà íàëåæí³ñòþ,
âðàõóâàâøè îñíîâí³ âèðîáíè÷³ çàñîáè, ùî ïåðåáóâà-
þòü â ë³çèíãó òà â çàñòàâ³. Îñíîâí³ âèðîáíè÷³ çàñîáè º
ãîëîâíèì íàòóðàëüíî-ðå÷îâèì åëåìåíòîì ä³ÿëüíîñò³
êîæíî¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ñòðóêòóðè, íåçàëåæíî â³ä îðãàí³-
çàö³éíî-ïðàâîâîãî ñòàòóñó ³ ôîðìè âëàñíîñò³, òà âèçíà÷à-
þòü òåìïè ðîçâèòêó ñóñï³ëüíîãî âèðîáíèöòâà.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ðèçèêè º íåâ³ä’ºìíîþ ÷àñ-
òèíîþ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, òîìó åôåêòèâíà îðãàí³-
çàö³ÿ ïðîöåñó êåðóâàííÿ ðèçèêàìè º îäí³ºþ ³ç êëþ÷î-
âèõ êîíêóðåíòíèõ ïåðåâàã áàíêó. Ãîëîâí³ çàñàäè
óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè áàçóþòüñÿ íà çàãàëüíîâèçíàíèõ
ï³äõîäàõ ³ ðåêîìåíäàö³ÿõ Áàçåëüñüêîãî êîì³òåòó (Áàçåëü ²²)
òà Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè.

Ó ö³ëîìó áàíê³âñüêà ñôåðà õàðàêòåðèçóºòüñÿ âèùîþ
ðèçèêîâàí³ñòþ ïîð³âíÿíî ç ³íøèìè âèäàìè ä³ÿëüíîñò³.
Öÿ îñîáëèâ³ñòü çóìîâëåíà ñïåöèô³êîþ òèõ ôóíêö³é, ÿê³
âèêîíóº êîæíèé êîìåðö³éíèé áàíê. Áàíêè ìàþòü áàãàòî
ïàðòíåð³â, êë³ºíò³â, ïîçè÷àëüíèê³â, ô³íàíñîâèé ñòàí êîò-
ðèõ áåçïîñåðåäíüî âïëèâàº íà ¿õíº ñòàíîâèùå. Ä³ÿëüí³ñòü
áàíêó äóæå ð³çíîìàí³òíà ³ âêëþ÷àº îïåðàö³¿ çàëó÷åííÿ
êîøò³â, âèïóñê òà êóï³âëþ ö³ííèõ ïàïåð³â, âèäà÷ó êðå-
äèò³â, ôàêòîðèíã, ë³çèíã, çàáåçïå÷åííÿ êë³ºíò³â ãîò³âêîþ
òîùî. Çä³éñíåííÿ êîæíî¿ áàíê³âñüêî¿ îïåðàö³¿ ïîâ’ÿçàíå
ç ìîæëèâ³ñòþ ðåàë³çàö³¿ ê³ëüêîõ ðèçèê³â.

Ìåòà ñòàòò³. Îá´ðóíòóâàííÿ ìåòîäè÷íèõ çàñàä áàí-
ê³âñüêîãî ðèçèê-ìåíåäæìåíòó, âèçíà÷åííÿ éîãî ðîë³
òà ì³ñöÿ â ñèñòåì³ âàæåë³â óïðàâë³ííÿ ñó÷àñíèì êî-
ìåðö³éíèì áàíêîì º àêòóàëüíèì íàïðÿìîì íàóêîâèõ
äîñë³äæåíü, ñòâîðþº óìîâè äëÿ ðàö³îíàëüíî¿ îðãàí³-
çàö³¿ óïðàâë³íñüêîãî ïðîöåñó, ôîðìóâàííÿ àäåêâàòíîãî

ÓÄÊ 336.71

ÊÈÐÈËÎÂÀ Ë.²., ê.å.í., ÄÐÀÃÀÍ Ê.Î.
ì.Çàïîð³ææÿ

ÓÏÐÀÂË²ÍÍß ÐÈÇÈÊÀÌÈ ÊÎÌÅÐÖ²ÉÍÎÃÎ ÁÀÍÊÓ

Àíîòàö³ÿ. Ïðîáëåìà óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì ³ çâåäåííÿ éîãî äî ì³í³ìóìó íàäçâè÷àéíî àêòóàëüíà äëÿ
óñï³øíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ êîìåðö³éíèõ áàíê³â. Ó ñòàòò³ ôîðìóëþþòüñÿ îñíîâí³ îðãàí³çàö³éí³
òà ìåòîäîëîã³÷í³ ï³äõîäè äî ñòâîðåííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè, âèçíà-
÷àþòüñÿ ãîëîâí³ ¿¿ ñêëàäîâ³ åëåìåíòè, à òàêîæ ïðîàíàë³çîâàíî ìåòîäè îö³íêè êðåäèòíèõ ðèçèê³â,
âèçíà÷åíî øëÿõè ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèê³â êîìåðö³éíîãî áàíêó.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: êðåäèòíèé ðèçèê, ñòðàòåã³ÿ, ïðîãðàìà, ïîë³òèêà òà ìåòîäè óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè,
ñöåíàðíå ìîäåëþâàííÿ, ïðîãðàìíèé ïðîäóêò, ìåòîä ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â, çàñòàâà, ãàðàíò³ÿ,
ñòðàõóâàííÿ.

Abstract. The problem of risk management  and risk minimization is extremely actual for successful activity
of domestic commercial banks. In the article the basic organizational and methodological approaches
concerning creation of control system over commercial  bank  risks are formulated. The main components
of such system are defined. The methods  of credit risks estimation are analyzed and direction of risks
minimization  in commercial bank are outlined.
Keywords: credit risk, strategy, program, policy and methods of management by the risks, scenario design,
software product, method of financial coefficients, statistical methods, expert methods, mortgage, guarantee,
insurance.

Àííîòàöèÿ. Ïðîáëåìà óïðàâëåíèÿ ðèñêîì è ñâåäåíèÿ åãî ê ìèíèìóìó ÷ðåçâû÷àéíî àêòóàëüíàÿ äëÿ
óñïåøíîé äåÿòåëüíîñòè îòå÷åñòâåííûõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ. Â ñòàòüå ôîðìóëèðóþòñÿ îñíîâíûå
îðãàíèçàöèîííûå è ìåòîäîëîãè÷åñêèå ïîäõîäû ê ñîçäàíèþ ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè áàíêîâñêîãî
ó÷ðåæäåíèÿ, îïðåäåëÿþòñÿ ãëàâíûå åå ñîñòàâíûå ýëåìåíòû, à òàêæå ïðîàíàëèçèðîâàíû ìåòîäû
îöåíêè êðåäèòíûõ ðèñêîâ, îïðåäåëåíû ïóòè ìèíèìèçàöèè ðèñêîâ êîììåð÷åñêîãî áàíêà.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: êðåäèòíûé ðèñê, ñòðàòåãèÿ, ïðîãðàììà, ïîëèòèêà è ìåòîäû óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè,
ñöåíàðíîå ìîäåëèðîâàíèå, ïðîãðàììíûé ïðîäóêò, ìåòîä ôèíàíñîâûõ êîýôôèöèåíòîâ, çàëîã, ãàðàí-
òèÿ, ñòðàõîâàíèå.

³íñòðóìåíòàð³þ îö³íþâàííÿ ðèçèê³â òà ï³äâèùåííÿ
åôåêòèâíîñò³ ³ íàä³éíîñò³ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ðåçóëüòàòè àíàë³çó
é êåðóâàííÿ ðèçèêàìè ä³ÿëüíîñò³ áàíêó äîñÿãàºòüñÿ
íà îñíîâ³ ñèñòåìíîãî, êîìïëåêñíîãî ï³äõîäó, ùî âêëþ-
÷àº âèð³øåííÿ íàñòóïíèõ çàâäàíü:

– âèÿâëåííÿ òà àíàë³ç âñ³õ ðèçèê³â, ÿê³ âèíèêàþòü
ó áàíêó â ïðîöåñ³ ä³ÿëüíîñò³;

– ÿê³ñíà é ê³ëüê³ñíà îö³íêà (âèì³ð) îêðåìèõ âèä³â
ðèçèê³â;

– âñòàíîâëåííÿ âçàºìîçâ’ÿçê³â ì³æ îêðåìèìè
âèäàìè ðèçèê³â;

– ïðîâåäåííÿ ïîâíîãî àíàë³çó ð³âíÿ ðèçèê³â çà
çä³éñíþâàíèìè òà çàïëàíîâàíèì áàíêîì îïå-
ðàö³ÿì ç ìåòîþ âèçíà÷åííÿ ñóìàðíîãî ðîçì³-
ðó áàíê³âñüêèõ ðèçèê³â;

– îö³íêà äîïóñòèìîñò³ òà îá´ðóíòîâàíîñò³ ñóìàð-
íîãî ðîçì³ðó ðèçèê³â;

– â³äñòåæåííÿ ðèçèê³â íà ñòàä³¿ âèíèêíåííÿ íåãà-
òèâíî¿ òåíäåíö³¿, à òàêîæ øâèäêå ³ àäåêâàòíå ðåà-
ãóâàííÿ, ñïðÿìîâàíå íà çàïîá³ãàííÿ àáî
ì³í³ì³çàö³þ ðèçèêó.

Âèÿâëåííÿ ðèçèê³â ïðîâîäèòüñÿ íà ðåãóëÿðí³é
îñíîâ³ ç îãëÿäó íà äèíàì³÷íó çì³íó çîâí³øíüîãî òà
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âíóòð³øíüîãî ñåðåäîâèùà. Â³äïîâ³äíî äî ñòàòò³ 44 Çà-
êîíó Óêðà¿íè “Ïðî áàíêè ³ áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü” â³ä
07.12.2000 ð. äëÿ óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè â áàíêó ïðàöþþòü:

1) Êðåäèòíèé êîì³òåò.
2) Ðîçäð³áíèé êðåäèòíèé êîì³òåò.
3) Êðåäèòí³ êîì³ñ³¿ ô³ë³é/äèðåêö³é/â³ää³ëåíü.
4) Ðîçäð³áí³ êðåäèòí³ êîì³ñ³¿ ô³ë³é/äèðåêö³é.
5) Êîì³ñ³ÿ êîíòðîëþ ÿêîñò³ êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ.
6) Êîì³òåò ç ïèòàíü óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè òà ïàñè-

âàìè (ÊÓÀÏ).
7) Îïåðàòèâíà êîì³ñ³ÿ ÊÓÀÏ.
8) Êîì³òåò ç ïèòàíü óïðàâë³ííÿ îïåðàö³éíèìè ðè-

çèêàìè.
9) (ÊÓÎÐ).
Êîì³òåòè ïðèéìàþòü ð³øåííÿ â ìåæàõ ñâîº¿ êîì-

ïåòåíö³¿, çä³éñíþþ÷è óïðàâë³ííÿ îñíîâíèìè êàòåãî-
ð³ÿìè ðèçèêó, òàêèìè ÿê êðåäèòíèé ðèçèê, ðèçèê
ë³êâ³äíîñò³, ðèíêîâèé ðèçèê, âàëþòíèé ðèçèê, ïðîöåíò-
íèé ðèçèê, îïåðàö³éíî-òåõíîëîã³÷íèé ðèçèê.

Çàãàëüíèé êîíòðîëü çà óïðàâë³ííÿì ðèçèêàìè
çä³éñíþºòüñÿ êåð³âíèöòâîì òà Ñïîñòåðåæíîþ Ðàäîþ
[2,c.105].

Ñòðàòåã³ÿ ðèçèê-ìåíåäæìåíòó áàíêó áàçóºòüñÿ íà
äîòðèìàíí³ ïðèíöèïó áåççáèòêîâîñò³ ä³ÿëüíîñò³ é ñïðÿ-
ìîâàíà íà çàáåçïå÷åííÿ îïòèìàëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ
ì³æ ïðèáóòêîâ³ñòþ á³çíåñ-íàïðÿìê³â ä³ÿëüíîñò³ áàíêó
é ð³âíåì ïðèéíÿòèõ íà ñåáå ðèçèê³â. Ñòðàòåã³ÿ ðèçèêó-
ìåíåäæìåíòó ìàº íà ìåò³ âèêîðèñòàííÿ âñüîãî ñïåêò-
ðó ³íñòðóìåíò³â çíèæåííÿ ðèçèêó é çàñòîñóâàííÿ êîæ-
íîãî êîíêðåòíîãî ³íñòðóìåíòà çàëåæíî â³ä âèäó ðèçèêó.
Âåëèêà óâàãà ïðèä³ëÿºòüñÿ àíàë³çó òà îö³íö³ ðèçèê³â,
ç ÿêèìè ñòèêàºòüñÿ áàíê â ñâî¿é ä³ÿëüíîñò³.

Ó áàíêó ðîçðîáëåíèé êîìïëåêñ äîêóìåíò³â, ùî
÷³òêî ðåãëàìåíòóþòü ïðîöåñè ³ ïðîöåäóðè óïðàâë³ííÿ
ðèçèêàìè: êðåäèòíèìè, îïåðàö³éíèìè, ïðîöåíòíèìè,
ë³êâ³äíîñò³, ïëàòîñïðîìîæíîñò³, âàëþòíèìè ³ ðèíêî-
âèìè ðèçèêàìè. Ö³ äîêóìåíòè âèçíà÷àþòü ñòàíäàðòè
òà ä³¿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ñò³éêîñò³ ³ íàä³éíîñò³ áàíêó ïðè
äîñÿãíåíí³ çàïëàíîâàíèõ ðåçóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³.

Ç ìåòîþ óíèêíåííÿ çàãðîç, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ðåàë³çà-
ö³ºþ çîâí³øí³õ òà âíóòð³øí³õ ôàêòîð³â ðèçèêó, â³äïîâ³ä-
íî äî âèìîã ÍÁÓ, ðîçðîáëÿþòüñÿ ïðîöåäóðè òà çàõîäè
ùîäî ïîïåðåäæåííÿ òà çàïîá³ãàííÿ ñòðåñîâèì ñèòóà-
ö³ÿì, ïëàíè ä³é íà âèïàäîê êðèçîâèõ îáñòàâèí.

Óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèì ðèçèêîì, âïëèâ ÿêîãî íà
êàï³òàë áàíêó º íàéá³ëüø ñóòòºâèì, ñïðÿìîâàíèé íà
ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ àêòèâ³â, ñòâîðåííÿ äèâåðñèô³êîâà-
íî¿ ñòðóêòóðè êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ, ôîðìóâàííÿ äî-
ñòàòíüîãî îáñÿãó ñòðàõîâèõ ðåçåðâ³â. Ïðîöåñ óïðàâ-
ë³ííÿ ðèçèêîì çä³éñíþºòüñÿ íà öåíòðàëüíîìó ð³âí³,
íà ð³âí³ Ãîëîâíèõ ðåã³îíàëüíèõ óïðàâë³íü òà íà ð³âí³
ô³ë³é áàíêó. Åôåêòèâíî ä³º ñèñòåìà ë³ì³ò³â òà ðîçïîä³-
ëó ïîâíîâàæåíü. Áàíê çàâæäè êåðóºòüñÿ ïðèíöèïàìè
îáåðåæíîñò³ òà çâàæåíîñò³ ïðè ôîðìóâàíí³ ñâîãî êðå-
äèòíîãî ïîðòôåëÿ, ùî çàáåçïå÷óºòüñÿ çàâäÿêè ñèñòåì³
ë³ì³ò³â íà àêòèâí³ îïåðàö³¿, ÿê³ñí³é îö³íö³ ïëàòîñïðî-
ìîæíîñò³ ïîçè÷àëüíèêà òà âàðòîñò³ çàñòàâè, ðåãóëÿð-

íîãî ìîí³òîðèíãó îáñëóãîâóâàííÿ çàáîðãîâàíîñò³ òà
ñòàíó çàñòàâè óïðîäîâæ òåðì³íó êðåäèòó.

Íå ìåíøó óâàãó áàíê ïðèä³ëÿº ï³äòðèìö³ àäåêâàò-
íîãî ð³âíÿ ë³êâ³äíîñò³, äîñòàòíüîãî äëÿ âèêîíàííÿ óñ³õ
çîáîâ’ÿçàíü ïåðåä êë³ºíòàìè òà êîíòðàãåíòàìè ó ïî-
âíîìó îáñÿç³ òà â ñòðîê. Ðèçèê ë³êâ³äíîñò³ áàíêó îáìå-
æóºòüñÿ âñòàíîâëåííÿì ë³ì³ò³â íà äîâãîñòðîêîâ³ òà
êîðîòêîñòðîêîâ³ ðîçðèâè ë³êâ³äíîñò³, îáñÿã âèñîêîë³ê-
â³äíèõ êîøò³â, êîåô³ö³ºíòè ðèçèêó ë³êâ³äíîñò³. Äëÿ âèç-
íà÷åííÿ âåëè÷èíè óìîâíî-ïîñò³éíèõ êîøò³â íà ðàõóí-
êàõ êë³ºíò³â ðîçðàõîâóºòüñÿ âåëè÷èíà íåçíèæóâàíîãî
çàëèøêó.

Óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì ïëàòîñïðîìîæíîñò³ çä³éñ-
íþºòüñÿ øëÿõîì âèçíà÷åííÿ îïòèìàëüíèõ çíà÷åíü äëÿ
êëþ÷îâèõ ïîêàçíèê³â ðèçèêó òà êîíòðîëþ çà äîòðè-
ìàííÿì öèõ çíà÷åíü ô³ë³ÿìè áàíêó. Äëÿ äîñë³äæåííÿ
âïëèâó ôîðñ-ìàæîðíèõ îáñòàâèí íà ïîêàçíèêè ä³ÿëü-
íîñò³ áàíêó òà âèêîíàííÿ íîðìàòèâíèõ âèìîã, âñòà-
íîâëåíèõ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè, âèêîðèñòî-
âóþòüñÿ àëãîðèòìè ñòðåñ-òåñòóâàííÿ [3,c.10].

Ì³í³ì³çàö³ÿ ïðîöåíòíîãî ðèçèêó ñêëàäàºòüñÿ ç äå-
ê³ëüêîõ ñêëàäîâèõ: ö³íîóòâîðåííÿ íà áàíê³âñüê³ ïðî-
äóêòè, êîíòðîëþ çà âñòàíîâëåíèìè ë³ì³òàìè íà ïîêàç-
íèêè ÷èñòî¿ ïðîöåíòíî¿ ìàðæ³, ÷èñòîãî ïðîöåíòíîãî
ñïðåäó, ÷àñòêè ïðîöåíòíèõ äîõîä³â â ñòðóêòóð³ äîõîä³â
áàíêó, îáìåæåííÿ êîåô³ö³ºíòó ðèçèêó, ðîçðàõîâàíî-
ãî íà îñíîâ³ îö³íêè ð³çíèö³ ì³æ àêòèâàìè, ÷óòëèâèìè
äî çì³íè ïðîöåíòíèõ ñòàâîê, ³ çîáîâ’ÿçàííÿìè, ÷óòëè-
âèìè äî çì³íè ïðîöåíòíèõ ñòàâîê (ãåï-àíàë³çó), òåñòó-
âàííÿ ÷óòëèâîñò³ ÷èñòîãî ïðîöåíòíîãî äîõîäó äî
çì³íè ïðîöåíòíèõ ñòàâîê.

Ðèíêîâ³ òà âàëþòí³ ðèçèêè ì³í³ì³çóþòüñÿ øëÿõîì
âñòàíîâëåííÿ ë³ì³ò³â íà çä³éñíåííÿ îïåðàö³é ô³ë³ÿìè
áàíêó, çä³éñíåííÿ ì³æáàíê³âñüêèõ îïåðàö³é, îáìåæåííÿ
ìàêñèìàëüíèõ ïîòåíö³éíèõ âòðàò â³ä óòðèìàííÿ ôàê-
òè÷íèõ ïîçèö³é.

Óïðàâë³ííÿ âíóòð³øí³ìè îïåðàö³éíèìè ðèçèêàìè
çä³éñíþºòüñÿ íà îñíîâ³ ðîçðîáêè ³ âïðîâàäæåííÿ
âíóòð³øí³õ ïðàâèë çä³éñíåííÿ áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é,
äîòðèìàííÿ ïðèíöèï³â ðîçìåæóâàííÿ ìåæ ïîâíîâà-
æåíü òà â³äïîâ³äàëüíîñò³, ï³äòðèìàííÿ âçàºìîóçãîä-
æåíî¿ ñèñòåìè ë³ì³òóâàííÿ îïåðàö³é, çàáåçïå÷åííÿ
ïîñë³äóþ÷îãî êîíòðîëþ áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é, íàëåæ-
íîãî ï³äáîðó òà ï³äãîòîâêè êâàë³ô³êîâàíîãî ïåðñîíà-
ëó, àâòîìàòèçàö³¿ áàíê³âñüêèõ ïðîöåñ³â, òåõíîëîã³é òà
ñèñòåì çàõèñòó ³íôîðìàö³¿, ñòâîðåííÿ ðåçåðâíèõ òà
äóáëþþ÷èõ ñèñòåì.

Êîíòðîëü çà ðèçèêîì îõîïëþº êîíòðîëü çà äîòðè-
ìàííÿì âñòàíîâëåíèõ ë³ì³ò³â, ðîçìåæóâàííÿ îáî-
â’ÿçê³â, ïîâíîâàæåíü, âïëèâó òà â³äïîâ³äàëüíîñò³ ì³æ
ï³äðîçä³ëàìè ³ ïðàö³âíèêàìè Áàíêó, êîíòðîëü çà ïîðò-
ôåëüíèìè òà ³íäèâ³äóàëüíèìè ðèçèêàìè, êîíòðîëü çà
âèêîíàííÿì áàíêîì òà éîãî ñòðóêòóðíèõ ï³äðîçä³ë³â
ö³ëüîâèõ îð³ºíòèð³â, âñòàíîâëåíèõ íà îñíîâ³ á³çíåñ-
ïëàíóâàííÿ, ïåð³îäè÷íå ïðîâåäåííÿ âíóòð³øíüîãî òà
çîâí³øíüîãî àóäèòó áàíêó òà áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é òà
³íø³ ñêëàäîâ³ [4,c. 120].
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Ìîí³òîðèíã ðèçèêó ïåðåäáà÷àº â³äñòåæåííÿ óñ³õ
ô³íàíñîâèõ òà ãîñïîäàðñüêèõ ïðîöåñ³â, ùî çä³éñíþ-
þòüñÿ Áàíêîì, ðîçðàõóíîê ïîòî÷íèõ ïîêàçíèê³â ðèçè-
êó, âèâ÷åííÿ ¿õíüî¿ äèíàì³êè, àíàë³ç ïðè÷èí çì³íè,
ðîçðîáêó ïðåâåíòèâíèõ çàõîä³â äëÿ ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèê³â
ó ðàç³ âèÿâëåííÿ íåãàòèâíèõ òåíäåíö³é òà âäîñêîíà-
ëåííÿ áàíê³âñüêèõ ïðîöåñ³â çà ðåçóëüòàòàìè ïðîâåäå-
íîãî àíàë³çó. Ìåòîäèêè òà ìîäåë³, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòü-
ñÿ áàíêîì äëÿ îö³íêè, âèì³ðþâàííÿ òà êîíòðîëþ çà
ðèçèêîì ïåð³îäè÷íî îö³íþþòüñÿ íà ïðåäìåò àäåêâàò-
íîñò³ ïîòî÷íèì ðåàë³ÿì ³ âèìîãàì, â òîìó ÷èñë³ íà
îñíîâ³ ïðîâåäåííÿ áåê-òåñòóâàíü.

Ðîçóì³ííÿ ðèçèêó, éîãî îö³íêà ³ ìåòîäè óïðàâë³í-
íÿ íèì º ïð³îðèòåòíèìè, òîìó ñèñòåìà óïðàâë³ííÿ
ðèçèêàìè ïîâèííà ïîñò³éíî âäîñêîíàëþâàòèñÿ ³ ðîç-
âèâàòèñÿ.

Ïðîáëåìà óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì ³ çâåäåííÿ éîãî äî
ì³í³ìóìó íàäçâè÷àéíî àêòóàëüíà äëÿ óñï³øíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ êîìåðö³éíèõ áàíê³â. Ó ñòàòò³ ôîð-
ìóëþþòüñÿ îñíîâí³ îðãàí³çàö³éí³ òà ìåòîäîëîã³÷í³
ï³äõîäè äî ñòâîðåííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè
áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè, âèçíà÷àþòüñÿ ãîëîâí³ ¿¿ ñêëàäîâ³
åëåìåíòè, à òàêîæ ïðîàíàë³çîâàíî ìåòîäè îö³íêè êðå-
äèòíèõ ðèçèê³â, âèçíà÷åíî øëÿõè ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèê³â
êîìåðö³éíîãî áàíêó.

Äëÿ ïîïåðåäæåííÿ çàãðîçè êðàõó íåîáõ³äíà ñèñ-
òåìíà, ïîñò³éíà é êîï³òêà ðîáîòà, ñïðÿìîâàíà íà àíàë³ç,
îö³íêó é óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè ìîæëèâèõ óòðàò ÿê çà
îêðåìèìè îïåðàö³ÿìè áàíêó, òàê ³ çà éîãî ä³ÿëüí³ñòþ
â ö³ëîìó. Óïîðàòèñÿ ³ç öèì íàäñêëàäíèì çàâäàííÿì
ìîæíà, ëèøå ðîçðîáèâøè é óïðîâàäèâøè ñèñòåìó
óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè.

Êîæåí áàíê îáèðàº äëÿ ñåáå ìîäåëü ³ àëãîðèòì
ðîáîòè ç ïèòàíü óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè.
Çàãàëüíèìè âèìîãàìè äî âñ³õ ìàþòü áóòè: êîìï-
ëåêñí³ñòü â îõîïëåíí³ êðåäèòíèõ îïåðàö³é êîíêðåòíî¿
óñòàíîâè, çàëó÷åííÿ êîæíîãî ôóíêö³îíàëüíîãî
ï³äðîçä³ëó áàíêó é ñòâîðåííÿ âåðòèêàë³ óïðàâë³ííÿ
öèì ïðîöåñîì, ÿêà ìàòèìå òàêèé âèãëÿä: ðàäà áàíêó –
ïðàâë³ííÿ – êðåäèòíèé êîì³òåò – ðèçèê-ìåíåäæìåíò –
ñòðóêòóðí³ ï³äðîçä³ëè. ², çâè÷àéíî æ, ðîçðîáêà ïðîã-
ðàìíîãî ïðîäóêòó, ÿêèé çàáåçïå÷óº âåñü êîìïëåêñ
ðîá³ò, ïîâ’ÿçàíèõ ç óïðàâë³ííÿì ðèçèêàìè.

Êðåäèòíèé ðèçèê ï³äëÿãàº ê³ëüê³ñíîìó àíàë³çó, ÿêèé
çä³éñíþºòüñÿ ç âèêîðèñòàííÿì ìåòîäó ô³íàíñîâèõ êî-
åô³ö³ºíò³â, ñòàòèñòè÷íèõ òà åêñïåðòíèõ ìåòîä³â. Ùîäî
ìåòîä³â çíèæåííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó êîìåðö³éíîãî
áàíêó, òî ¿õ ìîæíà ïîä³ëèòè íà äâ³ ãðóïè: çîâí³øí³ òà
âíóòð³øí³. Íàéïîøèðåí³øèìè çîâí³øí³ìè ñïîñîáà-
ìè çíèæåííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó êîìåðö³éíîãî áàíêó
º çàñòàâà, ãàðàíò³ÿ (ïîðóêà) òà ñòðàõóâàííÿ. Îñíîâíè-
ìè âíóòð³øí³ìè ñïîñîáàìè º ë³ì³òóâàííÿ, äèâåðñèô³-
êàö³ÿ òà ñòâîðåííÿ ðåçåðâ³â.

Íåîáõ³äíå ñòâîðåííÿ åôåêòèâíî¿ ñèñòåìè óïðàâ-
ë³ííÿ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè. Çà óìîâè ðîçðîáêè ñòðà-
òåã³¿ óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè ìîæëèâå
íàéïîâí³øå ñèñòåìíå óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè, ÿêà

çàòâåðäæóºòüñÿ ðàäîþ áàíêó òà âêëþ÷àº âèçíà÷åííÿ
êðåäèòíèõ ðèçèê³â áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ïåðåë³ê îñ-
íîâíèõ çàâäàíü óïðàâë³ííÿ íèìè òà ôóíêö³îíàëüíó
ñòðóêòóðó òîãî óïðàâë³ííÿ.

Îñíîâí³ ñòðàòåã³÷í³ íàïðÿìè óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè
â³äïðàöüîâóþòüñÿ ÷åðåç ïðîãðàìó óïðàâë³ííÿ êðåäèò-
íèìè ðèçèêàìè, ÿêó çàòâåðäæóº ïðàâë³ííÿ áàíêó òà
ïîãîäæóº ðàäà áàíêó. Öåé äîêóìåíò ì³ñòèòü â³äïîâ³äíó
ïîë³òèêó óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè, ÿê³ áàíê
îö³íþº â ïðîöåñ³ ä³ÿëüíîñò³. Ïðîãðàìà âêëþ÷àº òàê³
ìåòîäè óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè: ï³äòðèìàííÿ äîñòàòíîñò³
êàï³òàëó, ³äåíòèô³êàö³þ, àíàë³ç, îö³íêó ðèçèêó, ðîçðîá-
êó ïðîöåäóð ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é, ë³ì³òóâàííÿ îïåðàö³é
(íà îñíîâ³ âèìîã ÍÁÓ, ñâ³òîâî¿ ïðàêòèêè, ïîêàçíèê³â
á³çíåñ-ïëàíó, áþäæåòó, êîøòîðèñó); õåäæóâàííÿ ðè-
çèê³â, ïîðÿäîê ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ³ ôóíêö³¿ ñòðóêòóðíèõ
ï³äðîçä³ë³â â óïðàâë³íí³ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè.

Ïðîãðàìà îö³íêè é óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè, ââàæàº-
ìî, ïîâèííà ïåðåäáà÷àòè ìîæëèâ³ñòü ïîïåðåäæåííÿ
¿õ âèíèêíåííÿ é óïðîâàäæåííÿ ñèñòåìè ðàííüîãî ðåà-
ãóâàííÿ íà ðèçèêè. ²ç ö³ºþ ìåòîþ ïðè ïëàíóâàíí³ ä³ÿëü-
íîñò³ óñòàíîâè â ö³ëîìó òà çîêðåìà ïðè ïðîâåäåíí³
êîæíî¿ çíà÷íî¿ çà îáñÿãàìè îïåðàö³¿ â áàíêó, íà íàøó
äóìêó, äîö³ëüíî âïðîâàäèòè ïðîãíîç-ñèñòåìó, çà ÿêî¿
íà ñòàä³¿ îö³íêè ïðîåêòó ïðîâîäèòüñÿ âñåá³÷íå äî
ñë³äæåííÿ îïåðàö³¿ òà âèÿâëÿºòüñÿ êîìïëåêñ ðèçèê³â,
ùî ìîæóòü âèíèêíóòè. Âèÿâëåííÿ ðèçèê³â íà ñòàä³¿
ïðîãíîçóâàííÿ îïåðàö³é äàº ìîæëèâ³ñòü ðîçðîáèòè
êîìïëåêñ ä³é äëÿ ïîïåðåäæåííÿ âèíèêíåííÿ ðèçèê³â
òà óïðàâë³ííÿ íèìè.

², íàñàìê³íåöü, â óìîâàõ ñüîãîäåííÿ áàíê ïîâèíåí
ìàòè ñõåìó ä³é íà âèïàäîê íàäçâè÷àéíèõ ñèòóàö³é (òàê
çâàí³ ïðîöåäóðè àíòèêðèçîâîãî óïðàâë³ííÿ) äëÿ ïðèé-
íÿòòÿ êåð³âíèöòâîì îïåðàòèâíèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü
ó ðàç³ âèíèêíåííÿ íàäçâè÷àéíèõ ñèòóàö³é òà îáñòàâèí,
ÿê³ ìîæóòü ìàòè ïîòåíö³éíî íåáåçïå÷í³ íàñë³äêè äëÿ
ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ é ïðèáóòêîâîñò³ áàíêó.

Óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè ñë³ä ðîçãëÿäàòè
ÿê âàæëèâó êîìïîíåíòó êîìïëåêñíîãî óïðàâë³ííÿ
ä³ÿëüí³ñòþ áàíêó. Äëÿ öüîãî ïðè ïðîâåäåíí³ êîæíî¿
çíà÷íî¿ çà îáñÿãîì îïåðàö³¿ íåîáõ³äíî äîñë³äèòè ¿¿ âïëèâ
íå ò³ëüêè íà îêðåì³ ðèçèêè, ùî âèíèêàþòü ó ðàç³ ¿¿
ïðîâåäåííÿ, à é íà âñ³ ñòîðîíè ä³ÿëüíîñò³ áàíêó, à ñàìå:
íà ñòðóêòóðó àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â, ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò,
ðåíòàáåëüí³ñòü ðîáîòè áàíêó, ÿê³ñòü àêòèâ³â, äîòðèìàííÿ
âèìîã ÍÁÓ, äîñâ³äó ñâ³òîâî¿ ïðàêòèêè.

Âàæëèâèì åëåìåíòîì ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ êðåäèò-
íèì ðèçèêîì º ñöåíàðíå ìîäåëþâàííÿ – ðîçðàõóíîê
³ ïðîãíîç íàéêðàùèõ, ïðèéíÿòíèõ ³ íàéã³ðøèõ âàð³àíò³â
ðîçâèòêó ïîä³é, ùî ìîæóòü âèíèêíóòè â ïðîöåñ³ ïðî-
âåäåííÿ çíà÷íèõ çà îáñÿãàìè îïåðàö³é. Ñöåíàðíå ìî-
äåëþâàííÿ âêëþ÷àº ìîäåëü êðåäèòíîãî ðèçèêó òà º
íåîáõ³äíîþ ñêëàäîâîþ ïðè âèçíà÷åíí³ âàð³àíò³â ñòðà-
òåã³¿ ðîçâèòêó áàíêó íà ìàéáóòí³ ïåð³îäè òà ïðè
ïîòî÷íîìó ïëàíóâàíí³ ä³ÿëüíîñò³.

Çíà÷íîþ é íåîáõ³äíîþ ñêëàäîâîþ ñèñòåìè óïðàâ-
ë³ííÿ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè º ïðîãðàìíèé ïðîäóêò
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(àâòîìàòèçîâàí³ àíàë³òè÷í³ ñèñòåìè), ùî äîïîìàãàº
äîñòàòí³é îáñÿã àíàë³òè÷íîãî ìàòåð³àëó é óïðàâë³íñüêî¿
çâ³òíîñò³, íåîáõ³äíèõ äëÿ îïåðàòèâíîãî â³äñòåæóâàííÿ
â³äõèëåííÿ â³ä äîïóñòèìèõ ìåæ ðèçèêó òà â÷àñíîãî
ðåàãóâàííÿ íà íèõ. Áåç ùîäåííîãî àíàë³çó é êîíòðîëþ
çà ä³ÿëüí³ñòþ áàíêó, ÿêèé ìîæëèâèé ò³ëüêè çà ÷³òêî¿
ðîáîòè àâòîìàòèçîâàíèõ àíàë³òè÷íèõ ñèñòåì, óïðàâ-
ë³ííÿ ðèçèêàìè íå áóäå äîñòàòíüî åôåêòèâíèì. Äëÿ
íàëåæíîãî óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè àíàë³òè÷í³ ñèñòåìè
ïîâèíí³ ä³ÿòè â ðåàëüíîìó ÷àñ³ é çà äàíèìè ³ñòîðè÷-
íîãî ïåð³îäó.

Ó çàãàëüí³é ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ çâ³òí³ñòü áëîêó “Óï-
ðàâë³ííÿ êðåäèòíèì ðèçèêîì ” â³äêðèâàº ìîæëèâ³ñòü
çä³éñíþâàòè àíàë³ç êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ êë³ºíò³â; êîí-
òðîëü çà äîòðèìàííÿì íîðìàòèâ³â êðåäèòíîãî ðèçèêó,
óñòàíîâëåíèõ ÍÁÓ, ³ ÿê³ñòþ ïîðòôåë³â (êðåäèòíîãî, ³íâå-
ñòèö³éíîãî, äåá³òîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³, ïîçàáàëàíñî-
âîãî); äàº çìîãó âñòàíîâèòè é êîíòðîëþâàòè äîòðèìàí-
íÿ ñèñòåìè ë³ì³ò³â; çä³éñíþâàòè äèâåðñèô³êàö³þ
ïîðòôåë³â; áóäóâàòè ôàêòè÷í³ é ïðîãíîçí³ ñèñòåìè ðåé-
òèíã³â êë³ºíò³â; îö³íþâàòè îáë³ê çàñòàâ; âèñâ³òëþâàòè
òåíäåíö³þ ðîçâèòêó ïîðòôåë³â ³ ïðîáëåìíèõ àêòèâ³â,
âàðòîñò³ êðåäèò³â; ðîçðàõîâóâàòè VAR êðåäèòíîãî é ³íâåñ-
òèö³éíîãî ïîðòôåë³â, çä³éñíþâàòè ïðîãíîçí³ ðîçðàõóíêè
íåîáõ³äíèõ ðåçåðâ³â ï³ä àêòèâí³ îïåðàö³¿.

Êðåäèòíèé ðèçèê áàíêó – öå ì³ðà (ñòóï³íü) íåâèç-
íà÷åíîñò³ ùîäî âèíèêíåííÿ íåáàæàíèõ ïîä³é ïðè
çä³éñíåíí³ ô³íàíñîâèõ óãîä, ñóòü ÿêèõ ïîëÿãàº â òîìó,
ùî êîíòðàãåíò áàíêó íå çìîæå âèêîíàòè âçÿòèõ íà ñåáå
çà óãîäîþ çîáîâ’ÿçàíü ³ ïðè öüîìó íå âäàñòüñÿ ñêîðè-
ñòàòèñÿ çàáåçïå÷åííÿì ïîâåðíåííÿ ïîçè÷åíèõ êîøò³â.

Íåîáõ³äíî çàçíà÷èòè, ùî ç êðåäèòíèì ðèçèêîì ïî-
â’ÿçàí³ íå ëèøå êðåäèòí³ îïåðàö³¿ êîìåðö³éíîãî áàí-
êó, à é ³íâåñòèö³éí³, ãàðàíò³éí³ ïîñëóãè, îïåðàö³¿ ç äå-
ðèâàòèâàìè, à òàêîæ ïîñëóãè êðåäèòíîãî õàðàêòåðó.
Ê³ëüê³ñíèé àíàë³ç êðåäèòíîãî ðèçèêó êîìåðö³éíîãî
áàíêó çä³éñíþºòüñÿ ç âèêîðèñòàííÿì ìåòîäó ô³íàí-
ñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â, ñòàòèñòè÷íèõ òà åêñïåðòíèõ ìåòîä³â.

Ìåòîä ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â ïîëÿãàº â ðîçðà-
õóíêó â³äíîñíèõ ïîêàçíèê³â, ÿê³ õàðàêòåðèçóþòü
ï³äïðèºìñòâî ç îãëÿäó íà ñòàí éîãî ë³êâ³äíîñò³, ðåíòà-
áåëüíîñò³ é ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³, ³ ïîð³âíÿíí³ ¿õ ³ç íîð-
ìàòèâíèìè çíà÷åííÿìè. Íå çàïåðå÷óþ÷è ïåðåâàã öüî-
ãî ìåòîäó, óñå æ ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî â³í íå ïîçáàâëåíèé
ïåâíèõ íåäîë³ê³â. Òàê, íå çàâæäè ìîæíà çðîáèòè îäíî-
çíà÷íèé âèñíîâîê ïðî òå, íàñê³ëüêè êðåäèòîñïðîìîæ-
íèì º ïîçè÷àëüíèê, òîìó ùî, çíà÷åííÿ îäíèõ éîãî
êîåô³ö³ºíò³â â³äïîâ³äàþòü íîðìàòèâíèì, à çíà÷åííÿ
³íøèõ – í³.

Ñåðåä ñòàòèñòè÷íèõ ìåòîä³â îö³íêè êðåäèòíîãî
ðèçèêó âàðòî âèîêðåìèòè ìåòîä äèñêðèì³íàíòíîãî
àíàë³çó, ÿêèé äàº çìîãó ðîçáèâàòè ïîçè÷àëüíèê³â íà
êëàñè. Çîêðåìà,çà äîïîìîãîþ öüîãî ìåòîäó ìîæíà
ïîáóäóâàòè êëàñèô³êàö³éí³ ìîäåë³ äëÿ ïðîãíîçóâàííÿ
ðåçóëüòàò³â êðåäèòíî¿ óãîäè. Ñòàòèñòè÷í³ ìåòîäè îö³í-
êè êðåäèòíîãî ðèçèêó ïîòðåáóþòü çíà÷íèõ ìàñèâ³â
äàíèõ, ÿêèõ ìîæå ïðîñòî íå áóòè. Òîìó ÷åðåç íåñòà÷ó

÷è áðàê ³íôîðìàö³¿ çäåá³ëüøîãî äîâîäèòüñÿ çàñòîñî-
âóâàòè åêñïåðòí³ ìåòîäè. Ñóòü åêñïåðòíèõ ìåòîä³â
ïîëÿãàº â îáðîáö³ ñóäæåíü äîñâ³ä÷åíèõ ôàõ³âö³â áàíê³â-
ñüêî¿ ñïðàâè ùîäî éìîâ³ðíîñò³ âèíèêíåííÿ ð³çíèõ çíà-
÷åíü çáèòê³â àáî ò³º¿ ÷è ³íøî¿ íåñïðèÿòëèâî¿ ïîä³¿ â
ïðîöåñ³ áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ. Îäíèì ³ç íàî÷íèõ
ïðèêëàä³â îö³íêè êðåäèòíîãî ðèçèêó åêñïåðòíèìè
ìåòîäàìè º ðåéòèíãîâ³ ìåòîäè îö³íêè êðåäèòîñïðî-
ìîæíîñò³ ïîçè÷àëüíèêà, äîñèòü ïîøèðåí³ ó â³ò÷èç-
íÿí³é ïðàêòèö³.

Ñòîñîâíî ìåòîä³â çíèæåííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó
êîìåðö³éíîãî áàíêó, òî ¿õ ìîæíà ïîä³ëèòè íà äâ³ ãðó-
ïè: çîâí³øí³ é âíóòð³øí³.

Ó ðàç³ çàñòîñóâàííÿ çîâí³øí³õ ñïîñîá³â çíèæåííÿ
êðåäèòíîãî ðèçèêó áàíê ïðàãíå ïåðåðîçïîä³ëèòè ðè-
çèê, ïåðåêëàäàþ÷è éîãî ÷àñòèíè íà ³íøèõ ñóá’ºêò³â
òà/÷è îá’ºêòè. Íàéïîøèðåí³øèìè çîâí³øí³ìè ñïîñî-
áàìè çíèæåííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó º çàñòàâà, ãàðàíò³ÿ
(ïîðóêà) òà ñòðàõóâàííÿ. Ñåíñ çàñòàâè â òîìó, ùî â
ðàç³ íåâèêîíàííÿ ïîçè÷àëüíèêîì çàáåçïå÷åíîãî çàñ-
òàâîþ çîáîâ’ÿçàííÿ áàíê ìàº ïðàâî ïîâåðíóòè ñîá³
áîðã çà ðàõóíîê êîøò³â, îòðèìàíèõ â³ä ðåàë³çàö³¿ çàñ-
òàâëåíîãî ìàéíà, ìàþ÷è ïðè öüîìó ïð³îðèòåò ïåðåä
³íøèìè êðåäèòîðàìè. Â³äòàê çàñòàâà ÿê ñïîñ³á çíèæåí-
íÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó – öå, ïî-ïåðøå, êîíêðåòèçàö³ÿ
òà ïîñèëåííÿ ïðàâà êðåäèòîðñüêî¿ âèìîãè, à ïî-äðóãå,
ïðàâî íà ïåðåâàãó.

Ãàðàíò³ÿ (ïîðóêà) – öå çîáîâ’ÿçàííÿ ãàðàíòà (ïîðó-
÷èòåëÿ) ïåðåä êðåäèòîðîì áîðæíèêà (ïîçè÷àëüíèêà)
â³äïîâ³äàòè çà âèêîíàííÿ áîðæíèêîì ñâîãî çîáîâ’ÿ-
çàííÿ â ïîâíîìó îáñÿç³ àáî ÷àñòêîâî. Ãàðàíò³ÿ (ïîðó-
êà) ÿê ñïîñ³á çíèæåííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó ó â³ò÷èç-
íÿí³é ïðàêòèö³ ìàº òðè îñíîâí³ ñïåöèô³÷í³ ðèñè:

1) ï³äïîðÿäêîâàí³ñòü â³äïîâ³äàëüíîñò³ ãàðàíòà
(ïîðó÷èòåëÿ) ÷èííîñò³ îñíîâíîãî áîðãó;

2) îäíîð³äí³ñòü îñíîâíîãî òà äîäàòêîâîãî áîðãî-
âèõ çîáîâ’ÿçàíü;

3) âèíèêíåííÿ ùå îäíîãî áîðæíèêà áåç óòðàòè
ïîïåðåäíüîãî (ïåðøî÷åðãîâîãî) ³ áåç çì³íè êðåäèòî-
ðà çà îñíîâíèì çîáîâ’ÿçàííÿì.

Çà äîïîìîãîþ ãàðàíò³¿ (ïîðóêè) áàíê ôàêòè÷íî
ïåðåðîçïîä³ëÿº ðèçèê, ó òàêèé ñïîñ³á çìåíøóþ÷è
éîãî. ²íøèì çîâí³øí³ì ñïîñîáîì çíèæåííÿ êðåäèò-
íîãî ðèçèêó º ñòðàõóâàííÿ. Éîãî ñóòü ïîëÿãàº â ïîâí³é
ïåðåäà÷³ ðèçèêó ñòðàõîâ³é óñòàíîâ³. Êðåäèòíèé ðèçèê
çà äîïîìîãîþ ñòðàõóâàííÿ ìîæíà çìåíøóâàòè äâîìà
ñïîñîáàìè:

1) ïîçè÷àëüíèê óêëàäàº ç³ ñòðàõîâîþ êîìïàí³ºþ
äîãîâ³ð ïðî ñòðàõóâàííÿ ñâîº¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà íå-
ïîãàøåííÿ êðåäèòó, òîáòî ñòðàõóâàëüíèêîì º ïîçè-
÷àëüíèê;

2) ñòðàõóâàëüíèêîì º êðåäèòîð (áàíê), ñòðàõóþ-
÷èñü â³ä êðåäèòíîãî ðèçèêó. Ñóòü âíóòð³øí³õ ñïîñîá³â
çíèæåííÿ êðåäèòíîãî ðèçèêó êîìåðö³éíîãî áàíêó
ïîëÿãàº â ñàìîñòðàõóâàíí³ áàíêîì ìîæëèâèõ óòðàò.
Îñíîâíèìè âíóòð³øí³ìè ñïîñîáàìè º ë³ì³òóâàííÿ,
äèâåðñèô³êàö³ÿ òà ñòâîðåííÿ ðåçåðâ³â.
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Âèñíîâêè. Ïðîáëåìà óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì ³ çâåäåí-
íÿ éîãî äî ì³í³ìóìó íàäçâè÷àéíî àêòóàëüíà äëÿ óñï³ø-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ êîìåðö³éíèõ áàíê³â. Ó ñòàòò³
ôîðìóëþþòüñÿ îñíîâí³ îðãàí³çàö³éí³ òà ìåòîäîëîã³÷í³
ï³äõîäè äî ñòâîðåííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè
áàíê³âñüêî¿ óñòàíîâè, âèçíà÷àþòüñÿ ãîëîâí³ ¿¿ ñêëàäîâ³
åëåìåíòè, à òàêîæ ïðîàíàë³çîâàíî ìåòîäè îö³íêè êðå-
äèòíèõ ðèçèê³â, âèçíà÷åíî øëÿõè ì³í³ì³çàö³¿ ðèçèê³â
êîìåðö³éíîãî áàíêó.

Êîæåí áàíê âèð³øóº ³íäèâ³äóàëüíî, ÿê éîìó áóäó-
âàòè ñèñòåìó óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè. Âåëèê³ áàíêè ìî-
æóòü ñîá³ äîçâîëèòè âïðîâàäæåííÿ äîâîë³ çàòðàòíèõ
çàðóá³æíèõ ñèñòåì, àäàïòóþ÷è ¿õ äî óìîâ âíóòð³øíüîãî
ðèíêó, ñåðåäí³ é íåâåëèê³ óñòàíîâè ðîçðîáëÿþòü âëàñí³
ïðîãðàìè. ßê ïîêàçóº ïðàêòèêà, óïðîâàäæåííÿ òà
îáñëóãîâóâàííÿ âëàñíî¿ ïðîãðàìè ìàº, êð³ì ô³íàíñî-
âèõ (çíà÷íå çäåøåâëåííÿ), ³íø³ ïåðåâàãè (á³ëüøèé ð³âåíü
àäàïòàö³¿ äî ñòðóêòóðè òà âíóòð³øí³õ äîêóìåíò³â áàíêó,

ìîæëèâîñò³ îïåðàòèâíîãî âíåñåííÿ çì³í ó çâ’ÿçêó ç³
çì³íîþ íîðìàòèâíèõ äîêóìåíò³â òîùî).

Ñèñòåìà óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèìè ðèçèêàìè ìàº âêëþ-
÷àòè òàê³ ñêëàäîâ³, ÿê ³äåíòèô³êàö³ÿ, îö³íêà, êîíòðîëü,
ìîí³òîðèíã. Ïîäàëüøå äîñë³äæåííÿ íåîáõ³äíî ñïðÿìó-
âàòè íà âäîñêîíàëåííÿ êîæíî¿ ³ç öèõ ñêëàäîâèõ. Ðåãóëþ-
âàííÿ êðåäèòíèõ ðèçèê³â º îá’ºêòèâíîþ íåîáõ³äí³ñòþ,
çàñàäîþ çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè.
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òóò³â òà ñôåð ôîíäîâîãî ðèíêó. Âèçíà÷åíî ðîëü êîìåðö³éíèõ áàíê³â ó ³íâåñòèö³éí³é ä³ÿëüíîñò³,
ðîáîò³ ç êîøòàìè òà ö³ííèìè ïàïåðàìè. Îñîáëèâà óâàãà ïðèä³ëåíà ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éíèõ áàíê³â
ó ãàëóç³ êðåäèòóâàííÿ.
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Àííîòàöèÿ: Ðàññìîòðåíî ïðîáëåìó ìåñòà è ðîëè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïðè ôóíêöèîíèðîâàíèè
èíñòèòóòîâ è ñôåð ôîíäîâîãî ðûíêà. Îïðåäåëåíî ðîëü êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè, ðàáîòó ñ äåíüãàìè è öåííûìè áóìàãàìè. Îñîáåííîå âíèìàíèå óäåëåíî äåÿòåëüíîñòè
êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â ñôåðå êðåäèòîâ.
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 Abstract: This article deals with the problem of place and role of commercial banks in functioning of the
stock market. The role of commercial banks in investing, dealing with finances and stocks is observed. Also
activity of commercial banks in the process of crediting is examined.
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ìåæåíü ùîäî âèêîíàííÿ ôîíäîâèõ îïåðàö³é (³íâåñòó-
âàííÿ â ö³íí³ ïàïåðè, ïðîôåñ³éíà ä³ÿëüí³ñòü íà ôîíäîâî-
ìó ðèíêó, êðåäèòóâàííÿ, ïîâ’ÿçàíå ç ö³ííèìè ïàïåðà-
ìè). Ñó÷àñí³ ïðîöåñè ³íòåðíàö³îíàë³çàö³¿ òà ãëîáàë³çàö³¿
ôîíäîâèõ ðèíê³â ïðèçâîäÿòü äî óí³ô³êàö³¿ ïðèíöèï³â
îðãàí³çàö³¿ îñòàíí³õ òà ë³áåðàë³çàö³¿ ôîíäîâèõ îïåðàö³é
êîìåðö³éíèõ áàíê³â, ùî º ï³äñòàâîþ äëÿ ôîðìóâàííÿ
íîâèõ ñèíòåçîâàíèõ çàñàä ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêîâèõ
ñåãìåíò³â òà òðàíñôîðìàö³¿ ³ñíóþ÷èõ ðèíê³â.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ó çàõ³äí³é
åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ íàéá³ëüø ñóòòºâèé âíåñîê â ðîç-
ðîáêó âêàçàíèõ íàïðÿì³â çðîáèëè Å. Áðåäë³, Å. Äîëàí,
Ì. Åíã, Ä. Êîòö, Ô. Ë³ñ, Æ. Ìàòóê, Ë. Ìàóºð, Å. Ð³ä,
 Å. Ðîäå, Ï Ðîóç. Â³ò÷èçíÿí³ åêîíîì³ñòè òàêîæ àêòèâíî
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ïðàöþþòü íàä ïðîáëåìàìè ðîçâèòêó ôîíäîâîãî ðèíêó,
áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà ¿õíüî¿ âçàºìîä³¿, ùî çíàéøëî ñâîº
â³äîáðàæåííÿ â ðîáîòàõ Î. Áàðàíîâñüêîãî, Â. Êîëåñíèêà,
Þ. Ëèñåíêîâà, Î. Ìîçãîâîãî, À. Ìîðîçà òà ³íøèõ.

Ìåòîþ ñòàòò³ º àíàë³ç ïðîáëåìè êîìåðö³éíèõ
áàíê³â òà âèçíà÷åííÿ ¿õ ðîë³ íà ðèíêîâèõ ñåãìåíòàõ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. ßê â³äîìî, ãîëîâíîþ
ôóíêö³ºþ áàíê³â º íàäàííÿ êðåäèò³â. Ó êðà¿íàõ ç ðîç-
âèòèìè ðèíêîâèìè â³äíîñèíàìè îðãàíàìè âëàäè ñïå-
ö³àëüíî êîíòðîëþºòüñÿ ìîæëèâ³ñòü äîñòóïó äî ô³íàí-
ñîâèõ ïîñëóã áàíê³â øèðîêèõ øàð³â íàñåëåííÿ. Îäí³º¿
ç íàéá³ëüøå æèòòºâî âàæëèâèõ ïîñëóã òàêîãî ðîäó º
âèäà÷à ïîçè÷îê, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ïðèâàòíèì
á³çíåñîì äëÿ çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é ³ ñïîæèâ÷èõ ö³ëåé.

Îäíàê íå âñ³ áàíê³âñüê³ çàñîáè ìîæóòü áóòè ðîçì³-
ùåí³ ó âèä³ ïîçè÷îê. Âåëèêà ÷àñòèíà ïîçè÷îê íå-
ë³êâ³äíà, òîáòî âîíè íå ìîæóòü áóòè øâèäêî ïðîäàí³
òîä³, êîëè áàíêó òåðì³íîâî ïîòð³áí³ íàÿâí³ êîøòè. ²íøà
ïðîáëåìà ïîëÿãàº â òîìó, ùî ïîçè÷êè ÷åðåç äîñèòü
âèñîêó ³ìîâ³ðí³ñòü ¿õíüîãî íåïîâåðíåííÿ ç áîêó ïîçè-
÷àëüíèêà ñåðåä óñ³õ ôîðì áàíê³âñüêîãî êðåäèòó â³äíî-
ñÿòüñÿ äî ñàìèõ ðèçèêîâèõ áàíê³âñüêèõ àêòèâ³â, à äëÿ
äð³áíèõ ³ ñåðåäí³õ áàíê³â âåëèêà ÷àñòèíà âèäàâàíèõ
ïîçè÷îê çâ’ÿçàíà ç âèçíà÷åíèì ðåã³îíîì. Áóäü-ÿêå
çíà÷íå çíèæåííÿ åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³ â ðåã³îí³ ïî-
ã³ðøèòü ÿê³ñòü êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ áàíêó. Êð³ì òîãî,
ó áàãàòüîõ êðà¿íàõ âåñü äîõîä ïî êðåäèòàõ îáêëàäàºòü-
ñÿ ïîäàòêîì. Ñüîãîäí³, â óìîâàõ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè,
ùî ðîçâèâàºòüñÿ, óñå á³ëüøå çðîñòàº ³íòåðåñ äî ïè-
òàíü ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éíèõ áàíê³â. Óñ-
ï³øíå ñòàíîâëåííÿ ö³º¿ ñôåðè ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â ïîðÿä
ç³ ñòàíîâëåííÿì ³íôðàñòðóêòóðè ôîíäîâîãî ðèíêó ìàº
âåëè÷åçíå çíà÷åííÿ äëÿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè â Óêðà¿í³.
Â³ä ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â íà ôîíäîâîìó ðèíêó âèãðàþòü
íå ò³ëüêè êåð³âíèöòâî é àêö³îíåðè, àëå òàêîæ ¿õí³
êîíòðàãåíòè é ïîçè÷àëüíèêè.

Ïî âñ³õ ïåðåðàõîâàíèõ ïðè÷èíàõ áàíêè ñòàëè íàïðàâ-
ëÿòè çíà÷íó ÷àñòèíó ñâîãî ïîðòôåëÿ àêòèâ³â
ó âêëàäåííÿ â ³íøèé âàæëèâèé âèä äîõ³äíèõ àêòèâ³â – ó
ö³íí³ ïàïåðè. Ïî îö³íêàõ ôàõ³âö³â îáñÿã êîøò³â, ùî íà-
ïðàâëÿþòüñÿ â ö³íí³ ïàïåðè, ñêëàäàº â³ä 1/5 äî 1/3 çàãàëü-
íîãî îáñÿãó ïîðòôåëÿ [1]. Ö³íí³ ïàïåðè áàíê³â ì³ñòÿòü ó
ñîá³ äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè ³ ðåãëàìåíòîâàí³ çàêîíîì êà-
òåãîð³¿ àêö³é. Ö³ ñêëàäîâ³ áàíê³âñüêèõ ïîðòôåë³â àêòèâ³â
âèêîíóþòü ðÿä íàéâàæëèâ³øèõ ôóíêö³é, çàáåçïå÷óþ÷è
áàíêàì ïðèáóòêîâ³ñòü, ë³êâ³äí³ñòü ³ äèâåðñèô³êîâàí³ñòü ç
ìåòîþ çíèæåííÿ ðèçèêó, à òàêîæ âèâîäÿ÷è ÷àñòèíó äî-
õîä³â áàíêó ç-ï³ä îïîäàòêîâóâàííÿ. Òàê³ âêëàäåííÿ ñòàá³-
ë³çóþòü äîõîäè áàíêó, çàáåçïå÷óþ÷è äîäàòêîâ³ íàäõîä-
æåííÿ â òîé ÷àñ, êîëè ³íø³ ¿õí³ äæåðåëà ìàéæå âèñíàæåí³.

Äî áàíê³âñüêèõ ³íâåñòèö³é ïðèéíÿòî â³äíîñèòè ö³íí³
ïàïåðè ç òåðì³íîì äî ìîìåíòó ïîãàøåííÿ ïîíàä îäèí
ð³ê. Ö³ ïàïåðè, ÿê ïðàâèëî, íå âêëþ÷àþòüñÿ ó âòîðèí-
íèé ðåçåðâ ë³êâ³äíèõ àêòèâ³â, ³ ¿õíÿ íàÿâí³ñòü ó ïîðòôåë³
áàíêó îáóìîâëåíî ãîëîâíèì ÷èíîì ðîçóì³ííÿìè îäåð-
æàííÿ äîõîäó ó âèä³ ïðîöåíòíèõ âèïëàò. Ìåíøà
ë³êâ³äí³ñòü ³íâåñòèö³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ïîÿñíþºòüñÿ

íå â³äñóòí³ñòþ äëÿ íèõ ðèíêó – á³ëüø³ñòü âèïóñê³â ö³ííèõ
ïàïåð³â, çáåðåæåíèõ ó ïîðòôåë³ áàíêó, àêòèâíî îáåðòà-
þòüñÿ íà âòîðèííîìó ðèíêó. Íåäîë³ê öèõ ïàïåð³â ïîëÿ-
ãàº â òîìó, ùî ¿õí³é êóðñ ìîæå âèïðîáóâàòè çíà÷í³ êî-
ëèâàííÿ, îñê³ëüêè â³í çàëåæèòü â³ä òàêîãî õèòëèâîãî
ôàêòîðà, ÿê ðèíêîâà íîðìà â³äñîòêà. ×èì á³ëüøå òåðì³í
îáë³ãàö³¿ äî ìîìåíòó âèêóïó, òèì ñêëàäí³øå ïðàâèëüíî
ïðîãíîçóâàòè ìàéáóòíþ äèíàì³êó ¿¿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³.
Öèì ïîÿñíþºòüñÿ ìåíøà ïðèäàòí³ñòü ³íâåñòèö³éíèõ
ïàïåð³â äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ë³êâ³äíîñò³. Â ì³ðó íàáëèæåí-
íÿ äàòè ïîãàøåííÿ, êîëè äî íå¿ çàëèøàºòüñÿ ìåíøå ðîêó,
ïàïåðè ç ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ ìîæóòü ïåðåõîäèòè
ó âòîðèííèé ðåçåðâ. Ïðîòå îñíîâíå ïðèçíà÷åííÿ áàíê³â-
ñüêèõ ³íâåñòèö³é – çàáåçïå÷åííÿ äîõîäó. Êð³ì òîãî, ïà-
ïåðè ç ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ ìîæóòü ñëóæèòè çà-
áåçïå÷åííÿì óðÿäîâèõ äåïîçèò³â, ùî çíàõîäÿòüñÿ íà
ðàõóíêàõ êàçíà÷åéñòâà, âèêîðèñòîâóâàòèñÿ ÿê çàñòàâà
ïðè îäåðæàíí³ êðåäèò³â ó öåíòðàëüíîãî áàíêó, à òàêîæ
ñëóæèòè îá’ºêòîì óãîä ³ ïðîäàæó ö³ííèõ ïàïåð³â ç íà-
ñòóïíèì âèêóïîì. Âîíè º òàêîæ çàñîáîì äèâåðñèô³êî-
âàíîñò³ áàíê³âñüêîãî ïîðòôåëÿ àêòèâ³â ³ â äåÿêèõ âèïàä-
êàõ ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòèñÿ äëÿ çíèæåííÿ ñóìè
ïîäàòê³â, ùî ñïëà÷óþòüñÿ áàíêàìè. Ðèíîê ö³ííèõ ïà-
ïåð³â âèñòóïàº îðãàí³÷íîþ ÷àñòêîþ ðèíêó ïîçè÷êîâèõ
êàï³òàë³â, ÿê íàö³îíàëüíîãî, òàê ³ ì³æíàðîäíîãî. ² ñàìå
ôîíäîâèé ðèíîê äîçâîëÿº êàï³òàëàì ìèíàòè àáî çàëè-
øàòè íåäîñòàòíüî ïðèáóòêîâ³ ÷è âçàãàë³ çáèòêîâ³ ãàëóç³.
Òîìó êë³ºíòè ôîíäîâîãî ðèíêó ìàþòü ìîæëèâ³ñòü áðàòè
ó÷àñòü ó á³çíåñ³ êîìïàí³é, ùî ïðîöâ³òàþòü ñüîãîäí³ àáî
ïðîöâ³òàòèìóòü ó ìàéáóòíüîìó, ³ òàêèì ÷èíîì îòðè-
ìàòè äîäàòêîâ³ ïðèáóòêè, ÿê³ äîñèòü ÷àñòî ïîð³âíÿíî
ç áàíê³âñüêèìè ðàõóíêàìè ìàþòü êðàù³ ïåðñïåêòèâè
òà á³ëüø³ ðîçì³ðè [2].

²íâåñòèö³éíà ïîë³òèêà áàíêó çâè÷àéíî ôîðìóëþºòü-
ñÿ â ïèñüìîâîìó äîêóìåíò³, ùî ì³ñòèòü âêàç³âêè ñï³âðî-
á³òíèêàì áàíêó ùîäî âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â, ñòðóêòóðè
ïîðòôåëÿ, ñòðàòåã³¿ áàíê³âñüêèõ ïîêóïîê ³ ïðîäàæ³â
ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ò.ä. Ç³ çì³íîþ åêîíîì³÷íî¿ êîí’þíêòó-
ðè ìîæå ì³íÿòèñÿ ñòðàòåã³ÿ ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü.

Êîìåðö³éíèé áàíê – öå íàñàìïåðåä ñóá’ºêò
ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ùî ïåðåñë³äóº ö³ëü îäåð-
æàííÿ ïðèáóòêó øëÿõîì ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é íà
ô³íàíñîâîìó ðèíêó. Äîñÿãàºòüñÿ öÿ ö³ëü çà äîïîìî-
ãîþ íàäàííÿ ³ ãîñïîäàðþþ÷èì ñóá’ºêòàì âèçíà÷åíîãî
íàáîðó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, â îñíîâ³ ÿêèõ çíàõîäÿòüñÿ
ñïåöèô³÷í³ – áàíê³âñüê³. Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè
“Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó” êîìåðö³éí³ áàí-
êè Óêðà¿íè ìîæóòü åì³òóâàòè òàê³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â:
ïðèâ³ëåéîâàí³ òà ïðîñò³ àêö³¿, îáë³ãàö³¿, îùàäí³ ñåðòè-
ô³êàòè, áàíê³âñüê³ âåêñåë³ [3].

Ñó÷àñí³ âåëèê³ êîìåðö³éí³ áàíêè íàäàþòü ãîñïî-
äàðþþ÷èì ñóá’ºêòàì âåëèêó ê³ëüê³ñòü íàéð³çíîìàí³ò-
í³øèõ ïîñëóã. Öå òðàñòîâå (äîâ³ð÷å) óïðàâë³ííÿ àêòè-
âàìè êë³ºíò³â ³ íàäàííÿ áðîêåðñüêèõ ïîñëóã íà
ô³íàíñîâîìó ðèíêó, çàëó÷åííÿ êîøò³â íà äåïîçèòè é
åì³ñ³ÿ ïëàñòèêîâèõ êàðòîê, íàäàííÿ êðåäèò³â ³ îïåðàö³¿
ïî êóï³âë³-ïðîäàæó, äåïîçèòàðíîìó îáë³êó é àíäåðàé-
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òèíãó ö³ííèõ ïàïåð³â, íàäàííÿ â îðåíäó ñåéô³â äëÿ çáå-
ðåæåííÿ ö³ííîñòåé, íàäàííÿ êîíñóëüòàö³éíèõ ïîñëóã
òîùî. Ó âåëèêèõ áàíê³â çíà÷åííÿ áàëàíñîâîãî êàï³òà-
ëó äî àêòèâ³â, ÿê ïðàâèëî íàéìåíøå – âîíî ñâ³ä÷èòü
ïðî ñòóï³íü îõîïëåííÿ ðèêíó, ìîæëèâ³ñòü ðîçãîðòàòè
ä³ÿëüí³ñòü íà îñíîâ³ âèçíà÷åíèõ ³íâåñòèö³é àêö³îíåð³â
[4]. Òàêîæ òðåáà â³äçíà÷èòè, ùî á³ëüø³ñòü çàïðîïîíî-
âàíèõ áàíê³âñüêèõ ïîñëóã íàäàþòüñÿ é ³íøèìè ô³íàí-
ñîâèìè ³íñòèòóòàìè.

Íàéá³ëüø ôóíäàìåíòàëüíèì, ÿê ìîæíà çàóâàæèòè,
ïðèçíà÷åííÿì êîìåðö³éíèõ áàíê³â º ïåðåðîçïîä³ë êîøò³â
â³ä ñóá’ºêò³â åêîíîì³êè, ùî ìàþòü ¿õ ó ä³éñíèé ìîìåíò ó
íàäëèøêó, äî ñóá’ºêò³â åêîíîì³êè, ÿê³ â³ä÷óâàþòü ïîòðå-
áó â äîäàòêîâîìó ô³íàíñóâàíí³. Òàêèì ÷èíîì, áàíê âèñ-
òóïàº ñâîºð³äíèì ïîñåðåäíèêîì: çàëó÷àº ãðîø³ íå äëÿ
âëàñíîãî âèêîðèñòàííÿ, à äëÿ ê³íöåâîãî âèêîðèñòàííÿ
³íøèìè ñóá’ºêòàìè åêîíîì³êè. Ïðè öüîìó áàíê âèñòó-
ïàº íå ïðîñòî áðîêåðîì ó êë³ºíòà, ÿêèé ðîçì³ùóº ãðîø³,
òîáòî ä³º íå çà éîãî äîðó÷åííÿì, à ñàìîñò³éíî. Áàíê º
ïîñåðåäíèêîì îñîáëèâîãî ðîäó. Çàëó÷àþ÷è êîøòè, â³í
ñòâîðþº âëàñí³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ùî ïîâèíí³ áóòè âèêîíàí³
íåçàëåæíî â³ä âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü îñîáàìè, êîòðèì
áàíê íàäàâ îòðèìàí³ â³ä êë³ºíòà ãðîø³.

Âàðòî çàóâàæèòè, ùî êîìåðö³éí³ áàíêè íå º ºäèíè-
ìè òàêèìè ô³íàíñîâèìè ïîñåðåäíèêàìè. Áàíêè ñïðî-
ìîæí³ íàäàâàòè íàéð³çíîìàí³òí³ø³ âèäè òà ôîðìè ïî-
ñåðåäíèöüêèõ ïîñëóã. Íà îñíîâ³ àíàë³çó åì³òåíòà òà
ñï³ëüíî ç éîãî êåð³âíèöòâîì êîìåðö³éíèé áàíê âèçíà-
÷àº îïòèìàëüíó ñóìó êîøò³â, ÿêó ìîá³ë³çóâàòè çà äî-
ïîìîãîþ åì³ñ³¿ íà ô³íàíñóâàííÿ ïåâíîãî ïðîåêòó,
âèçíà÷àþòü íàéêðàù³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ íåîáõ³äíî
âèêîðèñòàòè, à òàêîæ ñïîñîáè ³ òåðì³íè ¿õ ðîçì³ùåííÿ
[4]. Àíàëîã³÷íó ðîëü âèêîíóþòü, íàïðèêëàä, ñòðàõîâ³
êîìïàí³¿, êîëè îòðèìóþòü êîøòè â³ä ñòðàõóâàëüíèê³â ³
ðîçì³ùóþòü ¿õ ³ç ìåòîþ îäåðæàííÿ ïðèáóòêó. ²íøèìè
ñëîâàìè, ñïåöèô³êà êîìåðö³éíèõ áàíê³â, ÿê ô³íàíñî-
âèõ ³íñòèòóò³â íå îïèñóºòüñÿ ò³ëüêè ôóíêö³ºþ ïåðå-
ðîçïîä³ëó ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â â åêîíîì³ö³. Óÿâëÿºòüñÿ,
ùî ç óñüîãî ð³çíîìàí³òòÿ ïîñëóã, ùî íàäàþòüñÿ êî-
ìåðö³éíèìè áàíêàìè, ó äàíèé ÷àñ âàðòî âèä³ëèòè òðè
¿õ îñíîâí³ ãðóïè, ùî â³äïîâ³äàþòü, ó ñâîþ ÷åðãó, òðüîì
ãðóïàì âëàñòèâèõ áàíêàì ôóíêö³é.

Ïåðøà – öå îðãàí³çàö³ÿ ðîçðàõóíê³â ³ ïëàòåæ³â, ÿê â
îêðåìî âçÿò³é êðà¿í³, òàê ³ â ìàñøòàá³ ñâ³òîâîãî ãîñïî-
äàðñòâà. Äðóãà – ô³íàíñóâàííÿ åêîíîì³êè çà äîïîìî-
ãîþ íàäàííÿ ãðîøåé ó êðåäèò. Òðåòÿ – çàëó÷åííÿ êîøò³â
ñóá’ºêò³â åêîíîì³êè çà äîïîìîãîþ ãàðàíòóâàííÿ ïî-
âåðíåííÿ çàëó÷åíèõ ðåñóðñ³â ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ âèçíà÷å-
íîãî òåðì³íó ³ âèïëàòè âèíàãîðîäè ó âèãëÿä³ â³äñîòêà.

Ôóíêö³ÿ îðãàí³çàö³¿ ðîçðàõóíê³â ³ ïëàòåæ³â ó ñó-
÷àñí³é áàíê³âñüê³é ñèñòåì³ çàñíîâàíà, ãîëîâíèì ÷è-
íîì, íà ïðèéíÿòò³ áàíêàìè êîøò³â íà ðàõóíêè, ùî ïå-
ðåäáà÷àþòü â³ëüíå ¿õíº âèëó÷åííÿ (çíÿòòÿ ãîò³âêîþ,
ïåðåðàõóâàííÿ íà ðàõóíêè ³íøèõ îñ³á òîùî). Ïåðåðà-
õóâàííÿ â çàëåæíîñò³ â³ä îñîáëèâîñòåé ïëàò³æíîãî
îá³ãó â ò³é àáî ³íø³é êðà¿í³ ìîæå â³äáóâàòèñÿ àáî çà
äîïîìîãîþ ³íêàñóâàííÿ ÷åê³â (ó êðà¿íàõ ³ç ðîçâèíåíèì

÷åêîâèì îá³ãîì), àáî â ðåçóëüòàò³ ïðèéíÿòòÿ áàíêîì
ïëàò³æíèõ ³íñòðóêö³é â³ä ðîçïîðÿäíèêà ðàõóíêîì
(ó êðà¿íàõ, äå ÷åêîâèé îá³ã íå ðîçâèíåíèé).

Íàäàþ÷è ïîñëóãè ïî êðåäèòóâàííþ, áàíêè ïåðå-
ðîçïîä³ëÿþòü ãðîøîâ³ ðåñóðñè íà êîðèñòü ñóá’ºêò³â
åêîíîì³êè, ùî â³ä÷óâàþòü ó íèõ ïîòðåáó. Â³äì³íí³ñòü
áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ â³ä ³íøèõ ôîðì ïåðåðîç-
ïîä³ëó êîøò³â íà êîðèñòü ïîçè÷àëüíèê³â ñêëàäàºòüñÿ â
òîìó, ùî, ïî-ïåðøå, ãðîø³ äàþòüñÿ íà ïåâíèé ñòðîê,
ïî-äðóãå, ñòðîãî íà âèçíà÷åí³ ö³ë³. Òàê, ïåðåâàãó êîðè-
ñòóâàòèñÿ êðåäèòàìè â³ääàþòü â³äíîñíî âåëèê³ ô³ðìè,
ó òîé ÷àñ ÿê íåâåëè÷ê³ ³ ò³, ùî øâèäêî ðîçâèâàþòüñÿ,
÷åðåç íåäîñòàòíþ äîñòóïí³ñòü êðåäèòó, â³ääàþòü ïå-
ðåâàãó çàëó÷åííþ ãðîøåé øëÿõîì åì³ñ³¿ àêö³é. Çà äî-
ïîìîãîþ êðåäèòóâàííÿ, áàíêè âèêîíóþòü âàæëèâó
ðîëü ïî â³äáîðó åôåêòèâíèõ ïðîåêò³â, ³, â çàëåæíîñò³
â³ä ÿêîñò³ öüîãî â³äáîðó, ìîæóòü ïðèñêîðþâàòè àáî
óïîâ³ëüíþâàòè åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê.

Êðåäèòóþ÷è åêîíîì³êó, áàíêè ëèøå â íåçíà÷íîìó
ñòóïåí³ ïîêëàäàþòüñÿ íà âëàñí³ ðåñóðñè. Íåäîñòàòí³-
ìè º ³ ðåñóðñè, ÿêè âîíè ðîçì³ùóþòü â ðåçóëüòàò³ âè-
êîíàííÿ ôóíêö³¿ ïî îðãàí³çàö³¿ ïëàò³æíîãî îá³ãó, òèì
á³ëüøå, ùî îäåðæàí³ òàêèì ÷èíîì ðåñóðñè ìîæóòü
áóòè âèëó÷åí³ â áóäü-ÿêèé ìîìåíò, à êðåäèòè âèäà-
þòüñÿ, ÿê ïðàâèëî, íà á³ëüø-ìåíø òðèâàëèé òåðì³í.
Õèáó ðåñóðñ³â áàíêè ïîêðèâàþòü, çàëó÷àþ÷è êîøòè,
ÿê³ ïðîòÿãîì òðèâàëîãî òåðì³íó ¿õí³ìè âëàñíèêàìè
âèêîðèñòîâóâàòèñÿ íå áóäóòü. Çàëó÷àþ÷è ãðîø³ íà
òåðì³í, áàíêè ìîæóòü ãàðàíòóâàòè îäåðæàííÿ
êë³ºíòîì âçàºìîïîãîäæóâàíî¿ âèíàãîðîäè, ùî ðîçðà-
õîâóºòüñÿ ïî çàçäàëåã³äü âèçíà÷åí³é ïðîöåíòí³é ñòàâö³.

Ç âèêîíóâàíèõ áàíêàìè ôóíêö³é âèïëèâàº ñïåöè-
ô³êà ¿õíüî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó, ¿õíÿ
â³äì³íí³ñòü â³ä ³íøèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â. Áóäó÷è
óñòàíîâàìè, ùî ðîáëÿòü ïåðåâàæíó á³ëüø³ñòü ðîçðà-
õóíê³â ó ðàìêàõ ÿê íàö³îíàëüíîãî, òàê ³ ñâ³òîâîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà, êîìåðö³éí³ áàíêè àêóìóëþþòü íàéá³ëüø
ðóõëèâó ÷àñòèíó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â åêîíîì³êè, ãî-
òîâó â ì³í³ìàëüíèé òåðì³í âêëþ÷èòèñÿ â îáñëóãîâó-
âàííÿ òîðãîâîãî îá³ãó.

Äàí³ ðåñóðñè çîñåðåäæóþòüñÿ, ÿê ïðàâèëî, íà ðà-
õóíêàõ äî çàïèòàííÿ ³ íà äåÿêèõ ³íøèõ òðàíñàêö³éíèõ
ðàõóíêàõ. Íåáàíê³âñüê³ æ ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè (íàé-
á³ëüøîþ ì³ðîþ öå íàëåæèòü äî ïåíñ³éíèõ ôîíä³â, äåùî
ìåíøîþ – äî ñòðàõîâèõ êîìïàí³é ³ ³íâåñòèö³éíèõ
ôîíä³â) ðîçïîðÿäæàþòüñÿ íàáàãàòî ìåíø ðóõëèâèìè
çàëó÷åíèìè ðåñóðñàìè, ùî, â îñíîâíîìó, íå ïðèçíà-
÷àþòüñÿ êë³ºíòàìè äëÿ îáñëóãîâóâàííÿ ïîòî÷íîãî
îá³ãó ³ º â³ëüíèìè ïðîòÿãîì ùîäî äîâãîãî òåðì³íó. ßê
ðåçóëüòàò, áàíêè çìóøåí³ ï³äòðèìóâàòè ³ñòîòíî á³ëüø
âèñîêèé ð³âåíü ïîòî÷íî¿ ë³êâ³äíîñò³ ïîð³âíÿíî ç ³íøèìè
ó÷àñíèêàìè ô³íàíñîâîãî ðèíêó.

²íøà âàæëèâà â³äì³íí³ñòü áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ â³ä
ä³ÿëüíîñò³ ³íøèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â âèïëèâàº ç
ôóíêö³¿ ïî êðåäèòóâàííþ åêîíîì³êè. Íàäàííÿ êðåäèòó –
öå çàâæäè ïðîöåñ, ùî ñòîñóºòüñÿ áåçïîñåðåäíüî ëèøå
êðåäèòîðà ³ ïîçè÷àëüíèêà. Ó îñíîâ³ æ ïîêóïêè ö³ííèõ
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ïàïåð³â ãîñïîäàðñüêèõ ñóá’ºêò³â (àêòèâí³ îïåðàö³¿ ç ÿêè-
ìè ïåðåâàæàþòü â ³íâåñòèö³éíèõ ³ ïåíñ³éíèõ ôîíäàõ)
ëåæèòü ìàñîâà ïðîïîçèö³ÿ öèõ ïàïåð³â ³íâåñòîðàì, ùî
ñóïðîâîäæóºòüñÿ çàãàëüíîþ ³íôîðìàö³ºþ ïðî åì³òåí-
òà. ²íâåñòîð, ùî îäåðæóº ö³íí³ ïàïåðè, íå ìîæå áåçïî-
ñåðåäíüî êîíòðîëþâàòè ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³¿-åì³òåíòó àáî
âïëèâàòè íà íå¿. Êðåäèòóâàííÿ ñïðÿìîâàíå íå íà
ï³äòðèìêó ä³ÿëüíîñò³ ïîçè÷àëüíèêà â ö³ëîìó, à, ÿê ïðà-
âèëî, íà ðåàë³çàö³þ íèì êîíêðåòíèõ ïðîåêò³â. Â³äïîâ³ä-
íî, êðåäèòîð îäåðæóº ìîæëèâ³ñòü êîíòðîëþâàòè åôåê-
òèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ êðåäèòó. Ó òîé æå ÷àñ, ÿêùî
óòðèìóâà÷ ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðàç³ ïîòðåáè (íåçàäîâîëå-
íîñò³ ñòàíîì åì³òåíòó àáî âèíèêíåííÿ ïîòðåáè â
ë³êâ³äíèõ çàñîáàõ) ìîæå â á³ëüøîìó àáî ìåíøîìó ñòó-
ïåí³ îïåðàòèâíî ðåàë³çóâàòè ö³ ïàïåðè íà ô³íàíñîâîìó
ðèíêó, òî âòîðèííèé ðèíîê áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â ïðàê-
òè÷íî ö³ëêîì â³äñóòí³é. Òàêèì ÷èíîì, çàéìàþ÷èñü êðå-
äèòóâàííÿì, áàíêè îäåðæóþòü ïåâíèé êîíòðîëü íàä
ôóíêö³îíóâàííÿì åì³òåíò³â, çìåíøóþ÷è ïðè öüîìó
ë³êâ³äí³ñòü ñâî¿õ âêëàäåíü. Îñê³ëüêè îñîáëèâî âèñîêèé
ïîïèò ñóá’ºêòè åêîíîì³êè ïðåä’ÿâëÿþòü íà äîâãîñòðî-
êîâ³ êðåäèòè, öå çìóøóº áàíêè çàëó÷àòè êð³ì çàñîá³â,
ïðèçíà÷åíèõ äëÿ çä³éñíåííÿ ïîòî÷íîãî ïëàò³æíîãî îáî-
ðîòó, íå ìåíø çíà÷í³ çàñîáè, ùî ìàþòü âåëèê³ òåðì³íè
ïîãàøåííÿ, ïîð³âíÿíî ç òåðì³íàìè êðåäèòóâàííÿ. Ìîæ-
íà ñêàçàòè, ùî êîìåðö³éíèì áàíêàì Óêðà¿íè íåîáõ³äíî
ïðèä³ëèòè ïèëüíó óâàãó âäîñêîíàëåííþ âíóòð³øíüî-
áàíê³âñüêèõ ïðîöåñ³â, ñêîðèíãîâèì ïðîöåäóðàì, ÿê³
ïîì³òíî ñïðîñòÿòü îö³íêó ïîòåíö³éíîãî ïîçè÷àëüíèêà
ïðî êðåäèòóâàíí³. Íà ïî÷àòêîâ³é ñòàä³¿ ïåðåõ³äíî¿ åêîíî-
ì³êè áàíêè ìàþòü ñïðàâó çäåá³ëüøîãî ç âàæêî êîíò-
ðîëüîâàíèìè ðèçèêàìè [5].

²ñòîòíà â³äì³íí³ñòü áàíê³â â³ä ³íøèõ ô³íàíñîâèõ
³íñòèòóò³â, ùî àêóìóëþþòü çàîùàäæåííÿ åêîíîì³êè,
ïîëÿãàº â çàñîá³ çàëó÷åííÿ êîøò³â. Íàïðèêëàä, âèíà-
ãîðîäà âêëàäíèêàì ãðîøåé â ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè â
ïðèíöèï³ íå ìîæå áóòè ãàðàíòîâàíà, òîìó, ùî âîíà
âèçíà÷àºòüñÿ çà ðåçóëüòàòàìè ä³ÿëüíîñò³ ôîíäó, ùî
ìîæóòü âèÿâèòèñÿ íóëüîâèìè àáî çîâñ³ì íåãàòèâíè-
ìè. Àíàëîã³÷íà ñèòóàö³ÿ ñêëàäàºòüñÿ ç ïåíñ³éíèìè
ôîíäàìè. Áàíê æå, çàëó÷àþ÷è äåïîçèòè, çàçäàëåã³äü
ãàðàíòóº ðîçì³ð ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè, ïî ÿêîìó áóäå
íàðàõîâàíèé ïðèáóòîê ïî äåïîçèòó íåçàëåæíî â³ä òîãî,
ÿê áóäóòü óêëàäàòèñÿ îïåðàö³¿ íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó.
Òðåáà çàóâàæèòè, áåç òàêî¿ óìîâè ïðîáëåìàòè÷íî
çàëó÷èòè ðåñóðñè íà äîñòàòíüî äîâãèé òåðì³í.

Íå ìîæíà íå â³äçíà÷èòè, ùî îäíî÷àñíå âèêîíàííÿ
áàíê³âñüêîþ óñòàíîâîþ ïåðåðàõîâàíèõ âèùå ôóíêö³é
ïîðîäæóº ñóïåðå÷ëèâ³ òåíäåíö³¿ ïðè ôîðìóâàíí³ ¿õíüî¿
ñòðóêòóðè àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â ÿê ô³íàíñîâèé ³íñòèòóò, ùî
çàëó÷àº êîøòè ñóá’ºêò³â åêîíîì³êè ³ ãàðàíòóþ÷èé ¿õ
ïðèð³ñò, áàíê çàö³êàâëåíèé ó äîâãîñòðîêîâîìó á³ëüø
äîõ³äíîìó ðîçì³ùåíí³ àêòèâ³â, íàïðèêëàä, ó âèãëÿä³ êðå-
äèò³â. Àëå ÿê ³íñòèòóò, ùî îðãàí³çóº ³ çä³éñíþº ðîçðà-
õóíêè â åêîíîì³ö³, áàíê çîáîâ’ÿçàíèé ï³äòðèìóâàòè âè-
ñîêó ë³êâ³äí³ñòü, ïðîâîäÿ÷è êîðîòêîñòðîêîâ³, ìàéæå
áåçðèçèêîâ³, ïðîòå ³ ìàëîïðèáóòêîâ³ àêòèâí³ îïåðàö³¿.

Îòæå, ó ðîçãëÿä³ îñîáëèâîñòåé êîìåðö³éíèõ áàíê³â
ÿê ó÷àñíèê³â ô³íàíñîâîãî ðèíêó êîìåðö³éíèé áàíê öå
íàïðàâëåíå íà îäåðæàííÿ ïðèáóòêó ï³äïðèºìñòâî,
ùî çàéìàºòüñÿ âèíÿòêîâî ô³íàíñîâèìè îïåðàö³ÿìè
³ çä³éñíþº:

1) ãðîøîâ³ ðîçðàõóíêè â åêîíîì³ö³ íà îñíîâ³ âå-
äåííÿ ðàõóíê³â êë³ºíò³â, ùî ïåðåäáà÷àþòü â³ëüíå âèêî-
ðèñòàííÿ íàÿâíèõ íà íèõ êîøò³â;

2) êðåäèòóâàííÿ ãîñïîäàðñüêèõ ñóá’ºêò³â;
3) ïðèéîì ñòðîêîâèõ âêëàä³â ³ç íàðàõóâàííÿì

ãàðàíòîâàíî¿ âèíàãîðîäè ïî âèçíà÷åí³é ïðîöåíòí³é
ñòàâö³.

Âñ³ òðè ïåðåðàõîâàí³ ôóíêö³¿ âëàñòèâ³ ò³ëüêè áàí-
êàì. Áàíê ìîæå ðîçóì³òèñÿ ÿê ó âóçüêîìó, òàê ³ â øè-
ðîêîìó ñåíñ³. Áàíê ó âóçüêîìó ñåíñ³ – öå ô³íàíñîâå
ï³äïðèºìñòâî, ùî âèêîíóº îäíî÷àñíî âñ³ òðè ïåðåðà-
õîâàí³ ôóíêö³¿. Áàíê ó øèðîêîìó ñåíñ³ – öå ô³íàíñîâå
ï³äïðèºìñòâî, ùî âèêîíóº õî÷à á îäíó ç çàçíà÷åíèõ
ôóíêö³é.

Âèñíîâîê. Òàêèì ÷èíîì, âèõîäÿ÷è ç óñüîãî âèùå-
çàçíà÷åíîãî, íåîáõ³äíî ñôîðìóëþâàòè ðÿä ôóíäàìåí-
òàëüíèõ âèñíîâê³â ùîäî ñïåöèô³êè áàíê³â ÿê ô³íàíñî-
âèõ ³íñòèòóò³â, çàéíÿòèõ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.
Ñïåöèô³êà öÿ âèíèêàº ³ç ñàìî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â. Ïî-
ïåðøå, öå ºäèí³ ï³äïðèºìñòâà, ùî çä³éñíþþòü ãðîøîâ³
ðîçðàõóíêè â åêîíîì³ö³ ³ ìàþòü ìàéæå ïîëîâèíó ïà-
ñèâ³â ó çîáîâ’ÿçàííÿõ äî çàïèòàííÿ. Ïî-äðóãå, áàíêè ó
âåëèêèõ ìàñøòàáàõ (äî ïîëîâèíè àáî íàâ³òü á³ëüøå àê-
òèâ³â) êðåäèòóþòü ãîñïîäàðþþ÷³ ñóá’ºêòè ç ³íøèõ ñåê-
òîð³â åêîíîì³êè, â³äâîë³êàþ÷è êîøòè íà òðèâàëèé òåðì³í
³ çàçíàþ÷è ïðè öüîìó çíà÷í³ ðèçèêè íåïîâåðíåííÿ
êîøò³â. Ïî-òðåòº, âîíè çàéìàþòüñÿ çàëó÷åííÿì ³ çàáåç-
ïå÷åííÿì ïðèðîñòó çàîùàäæåíü åêîíîì³êè. Êð³ì òîãî,
ñïåöèô³êà îïåðàö³é áàíê³â íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïî-
â’ÿçàíà ³ç ¿õíüîþ ðîëëþ ÿê óí³âåðñàëüíèõ ô³íàíñîâèõ
óñòàíîâ, ùî ïðàãíóòü äî ìàêñèìàëüíîãî çàäîâîëåííÿ
ïîòðåá ñâî¿õ êë³ºíò³â ó ô³íàíñîâèõ ïîñëóãàõ.
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Àíîòàö³ÿ. Ñòàòòþ ïðèñâÿ÷åíî ïðîáëåìàì äîñÿãíåííÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè â êîíòåêñò³
öèêë³÷íîñò³ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó â ñâ³òîâîìó ãîñïîäàðñòâ³. Ïðîàíàë³çîâàíî òåíäåíö³¿ åêîíîì³÷-
íîãî ðîçâèòêó òà ñòóï³íü âîëàòèëüíîñò³ åêîíîì³÷íèõ öèêë³â â ñâ³ò³ ïðîòÿãîì 1970–2010 ðð. Íà
ìåòîäîëîã³÷íîìó òà åìï³ðè÷íîìó ð³âíÿõ ïðåäñòàâëåíî ôåíîìåí Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ (Great Moderation)
ÿê ïåð³îä äîñÿãíåííÿ äîâãîòðèâàëî¿ â³äíîñíî¿ ð³âíîâàãè â ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³. Íà îñíîâ³ êîðåëÿö³éíî-
ðåãðåñ³éíîãî ìîäåëþâàííÿ òðåíä³â çì³íè ðåàëüíîãî ÂÂÏ òà çì³íè ñïîæèâ÷èõ ö³í âñòàíîâëåíî, â³ä
ÿêèõ åêîíîì³ê ïåðåâàæíèì ÷èíîì ñüîãîäí³ çàëåæàòèìå â³äíîâëåííÿ ãëîáàëüíî¿ ð³âíîâàãè ó âèïàäêó
çáåðåæåííÿ ³ñíóþ÷îãî ñâ³òîâîãî åêîíîì³÷íîãî ïîðÿäêó. Îêðåñëåíî ñöåíàð³¿ â³äíîâëåííÿ ãëîáàëüíî¿
åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè â ðàìêàõ íåîêëàñè÷íîãî òà íåîêåéíñ³àíñüêîãî áà÷åííÿ òà ïðåäñòàâëåíî àëü-
òåðíàòèâí³ ñó÷àñí³ êîíöåïö³¿ òðàíñôîðìàö³¿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè â êîíòåêñò³ ñïðîá âèð³øåííÿ
çàãîñòðåííÿ öèêë³÷íîñò³ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó òà åêîíîì³÷íî¿ íåñòàá³ëüíîñò³.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ, âîëàòèëüí³ñòü öèêë³÷íèõ ôàç åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, ãëîáàëüíà
åêîíîì³÷íà ð³âíîâàãà, ³íôëÿö³éíèé òà äåôëÿö³éíèé ñöåíàð³¿ ðîçâèòêó ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè, ñòàö³î-
íàðíà åêîíîì³êà, òåõíîëîã³÷íà ñèíãóëÿðí³ñòü.

Àííîòàöèÿ. Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà ïðîáëåìàì äîñòèæåíèÿ ãëîáàëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ
â êîíòåêñòå öèêëè÷íîñòè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ â ìèðîâîì õîçÿéñòâå. Ïðîàíàëèçèðîâàíû òåí-
äåíöèè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ è ñòåïåíü âîëàòèëüíîñòè ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ â ìèðå íà ïðîòÿ-
æåíèè 1970–2010 ãã. Íà ìåòîäîëîãè÷åñêîì è ýìïèðè÷åñêîì óðîâíÿõ ïðåäñòàâëåí ôåíîìåí Áîëüøîé
ìîäåðàöèè (Great Moderation) êàê ïåðèîä äîñòèæåíèÿ äëèòåëüíîãî îòíîñèòåëüíîãî ðàâíîâåñèÿ
â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Íà îñíîâå êîððåëÿöèîííî-ðåãðåññèîííîãî ìîäåëèðîâàíèÿ òðåíäîâ èçìåíåíèÿ
ðåàëüíîãî ÂÂÏ è èçìåíåíèÿ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí óñòàíîâëåíî, îò êàêèõ ýêîíîìèê ïðåèìóùåñòâåííî
ñåãîäíÿ çàâèñèò âîññòàíîâëåíèå ãëîáàëüíîãî ðàâíîâåñèÿ â ðàìêàõ íåîêëàññè÷åñêîãî è íåîêåéíñèàí-
ñêîãî âèäåíèÿ. Ïðåäñòàâëåíû àëüòåðíàòèâíûå ñîâðåìåííûå êîíöåïöèè òðàíñôîðìàöèè ãëîáàëüíîé
ýêîíîìèêè â êîíòåêñòå ïîïûòîê ñìÿã÷èòü îáîñòðåíèÿ öèêëè÷íîñòè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ
è ïðåäîòâðàòèòü ýêîíîìè÷åñêóþ íåñòàáèëüíîñòü.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: Áîëüøàÿ ìîäåðàöèÿ, âîëàòèëüíîñòü öèêëè÷åñêèõ ôàç ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ,
ãëîáàëüíîå ýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå, èíôëÿöèîííûé è äåôëÿöèîííûé ñöåíàðèè ðàçâèòèÿ ãëîáàëüíîé
ýêîíîìèêè, ñòàöèîíàðíàÿ ýêîíîìèêà, òåõíîëîãè÷åñêàÿ ñèíãóëÿðíîñòü.

 Abstract.The article examines the problems of achieving the global economic equilibrium in the context of
cyclical development in the world economy. The trends in economic development and the degree of economic
cycle volatility in the world during the 1970–2010 are analyzed. The phenomenon of the Great Moderation
as a period of achieving the long-term relative equilibrium in the global economy on methodological and
empirical level is represented. On the basis of correlation and regression modeling the trends of real GDP
and changes in consumer prices for economies are identified, on which nowadays predominantly the
restoration of economic equilibrium depends in view of maintaining the existing global economic order.
Scenarios of restoring the global economic equilibrium within the neoclassical and neokeynesian vision
are outlined and alternative modern concepts of global economy transformation in the context of attempts
to solve the problem of worsening cyclical economic development and economic instability are presented.
Keywords: Great Moderation, volatility of cyclical phases in economic development, global economic
equilibrium, inflationary and deflationary scenarios of the world economy, steady-state economy,
technological singularity.
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ñòàá³ëüí³ñòü åêîíîì³÷íèõ öèêë³â îñòàíí³õ äåñÿòèë³òü
çì³íþºòüñÿ ÷àñîì çðîñòàííÿ ¿õíüî¿ àìïë³òóäè òà ÷àñ-
òîòè êîëèâàíü. Ïðè öüîìó ñâ³ò, ÿê ³ íà ïî÷àòêó ÕÕ ñòî-
ë³òòÿ, ïåðåæèâàº åêîíîì³÷íó òà ïîë³òè÷íó íåâèçíà-
÷åí³ñòü. Ñòàº äåäàë³ âàæ÷å ï³äòðèìóâàòè â³äíîñíî
äåìîêðàòè÷í³ çàñàäè ðîçâèòêó åêîíîì³÷íî¿ ãëîáàë³çàö³¿
òà ìèðíå ñï³â³ñíóâàííÿ ÿê êðà¿í â ãëîáàëüí³é ñèñòåì³,
òàê ³ óìîâíèõ êëàñ³â â ìåæàõ ñóñï³ëüñòâ ç îãëÿäó íà
î÷³êóâàííÿ íàñòóïíèõ õâèëü ñâ³òîâî¿ òà ëîêàëüíèõ åêîíî-
ì³÷íèõ êðèç. Öå î÷³êóâàííÿ ñóïðîâîäæóºòüñÿ çàãîñò-
ðåííÿì ïðîòèð³÷ âíàñë³äîê çðîñòàþ÷î¿ ÷èñåëüíîñò³
íàñåëåííÿ Çåìíî¿ êóë³, ùî âåñòèìå äî çàïåêëî¿ áîðîòü-
áè çà ðîçïîä³ë îáìåæåíèõ ïðèðîäíèõ ðåñóðñ³â òà ïðî-
äîâîëüñòâà. Ï³äâèùåííÿ ñóñï³ëüíîãî äîáðîáóòó, ïå-
ðåäóñ³ì, â ãóñòîçàñåëåíèõ ²íä³¿ òà Êèòà¿ é âîäíî÷àñ
çìåíøåííÿ äîáðîáóòó òà åðîç³ÿ ñåðåäíüîãî êëàñó áà-
ãàòüîõ ðîçâèíóòèõ êðà¿í ÷åðåç äåãðàäàö³þ ¿õí³õ åêîíî-
ì³÷íèõ òåðèòîð³é ç îãëÿäó íà âòðàòó íèìè ïîð³âíÿëü-
íî¿ ïåðåâàãè (comparative advantage) òà àãðåãîâàíèõ
êîíêóðåíòíèõ ïîçèö³é â ñâ³òîâîìó ðåàëüíîìó ñåêòîð³
(global competitiveness) ñòâîðþº íîâ³ âèêëèêè ó ñèñ-
òåì³ ãëîáàëüíîãî ðîñòó òà ðîçïîä³ëó ìàòåð³àëüíèõ áëàã.

Çä³éñíèâøè îö³íêó ðåàëüíîãî ÂÂÏ òà ³íôëÿö³¿ íà
ð³âí³ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ç 1970-õ ðð., ìè ïîáà÷èëè, ùî
òàêîãî áåçïðåöåäåíòíîãî ñïàäó òà äåôëÿö³¿ çà óìîâ
íèçüêèõ îáë³êîâèõ òà ïðîöåíòíèõ êðåäèòíèõ ñòàâîê
ÑØÀ, ªÂÑ òà ßïîí³¿, ÿê íà ïî÷àòêó 2009 ð. ñâ³òîâà
åêîíîì³êà ùå íå çàçíàâàëà. Íåãàðàçäè â³ðòóàëüíî ðîç-
äóòî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè, ïðîáëåìà íàãðîìàäæåííÿ
êðèòè÷íèõ òîêñè÷íèõ àêòèâ³â ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ òà
êîðïîðàö³é, êðèçà âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ ³ïîòå÷íèõ ³ ôîí-
äîâèõ ðèíê³â ÑØÀ òà Âåëèêîáðèòàí³¿, íåêîíòðîëüîâàí³
îôøîðí³ îïåðàö³¿ ñòàëè ÿâíèìè ïðîÿâàìè ñâ³òîâî¿
ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè 2008–2009 ðð., ùî çó-
ìîâèëî íåñòà÷ó âèñîêîë³êâ³äíèõ êîøò³â â ïîòð³áíèé
ìîìåíò ³ â ïîòð³áíîìó ì³ñö³, ïåðåäóñ³ì, â ïðèâàòíî-
ìó ñåêòîð³ â óìîâàõ âèñîêèõ ðèçèê³â íàäàííÿ òà îòðè-
ìàííÿ äîâãîñòðîêîâèõ êðåäèò³â äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ä³ÿëü-
íîñò³ òà â÷àñíîñò³ ðîçðàõóíê³â åêîíîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â.
Öå ñòâîðèëî åôåêò òðàíñëþâàííÿ øîê³â íà ðåàëüíèé
ñåêòîð ³ ñïðè÷èíèëî åêîíîì³÷íó ðåöåñ³þ, ÿêà çàê³í-
÷èëàñü äåôëÿö³éíèìè ïðîöåñàìè. Íîâà æ õâèëÿ ñâ³òî-
âî¿ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè âèðàçèòüñÿ â äîì³íóâàíí³ ³íøèõ
ïðîÿâ³â: öå áóäå ãëèáîêà áîðãîâà êðèçà íà ð³âí³ óðÿä³â
³ ïðèâàòíèõ ñòðóêòóð êðà¿í PIIGS òà ÑØÀ, ³íôëÿö³éí³
ïðîöåñè â Êèòà¿ òà íåîáõ³äí³ñòü ï³äíÿòòÿ îáë³êîâî¿ ñòàâ-
êè ÷è àëüòåðíàòèâíî ïðîâåäåííÿ ðåâàëüâàö³¿ þàíÿ äëÿ
¿õ ïîäîëàííÿ, ñïàä ÿïîíñüêî¿ åêîíîì³êè ÷åðåç â³äâåð-
íåííÿ åêîíîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â â³ä ðåàëüíîãî ñåêòîðó,
ùî î÷³êóâàòèìóòü ïîâòîðè ïðèðîäíèõ òà ïîâ’ÿçàíèõ ç
íèìè òåõíîãåííèõ êàòàñòðîô, à òàêîæ íèçüêå ñóñï³ëü-
íå ñïîæèâàííÿ òà çì³ùåííÿ àêöåíò³â ó á³ê ñóêóïíèõ
çàîùàäæåíü â î÷³êóâàíí³ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ íå-
ñòàá³ëüíîñò³. Âñå öå îçíà÷àòèìå â íåäàëåêîìó ìàéáóò-
íüîìó íåìèíó÷ó ãëîáàëüíó ðåöåñ³þ òà ïîâåðíåííÿ
êðà¿í äî ñõåì ïðîòåêö³îí³çìó íå ò³ëüêè ó ô³íàíñîâîìó,
àëå é âæå ó ðåàëüíîìó ñåêòîð³. Àëüòåíàòèâîþ çáåðå-

æåííÿ ³ñíóþ÷îãî ôîðìàòó ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè âáà-
÷àºòüñÿ âèêóï ñóâåðåííèõ áîðã³â êðà¿í-áàíêðóò³â Êè-
òàºì òà ïåðåä³ë åêîíîì³÷íî¿ ìàïè ñâ³òó íà éîãî êî-
ðèñòü. Á³ëüø ïåñèì³ñòè÷íèì ñöåíàð³ºì ìîæå ñòàòè
ðóéíóâàííÿ ³ñíóþ÷î¿ ñâ³òîâî¿ âàëþòíî¿ ñèñòåìè âíàñ-
ë³äîê íåáàæàííÿ ÑØÀ òà ªÑ ÿê ñóá’ºêòà ì³æíàðîäíî-
ãî ïðàâà â³äïîâ³äàòè çà ñâî¿ìè ñóâåðåííèìè áîðãàìè,
âíàñë³äîê ÷îãî ³ñíóº ðèçèê åë³ì³íàö³¿ äîëàðà ÑØÀ òà
ïåðåõîäó äî íîâî¿ àìåðèêàíñüêî¿ âàëþòè, à òàêîæ ðè-
çèê ðîçâàëó ÷è çâóæåííÿ ªâðîïåéñüêîãî ìîíåòàðíî-
ãî ñîþçó ç ïîâåðíåííÿì äî íàö³îíàëüíèõ âàëþò òà ôîð-
ìóâàííÿ íîâîãî ãëîáàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ïîðÿäêó.
Â³äòÿãóâàííÿ ñüîãîäí³ ñóâåðåííèõ äåôîëò³â åêîíîì³ê
ÑØÀ òà ïðîáëåìíèõ êðà¿í ªÑ, íåáàæàííÿ ÔÐÑ òà ªÖÁ
ïðîâåñòè ãðîøîâ³ åì³ñ³¿ ÷è âèòðàòèòè âàëþòí³ ðåçåðâè
äëÿ ïîãàøåííÿ ñóâåðåííèõ áîðã³â, çáåðåæåííÿ íà ïåâ-
íèé ïåð³îä ÷àñó ïðîâ³äíèìè ðîçâèíóòèìè êðà¿íàìè
íåïðèïóñòèìî íèçüêèõ îáë³êîâèõ ñòàâîê, ïðèéíÿòòÿ çà-
êîíó â ÑØÀ ùîäî ï³äíÿòòÿ ñòåë³ äåðæàâíîãî áîðãó
ëèøå çàãîñòðþº ñèòóàö³þ íà ìàéáóòíº ³ âåñòèìå äî
ñêîðî÷åííÿ öèêë³÷íèõ ôàç ãëîáàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî
ðîçâèòêó òà çá³ëüøåííÿ ¿õíüîãî ïðîñ³äàííÿ.

Çà öèõ óìîâ àêòóàëüíèì ñòàº ðîçãëÿä ïðîáëåì çðî-
ñòàííÿ âîëàòèëüíîñò³ åêîíîì³÷íèõ öèêë³â â ñâ³ò³ òà â
êðà¿íàõ, â³ä ÿêèõ éìîâ³ðíî ñüîãîäí³ íàéá³ëüøå âñüîãî
çàëåæèòü ñâ³òîâà åêîíîì³êà, ³ îêðåñëåííÿ ïåðñïåêòèâ
â³äíîâëåííÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè òà åêîíî-
ì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ïðîáëå-
ìè ïðîÿâó òà â³äíîâëåííÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿
ð³âíîâàãè ï³äí³ìàëèñü ðÿäîì â³ò÷èçíÿíèõ òà çàðóá³æ-
íèõ â÷åíèõ, çîêðåìà: Ã. Áåéêåðîì, Ã. Äåë³, Ì. Âèêîòè-
÷åì, Ï. Êðóãìàíîì, Ì. Êëåêñòîíîì, Ð. Ïàíêðàö³,
Í. Ðóá³í³, Äæ. Ñòîêîì, Â. Óàòñîíîì, À. Ô³ë³ïåíêî.

Ìåòîþ ñòàòò³ º ´ðóíòîâíèé àíàë³ç íà îñíîâ³ ãðà-
ô³÷íîãî ñïîñòåðåæåííÿ õàðàêòåðó âîëàòèëüíîñò³ öèê-
ë³÷íîãî ðîçâèòêó ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè; âèÿâëåííÿ
âçàºìîçâ’ÿçê³â ì³æ òðåíäàìè ïîêàçíèê³â, ùî âèçíà÷à-
þòü ãëîáàëüíó åêîíîì³÷íó ñòàá³ëüí³ñòü òà åêîíîì³÷íó
ð³âíîâàãó; îö³íêà ôàêòîð³â, ùî ïîðóøóþòü ãëîáàëü-
íó åêîíîì³÷íó ð³âíîâàãó, à òàêîæ ïðåäñòàâëåííÿ àëü-
òåðíàòèâíèõ ñöåíàð³¿â ðîçâèòêó ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè
íà øëÿõó â³äíîâëåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè òà â³äíîñ-
íî¿ ñòàá³ëüíîñò³ çà óìîâ çáåðåæåííÿ ³ñíóþ÷îãî ñâ³òî-
âîãî ïîðÿäêó àáî æ çà óìîâ ðàäèêàëüíî¿ òðàíñôîð-
ìàö³¿ òåõíîëîã³÷íèõ òà ö³íí³ñíèõ îð³ºíòèð³â ëþäñüêî¿
öèâ³ë³çàö³¿.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íå âèêëèêàº
ñóìí³â³â, ùî îñòàíí³õ äâà äåñÿòèë³òòÿ äî ìîìåíòó ðîç-
ãîðòàííÿ ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè 2008–
2009 ðð. îçíàìåíóâàëèñü â³äíîñíîþ ñòàá³ëüí³ñòþ ðîç-
âèòêó ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè. Íå äèâëÿ÷èñü íà ³ñíóâàííÿ
öèêë³÷íîñò³ ÿê íåâ³ä’ºìíîãî àòðèáóòó êàï³òàë³ñòè÷íî¿
åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè, õâèë³ çà ïåð³îä 1992–2008 ðð. íå
íàáóâàëè íàñò³ëüêè âåëèêîãî ðîçìàõó êîëèâàíü, ÿê â
ïîïåðåäí³ äåêàäè (äèâ. ðèñ. 1). Ùîð³÷íå ï³ê³ðóþ÷å çíè-
æåííÿ ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ
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1988–1991-õ ðð. ç 4,4% äî 1% çì³íèëîñü òåíäåíö³ºþ
â³äíîâëåííÿ çá³ëüøåííÿ ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ â
ïåð³îä 1992–2000 ðð., çà âèêëþ÷åííÿì 1998 ð. Ó 2000
ðîö³ ñâ³òîâà åêîíîì³êà äîñÿãëà ïîïåðåäíüî¿ ïîçíà÷êè
åêîíîì³÷íîãî ðîñòó 4,35%. Îäíàê äëÿ ïîð³âíÿííÿ
óñï³øí³ 1972 òà 1973 ðîêè ç ð³âíåì åêîíîì³÷íîãî ðîñ-
òó 5,1% òà 6,1% âæå çàëèøèëèñü äàëåêî â ³ñòîð³¿. Âàæ-
ëèâèìè ÷èííèêàìè ãëîáàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñ-
òàííÿ ïåð³îäó 1992–2000 ðð. ìîæíà íàçâàòè ðîçâàë
ïîñòñîö³àë³ñòè÷íîãî òàáîðó, ï³äêëþ÷åííÿ íîâèõ êðà¿í
Öåíòðàëüíî¿ òà Ñõ³äíî¿ ªâðîïè, à òàêîæ íèçêè êðà¿í,
ùî ðîçâèâàþòüñÿ äî Áàãàòîñòîðîííüî¿ òîðãîâåëüíî¿
ñèñòåìè ÃÀÒÒ/ÑÎÒ, ðîçøèðåííÿ òà êîíâåðãåíòí³ ïðî-
öåñè ñï³ëüíîãî ðèíêó ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó, ïîãëèá-
ëåííÿ ãëîáàë³çàö³éíèõ ïðîöåñ³â ó ðåàëüíîìó òà ô³íàí-
ñîâîìó ñåêòîðàõ. Ïðè öüîìó ç 1991 ð. ïî 2000 ð³ê
ãëîáàëüíà åêîíîì³êà çðîñëà íà 27,4%, ùî º ìåíøèì,
í³æ ð³âåíü çðîñòàííÿ çà ïåð³îäè 1971–1980 ðð. (36,2%)
òà ç 1981–1990 ðð. (30,4%), àëå á³ëüøèì, í³æ çà ïåð³îä
2001–2010 ðð. (21,1%). Ãëîáàëüíå åêîíîì³÷íå çðîñòàí-
íÿ ç ïî÷àòêó ÕÕ² ñòîë³òòÿ äîñÿãàëîñü çà ðàõóíîê ³íòåã-
ðàö³éíèõ ïðîöåñ³â ó ôîðì³ ÷èñëåííèõ ðåã³îíàëüíèõ
òîðãîâåëüíèõ óãîä (Regional Trade Agreements- RTAs)
òà ïîäàëüøî¿ ë³áåðàë³çàö³¿ ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³ â ðàì-
êàõ ÑÎÒ, à òàêîæ çàâäÿêè â³ëüíîìó ì³æíàðîäíîìó ðóõó
ô³íàíñîâîãî êàï³òàëó, á³ëüøîþ ì³ðîþ ì³æ ðîçâèíó-
òèìè ³íäóñòð³àëüíèìè êðà¿íàìè òà ÷åðåç îôøîðí³
çîíè. Ïðîòå ñòóï³íü ³íòåíñèâíîñò³ ðîñòó íà ð³âí³ ñâ³òî-
âî¿ åêîíîì³êè îñòàííüî¿ äåêàäè äàº ìîæëèâ³ñòü çðî-
áèòè âèñíîâîê, ùî ïîãëèáëåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ãëîáàë³-
çàö³¿ íå îáîâ’ÿçêîâî ìàº ïðèçâîäèòè äî ïîñèëåííÿ
äèíàì³êè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ â ÷àñîâèõ ðÿäàõ.
Íàòîì³ñòü ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî åìï³ðè÷íî ï³äòâåðä-
æóºòüñÿ îáåðíåíèé çâ’ÿçîê.

Ñâ³òîâà åêîíîì³êà âèçíà÷èëàñü òî÷êàìè ïàä³ííÿ
ïðèðîñòó ðåàëüíîãî ÂÂÏ ó 1998 òà 2001 ðîêàõ. Ïåð³îä
2002–2007 ðð. õàðàêòåðèçóâàâñÿ â³äíîñíî ñòàëèì åêî-
íîì³÷íèì çðîñòàííÿì, îäíàê ïîçíà÷êó åêîíîì³÷íîãî
ðîñòó ïîíàä 4% â ð³ê ãëîáàëüíà åêîíîì³êà á³ëüøå íå
ïåðåòèíàëà. Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïîð³âíÿíî ç ïåð³îäîì
1970–1991 ðð. ó 1992–2007 ðð. ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çãëàä-
æóâàííÿ àìïë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü ãëîáàëüíîãî
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Òèì÷àñîâà â³äíîñíà ìàêðî-

Ðèñ.1. Õàðàêòåð àìïë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó
ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà. Äèíàì³êà ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ

ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè çà ïåð³îä 1970-2010 ðð., ó %
Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

åêîíîì³÷íà ð³âíîâàãà íà÷åáòî
áóëà äîñÿãíóòà. Çîêðåìà, åêñïëó-
àòàö³ÿ êèòàéñüêîãî ðåàëüíîãî
ñåêòîðó ïðîâ³äíèìè ÒÍÊ äàâàëà
âñ³ ï³äñòàâè äëÿ ðîçãîðòàííÿ ãëî-
áàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàí-
íÿ, çãëàäæóâàííÿ ïðîáëåì ðîçäó-
òîãî â³ðòóàëüíîãî ô³íàíñîâîãî
ñåêòîðó, áåçìåæíèé ïîòåíö³àë
çàäîâîëåííÿ ãëîáàëüíîãî ïîïè-
òó ïðîäóêòàìè ìàòåð³àëüíîãî âè-
ðîáíèöòâà â óìîâàõ ìàêðîåêîíî-
ì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³. Í³ àç³éñüêà

êðèçà 1998 ð., í³ êðèçà 2001 ð. íèçüêèõ îáë³êîâèõ ñòàâîê
òð³àäè ñâ³òîâî¿ âàëþòíî¿ ñèñòåìè “ÑØÀ-ªÂÑ-ßïîí³ÿ”
íå áóëè íàñò³ëüêè ïðèãîëîìøëèâèìè, ÿê ñâ³òîâà ô³íàí-
ñîâî-åêîíîì³÷íà êðèçà 2008–2009 ðð. Âïåðøå çà 40
ðîê³â ãëîáàëüíà åêîíîì³êà ïîêàçàëà íå çíèæåííÿ ïðè-
ðîñòó åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, à åêîíîì³÷íèé ñïàä
íà ð³âí³ -2,06 %. Ç öüîãî ÷àñó äëÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíî-
ì³êè ïî÷àâñÿ â³äë³ê åêîíîì³÷íî¿ íåâèçíà÷åíîñò³, ÿêà
ñòâîðþº óìîâè äëÿ ïîäàëüøîãî ðîçáàëàíñóâàííÿ ñèñ-
òåìè òà çðîñòàííÿ ðîçìàõó êîëèâàíü ì³æ öèêë³÷íèìè
õâèëÿìè åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó.

Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ: ïåð³îä òðèâàëî¿ â³äíîñíî¿
åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè â ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³

Ôåíîìåí çãëàäæóâàííÿ öèêë³÷íèõ ôàç åêîíîì³÷-
íîãî ðîçâèòêó òà äîñÿãíåííÿ â³äíîñíî¿ ìàêðîåêîíî-
ì³÷íî¿ ð³âíîâàãè îñòàíí³õ äåêàä çíàéøîâ ñâîº â³äîáðà-
æåííÿ ó ïîïóëÿðèçàö³¿ äåô³í³ö³¿ “Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ”
(Great Moderation). Äàíèé òåðì³í òà äîñë³äæåííÿ âè-
ùåîêðåñëåíîãî ôåíîìåíó áóëè ïðåçåíòîâàí³ â åêîíî-
ì³÷íèõ êîëàõ àìåðèêàíñüêèìè íàóêîâöÿìè Äæ. Ñòî-
êîì [1] ó 2002 ð. òà Äæ. Áåéêåðîì [2] ó 2007 ð. Â ¿õí³õ
íàóêîâèõ ïðàöÿõ åìï³ðè÷íî áóëî âèÿâëåíî ³ ïîÿñíåíî
âàãîìå çìåíøåííÿ êîëèâàíü àãðåãîâàíî¿ åêîíîì³÷íî¿
àêòèâíîñò³ òà óñï³õè â³ä äîñÿãíóòî¿ ìàêðîåêîíîì³÷íî¿
ñòàá³ëüíîñò³ åêîíîì³êè ÑØÀ â ïåð³îä 1985–2007 ðð.
(äèâ. ðèñ. 2 òà ðèñ. 3).

Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ, íà äóìêó Äæ. Áåéêåðà, º, ïåðå-
äóñ³ì, ðåçóëüòàòîì ïîãëèáëåííÿ ãëîáàë³çàö³éíèõ ïðî-
öåñ³â òà ë³áåðàë³çàö³¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè ÑØÀ. Âèñë³â
Áåéêåðà ïðî òå, ùî “áåçëàä â³ëüíèõ ðèíê³â º íàéêðà-
ùèì ðåöåïòîì äëÿ åêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³ òà äîáðî-
áóòó” çâó÷àâ ïåðåêîíëèâî äî 2008 ð. ³ ï³äòâåðäæóâàâñÿ
ñòàòèñòè÷íî äëÿ åêîíîì³êè ÑØÀ òà ðîçâèíóòèõ ³íäóñò-
ð³àëüíèõ êðà¿í ó ð³çíèõ åìï³ðè÷íèõ ïðàöÿõ.

Á.×îð³÷ â ñâî¿é ôóíäàìåíòàëüí³é ïðàö³ 2010 ð. êîí-
ñòàòóº, ùî Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ º çàãàëüíîñâ³òîâèì ôåíî-
ìåíîì çíà÷íîãî çìåíøåííÿ êîðîòêîñòðîêîâî¿ âîëà-
òèëüíîñò³ åêîíîì³÷íèõ öèêë³â ó âèùåçãàäàíèé ïåð³îä
÷àñó [3].

Åêîíîì³÷íà íàóêà âèçíà÷èëà íà ñüîãîäí³ òðè ïîÿñ-
íåííÿ ïðîÿâó Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿: 1) ãàðíèé ïåðåá³ã
åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â, ùî ïîâ’ÿçàíèé ç ïðîñòîþ óäà-
÷åþ (good luck hypothesis), 2) âèðîáëåííÿ öåíòðàëü-
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íèìè áàíêàìè á³ëüø ãðàìîòíî¿ ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè
(good policy hypothesis), 3) ñòðóêòóðí³ çì³íè åêîíî-
ì³÷íî¿ ñèñòåìè ÷åðåç ³ííîâàö³éí³ çðóøåííÿ òà ³íñòè-
òóö³éí³ õàðàêòåðèñòèêè (structural changes hypothesis).

Â íèçö³ íàóêîâèõ ïðàöü (íàïðèêëàä, ó ïðàö³ Äæ.Ñòî-
êà òà Â. Âàòñîíà, 2002 ð. [1]) íàãîëîøóâàëîñü íà óäà÷³
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ³íäóñòð³àëüíîãî ñâ³òó â çâ’ÿç-
êó ³ç ïðîÿâîì ìåíøèõ åêçîãåííèõ øîê³â. Êîíöåïö³ÿ
óäà÷³ ïîÿñíþâàëà ì’ÿê³ åôåêòè ìàêðîåêîíîì³÷íèõ,
ñòðóêòóðíèõ, òåõíîëîã³÷íèõ øîê³â, çîêðåìà, øîê³â ïðî-
äóêòèâíîñò³ íà åêîíîì³÷íó ñèñòåìó ïðîòÿãîì îñòàíí³õ
äåñÿòèë³òü.

Â ïðàö³ Ð. Ïàíêðàö³ òà Ì.Âèêîò³÷ (2011) [4] ïðåäñòàâ-
ëåíî äîêàç, ùî íå ò³ëüêè òåõíîëîã³÷í³ øîêè (³íòåíñèâí³ñòü
³ííîâàö³é) ïîì’ÿêøèëèñü, àëå é ñàì òåõíîëîã³÷íèé ïðî-
öåñ, çîêðåìà ðîçâèòîê çàãàëüíî¿ ïðîäóêòèâíîñò³ ôàê-
òîð³â âèðîáíèöòâà, ïðîÿâëÿâñÿ ç á³ëüøîþ ñòàá³ëüí³ñ-
òþ â ïåð³îä Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿. Â öüîìó êîíòåêñò³ ìîæíà
çðîáèòè âèñíîâîê, ùî àâòîðè ï³äòâåðäèëè ôàêò äîñÿã-
íåííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè, ïåðåäóñ³ì, çà ðàõó-
íîê â³äíîñíî¿ ñòàá³ëüíîñò³ ðîçâèòêó òåõíîëîã³¿ ó ðåàëü-
íîìó ñåêòîð³ ïðîòÿãîì îñòàíí³õ äåñÿòèë³òü, òîáòî
â³äñóòíîñò³ ðàäèêàëüíîãî íàóêîâî-òåõí³÷íîãî ïðîãðå-
ñó. Öå äîçâîëèëî ³íäóñòð³àëüíèì êðà¿íàì â óìîâàõ
åêñïëóàòàö³¿ ¿õí³ìè òðàíñíàö³îíàëüíèìè êîìïàí³ÿìè
ñïî÷àòêó êðà¿í ÖÑª, à ïîò³ì ³ åêîíîì³ê Êèòàþ, Áðà-
çèë³¿, ²íä³¿ òà Ìåêñèêè âèêîðèñòîâóâàòè ïîð³âíÿëüíó
ïåðåâàãó ó ïðîñòîð³ ÷åðåç åôåêò â³ä çðîñòàþ÷îãî ìàñ-
øòàáó â ³ñíóþ÷îìó â³äíîñíî ñòàëîìó òåõíîëîã³÷íî-
ìó ôîðìàò³, ùî çàáåçïå÷èëî ïîì’ÿêøåííÿ öèêë³÷íîñò³
ÂÂÏ òà ³íôëÿö³¿ ðîçâèíóòîãî ³íäóñòð³àëüíîãî ñâ³òó.
Àâòîðè çàçíà÷èëè, ùî â óìîâàõ òåõíîëîã³÷íî¿ ñòàá³ëü-
íîñò³, òîáòî ³íøèìè ñëîâàìè, â óìîâàõ â³äñóòíîñò³
êðèòè÷íîãî çàãîñòðåííÿ ïðîòèð³÷ ì³æ çàãàëüíîþ ïðî-

Ðèñ. 2. Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ ó ÑØÀ ïðîòÿãîì 1985–2007 ðð.
Äæåðåëî: Wikipedia.org

äóêòèâí³ñòþ ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà òà ³íôëÿö³ºþ, àãðå-
ñèâíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà åïîõè Âîëêåðà-Ãð³íñïåíà,
ùî áóëà íàïðàâëåíà íà áîðîòüáó ç ³íôëÿö³ºþ, íå ìàëà
çíà÷íîãî âïëèâó íà çìåíøåííÿ öèêë³÷íèõ êîëèâàíü
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó.

Ê. Äàéíàí òà ³í. (2006) [5] ïðèïóñêàþòü, ùî ô³íàí-
ñîâ³ ³ííîâàö³¿ ³ çðîñòàþ÷à ãëîáàëüíà ³íòåãðàö³ÿ ñïðè-
÷èíèëè ôåíîìåí çìåíøåííÿ âîëàòèëüíîñò³ åêîíîì³÷-
íèõ öèêë³â â îñòàíí³ äåêàäè.

Äåÿê³ äîñë³äæåííÿ ÷³òêî âèçíà÷àþòü âäîñêîíàëåííÿ
ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè ³íäóñòð³àëüíîãî ñâ³òó ÿê âàæëè-
âèé ÷èííèê ïî çìåíøåííþ âîëàòèëüíîñò³ ðåàëüíî¿ åêî-
íîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³ òà ³íôëÿö³¿ (íàïðèêëàä, ïðàö³ Ð. Êëà-
ð³äà òà Äæ. Ãàëôà 2000 ð. [6], Ò. Ëóá³êà òà Ô. Øîðôõàéäå
2004 ð. [7] òà Äæ. Áîéâ³íà òà Ì. Äæàííîí³ 2006 ð. [8]).

Íà äóìêó â÷åíèõ, òàðãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿, òîáòî âèç-
íà÷åí³ ö³ëüîâ³ êðèòåð³¿ íèçüêî¿ ³íôëÿö³¿ â ðàìêàõ ñèñòå-
ìè ãíó÷êèõ îáì³ííèõ êóðñ³â, äîïîìîãëè öåíòðàëüíèì
áàíêàì áàãàòüîõ êðà¿í ó 2000-õ ðð. ñòàá³ë³çóâàòè íå
ò³ëüêè ³íôëÿö³þ, àëå é ³íôëÿö³éí³ î÷³êóâàííÿ, ÿê³ çà
ñâîºþ ïðèðîäîþ ìîæóòü áóòè äæåðåëîì ìàêðîåêî-
íîì³÷íî¿ íåñòàá³ëüíîñò³. Êîíòðîëü íàä ³íôëÿö³ºþ íà
îñíîâ³ ÿê ñèñòåìè ïåðåâàæíî ô³êñîâàíèõ (fixed) àáî
âóçüêî ïðèâ’ÿçàíèõ (narrow pegged) âàëþòíèõ êóðñ³â,
ÿêà âáà÷àºòüñÿ çíàðÿääÿì ìîíåòàðèñò³â, â òðàíñôîð-
ìàö³éíèõ êðà¿íàõ òà êðà¿íàõ, ÿê³ ðîçâèâàþòüñÿ, òàê ³ íà
îñíîâ³ ñèñòåìè ïëàâàþ÷èõ êóðñ³â ç åêñïë³öèòíèì òàð-
ãåòóâàííÿì ³íôëÿö³¿ ÷åðåç òðàíñì³ñ³éíèé ìîíåòàðíèé
ìåõàí³çì ðîçâèíóòèõ ³íäóñòð³àëüíèõ êðà¿í ùîäî òðåò³õ
êðà¿í çàáåçïå÷èëè â³äíîñíî ñòàá³ëüí³ (íåâîëàòèëüí³)
ïðîöåíòí³ ñòàâêè, ñò³éê³ ö³íè òà ðåàëüíå çðîñòàííÿ
åêîíîì³ê êðà¿í.

Ïðîâåäåíå íàìè ãðàô³÷íå ñïîñòåðåæåííÿ õàðàê-
òåðó âîëàòèëüíîñò³ ðåàëüíîãî ÂÂÏ äëÿ ñâ³òîâî¿ åêîíî-
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ì³êè â ö³ëîìó (äèâ. ðèñ.1) ï³äòâåðäæóº âèñíîâêè Á.×î-
ð³÷à ñòîñîâíî ïðîÿâó Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ â ãëîáàëüíîìó
ìàñøòàá³ ïðîòÿãîì 1992–2007 ðð.

Îö³íþþ÷è òðåíä çì³íè ðåàëüíîãî ÂÂÏ äëÿ êðà¿í
ªÑ-15, ªÑ-27, ßïîí³¿ òà Êèòàþ (äèâ. ðèñ. 4–7), ñë³ä ñêà-
çàòè, ùî Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ íàéêðàùèì ÷èíîì êð³ì
ÑØÀ ( äèâ. ðèñ. 3). ïðîÿâèëàñü â Êèòà¿ ³ òðèâàëà ç 1992 ð.
äî ïî÷àòêó 2011 ð. Ïðèïóñêàºìî, ùî ñàìå ë³áåðàë³çà-
ö³ÿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè Êèòàþ çà ðåöåïòàìè Ì³ëòî-
íà Ôð³äìàíà òà â³äêðèòòÿ êðà¿íè äëÿ ì³æíàðîäíèõ ³íâå-
ñòîð³â çàâäÿêè êóðñó ðåôîðì Äåí Ñÿîï³íà çàáåçïå÷èëè
ïðîòÿãîì â³äíîñíî äîâãîãî ïåð³îäó ÷àñó íå ëèøå
âèñîê³ ³ ñò³éê³ ùîð³÷í³ òåìïè ïðèðîñòó ðåàëüíîãî ÂÂÏ,
àëå é ñêîðî÷åííÿ âîëàòèëüíîñò³ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèò-
êó ³ äîñÿãíåííÿ ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³ çà öèì
ïîêàçíèêîì.

Àíàë³çóþ÷è öèêë³÷í³ ôàçè åêîíîì³÷íîãî ðîçâèò-
êó êðà¿í ªÑ-15 ìîæíà ïîáà÷èòè, ùî ïðîòÿãîì 1982–
1988 ðð. íàì³òèëîñü ñòàëå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ç
â³äíîñíî ñòàá³ëüíèìè ïðèðîñòàìè ðåàëüíîãî ÂÂÏ.
Öåé ïåð³îä â³äíîñíî¿ ñòàá³ëüíîñò³ îçíàìåíóâàâñÿ â³äõî-
äîì ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñï³âäðóæíîñò³ (12
êðà¿í), ïåðåäóñ³ì, Í³ìå÷÷èíè ÿê ôàðâàòåðà ªÅÑ, â³ä
êåéíñ³àíñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè, ë³áåðàë³çàö³ºþ ö³í
òà çìåíøåííÿì äåðæàâíîãî ñåêòîðó, ïðèéíÿòòÿì ÷èñ-
ëåííèõ äèðåêòèâ ªÅÑ ïî ñâîáîä³ ðóõó êàï³òàë³â â ðàì-
êàõ ñï³ëüíîãî ðèíêó, ïðîÿâîì åôåêò³â â³ä ³íòåãðàö³¿ äî
ªÅÑ íîâèõ êðà¿í – Ãðåö³¿, ²ñïàí³¿ òà Ïîðòóãàë³¿, à òàêîæ
âèâàæåíîþ ìîíåòàðíîþ, â ò.÷. âàëþòíî-êóðñîâîþ
ïîë³òèêîþ êðà¿í ªâðîïåéñüêî¿ âàëþòíî¿ ñèñòåìè.

Âèñîêà êîðåëÿö³ÿ ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ ãðóïè
êðà¿í ªÅÑ-12 ç³ Øâåö³ºþ, Àâñòð³ºþ ³ Ô³íëÿíä³ºþ (òðüîõ
êðà¿í ªÀÂÒ), ÿêà ó 1995 ð. òðàíñôîðìóâàëàñü ó ªÑ-15,
òà ö³º¿ æ ãðóïè ç âêëþ÷åííÿì â íå¿ ñîö³àë³ñòè÷íèõ êðà¿í
ÖÑª Âàðøàâñüêîãî äîãîâîðó (äèâ. ðèñ. 5 òà 6) âêàçóº
íà âçàºìîçàëåæí³ñòü òðåíä³â ùîäî çàáåçïå÷åííÿ ìàêðî-
åêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³ â ªâðîï³ ó 1980-õ ðð., íå äèâ-
ëÿ÷èñü íà ð³çíó ïðèðîäó ¿¿ äîñÿãíåííÿ â êàï³òàë³ñòè÷-
íîìó òà ñîö³àë³ñòè÷íîìó ñâ³ò³.

Ïåð³îä ñòàá³ëüíîãî ðîñòó 1982–1988 ðð. â ñòàð³é
ªâðîï³ äîñÿã ñâîãî ï³êó ó 1988 ð. ³ çì³íèâñÿ ÷àñîâèì
ïðèñêîðåííÿì çíèæåííÿ ïðèðîñò³â ÂÂÏ, ùî â³äîáðà-
æàëî òåíäåíö³þ âõîäæåííÿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ó ïðè-
ñêîðåíó ôàçó åêîíîì³÷íî¿ ðåöåñ³¿. Íà íàøó äóìêó,
ïåð³îä 1989–1991 ðð. áóâ êðèòè÷íèì äëÿ âñ³º¿ êàï³òàë³ñ-
òè÷íî¿ ñèñòåìè íåîë³áåðàëüíîãî òèïó. Îäíàê, íå äèâ-
ëÿ÷èñü íà óñþ êðèòè÷í³ñòü ñèòóàö³¿ çàê³í÷åííÿ ÷åðãî-
âîãî åêîíîì³÷íîãî öèêëó, íèçüêà êîí’þíêòóðà íà
ñâ³òîâèõ òîâàðíèõ ðèíêàõ ó 1988–1991 ðð. ôàêòè÷íî
äàëà ïîøòîâõ äî ðîçïàäó ñîö³àë³ñòè÷íîãî òàáîðó òà
ñòâîðåííÿ âíàñë³äîê öüîãî íîâèõ ³ìïóëüñ³â äëÿ êàï³òà-
ë³ñòè÷íî¿ ñèñòåìè äî ñòàá³ëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîç-
âèòêó íà îñíîâ³ ïðèíöèïó ïîð³âíÿëüíî¿ ïåðåâàãè.
ªâðîïåéñüêèì êðà¿íàì ÐÅÂ äîñèòü ñêëàäíî áóëî
çä³éñíþâàòè óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êîþ ³ ëàòàòè ä³ðè íå-
åôåêòèâíîãî äåðæàâíîãî ãîñïîäàðþâàííÿ â óìîâàõ
îáâàëó åêñïîðòíèõ ö³í íà ðåñóðñè (â ò.÷. íà ïàëèâí³
ðåñóðñè). Çíèæåííÿ åêñïîðòíèõ ö³í òà ñêîðî÷åííÿ
ñâ³òîâîãî ïîïèòó íà ðåñóðñí³ òîâàðè çíà÷íî îáìåæèëî
âàëþòí³ íàäõîäæåííÿ â êðà¿íè Âàðøàâñüêîãî äîãîâî-

ðó ³ âèêëèêàëî ñîö³àëüíî-
åêîíîì³÷íó íàïðóæåí³ñòü
â ñóñï³ëüñòâàõ öèõ êðà¿í.
ßêáè Êðåìëü çì³ã âòðè-
ìàòè êîíòðîëü íàä ñèòóà-
ö³ºþ ó ºâðîïåéñüêèõ ñîö³-
àë³ñòè÷íèõ êðà¿íàõ â öåé
ïåð³îä òà áóëà á çáåðåæå-
íà êîìàíäíî-àäì³í³ñòðà-
òèâíà ñèñòåìà íà ¿õí³õ
òåðåíàõ òà â ÑÐÑÐ, ôåíî-
ìåíó Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿
êàï³òàë³ñòè÷íîãî ñâ³òó â
òàêîìó ³ñòîðè÷íîìó ôîð-
ìàò³ íå â³äáóëîñü áè í³êî-
ëè. Íåîë³áåðàë³çì â ñâ³òî-
âîìó ãîñïîäàðñòâ³ òà â
ªâðîï³ çîêðåìà ïåðåì³ã â
òîé ÷àñ ñàìå âíàñë³äîê
ðîçïàäó ñîö³àë³ñòè÷íîãî
òàáîðó òà åêîíîì³÷íîãî
çàâîþâàííÿ ç áîêó çàõ³ä-
íèõ ÒÍÊ òåðèòîð³é ÖÑª ³
Êèòàþ. Â ³íøîìó âèïàä-
êó, ÿêáè êîìàíäíî-àäì³í-
³ñòðàòèâí³ ñîö³àë³ñòè÷í³
ñèñòåìè îòðèìàëè á ³ìó-

Ðèñ.3. Õàðàêòåð àìïë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ÑØÀ.
Äèíàì³êà ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ åêîíîì³êè ÑØÀ çà ïåð³îä 1970–2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

Ðèñ.4. Õàðàêòåð àìïë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó Êèòàþ.
Äèíàì³êà ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ åêîíîì³êè Êèòàþ çà ïåð³îä 1970 ðð., ó %.
Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.
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Ðèñ.6. Õàðàêòåð àìïë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿í ªÑ-15.
Äèíàì³êà ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ åêîíîì³ê êðà¿í ªÑ-15 çà ïåð³îä 1970–2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

Ðèñ.5. Õàðàêòåð àìïë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿í ªÑ-27.
Äèíàì³êà ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ åêîíîì³ê êðà¿í ªÑ-27 çà ïåð³îä 1970–2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

í³òåò â³ä ñâ³òîâèõ öèêë³÷-
íèõ øîê³â, â³äíîñíî íåäî-
âãà ñòàá³ëüí³ñòü öèêë³÷íî-
ãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó
êàï³òàë³ñòè÷íîãî ñâ³òó, ÿêà
ðîçïî÷àëàñü ó 1980-õ ðð.
³ îñï³âóâàëàñü ÿê ðåçóëü-
òàò ïåðåìîãè “çäîðîâîãî
ãëóçäó” â³ëüíîãî ðèíêó
íàä êåéíñ³àíñòâîì, ïðèé-
øëà á äî ñâîãî çàâåðøåí-
íÿ âæå ó 1990-õ ðð. Êðèçà
êàï³òàë³ñòè÷íî¿ åêîíîì³-
êè, ÿêà íàçð³âàëà íà ïî÷à-
òîê 1990-õ ðð., âèìàãàëà á
íîâèõ (øâèäøå çà âñå
íåîêåéíñ³àíñüêèõ) ï³ä-
õîä³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òè-
êè, à äîêòðèíà ÷èêàçüêî¿
øêîëè íàâðÿä áè çàéíÿëà
êëþ÷îâó ðîëü ó ðîçâèòêó
åêîíîì³÷íî¿ ãëîáàë³çàö³¿
1990–2000-õ ðð. Ðåàë³çàö³ÿ
“êåéíñ³àíñüêî¿ ãëîáàë³-
çàö³¿” ÷è “êåéíñ³àíñüêî¿
³íòåãðàö³¿” íåñëà á â ñîá³
íååôåêòèâí³ñòü, çàðåãóëüî-
âàí³ñòü ³ çíà÷íèé ïîòåí-
ö³àë ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ íåñòàá³ëüíîñò³ òà ïðîÿâëÿëàñü
áè çíà÷íîþ àìïë³òóäîþ öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³-
÷íîãî ðîçâèòêó. Îäíàê ³ñòîð³ÿ íå çíàº óìîâíîãî ñïî-
ñîáó – ôåíîìåí Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ ìàâ ì³ñöå ñàìå
â óìîâàõ íåîë³áåðàë³çìó.

Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ â êðà¿íàõ ªÑ-15 (ªÑ-27) ïðîÿâè-
ëàñü ó ïåð³îä 1994–2007 ðð. ³ ¿¿ òðèâàë³ñòü áóëà íà äåêà-
äó ìåíøîþ, í³æ â ÑØÀ. Çìåíøåííÿ àìïë³òóäè öèêë³-
÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ªâðîïè ìîæíà
ïîÿñíèòè ÷åðåç ïîãëèáëåííÿ ³íñòèòóö³éíèõ ïðîöåñ³â â
ðàìêàõ Ìààñòðèõòñüêîãî äîãîâîðó, ïîñèëåííÿ ³íòå-
ãðàö³éíèõ âèðîáíè÷î-òîðãîâåëüíèõ çâ’ÿçê³â êðà¿í ÖÑª
ç ªÑ-15, ôîðìóâàííÿ ªâðîïåéñüêîãî ìîíåòàðíîãî
ñîþçó òà ñòàíîâëåííÿ çîíè ºâðî, à òàêîæ ÷åðåç íèçêó
çàãàëüíèõ äëÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè ïðîöåñ³â.

Ïðèðîäà öèêë³÷íîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ßïîí³¿
çíà÷íî â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä ïðîàíàë³çîâàíèõ âèùå åêîíî-
ì³÷íèõ ñèñòåì. ßê çàçíà÷àº Ï.Êðóãìàí, “ßïîí³ÿ ðîç-
âèâàëà ôóíäàìåíòàëüíî ³íøó åêîíîì³÷íó ñèñòåìó,
íîâó ³ âèùó ôîðìó êàï³òàë³çìó. Ïîëåì³êà íàâêîëî
ßïîí³¿ ñòàëà ïîëåì³êîþ ùîäî åêîíîì³÷íî¿ ô³ëîñîô³¿
ñòîñîâíî ä³ºâîñò³ åêîíîì³÷íî¿ äóìêè Çàõîäó â ö³ëî-
ìó ³ ïåðåâàã ñèñòåìè â³ëüíèõ ðèíê³â çîêðåìà” [9]. Äåð-
æàâíèé ñóïðîâ³ä ðåàëüíîãî ñåêòîðó â ßïîí³¿ ùå ç
1960-õ ðð. ³ âïðîäîâæ íàñòóïíèõ äåêàä äàâàâ ðîçóì³-
òè, ùî öÿ êðà¿íà íå çáèðàºòüñÿ êîðèñòóâàòèñü ðåöåï-
òàìè ÷èêàçüêî¿ øêîëè. Òåò÷åðèçì, ðåéãàíîì³êà, åêîíî-
ì³÷íà ïîë³òèêà Ãåëüìóòà Êîëÿ â Í³ìå÷÷èí³ 1980-õ ðð.
íå ñòàëè âç³ðöÿìè äëÿ íàñë³äóâàííÿ. Ïðè öüîìó äåð-

æàâíèé ñóïðîâ³ä ðîçâèòêó ÿïîíñüêî¿ ïðîìèñëîâîñò³
ìàâ ñóòî êåéíñ³àíñüêå âèêîíàííÿ: Ì³í³ñòåðñòâî Çîâ-
í³øíüî¿ òîðã³âë³ ³ ïðîìèñëîâîñò³ ðàçîì ç Ì³í³ñòåð-
ñòâîì ô³íàíñ³â â³ä³ãðàâàëè âàæëèâó ðîëü â ñêåðîâó-
âàíí³ åêîíîì³êè òà âèçíà÷åíí³ ñòðàòåã³÷íèõ ñåêòîð³â
ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà, ³ñíóâàâ ñïðèÿòëèâèé çâ’ÿ-
çîê ì³æ óðÿäîì ³ á³çíåñîì (“äðóæí³é êàï³òàë³çì”), ðåà-
ë³çîâóâàëîñü äåðæàâíå ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ
ïðîìèñëîâèõ òà ³íôðàñòðóêòóðíèõ ïðîãðàì, åêîíîì³÷-
íå çðîñòàííÿ ³íäèêàòèâíî ïëàíóâàëîñü íà îñíîâ³ äåð-
æàâíîãî ñòðàòåã³÷íîãî äèçàéíó, áàíê³âñüê³ ïîçèêè, ãà-
ðàíòîâàí³ óðÿäîì, òà ³ìïîðòí³ ë³öåíç³¿ äàâàëè ïîøòîâõ
äî ñòàíîâëåííÿ ³ åêñïàíñ³¿ ÿïîíñüêèõ ô³íàíñîâî-ïðî-
ìèñëîâèõ êîðïîðàö³é (êåéðåöó), à öåíòðàë³çîâàí³ ïëà-
íè çàáåçïå÷óâàëè ¿õíþ êðàùó ïðèñóòí³ñòü íà ñâ³òîâèõ
òîâàðíèõ ðèíêàõ.

Íå äèâëÿ÷èñü íà çàñèëëÿ êåéíñ³àíñüêî¿ åêîíîì³êè â
ðåàëüíîìó ñåêòîð³, ßïîí³ÿ ðàçîì ç³ ÑØÀ âèñòóïàëà
àâàíãàðäîì ôîðìóâàííÿ â³ëüíèõ ì³æíàðîäíèõ
ôîíäîâèõ ðèíê³â, ùî âêàçóâàëî íà ï³äòðèìêó ïîë³òèêè
íåîë³áåðàë³çìó íàçîâí³ ó ô³íàíñîâîìó ñåêòîð³. Öå ðîç-
øèðþâàëî ìîæëèâîñò³ ðîçì³ùåííÿ âëàñíîãî ô³íàí-
ñîâîãî êàï³òàëó òà ïðèòÿãíåííÿ äîäàòêîâèõ ô³íàíñî-
âèõ ðåñóðñ³â íà ì³æíàðîäíèõ ôîíäîâèõ ìàéäàí÷èêàõ
äëÿ ïîäàëüøî¿ åêñïàíñ³¿ ÿïîíñüêîãî êîðïîðàòèâ³çìó
ó ñâ³ò³.

ßïîí³ÿ áóëà òèì âç³ðöåì â³äíîñíî¿ öèêë³÷íî¿ ð³âíî-
âàãè, ÿêèé íå ï³äòâåðäæóâàâ êîðåëÿö³þ ì³æ ñèñòåìîþ
â³ëüíèõ ðèíê³â òà çãëàäæóâàííÿì âîëàòèëüíîñò³ öèêë³÷-
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íîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Îäíàê, âàæêî ñêàçàòè â
êîíòåêñò³ äîñÿãíåííÿ òðèâàëî¿ â³äíîñíî íèæ÷î¿ àìïë³-
òóäè êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ïðîòÿãîì 1975–
2007 ðð., ÷è ÿïîíñüêà åêîíîì³êà ìîæå îïèñóâàòèñü
ïîâíîö³ííî ôåíîìåíîì Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ (äèâ. ðèñ.7.)
Â ïåð³îä 1988 ð. – 1993 ð. ßïîí³ÿ ïåðåæèâàëà õðîí³÷íó
ðåöåñ³þ ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ, à êðèçà íèçüêèõ
ïðîöåíòíèõ ñòàâîê 1997–1998 ðð. òà ëåùàòà äåô³öèòó
ë³êâ³äíîñò³ áàíê³â âòÿãíóëè ßïîí³þ ó àç³éñüêó êðèçó
1998 ð., ùî ïîõèòíóëî ìàêðîåêîíîì³÷íó ð³âíîâàãó
êðà¿íè òà ïðèçâåëî äî ïàä³ííÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ íà 2,15%.
Åêîíîì³÷íèé ñïàä ßïîí³¿ íå âïëèíóâ êàðäèíàëüíî íà
àìïë³òóäó öèêë³÷íèõ êîëèâàíü â ÑØÀ òà ªÑ, îäíàê ìàâ
äåÿê³ ñèíõðîíí³ íàñë³äêè äëÿ âîëàòèëüíîñò³ ñâ³òîâî¿ åêî-
íîì³êè (äèâ. ðèñ.1). Çíà÷íà äåâàëüâàö³ÿ ÿïîíñüêî¿ ºíè
òà â³äò³ê êàï³òàë³â ç ÿïîíñüêî¿ åêîíîì³êè âíàñë³äîê îá-
âàëó ôîíäîâèõ ðèíê³â ó 1998 ð. ñòâîðèëè ³íôëÿö³éí³
î÷³êóâàííÿ. Ïðîòå íå äèâëÿ÷èñü íà ùîð³÷í³ ãðîøîâ³
åì³ñ³¿ ïðîòÿãîì êðèçîâîãî ïåð³îäó íà ð³âí³ 10–11%
â ì³ñÿöü ³ ïîäàëüøó äåâàëüâàö³þ ºíè, ÿêó íå âäà-
ëîñü íåéòðàë³çóâàòè âàëþòíèìè ðåçåðâàìè ó ðîçì³ð³
21,35 ìëðä. äîëàð³â ÑØÀ, ßïîí³ÿ íå ç³øòîâõíóëàñü
ç ³íôëÿö³éíèìè ïðîöåñàìè. Åêîíîì³÷íèé ñïàä çàãàëü-
ìóâàâ ³íôëÿö³þ ³ â³äíîñíà öèêë³÷íà ð³âíîâàãà áóëà
â³äíîâëåíà áåç ð³çêèõ öèêë³÷íèõ êîëèâàíü âæå ó 2001 ð.

ßê íå ïàðàäîêñàëüíî, çà íàøèìè ðîçðàõóíêàìè
ãëîáàëüíå ðåàëüíå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ òà ïðîÿâ
Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ ïðîòÿãîì 1992–
2007 ðð. ôàêòè÷íî íå ìàëè çâ’ÿçêó ³ç öèìè âèì³ðàìè â
åêîíîì³êàõ ÑØÀ òà Êèòàþ. Íåìàº òàêîæ çíà÷óùîãî

³ ò³ñíîãî çâ’ÿçêó ì³æ Âåëèêèìè ìîäåðàö³ÿìè åêîíîì³ê
ÑØÀ òà Êèòàþ. Íàòîì³ñòü çíà÷óùèé ³ ò³ñíèé çâ’ÿçîê ç
ôåíîìåíîì Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ïîêà-
çóþòü ïðîöåñè ðîçâèòêó ðåàëüíîãî ÂÂÏ ªÑ-15 (ªÑ-27)
òà ßïîí³¿ – â³äïîâ³äíî êîåô³ö³ºíòè êîðåëÿö³¿ 0,744 (0,786)
òà 0,632 íà ð³âí³ çíà÷óùîñò³ 0,01. Êîåô³ö³ºíò äåòåðì³-
íàö³¿ (çàëåæíîñò³) Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³-
êè â³ä çì³íè ðåàëüíîãî ÂÂÏ ªÑ-27 òà ßïîí³¿ ñòàíîâèòü
84,7%, à ïðè ï³äêëþ÷åíí³ ó ìîäåëü ïîêàçíèêà çì³íè
ðåàëüíîãî ÂÂÏ ÑØÀ êîåô³ö³ºíò çíà÷íî íå çì³íþºòü-
ñÿ – 88,4%. Ãîâîðÿ÷è ïðî Âåëèêó ìîäåðàö³þ Êèòàþ çà
ïîêàçíèêîì ðåàëüíîãî ÂÂÏ, ìè ïîáà÷èëè ñòàòèñòè÷-
íî îáåðíåíèé, îäíàê íåçíà÷óùèé ³ ñëàáêèé çâ’ÿçîê
ç àíàëîã³÷íèìè òðåíäàìè äëÿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè, ÑØÀ,
ßïîí³¿ òà êðà¿í ªÑ.

Îòæå, ãëîáàëüíà åêîíîì³÷íà ñòàá³ëüí³ñòü òà â³äíîñ-
íà ð³âíîâàãà â âèùåîêðåñëåíèé ïåð³îä ÷àñó çàáåçïå-
÷óâàëàñü ó ò³ñíîìó âçàºìîçâ’ÿçêó ³ç åêîíîì³÷íèìè
ïðîöåñàìè, ùî ìàëè ì³ñöå ó ªâðîïåéñüêîìó Ñîþç³
òà ßïîí³¿. Çìåíøåííÿ âîëàòèëüíîñò³ êèòàéñüêî¿ åêî-
íîì³êè ïðîòÿãîì 1992–2007 ðð. øâèäøå ï³äñèëþâàëî
òà òðàíñëþâàëî øîêè åêîíîì³÷íî¿ íåñòàá³ëüíîñò³ íà
ìàéáóòíº äëÿ ³íäóñòð³àëüíî ðîçâèíóòîãî ñâ³òó òà ñâ³òî-
âîãî ãîñïîäàðñòâà â ö³ëîìó.

Äëÿ òîãî ùîá îòðèìàòè á³ëüø çðîçóì³ëó êàðòèíó
ïðîÿâó Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ â êîíòåêñò³ äîñÿãíåííÿ
ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³ â ÑØÀ òà ³íøîìó ³íäó-
ñòð³àëüíîìó ñâ³ò³, â Êèòà¿, à òàêîæ â ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³
â ö³ëîìó, ñë³ä îö³íèòè õàðàêòåð ö³íîâî¿ âîëàòèëüíîñò³
(äèâ. ðèñ. 8–13).

Ðèñ.7. Õàðàêòåð àìïë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ßïîí³¿.
Äèíàì³êà ïðèðîñò³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ åêîíîì³êè ßïîí³¿ çà ïåð³îä 1970–2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

Ðèñ.8. Äèíàì³êà çì³íè ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í â ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³
çà ïåð³îä 1970–2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.
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Ðèñ.9. Äèíàì³êà çì³íè ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í â åêîíîì³ö³ ÑØÀ
çà ïåð³îä 1970–2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

Ðèñ.9. Äèíàì³êà çì³íè ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í â åêîíîì³ö³ ÑØÀ
çà ïåð³îä 1970-2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

Ðèñ.12. Äèíàì³êà çì³íè ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í â åêîíîì³ö³ ªÑ-15
çà ïåð³îä 1970–2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

Ðèñ.11. Äèíàì³êà çì³íè ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í â åêîíîì³ö³ ªÑ-27
çà ïåð³îä 1970-2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

Ðèñ.10. Äèíàì³êà çì³íè ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í â åêîíîì³ö³ ßïîí³¿
çà ïåð³îä 1970–2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Econom]ic Research Service.
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Ðèñ.13. Äèíàì³êà çì³íè ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í â åêîíîì³ö³ Êèòàþ
çà ïåð³îä 1970-2010 ðð., ó %.

Ïîáóäîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ Economic Research Service.

Àíàë³çóþ÷è ïîáóäîâàí³ ãðàô³êè äëÿ ñâ³òîâî¿ åêîíî-
ì³êè òà îêðåìî äëÿ ÑØÀ, ªÑ ³ ßïîí³¿ ìîæíà ïîáà÷èòè,
ùî Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ â ÑØÀ òà ßïîí³¿ ïðîÿâëÿëàñü â
óìîâàõ çìåíøåííÿ àìïë³òóäè êîëèâàíü ³íäåêñ³â ñïîæèâ-
÷èõ ö³í òà îäíî÷àñíî íèçüêèõ òåìï³â ³íôëÿö³¿ ç ïî÷àòêó
1980-õ ðð. äî 2007 ð. Òåíäåíö³ÿ ðîçâèòêó ö³íîâî¿ âîëà-
òèëüíîñò³ â ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ ñï³âïàëà â ÷àñ³ ç ö³íîâîþ
âîëàòèëüí³ñòþ â ÑØÀ òà ßïîí³¿. ßêùî äëÿ åêîíîì³ê
ÑØÀ òà ßïîí³¿ çàâäÿêè êîíòðîëüîâàí³é ìîíåòàðí³é
ïîë³òèö³ çàëåæíèõ â³ä ð³øåíü óðÿä³â öåíòðàëüíèõ áàíê³â
ö³íîâà âîëàòèëüí³ñòü çìåíøèëàñü â ïåð³îä 1982–1983 ðð.,
òî êðà¿íè ªÅÑ â³ä÷óëè ö³íîâó ñòàá³ëüí³ñòü ëèøå ïî÷è-
íàþ÷è ç 1991 ð., ùî ñï³âïàäàº ç ïåð³îäîì äåêëàðóâàííÿ
Ìààñòðèõòñüêèõ êðèòåð³¿â íîì³íàëüíî¿ êîíâåðãåíö³¿ òà
êîîðäèíîâàíèì ïëàíîì ä³é ñòâîðåííÿ ªâðîïåéñüêîãî
âàëþòíîãî (ìîíåòàðíîãî) ñîþçó, çîêðåìà ñï³ëüíîãî
àâòîíîìíîãî â³ä ð³øåíü óðÿä³â êðà¿í òà Ðàäè ªÑ ìîíå-
òàðíîãî ³íñòèòóòó. Âàëþòíà êðèçà â ªâðîïåéñüê³é âà-
ëþòí³é ñèñòåì³ 1992 ðîêó íå âïëèíóëà íà ïî÷àòîê ïåð³î-
äó ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ â ªÑ. Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ â ªÑ
ìàëà ì³ñöå â óìîâàõ íèçüêèõ òåìï³â ³íôëÿö³¿ òà çìåí-
øåííÿ ö³íîâî¿ âîëàòèëüíîñò³ ïðîòÿãîì 1992–2007 ðð.
Äëÿ Êèòàþ ö³íîâà ñòàá³ëüí³ñòü ï³ñëÿ êàðäèíàëüíîãî
çíèæåííÿ ð³âíÿ ³íôëÿö³¿ ïîð³âíÿíî ç ïåð³îäîì 1985–
1997 ðð. ìàëà ì³ñöå ïðîòÿãîì 1998–2007 ðð. Íåîáõ³äíî
ñêàçàòè, ùî çíèæåííþ âîëàòèëüíîñò³ ðåàëüíîãî ÂÂÏ â
ÑØÀ, ßïîí³¿ òà êðà¿íàõ ªÅÑ ïåðåäóâàëè çíèæåííÿ
òåìï³â ³íôëÿö³¿ òà çìåíøåííÿ àìïë³òóäè êîëèâàíü, ÷îìó
ñïðèÿëà âèâàæåíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà öåíòðàëüíèõ
áàíê³â. Ï³ñëÿ çàâåðøåííÿ ÷àñ³â Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ â
ïåð³îä 2008–2010 ðð. â ñâ³ò³ íàì³òèëàñü òåíäåíö³ÿ äî çðîñ-
òàííÿ ö³íîâî¿ âîëàòèëüíîñò³, îäíàê ð³âí³ ³íôëÿö³¿ çàëè-
øàþòüñÿ â ìåæàõ ðåôåðåíòíèõ çíà÷åíü ö³íîâî¿ ñòàá³ëü-
íîñò³. Ó 2009 ð. öÿ òåíäåíö³ÿ ïîÿñíþâàëàñü, ïåðåâàæíèì
÷èíîì, åêîíîì³÷íèì ñïàäîì, à ó 2010 òà 2011 ðð. ³íôëÿ-
ö³ÿ ñòðèìóºòüñÿ ÷åðåç òàðãåòóâàííÿ òà ïîñèëåí³ âàëþòí³
³íòåðâåíö³¿. Âèíÿòêîì ñüîãîäí³ º êèòàéñüêà åêîíîì³êà,
ÿêà, ïåðåáóâàþ÷è íà ôàç³ ïðîìèñëîâîãî áóìó, ó 2011 ð.
ïåðåæèâàº ³íôëÿö³éí³ ïðîöåñè, ÿê³ ìîæóòü äî ê³íöÿ
ðîêó çâåñòè íàí³âåöü íîì³íàëüíå åêîíîì³÷íå çðîñòàí-
íÿ ÿê â êðà¿í³, òàê ³ â ñâ³òîâîìó ãîñïîäàðñòâ³. Ï³äòâåðä-
æåííÿì âèñíîâêó ñòîñîâíî âïëèâó ³íôëÿö³¿ Êèòàþ
íà ³íôëÿö³þ ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà º ïîäàí³ íèæ÷å
ðåçóëüòàòè íàøîãî äîñë³äæåííÿ.

Ïðîâåäåíèé êîðåëÿö³éíèé àíàë³ç çâ’ÿçêó òðåíäó
çì³íè ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ïðî-
òÿãîì Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ ç àíàëîã³÷íèìè òðåíäàìè
ÑØÀ, ßïîí³¿, ªÑ-15(27) òà Êèòàþ 1992–2007 ðð. ïîêà-
çàâ, ùî ìàëè ì³ñöå ò³ñí³ çíà÷óù³ ïðÿì³ çâ’ÿçêè ì³æ
ö³íîâèì òðåíäîì ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ç ö³íîâèì òðåí-
äîì â Êèòà¿ (êîåô³ö³ºíò êîðåëÿö³¿ 0,955 íà ð³âí³ çíà÷ó-
ùîñò³ 0,01), à òàêîæ ç ªÑ-27 (êîåô³ö³ºíò êîðåëÿö³¿ 0,748
íà ð³âí³ çíà÷óùîñò³ 0,01) òà ªÑ-15 (êîåô³ö³ºíò êîðå-
ëÿö³¿ 0,666 íà ð³âí³ çíà÷óùîñò³ 0,01). Âîäíî÷àñ ö³íîâèé
òðåíä ÑØÀ òà ßïîí³¿ ôàêòè÷íî íå îáóìîâëþâàâ ö³íî-
âèé òðåíä ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè. Ïîáóäóâàâøè ìíîæèí-
íó ðåãðåñ³éíó ìîäåëü, ìè âñòàíîâèëè, ùî êîåô³ö³ºíò
äåòåðì³íàö³¿ (çàëåæíîñò³) ö³íîâîãî òðåíäó ñâ³òîâî¿ åêî-
íîì³êè â ïåð³îä Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿ â³ä çì³íè ³íäåêñó
ñïîæèâ÷èõ ö³í ÑØÀ, ªÑ-27, Êèòàþ òà ßïîí³¿ ñòàíî-
âèòü 98,2%, ïðè öüîìó âïëèâ íå çóìîâëþº ö³íîâèé
òðåíä ßïîí³¿. Âèêëþ÷èâøè ç ìîäåë³ ö³íîâèé òðåíä
ßïîí³¿, êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ñòàíîâèòü 98,0%. Îäíî-
ôàêòîðí³ ðåãðåñ³éí³ ìîäåë³ ïîêàçàëè íàñòóïí³ çàëåæ-
íîñò³ ö³íîâîãî òðåíäó ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè: â³ä ö³íîâîãî
òðåíäó Êèòàþ (êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ñòàíîâèòü 91,3%
ïðè âñ³õ ³íøèõ ð³âíèõ íåçì³ííèõ óìîâàõ), ªÑ-27 (55,9%),
çîêðåìà ªÑ-15 (44,3%), ßïîí³¿ (17,3%), ÑØÀ (15,6%).
Îòæå, ö³íîâà ñòàá³ëüí³ñòü â ñâ³ò³ çàëåæèòü ñüîãîäí³, â
ïåðøó ÷åðãó, â³ä ö³íîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ â Êèòà¿ òà ªÑ.

Êóëüì³íàö³ºþ åìï³ðè÷íî¿ ÷àñòèíè íàøîãî äîñë³ä-
æåííÿ º àíàë³ç çâ’ÿçêó òðåíäó ðåàëüíîãî ÂÂÏ òà ö³íî-
âîãî òðåíäó â ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³, ÑØÀ, ªÑ-27 (ªÑ-15),
Êèòà¿ òà ßïîí³¿ â ïåð³îä Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿. Ðåçóëüòàòè
àíàë³çó äàþòü ìîæëèâ³ñòü âñòàíîâèòè, â³ä ÿêèõ åêî-
íîì³ê ñüîãîäí³ çàëåæàòèìå â³äíîâëåííÿ ãëîáàëüíî¿
ð³âíîâàãè ó âèïàäêó çáåðåæåííÿ ³ñíóþ÷îãî ñâ³òîâîãî
åêîíîì³÷íîãî ïîðÿäêó. Ïðîâ³âøè êîðåëÿö³éíèé àíàë³ç
òðåíä³â çì³íè ðåàëüíîãî ÂÂÏ òà çì³íè ð³âí³â ñïîæèâ-
÷èõ ö³í, ìè âñòàíîâèëè, ùî ò³ñíèé çíà÷óùèé ³ ïðÿìèé
çâ’ÿçîê ³ñíóº ì³æ çðîñòàííÿì ðåàëüíîãî ÂÂÏ â Êèòà¿
òà ³íôëÿö³ºþ â ªÑ-27 (êîåô³ö³ºíò êîðåëÿö³¿ 0,800 íà ð³âí³
çíà÷óùîñò³ 0,01), ªÑ-15 (0,856 íà ð³âí³ çíà÷óùîñò³ 0,01),
â ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ (0,658 íà ð³âí³ çíà÷óùîñò³ 0,01),
ßïîí³¿ (0,571 íà ð³âí³ çíà÷óùîñò³ 0,05), Êèòà¿ (0,536 íà
ð³âí³ çíà÷óùîñò³ 0,05). Êð³ì öèõ çâ’ÿçê³â ïðîñòåæóºòü-
ñÿ ùå îäèí çíà÷óùèé çâ’ÿçîê – çðîñòàííÿ ðåàëüíîãî
ÂÂÏ â ßïîí³¿ ò³ñíî ³ ïðÿìî ïîâ’ÿçàíèé ç ³íôëÿö³ºþ
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â ÑØÀ (êîåô³ö³ºíò êîðåëÿö³¿ 0,679 íà ð³âí³ çíà÷óùîñò³
0,01). ²íø³ çâ’ÿçêè º ñòàòèñòè÷íî íåçíà÷óùèìè.

Îòæå, ïðè ïîäàëüøîìó íàðîùóâàíí³ ïðèðîñò³â
ðåàëüíîãî ÂÂÏ â Êèòà¿ º ñõèëüí³ñòü ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè
òà, çîêðåìà, åêîíîì³ê ªÑ, ßïîí³¿ òà ñàìîãî Êèòàþ äî
çðîñòàííÿ òåìï³â ³íôëÿö³¿, à, îòæå, äî çá³ëüøåííÿ àìï-
ë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó öèõ
êðà¿í ³ ðîçãîéäóâàííÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ð³âíî-
âàãè. Åêîíîì³÷íà ðåöåñ³ÿ â ßïîí³¿ ÷åðåç òåõíîãåííó
íåáåçïåêó äëÿ âåäåííÿ á³çíåñó ìàº ñõèëüí³ñòü ñòðè-
ìóâàòè ³íôëÿö³éí³ ïðîöåñè â ÑØÀ, îäíàê ïîðóøóâà-
òè ãëîáàëüíó åêîíîì³÷íó ð³âíîâàãó, îñê³ëüêè âïëèâà-
òèìå ïðÿìî íà çá³ëüøåííÿ àìïë³òóäè êîëèâàíü
ñâ³òîâîãî ðåàëüíîãî ÂÂÏ ó ïëîùèí³ éîãî çíèæåííÿ.

Â³äíîâëåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè â ïîñòêðèçî-
âèé ïåð³îä ó 2009 ð., íå äèâëÿ÷èñü íà ïðàãíåííÿ ãðàâö³â
ãëîáàëüíîãî óïðàâë³ííÿ çàáåçïå÷óâàòè ïîäàëüøå ïî-
ãëèáëåííÿ åêñïàíñ³¿ ÒÍÊ, ïåðåäóñ³ì, â ðåàëüíîìó ñåê-
òîð³ íà îñíîâ³ âèêîðèñòàííÿ ïðèíöèïó ïîð³âíÿëüíî¿
ïåðåâàãè òà àáñîðáö³¿ âèðîáëåíèõ áëàã âåëèêèìè çà
ðîçì³ðîì åêîíîì³êàìè êðà¿í ç³ çðîñòàþ÷èìè ðèíêà-
ìè, íå ìàº íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó ñâ³òîâîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà ïîòåíö³àëó äî äîâãîòðèâàëîãî çáåðåæåííÿ.
Çðîñòàííÿ àìïë³òóäè êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèò-
êó òà ñêîðî÷åííÿ öèêë³÷íèõ ôàç ó ÷àñ³ âáà÷àºòüñÿ â
ìàéáóòíüîìó íåìèíó÷èì ïðîöåñîì, îñê³ëüêè âæå
ñüîãîäí³ â íåîêëàñè÷í³ ïðèíöèïè ðîçâèòêó ãëîáàëü-
íîãî ðåàëüíîãî ñåêòîðó âìîíòîâóþòüñÿ íåîêåéíñ³-
àíñüê³ ìåõàí³çìè äåðæàâíîãî (ãëîáàëüíîãî) óïðàâë³í-
íÿ òà êîíòðîëþ ó ô³íàíñîâ³é ïëîùèí³, ùî ñóïåðå÷èòü
âèñíîâêàì Äæ. Áåéêåðà ñòîñîâíî ìîæëèâîñò³ äîñÿã-
íåííÿ â³äíîñíî¿ äîâãîñòðîêîâî¿ ð³âíîâàãè â ò³é ÷è ³íø³é
åêîíîì³÷í³é ñèñòåì³ ëèøå çà óìîâè ôóíêö³îíóâàííÿ
â³ëüíèõ õàîòè÷íèõ ðèíê³â. Â åïîõó äîâ³ðè äî êåéíñ³àí-
ñòâà 1930–1970 ðð. òà â êðèçîâ³ ÷àñè íàïðèê³íö³ 1980-õ ðð.
ï³ä ÷àñ êîðîòêîñòðîêîâîãî âïðîâàäæåííÿ ðîçâèíóòè-
ìè ³íäóñòð³àëüíèìè êðà¿íàìè íîâîåêîíîì³÷íîãî ñèí-
òåçó åìï³ðè÷íî ñïîñòåð³ãàºòüñÿ âèñîêà àìïë³òóäà öèê-
ë³÷íèõ êîëèâàíü. Ñüîãîäí³ çðîñòàþ÷à âîëàòèëüí³ñòü
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ñâ³òó ñòàâàòèìå ðåçóëüòàòîì ÿê
êåéíñ³àíñüêîãî ðåâàíøó òà ïîâåðíåííÿ ñèñòåìè äî
ïðîÿâ³â êîðîòêîñòðîêîâèõ ïåð³îä³â, òàê ³ íåäîñòàòíüî¿
ñõèëüíîñò³ àäàïòàö³¿ ïîïèòó äî íàðîùóâàíî¿ ïðîïîçèö³¿
ïðîäóêö³¿ ÒÍÊ íà åêîíîì³÷íèõ òåðèòîð³ÿõ. Ñóñï³ëüíèé
äîáðîáóò òà ðåàëüí³ çàðîá³òí³ ïëàòè çíàõîäÿòüñÿ ïîçà
ñïîæèâ÷èìè ö³íàìè ³ öå º ðåçóëüòàòîì ³ñíóþ÷îãî ôîð-
ìàòó ñòàãíóþ÷î¿ ôàêòîðíî¿ ïðîäóêòèâíîñò³. Áþäæåòíà
ë³í³ÿ ñïîæèâà÷³â ³ ¿õíÿ óÿâà ïðî ä³éñíó ö³íí³ñòü ïðî-
äóêò³â, ÿê³ âîíè áàæàþòü êóïëÿòè, ÿê ïðàâèëî, íå ñï³âïà-
äàþòü ç³ çðîñòàþ÷èìè ñïîæèâ÷èìè ö³íàìè íà ö³íí³ äëÿ
íèõ òîâàðè. Íàòîì³ñòü áþäæåòíà ë³í³ÿ âèìóøåíî îêðåñ-
ëþº íàâ’ÿçàíó ç áîêó ÒÍÊ ðîçãîðíóòó äèôåðåíö³éîâà-
íó ïðîïîçèö³þ òèïó “óñå çà 99 öåíò³â”. Öå âèêëèêàº
ïîãëèáëåííÿ íåð³âíîñò³ òà ñîö³àëüíå íàïðóæåííÿ â ñóñ-
ï³ëüñòâàõ ³ ñòâîðþº íåêîíòðîëüîâàí³ ñèòóàö³¿ â ð³çíèõ
ëîêàëüíèõ òî÷êàõ åêîíîì³÷íîãî ïðîñòîðó, ùî ìîæå
ïðèçâåñòè äî ðóéíàö³¿ ³ñíóþ÷îãî ñâ³òîâîãî ïîðÿäêó.

Ñöåíàð³¿ â³äíîâëåííÿ ãëîáàëüíî¿ ð³âíîâàãè
ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³: íåñòàá³ëüí³ñòü vs. â³äíîñíà

ñòàá³ëüí³ñòü
ßê áóëî çàçíà÷åíî âèùå, ãëîáàëüíå åêîíîì³÷íå

çðîñòàííÿ, ùî çàñíîâàíå íà ãðîøîâîìó, êðåäèòíîìó
òà ô³ñêàëüíîìó ñòèìóëþâàíí³ åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³
íà ñó÷àñíîìó åòàï³ öèêë³÷íîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèò-
êó º äæåðåëîì ³íôëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â, çà ÿêèìè â äîâ-
ãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ ñë³äóþòü åêîíîì³÷íèé ñïàä òà
ïîãëèáëåííÿ íåð³âíîñò³ ó ñóñï³ëüñòâàõ. Ìîíåòàðèçì
òà êåéíñ³àíñòâî ÿê ìàêðîåêîíîì³÷í³ êîíöåïö³¿ íà
âèùèõ åòàïàõ åêîíîì³÷íî¿ ãëîáàë³çàö³¿ çà óìîâ â³äñóò-
íîñò³ íîâèõ ³ñòîòíèõ äëÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðó òåõíîëîã³÷-
íèõ õâèëü âòðà÷àþòü ñâîþ àëüòåðíàòèâí³ñòü, ðîçìèâà-
þòüñÿ ó ñâî¿é ñóòíîñò³ ³ íåñóòü îäíàêîâó íåáåçïåêó
ðîçãîðòàííÿ íîâèõ åêîíîì³÷íèõ êðèç. Âîëàòèëüí³ âà-
ëþòí³ êóðñè ÿê ðåçóëüòàò ïðàêòèêè åêñïë³öèòíîãî òàð-
ãåòóâàííÿ ³íôëÿö³¿, ïîñò³éíå ô³ñêàëüíå ñòèìóëþâàííÿ
ðîçâèíóòèìè ³íäóñòð³àëüíèìè êðà¿íàìè Âåëèêî¿ äâàä-
öÿòêè ãëîáàëüíèõ êîíêóðåíòíèõ òà ïîð³âíÿëüíèõ ïåðå-
âàã ó ì³æíàðîäí³é òîðã³âë³, íåãàòèâí³ ðåàëüí³ ïðîöåíòí³
ñòàâêè çâóæóþòü åêîíîì³÷í³ öèêëè, ìíîæàòü ïåð³îäè
ïðîõîäæåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè â³ä ³íôëÿö³¿ äî äåô-
ëÿö³¿, ùî ñóïðîâîäæóºòüñÿ ìàêðîåêîíîì³÷íèìè
øîêàìè òà øîêàìè ñóñï³ëüíîãî äîáðîáóòó.

Óðîêè ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè 2008–2009 ðð.
õî÷à é áóëè âèíåñåí³ íà ñàì³òàõ Âåëèêî¿ äâàäöÿòêè,
îäíàê ä³ºâ³ øëÿõè ïîïåðåäæåííÿ íàñòóïíèõ õâèëü êðè-
çè, ÿê³ áåçóìîâíî íàñòàíóòü äîñèòü øâèäêî, ôàêòè÷íî
íå âèðîáëåí³. Â³äîìèé åêîíîì³ñò Íóð³ºëü Ðóá³í³ çðî-
áèâ çàÿâó ïðî òå, ùî ó 2013 ð. ñâ³òîâó åêîíîì³êó íà-
êðèº “³äåëüíèé øòîðì”, ÿêùî âèð³øåííÿ ñåðéîçíèõ
ïðîáëåì êðà¿íàìè áóäóòü â³äêëàäàòèñü íà ìàéáóòíº.
Õî÷à òå, ùî çàïðîïîíîâóº Ðóá³í³ â ÿêîñò³ ðåöåïò³â ñà-
íàö³¿ äëÿ åêîíîì³ê ÑØÀ, ªÑ, ßïîí³¿ òà Êèòàþ ìîæå
çàáåçïå÷èòè óíèêíåííÿ øòîðìîâîãî ïîïåðåäæåííÿ,
âîíî íå äàº â³äïîâ³ä³ íà ïèòàííÿ ÿê çàáåçïå÷èòè íîâèé
òðèâàëèé ïåð³îä Âåëèêî¿ ìîäåðàö³¿, ÿêà á îòîòîæíþ-
âàëàñü ç â³äíîñíîþ åêîíîì³÷íîþ ñòàá³ëüí³ñòþ òà âïåâ-
íåí³ñòþ ñóñï³ëüñòâ ó ¿õ ïîäàëüøîìó ìèðíîìó
ñï³â³ñíóâàíí³ çàðàäè âèñõ³äíîãî ðîçâèòêó ëþäñüêî¿
öèâ³ë³çàö³¿.

Õèáí³ñòü ð³øåíü, ùî ïðèéìàþòüñÿ ñüîãîäí³ íà
ð³âí³ Âåëèêî¿ äâàäöÿòêè, ïîëÿãàº ó íåïðàâèëüíîìó
ï³äõîä³ äî âèáîðó ìîäåë³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà
ðåàêö³¿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè íà öèêë³÷í³ ôàçè, à òà-
êîæ ó áåçïðåöåäåíòíî õèáíîìó áà÷åíí³ ðîçâèòêó ÍÒÏ.

Êëàñè÷í³ ñïðîáè äîñÿãíåííÿ òèì÷àñîâèõ ð³âíîâàã
â ñâ³òîâîìó ãîñïîäàðñòâ³ ñóïðîâîäæóâàòèìóòüñÿ íàé-
áëèæ÷èì ÷àñîì äâîìà ìîæëèâèìè ñöåíàð³ÿìè ðîç-
âèòêó: ³íôëÿö³éíèì ÷è äåôëÿö³éíèì ñöåíàð³ÿìè. Ïðè
öüîìó êîæåí ç íèõ ïðèçâîäèòèìå äî çàãîñòðåííÿ ñî-
ö³àëüíèõ ³ á³çíåñîâèõ â³äíîñèí, ùî âèìàãàþòü ïîì’ÿê-
øåííÿ åôåêò³â çà ðàõóíîê åêñïåðèìåíòàëüíèõ ³ãîð ç
áîêó ãëîáàëüíîãî óïðàâë³ííÿ, òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîð-
ïîðàö³é ÷è íàö³îíàëüíèõ óðÿä³â êðà¿í.
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Àëüòåðíàòèâíèìè øëÿõàìè ðîçâèòêó ãëîáàëüíî¿
åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè ìîæóòü ñòàòè: 1) ïåðåõ³ä äî ðà-
äèêàëüíî¿ ñîö³àë³çàö³¿ êàï³òàë³ñòè÷íèõ â³äíîñèí òà
ôîðìóâàííÿ ñòàö³îíàðíî¿ åêîíîì³êè, ùî áàçóâàòè-
ìåòüñÿ íå íà íàðîùóâàíí³ ê³ëüê³ñíîãî åêîíîì³÷íîãî
ðîñòó, à íà ÿê³ñíèõ ñîö³àëüíèõ òà åêîëîã³÷íèõ ïàðàìåò-
ðàõ; 2) òåõíîëîã³÷íà ñèíãóëÿðí³ñòü. Äàí³ àëüòåðíàòèâè
áóäóòü îïèñàí³ íàìè íèæ÷å.

Íà ðèñ. 14 ïðåäñòàâëåíî áëîê-ñõåìó óñ³õ ìîæëè-
âèõ ñöåíàð³¿â ðîçâèòêó ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè.

²íôëÿö³éíèé ñöåíàð³é. Äîñÿãíåííÿ öèêë³÷íî¿ ð³âíî-
âàãè ïåðåäáà÷àº íèçêó çàõîä³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè
òà ïðîÿâ³â åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â, ùî âèçíà÷àòèìóòü
çðåøòîþ ðîçâèòîê åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè:

– ìîíåòèçàö³ÿ áîðã³â òà ñïèñàííÿ òîêñè÷íèõ àê-
òèâ³â òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é òà óðÿä³â
êðà¿í, ùî çíàõîäÿòüñÿ íà ãðàí³ äåôîëòó. Öå ìîæå
áóòè çàáåçïå÷åíî çà ðàõóíîê ïðîâåäåííÿ ãðî-
øîâèõ åì³ñ³é öåíòðàëüíèõ áàíê³â ïåðåäóñ³ì
ÑØÀ òà ªÂÑ;

– ê³íöåâå çàêð³ïëåííÿ ñèñòåìè â³ëüíî ïëàâàþ÷èõ
ðåæèì³â âàëþòíîãî êóðñó ç ïðàêòèêîþ òàðãå-
òóâàííÿ ³íôëÿö³¿;

– ñòèìóëþâàííÿ ãëîáàëüíîãî ïîïèòó ÷åðåç êåéí-
ñ³àíñüêèé ï³äõ³ä: çðîñòàííÿ ãëîáàëüíîãî ïðî-
ìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà øëÿõîì êðåäèòíî¿ åêñ-
ïàíñ³¿ â ðåàëüí³é åêîíîì³ö³ òà çðîñòàííÿ íà ö³é
îñíîâ³ ì³æíàðîäíèõ òîðãîâåëüíèõ ïîòîê³â.

Çàõîäè: ãðîøîâà åêñïàíñ³ÿ òà çíèæåííÿ îáë³êî-
âèõ ñòàâîê, ùî ïðèçâîäèòèìå äî çíèæåííÿ ïðî-
öåíòíèõ ñòàâîê íà ïðîìèñëîâ³ òà ñïîæèâ÷³ êðå-
äèòè êîìåðö³éíèõ áàíê³â. Ðåçóëüòàò: â³ä’ºìí³
ïðîöåíòí³ ñòàâêè (rt=Rt – (pt+1 – pt), äå rt<0);

– ïåðåîð³ºíòàö³ÿ áàíê³âñüêèõ äåïîçèò³â (çàîùàä-
æåíü) íà êîðèñòü ³íâåñòóâàííÿ ³ ñóñï³ëüíîãî
ñïîæèâàííÿ â ðåàëüí³é åêîíîì³ö³. Ñòèìóë: äî-
ñÿãíåííÿ çíèæåííÿ ïðîöåíòíèõ ñòàâîê çà äåïî-
çèòàìè (êîíöåïö³ÿ Ï.Êðóãìàíà “Baby-Sitting
Coupons Problem”);

– ðîçãíóçäàíà ô³ñêàëüíà åêñïàíñ³ÿ óðÿä³â êðà¿í
íà áàç³ ì³æíàðîäíèõ êðåäèò³â, çîêðåìà êðåäèò³â
Ñâ³òîâîãî áàíêó. Çàõîäè: ñòèìóëþâàííÿ åêîíî-
ì³÷íîãî çðîñòàííÿ ÷åðåç ³íôðàñòðóêòóðí³
ïðîåêòè;

– åì³ñ³ÿ óðÿäîâèõ îáë³ãàö³é çîâí³øíüî¿ ïîçèêè
³ ¿õíÿ äîâãîñòðîêîâà ìîíåòèçàö³ÿ òà ìîæëèâîñò³
ïðîëîíãàö³¿ ñïëàòè – äîâãîñòðîêîâ³ ³íôëÿö³éí³
ðèçèêè àáî éìîâ³ðí³ñòü îãîëîøåííÿ äåôîëòó;

– äåìîãðàô³÷íèé ð³ñò â Àç³¿ ÷åðåç ïðîöåñ íàäî-
ëóæåííÿ â äîáðîáóò³ (catching-up process)
ìåíø ðîçâèíóòèìè êðà¿íàìè á³ëüø ðîçâèíóòèõ
êðà¿í â õîä³ åêîíîì³÷íî¿ ãëîáàë³çàö³¿. Ðåçóëüòàò:
Çðîñòàííÿ ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåííÿ â âåëèêèõ çà
äåìîãðàô³÷íèì ðîçì³ðîì ìåíø ðîçâèíóòèõ
êðà¿íàõ, ùî âåäå äî äåìîãðàô³÷íîãî áóìó â ñâ³ò³
³ ïîäàëüøîãî ðîçêðó÷óâàííÿ ãëîáàëüíî¿ âèðîá-

Ðèñ. 14. Àëüòåðíàòèâí³ ñöåíàð³¿ äîñÿãíåííÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè vs.
ïåðåõ³ä ñóñï³ëüñòâà äî åêîíîì³êè õàîñó áåç ïîòðåáè ¿¿ ïîøóêó.
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íè÷î¿ òà ñïîæèâ÷î¿ ñï³ðàë³ â óìîâàõ îáìåæå-
íèõ ïðèðîäíèõ ðåñóðñ³â;

– ðîçøèðåííÿ ñâ³òîâîãî âèðîáíèöòâà íàôòè ³ ãàçó
òà êîíòðîëü ÒÍÊ íàä íàôòîâèìè ³ ãàçîâèìè ðî-
äîâèùàìè;

– ñòèìóëþâàííÿ ïîïèòó â äå-ôàêòî çàêðèòèõ àáî
íàï³âçàêðèòèõ â³ä ãëîáàëüíèõ ïðîöåñ³â åêîíî-
ì³êàõ. Çàõîäè: ô³íàíñóâàííÿ ðåâîëþö³é íà
êøòàëò “êîëüîðîâèõ ðåâîëþö³é” íà ïîñòðà-
äÿíñüêîìó ïðîñòîð³ òà àðàáñüêèõ âåñíÿíèõ
ïðîòåñò³â ç³ ñïðîáîþ çàáåçïå÷èòè ãëèáøó
³íòåãðàö³þ êðà¿í ç åêîíîì³÷íî òà ïîë³òè÷íî
íàö³îíàëüíî îð³ºíòîâàíèìè ðåæèìàìè, ùî âè-
êîðèñòîâóþòü äåâåëîïìåíòàðèçì, â çàõ³äíó
ñèñòåìó ãëîáàëüíîãî â³ëüíîãî ðèíêó ³ ¿¿ ðîç-
øèðåííÿ;

– çàìîðîæóâàííÿ çà ñàíêö³ºþ ãëîáàëüíîãî óï-
ðàâë³ííÿ çíà÷íèõ âàëþòíèõ ðàõóíê³â íåïðèìè-
ðåííèõ ë³äåð³â êðà¿í, ÿê³ íå º ëîÿëüíèìè äî áà-
ãàòüîõ ïðîöåñ³â ³ âèêëèê³â ãëîáàë³çàö³¿, ç ìåòîþ
âèêîðèñòàííÿ äàíèõ êîøò³â â ðåàëüí³é åêîíîì³ö³
öèõ êðà¿í íà áàç³ êðåäèò³â ÌÂÔ òà Ñâ³òîâîãî
áàíêó ï³ñëÿ ïàä³ííÿ íàö³îíàëüíèõ äåâåëîïìåí-
òàðèñòñüêèõ ðåæèì³â;
Äåôëÿö³éíèé ñöåíàð³é åêîíîì³÷íîãî ðîçâèò-

êó. Ï³ñëÿ çáóðåííÿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè ìå-
õàí³çìàìè åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè ïîñòêðèçîâîãî ïåð³-
îäó 2009–2011 ðð., à òàêîæ ç îãëÿäó íà ôîðñ-ìàæîðí³
ïîä³¿ â ñâ³ò³, ñë³ä î÷³êóâàòè êîðîòêîñòðîêèé õàðàêòåð
åêîíîì³÷íîãî ï³äíåñåííÿ ³ íîâèé åòàï ïåðåãð³âàííÿ.
Ç ìåòîþ íåäîïóùåííÿ íàñòóïíî¿ ãëèáîêî¿ õâèë³ êðèçè
òà ïîì’ÿêøåííÿ àìïë³òóäè öèêë³÷íèõ êîëèâàíü åêîíî-
ì³÷íîãî ðîçâèòêó ãëîáàëüíîìó óïðàâë³ííþ òà íàö³î-
íàëüíèì óðÿäàì ïðèéäåòüñÿ ï³òè íà äåôëÿö³éí³ çàõî-
äè ³ ïðîÿâ äåôëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â ç ìåòîþ â³äíîâëåííÿ
òèì÷àñîâî¿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ð³âíîâàãè. Öåé
ñöåíàð³é ðîçâèòêó ìîæå âèðàçèòèñü ó:

– æîðñòê³é ïîñàäö³ êèòàéñüêî¿ åêîíîì³êè (China’s
“Hard Landing”) – ðåñòðèêö³éí³ ìîíåòàðí³ çà-
õîäè Íàðîäíîãî áàíêó Êèòàþ â 2011 ð. ó â³ä-
ïîâ³äü íà ³íôëÿö³éíó ñï³ðàëü âåñòèìóòü äî ïåð-
ñïåêòèâè çâóæåííÿ ðèíê³â òîâàð³â òà ïîñëóã.
Íà äóìêó Äæ. Ñîðîñà åôåêòèâíîþ “ôîðìóëîþ
Êèòàþ ïî âòðèìàííþ åêîíîì³êè º “âèïóñêàííÿ
ïàðó”” âíàñë³äîê ïåðåãð³âàííÿ;

– ïîäàëüøîìó ðóéíóâàíí³ âàðòîñò³ àêòèâ³â íà
ì³æíàðîäíèõ ôîíäîâèõ ðèíêàõ òà ïîñëàáëåíí³
åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³ â ßïîí³¿ ç îãëÿäó íà íèç-
êó çåìëåòðóñ³â, öóíàì³ òà ñèòóàö³þ íà Ôóêóñ³ì³,
íå äèâëÿ÷èñü íà çàïðîïîíîâàí³ ÿïîíñüêîþ åêî-
íîì³êîþ íèçüê³ êðåäèòí³ ñòàâêè; ðîçâèòêó äåô-
ëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â â ÑØÀ ÷åðåç ðåöåñ³þ â êðà¿í³
Ñîíöÿ, ùî ñõîäèòü;

– åêîíîì³÷íîìó ñïàä³ â Êèòà¿ òà ßïîí³¿, ÿêèé
ìîæå çãåíåðóâàòè “³äåàëüíèé øòîðì” òà íàñòóï-
íèé ÷îðíèé ïåð³îä ðîçâèòêó ãëîáàëüíî¿ åêîíî-
ì³êè ó 2013 ð.;

– êðèòè÷íîìó ðîçëàä³ áàëàíñó “ïîïèòó-ïðîïî-
çèö³¿”, ïåðåâàæíèì ÷èíîì â ÑØÀ òà ªÑ, â êîí-
òåêñò³ íàäëèøêó ãëîáàëüíèõ ïîòóæíîñòåé;

– çíà÷íîìó óïîâ³ëüíåíí³ àáî ïðèïèíåíí³ ðîñòó
ôàêòîðíî¿ ïðîäóêòèâíîñò³ â óìîâàõ çáåðåæåí-
íÿ ÒÍÊ ³ñíóþ÷èõ åêñòåíñèâíèõ òåõíîëîã³é
âèðîáíèöòâà;

– äåôëÿö³¿ ñïîæèâ÷èõ ö³í â óìîâàõ ñòàãíàö³¿
ðåàëüíèõ çàðîá³òíèõ ïëàò ³ äîõîä³â íàñåëåííÿ
òà îáåðåæíîñò³ áàíê³â ïðè âèäà÷³ ñïîæèâ÷èõ
êðåäèò³â;

– çíèæåíí³ ñóñï³ëüíîãî ñïîæèâàííÿ ³ ðåàêö³¿ âè-
ðîáíèöòâà íà æîðñòê³ ô³ñêàëüí³ çàõîäè óðÿä³â.
Ïðè÷èíà: ñêîðî÷åííÿ ñîö³àëüíèõ ñòàòåé äåðæàâ-
íèõ âèäàòê³â òà ï³äâèùåííÿ ïîäàòê³â ñîö³àëüíîãî
õàðàêòåðó ï³ä ÷àñ ïðîâåäåííÿ åêîíîì³÷íèõ ðå-
ôîðì ï³ä íàãëÿäîì ÌÂÔ ç ìåòîþ â³äíîâëåííÿ
ô³ñêàëüíî¿ äèñöèïë³íè â êðà¿íàõ;

 – ìîíåòàðí³é ðåñòðèêö³¿ öåíòðàëüíèõ áàíê³â.
Çàõîäè: çâóæåííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿, òàðãå-
òóâàííÿ ³íôëÿö³¿ ÷åðåç ï³äâèùåííÿ îáë³êîâèõ
ñòàâîê äëÿ áîðîòüáè ç ³íôëÿö³ºþ àáî äëÿ çàïîá³-
ãàííÿ îãîëîøåííÿ äåôîëòó â äîâãîñòðîêîâ³é
ïåðñïåêòèâ³;

– ðåâ³ç³¿ ñèñòåìè ïëàâàþ÷èõ ðåæèì³â âàëþòíîãî
êóðñó íà êîðèñòü ô³êñîâàíèõ àáî âóçüêî ïðè-
â’ÿçàíèõ ðåæèì³â âàëþòíîãî êóðñó. Ðåçóëüòàò:
â³äñóòí³ñòü àáî íèçüêà àâòîíîì³ÿ ÖÁ íà ïðîâå-
äåííÿ ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè äëÿ çàáåçïå÷åííÿ
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, íèçüêà ì³æíàðîäíà
ìîá³ëüí³ñòü ô³íàíñîâîãî êàï³òàëó òà çìåíøåííÿ
ðèçèê³â, ùî ç íèì ïîâ’ÿçàí³.

– êðåäèòí³é ðåñòðèêö³¿ â óìîâàõ äåô³öèòó åôåê-
òèâíî¿ ë³êâ³äíîñò³ òà çàãîñòðåííÿ ïðîáëåìè ç òîê-
ñè÷íèìè àêòèâàìè;

– êîëàïñ³ ö³í íà ô³íàíñîâ³ àêòèâè;
– æîðñòê³é ô³ñêàëüí³é äèñöèïë³í³ â ºâðîçîí³ òà ïå-

ðåõîä³ äî óí³ô³êàö³¿ ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè â ªÑ;
– äåôîëò³ åêîíîì³ê êðà¿í òà çàïðîâàäæåíí³ æîðñò-

êèõ àíòè³íôëÿö³éíèõ çàõîä³â;
– ð³çêîìó åêîíîì³÷íîìó ñïàä³ ³ áåçðîá³òò³, çðîñ-

òàíí³ ðîçøàðóâàííÿ òà á³äíîñò³ â ñóñï³ëüñòâàõ;
– òðèâàëîìó áîë³ñíîìó ÷àñîâîìó ïåð³îä³ â³ä

äåïðåñ³¿ äî â³äíîâëåííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ
ï³ñëÿ ÷èñëåííèõ áàíêðóòñòâ á³çíåñó òà ñòàãíàö³¿
ðèíê³â ³ ¿õ îñâîºííÿ á³ëüø ñèëüíèìè êîðïîðà-
ö³ÿìè â ãëîáàëüíîìó ïðîñòîð³.

Îñòàíí³ì ÷àñîì â åêîíîì³÷í³é äóìö³ ç’ÿâëÿþòüñÿ
íàóêîâ³ ïðàö³, â ÿêèõ âêàçóºòüñÿ, ùî çðîñòàííÿ åêîíî-
ì³÷íî¿ ñèñòåìè ÿê ñóáñèñòåìè âïåâíåíî íàáëèæàºòü-
ñÿ äî êðèòè÷íî¿ òî÷êè ô³çè÷íèõ ìîæëèâîñòåé Çåìíî¿
Êóë³ òà ¿¿ åêîñèñòåìè. Òîìó íàáëèæåííÿ äî ö³º¿ òî÷êè
îçíà÷àº äîñÿãíåííÿ ñòàö³îíàðíîãî ñòàíó – ñèñòåìè,
ÿêà äîçâîëÿº ÿê³ñíå, àëå âæå íå àãðåãîâàíå ê³ëüê³ñíå
åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ. Âèõ³ä åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè çà
ìåæ³ åêîñèñòåìè îçíà÷àòèìå ¿¿ ðóéíàö³þ ³ âåñòèìå äî
ïîðóøåííÿ ãëîáàëüíî¿ ô³çè÷íî¿ òà åêîëîã³÷íî¿ ð³âíî-
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âàãè, ùî, â ñâîþ ÷åðãó, áóäå çóìîâëþâàòè êðèçîâ³ ïðî-
öåñè ³ çá³ëüøóâàòè âîëàòèëüí³ñòü öèêë³÷íîãî åêîíî-
ì³÷íîãî ðîçâèòêó ñâ³òó. Ê³ëüê³ñíå åêîíîì³÷íå çðîñòàí-
íÿ ïåðåäáà÷àº íåîáõ³äí³ñòü ïîñò³éíîãî íàðîùóâàííÿ
ìàòåð³àëüíîãî âèðîáíèöòâà ³ çá³ëüøåííÿ åêîëîã³÷íèõ
òà ñîö³àëüíèõ âèòðàò øâèäøèìè òåìïàìè, í³æ âèãîä
â³ä ìàòåð³àëüíîãî âèðîáíèöòâà. ²íøèìè ñëîâàìè, ïðè
ïîñò³éí³é ïðîïóñêí³é ñïðîìîæíîñò³ ïåâíîãî áëàãà,
íàðîùóºòüñÿ éîãî ê³ëüê³ñòü. ßê³ñíå çðîñòàííÿ ìàº çà-
áåçïå÷óâàòèñü â çâîðîòíîìó íàïðÿì³ – ÷åðåç âäîñêî-
íàëåííÿ åêîëîã³÷íèõ òåõíîëîã³é íåîáõ³äíî äîñÿãàòè
ïðîïóñêíî¿ ñïðîìîæíîñò³ ³ñíóþ÷èõ áëàã áåç íàãí³òàí-
íÿ ¿õíüîãî ùîð³÷íîãî ïðèðîñòó. Ò³ëüêè òàêèì ÷èíîì
ìîæíà ïðèâåñòè ó ð³âíîâàãó åêîíîì³÷íó ñóáñèñòåìó
ç åêîñèñòåìîþ Çåìíî¿ êóë³.

Âèêëèêîì ïîñò³éíèì ãëîáàëüíèì äèñáàëàíñàì
(àáî òèì÷àñîâèì êîðîòêîñòðîêîâèì ð³âíîâàãàì) ó
ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ ñòàëà ³äåàë³ñòè÷íà êîíöåïö³ÿ ñòàö³î-
íàðíîãî ñòàíó åêîíîì³êè (steady state economy), ÿêà
áóëà íåäàâíî ïðåäñòàâëåíà â íîâ³é ³íòåðïðåòàö³¿ ó
ïðàö³ Ã.Äýë³ òà Ð.Êîñòàíöà. [10] Öÿ êîíöåïö³ÿ ìîãëà á
ñòâîðèòè îñíîâó ³äåîëîã³¿ ôîðìóâàííÿ íîâîãî ãëî-
áàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ïîðÿäêó, à ¿¿ ðåàë³çàö³ÿ çíà÷-
íèì ÷èíîì áè âïëèíóëà íà çìåíøåííÿ öèêë³÷íî¿ âî-
ëàòèëüíîñò³ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó â ñâ³ò³. Îäíàê
ïðîãðåñèâí³ ³äå¿ àâòîð³â ñòîñîâíî íåîáõ³äíîñò³ ïîêëà-
ñòè êðàé åêîíîì³ö³ çðîñòàííÿ (“growthonomics”), ùî
íå âðàõîâóº ô³çè÷íèõ îáìåæåíü Çåìíî¿ êóë³ òà ïðèòà-
ìàííèõ ¿é ïðèðîäíèõ ìîæëèâîñòåé, áóäóòü ï³ääàâà-
òèñü êðèòèö³ ùå íå îäíå äåñÿòèë³òòÿ ³ âèêðèâàòèñü ÿê:

– ïðèõîâàíå ìàëüòóç³àíñòâî ñòîñîâíî â³äíîøåí-
íÿ àâòîð³â äî íàðîäîíàñåëåííÿ òà ñóñï³ëüíîãî
äîáðîáóòó Ï³âäíÿ ³ Ñõîäó, ÿê³ íåâïèííî ðîñ-
òóòü ï³ä âïëèâîì ãëîáàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî
çðîñòàííÿ, ùî ïðîâîêóº íàäàë³ éîãî áåçìåæíå
ê³ëüê³ñíå ðîçêðó÷óâàííÿ;

– âóëüãàðíèé íàòóðàë³çì ùîäî ðîë³ äîäàíî¿ âàð-
òîñò³ â åêîíîì³÷í³é ñèñòåì³, ïðîïîçèö³¿ ñòîñîâ-
íî ôàêòè÷íî¿ ë³êâ³äàö³¿ ïðîöåíòíèõ (à ñàìå
ñêëàäíèõ ïðîöåíòíèõ) äîõîä³â òà ïåðåõîäó äî
êîì³ñ³éíèõ äîõîä³â çà ïîòî÷íèìè ðàõóíêàìè
â áàíê³âñüê³é ñèñòåì³, 100% ðåçåðâí³ âèìîãè äëÿ
ñóòòºâîãî çìåíøåííÿ Ponzi-êðåäèòíîãî ëåâå-
ðèäæó;

– ñóá’ºêòèâ³çì ó òðàêòóâàíí³ çàêîí³â òåðìîäèíà-
ì³êè ó ðîçóì³íí³ ãåíåðóâàííÿ ðîñòó â ñèñòåì³;

– ñîö³àë³çì â ïèòàííÿõ çàáåçïå÷åííÿ á³ëüø ñïðà-
âåäëèâîãî ðîçïîä³ëó áëàã â ãëîáàëüí³é åêîíîì³ö³
íà êîðèñòü á³äíèõ ñóñï³ëüñòâ, à òàêîæ óïðàâë³í-
íÿ ðîñòîì ÂÂÏ (íåäîïóùåííÿ éîãî çá³ëüøåí-
íÿ) â óìîâàõ ð³âíîâàãè ãðàíè÷íèõ âèòðàò òà ãðà-
íè÷íèõ äîõîä³â, ùî àïð³îð³ íå ìîæå îäíîçíà÷íî
áóòè ñõâàëåíèì â ðàìêàõ ïðîòåñòàíòñüêî¿ öèâ³-
ë³çàö³¿ Ï³âíî÷³, îñîáëèâî â ÑØÀ.
Âèð³øåííÿ ïðîáëåìè çàãîñòðåííÿ öèêë³÷íèõ

êîëèâàíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó â óìîâàõ íàáëèæåí-
íÿ åêîíîì³÷íî¿ ñóáñèñòåìè äî ô³çè÷íèõ ìîæëèâîñ-

òåé Çåìíî¿ êóë³ áà÷àòü åêîíîì³ñòè, ùî ïî÷àëè äîñë³ä-
æóâàòè ôåíîìåí òåõíîëîã³÷íî¿ ñèíãóëÿðíîñò³ òà ïðè-
ïèíåííÿ ä³¿ çàêîíà Ìóðà åêñïîíåíö³àëüíîãî çðîñòàí-
íÿ â çâè÷íîìó äëÿ íàñ àòîìàðíîìó ñâ³ò³. Ïîêè ùî
âèçíàíèõ åêîíîì³÷íîþ ñï³ëüíîòîþ ôóíäàìåíòàëüíèõ
íàóêîâèõ ïðàöü â öüîìó íàïðÿì³ íåìàº, ³äå¿ íàóêîâö³â
çíàõîäÿòüñÿ â ïóáë³öèñòè÷íèõ âèð³çêàõ òà êîðîòêèõ åñå.
Îäíàê, àíàë³çóþ÷è õ³ä äóìîê åêîíîì³ñò³â-ôóòóðîëîã³â
òà ñï³âñòàâëÿþ÷è ¿õ ³äå¿ ç ïðîöåñàìè, ùî â³äáóâàþòüñÿ
íàâêîëî îñòàíí³õ ñâ³òîâèõ äîñë³äæåíü ó ô³çèö³ (çîêðå-
ìà, Âåëèêèé àäðîííèé êîëàéäåð, åêñïåðèìåíòè ïî òå-
ëåïîðòàö³¿ ìàñèâíèõ ô³çè÷íèõ ÷àñòîê íà â³äñòàí³), ìè
ââàæàºìî ùî ñâ³òîâà öèâ³ë³çàö³ÿ ï³äõîäèòü äî ò³º¿ òî÷-
êè, ïðè ÿê³é âîíà íå ìîæå ðîçâèâàòèñü ëèøå íà îñíîâ³
ïðèíöèï³â êëàñè÷íî¿ ô³çèêè. Êëàñè÷íà ô³çèêà ïåðåä-
áà÷àº, ùî ÷àñòêè ñóáñòàíö³¿ ðóõàþòüñÿ ïîâ³ëüí³øå
øâèäêîñò³ ñâ³òëà ³ ¿õíÿ ìàñà äîð³âíþº íóëþ (ëþêñîíè)
àáî º á³ëüøå íóëÿ (òàðä³îíè). Ìè ââàæàºìî, ùî òðà-
äèö³éí³ ñõåìè ðàö³îíàë³çàö³¿ âèòðàò (âèêîðèñòàííÿ ðå-
ñóðñ³â, ïðàö³ ðîáî÷î¿ ñèëè, ³íäóñòð³àëüíîãî òà ëþäñü-
êîãî êàï³òàëó ó âèðîáíèöòâ³ òà çáóò³ ìàòåð³àëüíèõ áëàã)
â ðàìêàõ íåîêëàñè÷íî¿ òåîð³¿ ïîð³âíÿëüíî¿ ïåðåâàãè
òà òåîð³¿ êîíêóðåíòíèõ ïåðåâàã ïðèõîäÿòü äî ñâîãî çà-
âåðøåííÿ â ñâ³ò³, ÿêèé ïîáóäîâàíèé íà çàêîíàõ êëà-
ñè÷íî¿ ô³çèêè. Çâè÷í³ ãðàâ³òàö³éí³ ÷èííèêè ï³äâèùåí-
íÿ äîáðîáóòó ãëîáàëüíî¿ êàï³òàë³ñòè÷íî¿ åêîíîì³êè,
çîêðåìà ì³æíàðîäíà òîðã³âëÿ òà ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñ-
òèö³¿, äåìîãðàô³÷íèé ðîçì³ð åêîíîì³ê ÿê äæåðåëî
åôåêòó â³ä çðîñòàþ÷îãî ìàñøòàáó âèðîáíèöòâà òà
ïîòåíö³éíî âåëèêîãî ñïîæèâ÷îãî ðèíêó, ðåã³îíàëüí³
òîðãîâåëüí³ óãîäè (çîíè â³ëüíî¿ òîðã³âë³, ìèòí³ ñîþçè,
åêîíîì³÷í³ ñîþçè), óìîâè åêîíîì³÷íî¿ ñâîáîäè òà ãëî-
áàëüíî¿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³, âæå ñüîãîäí³ íå
äàþòü ìîæëèâîñò³ áîðîòèñü ç íåìèíó÷èì ³íåðòíèì
ñòàíîì ðåàëüíîãî ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåííÿ íà êîæíî-
ìó ç ð³âí³â ðîçâèòêó – äëÿ ðîçâèíóòîãî ³íäóñòð³àëüíî-
ãî ñóñï³ëüñòâà òà äëÿ êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, à òàêîæ
çàïîá³ãàòè ïîñèëåííþ äèâåðãåíö³¿ ó ñèñòåì³ ðîçïîä³ëó
ìàòåð³àëüíèõ áëàã íà ïëàíåò³ Çåìëÿ.

Ïîøóê íàóêîâöÿìè ô³çè÷íèõ ÷àñòèíîê, ùî ðóõà-
þòüñÿ øâèäøå çà øâèäê³ñòü ñâ³òëà (òàõ³îíè), òà óìîæ-
ëèâëåííÿ ¿õíüî¿ ìàñîâî¿ àêòèâàö³¿ â ÷îòèðüîõâèì³ðíî-
ìó ïðîñòîð³ ÷åðåç íîâ³ ãðàâ³òàö³éí³ òà åëåêòðîìàãí³òí³
ðóø³¿ êâàíòîâî¿ ìåõàí³êè òà òåîð³¿ â³äíîñíîñò³ â ð³çíèõ
ïëîùèíàõ ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ, â òîìó ÷èñë³ ³ â åêî-
íîì³÷í³é ñèñòåì³, íàö³ëåí³ íà âèð³øåííÿ áàãàòüîõ ïðîá-
ëåì ëþäñòâà, ùî âæå íàñòàëè àáî íàñòàíóòü ÷åðåç íåî-
áîðîòí³ñòü íàñë³äê³â ïàí³âíîãî òåõíîãåííîãî òèïó
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, ÿêèé ìàº ñâî¿ åêîëîã³÷í³ òà
ðåñóðñí³ îáìåæåííÿ.

Âèñíîâêè. Ïðîâåäåíå íàìè äîñë³äæåííÿ äàº ìîæ-
ëèâ³ñòü çðîáèòè âèñíîâîê, ùî Âåëèêà ìîäåðàö³ÿ 1992–
2007 ðð. ïðîÿâèëàñü çà ðàõóíîê ïðîöåñ³â åêîíîì³÷-
íî¿ ãëîáàë³çàö³¿, ÿêà ñêåðîâóâàëàñü ìåõàí³çìàìè
íåîë³áåðàë³çìó. Âêëþ÷åííÿ êðà¿í ç ïåðåõ³äíîþ åêîíî-
ì³êîþ òà êðà¿í ç³ çðîñòàþ÷èìè ðèíêàìè â ãëîáàëüí³
âèðîáíè÷³ ìåðåæ³, ë³áåðàë³çàö³ÿ ì³æíàðîäíîãî ðóõó
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êàï³òàëó, ³íñòèòóö³éíà ³íòåãðàö³éíà àðõ³òåêòóðà ôîð-
ìóâàííÿ çîí â³ëüíî¿ òîðã³âë³ òà ñï³ëüíèõ â³ëüíèõ ðèíê³â
³ ¿õ ñóïðîâ³ä ÷åðåç ë³áåðàëüíó åêîíîì³÷íó ïîë³òèêó,
ìîíåòàðíà äèñöèïë³íà çà ðåöåïòàìè ÌÂÔ äàëè ìîæ-
ëèâ³ñòü òèì÷àñîâî äîñÿãàòè â³äíîñíî äîâãîòðèâàëî¿
ãëîáàëüíî¿ ð³âíîâàãè, ÿêà áóëà ïîðóøåíà â 2008 ð. â
çâ’ÿçêó ç çàê³í÷åííÿì ÷åðãîâîãî åêîíîì³÷íîãî öèê-
ëó. Äåðæàâíå íåâòðó÷àííÿ ó ðèíêè, ñâîáîäà åêîíî-
ì³÷íèõ ñóá’ºêò³â òà ñòðèìàíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà õî÷à
é êðàùèì ÷èíîì ïîð³âíÿíî ç êåéíñ³àíñüêîþ åêîíî-
ì³êîþ çäàòí³ âåñòè äî çìåíøåííÿ âîëàòèëüíîñò³ öèê-
ë³÷íîãî ðîçâèòêó åêîíîì³÷íèõ ñèñòåì êàï³òàë³ñòè÷-
íîãî òèïó, ïðîòå íå çäàòí³ äî ê³íöÿ äîëàòè ïðîáëåìó
ïðîòèð³÷ ì³æ ³íôëÿö³ºþ òà äîñÿãíåííÿì êðèòè÷íî¿
òî÷êè ïîòåíö³àëó äî çðîñòàííÿ ïðîäóêòèâíîñò³ ôàê-
òîð³â âèðîáíèöòâà â ³ñíóþ÷îìó òåõíîëîã³÷íîìó ôîð-
ìàò³. Ñàìå ïîãëèáëåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ãëîáàë³çàö³¿ ÷å-
ðåç ³íòåãðàö³þ âñå íîâèõ ³ íîâèõ ìåíø ðîçâèíóòèõ
åêîíîì³÷íèõ òåðèòîð³é ç äåô³öèòîì êàï³òàëó òà ïî-
ð³âíÿíî ñëàáêîþ òåõíîëîã³ºþ âèðîáíèöòâà â âèðîá-
íè÷î-òîðãîâåëüí³ ìåðåæ³ ÒÍÊ äîçâîëÿº çãëàäæóâàòè
äàíå ïðîòèð³÷÷ÿ ³ ïðîäîâæóâàòè åêîíîì³÷íèé öèêë.
Êîëè åôåêòè â³ä òàêî¿ ³íòåãðàö³¿ êðèòè÷íî çìåíøó-
þòüñÿ àáî ïðèïèíÿþòüñÿ âíàñë³äîê ïðîöåñ³â âèð³â-
íþâàííÿ àáî âçàãàë³ â³äñóòí³ ç îãëÿäó íà çàêðèò³ñòü
òåðèòîð³é â³ä ãëîáàëüíèõ (³íòåãðàö³éíèõ) ïðîöåñ³â, ïî-
÷èíàºòüñÿ çàñò³é ³ î÷³êóâàííÿ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè òà
ïîðóøåííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ³ òðèâàëîñò³ ïåâíî¿ öèêë³÷-
íî¿ ôàçè. Òîìó íåîáõ³äíèì êðîêîì äëÿ çáåðåæåííÿ
â³äíîñíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ëüíîñò³ ìàº ñòàòè ïåðåõ³ä
äî ÿê³ñíî íîâîãî òåõíîëîã³÷íîãî ôîðìàòó åêîíîì³÷-
íèõ â³äíîñèí òà çáåðåæåííÿ ïðè öüîìó â³ëüíèõ ðèíê³â
³ åêîíîì³÷íî¿ ñâîáîäè.

Ìîæíà ïåðåäáà÷àòè, ùî âèõ³ä ëþäñòâà çà ìåæ³ ÷îð-
íîãî êâàäðàòó àòîìàðíîãî ñâ³òó â ÷îòèðüîõâèì³ðíèé
ïðîñò³ð â³äêðèâàº ÷óäîâ³ ïåðñïåêòèâè äëÿ ïîäàëüøî¿
åâîëþö³¿ êàï³òàë³çìó òà éîãî âàæëèâî¿ íàäáóäîâè –
â³ðòóàëüíîãî ë³áåðàë³çìó, ùî äîçâîëèòü ïðîäîâæèòè
ðåàë³çàö³þ ïðîåêòó ãëîáàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñ-
òàííÿ òà åêñïàíñ³¿ íàçîâí³. Ïðè öüîìó “ãëîáàëüíå” íà-
áóäå ùå øèðøèõ êîíòóð³â, àáî ñòàíå âçàãàë³ áåçêîí-
òóðíèì (áåçìåæíèì). Âîäíî÷àñ ðîçøèðèòüñÿ ïðîñò³ð
äëÿ óìîæëèâëåííÿ îòðèìàííÿ çâè÷íèõ äëÿ öèêë³÷íî-
ãî ðîçâèòêó åêîíîì³÷íèõ ïåð³îäè÷íèõ ð³âíîâàã. Ïðè
öüîìó íå âèêëþ÷àºòüñÿ, ùî ð³âíîâàãà ÿê êàòåãîð³ÿ âçà-
ãàë³ ïåðåñòàíå âèçíà÷àòè áóòòÿ ãëîáàëüíî¿ ñèñòåìè ³

ãëîáàëüíî¿ ëþäèíè â ïðîöåñ³ ¿¿ ñòàâëåííÿ äî çâè÷íèõ
ñüîãîäí³ âèãîä ìàòåð³àëüíîãî ñâ³òó.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ìàñøòàáí³ñòü ³ ãëèáèíà
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åêîíîì³÷íîãî ñïàäó, çàãîñòðèëà ³ ïîãëèáèëà ïðîòèð³-
÷÷ÿ â ñèñòåì³ ãëîáàëüíî¿ àðõ³òåêòóðè, àëå ³ ï³ä³ðâàëà
äîâ³ðó äî îñíîâíèõ ñóá’ºêò³â íåîë³áåðàëüíî¿ ãëîáàë³-
çàö³¿ òà äîì³íóþ÷èõ ï³äõîä³â ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ åêîíî-
ì³÷íî¿ ñèñòåìè, ç îäíîãî áîêó, òà íàö³îíàëüíî¿ äåðæà-
âè, ç ³íøîãî, óñêëàäíèëà ãåîïîë³òè÷íó ñèòóàö³þ.
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ùî ñïðîâîêóâàëè ñèñòåìí³ çáî¿ ó ôóíêö³îíó-
âàíí³ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè, òà ñåðéîçí³ íåäîë³êè
â ïðîöåñàõ âèðîáëåííÿ åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè;

– âèÿâèòè îñíîâí³ êîíòóðè ôîðìóâàííÿ íîâî¿
ìîäåë³ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, íàïðÿìè ³ ìîæ-
ëèâ³ çì³íè ñâ³òîóñòðîþ;

– îêðåñëèòè øëÿõè çàáåçïå÷åííÿ ïîçèòèâíî¿
äèíàì³êè ðîçâèòêó åêîíîì³êè â Óêðà¿í³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Äåÿê³ â÷åí³, åêñïåð-
òè, àíàë³òèêè ñõèëÿþòüñÿ äî äóìêè, ùî êðèçîâ³ âèÿâè
ó ñó÷àñí³é ãëîáàë³çîâàí³é ô³íàíñîâ³é ñèñòåì³ ïî÷àëè-
ñÿ ç òîãî ÷àñó, êîëè â åêîíîì³÷í³é òåîð³¿ ³ ïðàêòèö³
çàïàíóâàâ ë³áåðàë³çì ³ ïî÷àëîñÿ ð³çêå äåðåãóëþâàííÿ
ô³íàíñîâî¿ ñôåðè (äèâ. òàáë.1).

ßê áà÷èìî ç òàáëèö³, ïðåäñòàâëåíà åêîíîì³÷íà êîí-
öåïö³ÿ Äæ. Ì. Êåéíñà ðîçãëÿäàº íàö³îíàëüíó åêîíîì³êó ó
âèãëÿä³ ñèìá³îçó êîíêóðåíòíîãî ðèíêó íà áàç³ ïðèâàòíî¿
âëàñíîñò³, âêëþ÷àþ÷è ìîíîïîë³þ, ³ ðåãóëþþ÷î¿ ðîë³ äåð-
æàâè. Êîíöåïö³ÿ ë³áåðàë³çìó íå äîïóñêàº øèðîêîãî âòðó-
÷àííÿ äåðæàâè â ðèíêîâó åêîíîì³êó. ²äåîëîãè íåîë³áåðà-
ë³çìó (Ë. Ì³çåñ, Ô. Õàéåê) â³äêèäàþòü òåîð³þ åêîíîì³÷íî¿
ð³âíîâàãè, ìàòåìàòè÷íó åêîíîì³êó, åêîíîìåòðèêó ³ åêî-
íîì³÷íå ïðîãíîçóâàííÿ â ÿêîñò³ ³íñòðóìåíò³â óïðàâë³ííÿ
åêîíîì³êîþ. Äæ. Ñò³ãë³ö ââàæàº, ùî íåîë³áåðàë³çì ÿâëÿº
ñîáîþ “çá³ðíó ñîëÿíêó ³äåé, â îñíîâ³ ÿêèõ óÿâëåííÿ ôóí-
äàìåíòàë³ñò³â ïðî òå, ùî ðèíêè – öå ñàìîðåãóëþþ÷³ ñèñ-
òåìè, ÿê³ åôåêòèâíî ðîçïîä³ëÿþòü ðåñóðñè, à òàêîæ äîáðå
ñëóæàòü ³íòåðåñàì ñóñï³ëüñòâà. Íåîë³áåðàëüíèé ðèíêîâèé
ôóíäàìåíòàë³çì çàâæäè áóâ ïîë³òè÷íîþ äîêòðèíîþ, ÿêà
ñëóæèòü ïåâíèì ³íòåðåñàì ³ í³êîëè íå ï³äòðèìóâàëàñü í³
åêîíîì³÷íîþ òåîð³ºþ, í³ äîñâ³äîì” [10]. ßê äîâîäèòü äîñ-
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ë³äæåííÿ, ó âñ³õ êðà¿íàõ ñâ³òó óäàð ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿
êðèçè ïîì’ÿêøóâàëà äåðæàâà, ïðèéìàþ÷è àíòèêðèçîâ³
çàõîäè, à íå ðèíîê (äèâ. òàáë. 2).

Òàêèì ÷èíîì, ìîæåìî ñòâåðäæóâàòè, ùî ñüîãîä-
í³øíÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà êðèçà ïîâåðíóëà äåðæàâ³ ¿¿
ìîæëèâ³ñòü (÷åðåç ïðèéíÿòòÿ àíòèêðèçîâèõ çàõîä³â) âòðó-
÷àòèñü â åêîíîì³êó, âèêîíóþ÷è îðãàí³çàö³éíî-êîîðäè-
íàö³éíó ôóíêö³þ ³ çàáåçïå÷óþ÷è ñòðàòåã³÷í³ ïð³îðèòåòè:
öå ñòèìóëþâàííÿ âíóòð³øíüîãî ñïîæèâàííÿ, ô³íàíñó-
âàííÿ ñîö³àëüíèõ ïðîãðàì, ï³äòðèìêà áàíê³âñüêî¿ ñèñ-
òåìè òà åêñïîðòîîð³ºíòîâàíèõ ãàëóçåé, äèâåðñèô³êàö³ÿ
âíóòð³øíüî- òà çîâí³øíüîåêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè. À îòæå,
ìîæíà äîïóñêàòè, ùî êàðêàñ ãëîáàëüíî¿ êîíòðîëþþ÷î¿
³ ðåãóëþþ÷î¿ ñèñòåìè çà íåîáõ³äíîñò³ ìàº ñïèðàòèñü íà
íàö³îíàëüí³ íèçîâ³ ðåãóëÿòîðè ³ ïåâíó íàääåðæàâíó

ñòðóêòóðó, ùî êîîðäèíóº ³ ñïðÿìîâóº íèçîâèé êîìï-
ëåêñ äåðæàâíèõ ðåãóëÿòîð³â. Ñàìå ðåöåñ³ÿ 2008–2009 ðð.
ïîêàçàëà, ùî íåäîñòàòíÿ äåðæàâíà ó÷àñòü çãóáíî â³äáè-
âàºòüñÿ íà åêîíîì³ö³, ÿê ³ íàäì³ðíà ò³ñíà âçàºìîä³ÿ ì³æ
äåðæàâîþ ³ ïðèâàòíèì êàï³òàëîì, à òîìó, ï³äòâåðäæåíà
ô³íàíñîâîþ êðèçîþ, ñïîíóêàº äî ïîøóêó ¿¿ íîâèõ ôîðì
[7, 31]. À öå îçíà÷àº, íà äóìêó â÷åíèõ, ùî ³ñíóº ìîæ-
ëèâ³ñòü ôîðìóâàííÿ ³íøèõ ìîäåëåé ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿
åêîíîì³êè, â ÿêèõ äåðæàâ³ â³äâîäèòüñÿ îðãàí³çàö³éíî-
êîîðäèíóþ÷à ðîëü, òîáòî ìîæëèâà ïîÿâà íîâîãî åêî-
íîì³÷íîãî ã³áðèäó, ÿêèé ì³ã áè íàçèâàòèñü “äåðæàâ-
íèì êàï³òàë³çìîì”.

Ïîñòêðèçîâèé ïåð³îä ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè îçíàìåíó-
âàâñÿ ïîÿâîþ íîâèõ êðà¿í-ë³äåð³â: Êèòàþ òà ²íä³¿. Çðîñ-
òàííÿ ¿õ åêîíîì³÷íî¿ ìîãóòíîñò³, çîêðåìà, Êèòàþ, âåäå,

Òàáëèöÿ 2
Ðîëü äåðæàâè â ïîäîëàíí³ êðèçè [7, 23]

Òàáëèöÿ 1
Îñíîâí³ ôîðìè ³ ìåòîäè äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ êàï³òàë³ñòè÷íî¿ åêîíîì³êè [13]



46 “Â²ÑÍÈÊ”. Âèïóñê ¹ 2(15), 2011

ÿê ââàæàþòü â÷åí³, äî òðàíñôîðìàö³¿ ñâ³òîâî¿ ãîñïîäàðñü-
êî¿ ñèñòåìè ³ äîì³íóâàííÿ Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ â ñåðå-
äèí³ ÕÕ² ñò. Öå ï³äòâåðäæóºòüñÿ òèì, ùî íàâ³òü ï³ä ÷àñ
êðèçè â ÊÍÐ â³äáóëîñÿ çðîñòàííÿ åêîíîì³êè çà ðàõóíîê
çâàæåíèõ, ïðîäóìàíèõ àíòèêðèçîâèõ çàõîä³â. Ïåðåíàïðà-
âèâøè åêñïîðò, çàáëîêîâàíèé êðèçîþ, â ðóñëî âíóòð³ø-
íüî¿ åêîíîì³êè, ðîçâåðíóâøè òîâàðí³ ïîòîêè íà
âíóòð³øí³é ðèíîê, äåðæàâà îäåðæàëà çðîñòàííÿ åêîíîì³-
êè â ìåæàõ 9%. Çà ïðîãíîçàìè íàóêîâö³â, ÂÂÏ ÊÍÐ äî
2025 ð. ñêëàäå 20 òðëí. äîë., à ó 2050 ð. â³í ïåðåâèùèòü ÂÂÏ
ÑØÀ íà 75–80%, ïðè÷îìó ÷àñòêà Àç³¿ ñÿãàòèìå 57–60%
ñâ³òîâîãî ÂÂÏ. Êðà¿íà ïðàãíå ïåðåòâîðèòèñü â ³ííîâàö³é-
íå ñóñï³ëüñòâî: âèä³ëåííÿ â 2009 ð. Äåðæðàäîþ Êèòàþ
5 ìëðä. äîë. íà ÍÄÄÊÐ çàñâ³ä÷óº öåé ôàêò. [13] Ùîäî äèñ-
ïàðèòåòó ì³æ êðà¿íàìè ³ â ñåðåäèí³ êîæíî¿ ç íèõ â ïðèáóò-
êàõ, ð³âíÿõ ³ ÿêîñò³ æèòòÿ ëþäåé, àíàë³òèêè ââàæàþòü, ùî
â³í áóâ çàêëàäåíèé ó ë³áåðàëüí³é ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷í³é
ìîäåë³ ³ òèõ åêîíîì³÷íèõ êîíöåïö³ÿõ, ÿê³ ëåæàòü â ¿¿ îñíîâ³.

Ãëîáàëüíà ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà êðèçà âèÿâèëà
íèçêó íåäîë³ê³â, ÿê â ïðîöåñàõ ôîðìóâàííÿ åêîíîì³÷-
íî¿ ïîë³òèêè â öàðèí³ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè, òàê ³ ó ôóíê-
ö³îíóâàíí³ ³íñòèòóò³â, ÿê³ çä³éñíþþòü öå ðåãóëþâàí-
íÿ: Ñâ³òîâîãî Áàíêó (ÑÁ), Ì³æíàðîäíîãî âàëþòíîãî
ôîíäó (ÌÂÔ), Ñâ³òîâî¿ îðãàí³çàö³¿ òîðã³âë³ (ÑÎÒ), à
òàêîæ òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é (ÒÍÊ). Ðåàë³çà-
ö³ÿ ïðîãðàì ñòðóêòóðíî¿ ïåðåáóäîâè îñíîâ åêîíîì³ê
êðà¿í ï³ä åã³äîþ ÌÂÔ ïðèçâåëà äî ñîö³àëüíî¿ ïîëÿðè-
çàö³¿, ïîãëèáëåííÿ ðåöåñ³¿, ïîñëàáëåííÿ åêîíîì³ê, áîð-
ãîâî¿ çàëåæíîñò³, àñèìåòð³¿ ðîçâèòêó. Çàóâàæèìî, ùî

íà ïî÷àòêó ÕÕ² ñò. îáñÿã ÂÂÏ êðà¿í “çîëîòîãî ì³ëüÿð-
äà” (1004 ìëí. ÷îë. àáî 15,8% íàñåëåííÿ ïëàíåòè) ó 27
ðàç³â ïåðåâèùóº îáñÿã ÂÂÏ êðà¿í ç íèçüêèì ð³âíåì
äîõîä³â, äå çîñåðåäæåíèé “ïîëþñ á³äíîñò³” (2343 ìëí.
÷îë. àáî 36,8% íàñåëåííÿ ñâ³òó) [13].

Ñâ³òîâà ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà êðèçà îãîëèëà
ã³ïåðòðîôîâàíó çàëåæí³ñòü óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè â³ä
çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü. Çðîñòàþ÷èé åêñïîðò êðåäèò-
íèõ ðåñóðñ³â çá³ëüøèâ áîðãîâó çàëåæí³ñòü íàøî¿ äåð-
æàâè â³ä ÌÂÔ òà ³íøèõ êðåäèòîð³â, ïîñèëèâ ô³íàí-
ñîâ³ ðèçèêè. Ðîçì³ð äåðæáîðãó çà ðîêè êðèçè òà ðåöåñ³¿
íàáëèçèâñÿ äî êðèòè÷íîãî çíà÷åííÿ (äèâ. òàáë. 3).

Òàáëèöÿ ³ëþñòðóº, ùî, ïî÷èíàþ÷è ç 2008 ð., ñóìà
äåðæàâíîãî áîðãó çðîñòàº ó çâ’ÿçêó ç ðîçãîðòàííÿì
êðèçîâèõ ÿâèù òà ïðèãí³÷åííÿì åêîíîì³÷íî¿ àêòèâ-
íîñò³. Â³äïîâ³äíî äî áîðãîâîãî íàâàíòàæåííÿ çðîñòàº
â³äíîøåííÿ áîðãó äî ÂÂÏ äåðæàâè (äèâ. ðèñ.1).

Òàêà ä³ÿëüí³ñòü, ÿê ³ëþñòðóº ðèñ.1., ìîæå ñïðîâîêó-
âàòè êðèçó äåðæàâíî¿ çàáîðãîâàíîñò³, à öå çãóáíî âïëè-
íå íà â³äòâîðåííÿ îñíîâíîãî êàï³òàëó ³ ïåðñïåêòèâè
ïîñòêðèçîâîãî â³äíîâëåííÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè.

Â÷åí³ ââàæàþòü, ùî çàïðîïîíîâàí³ ÑÁ äåðæàâàì
ïðîåêòè åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, ñóïðîâîäæóþòüñÿ
ïîãëèáëåííÿì ïðîâàëëÿ ì³æ á³äíèìè òà áàãàòèìè ³ â
á³äíèõ, ³ â áàãàòèõ êðà¿íàõ. Ñòîñîâíî ÑÎÒ, òî çàì³ñòü
ï³äòðèìêè ë³áåðàë³çàö³¿ òîðã³âë³, çàáîðîíè äèñêðèì³-
íàö³¿, åêñêëþçèâíîãî âèêîðèñòàííÿ òàðèô³â ÿê çàñîáó
äëÿ çàõèñòó âíóòð³øí³õ ðèíê³â, öÿ ñòðóêòóðà ïåðåòâî-
ðþºòüñÿ, íà äóìêó àíàë³òèê³â, íà âóëèöþ ç îäíîñòî-

Òàáëèöÿ 3
Äåðæàâíèé áîðã Óêðà¿íè 2007–2010 ðð.*

* Ñêëàäåíî àâòîðîì çà ìàòåð³àëàìè Äåðæêîìñòàòó Óêðà¿íè

Ðèñ. 1. Â³äíîøåííÿ äåðæàâíîãî áîðãó Óêðà¿íè äî ÂÂÏ çà 2007-2010 ðð.*

*Ñêëàäåíî àâòîðîì çà ìàòåð³àëàìè Äåðæêîìñòàòó Óêðà¿íè
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ðîíí³ì ðóõîì, ñòâîðþþ÷è êîìôîðòí³ óìîâè äëÿ ðîç-
âèíóòèõ êðà¿í ³ ÒÍÊ. Ùîäî Óêðà¿íè, òî âîíà, ïðèéíÿâ-
øè óìîâè ÑÎÒ, îòðèìàëà çáèòêè â³ä òàêî¿ ñï³âïðàö³,
àäæå ³ìïîðò, ÿêèé ðèíóâ â Óêðà¿íó, ïðèçâ³â äî ïîðó-
øåííÿ äèñáàëàíñ³â â òîðã³âë³. Â³ëüíà òîðã³âëÿ ³ â³äêðèò³
ðèíêè êàï³òàëó ñòàëè îñíîâíèìè çàñîáàìè çàáåçïå-
÷åííÿ êîíêóðåíòíèõ ïåðåâàã ÒÍÊ. Âàðòî çãàäàòè, ùî
ÒÍÊ ôàêòè÷íî íåï³äêîíòðîëüí³ ñâ³òîâèì ³íñòèòóòàì.
Êð³ì òîãî, ñòî íàéìîãóòí³øèõ êîðïîðàö³é âîëîä³þòü
80% ñâ³òîâîãî áàãàòñòâà. ¯õ äîõîäè ïåðåâèùèëè
3,5 òðëí. äîë. [13] ÒÍÊ çàðó÷èëèñÿ ï³äòðèìêîþ ÌÂÔ
òà ÑÎÒ ïðè â³äñóòíîñò³ ðåãóëþâàííÿ ¿õ ä³ÿëüíîñò³ óðÿ-
äàìè êðà¿í-ðåöèï³ºíò³â. Â³äìîâà â³ä ñï³âðîá³òíèöòâà
ç öèìè ì³æíàðîäíèìè åêîíîì³÷íèìè ñòðóêòóðàìè
çàãðîæóº åêîíîì³÷íîþ ³çîëÿö³ºþ êðà¿íè.

Êðèçà âèÿâèëà íèçêó ðèçèê³â ó ô³íàíñîâ³é ãëîáàë³-
çàö³¿. Ô³íàíñè ïåðåòâîðèëèñü â ñàìîñò³éíó ³íôðà-
ñòðóêòóðíó ãàëóçü, ÿêà àêòèâíî âïëèâàëà íà åêîíîì³÷-
íó ñèòóàö³þ â êîæí³é êðà¿í³ ³ ó ñâ³ò³ â ö³ëîìó [9, 7].
Ùîäî Óêðà¿íè, òî ïîçáàâëåíà ìåõàí³çì³â ñàìîðåãó-
ëþâàííÿ ãðîøîâî-êðåäèòíà ñèñòåìà, ñëàáî êîíòðîëüî-
âàíà áàíê³âñüêà ñèñòåìà, ðîçðåãóëüîâàíà ô³íàíñîâà
ñèñòåìà ïðèçâåëè äî ïåðåêîñ³â â ðåàëüíîìó ñåêòîð³
íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. Àâòîð ââàæàº, ùî ðèçèêè
êðèþòüñÿ ó â³ääàëåíîñò³ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â â³ä ðåàëü-
íîãî ãîñïîäàðñüêîãî ðîçâèòêó. Ñâ³òîâà ô³íàíñîâà ñè-
ñòåìà âèéøëà çà ðàìêè íàÿâíî-äîñòóïíîãî êîíòðîëþ
³ ïåðåáóâàº ó ñòàí³ íå ëèøå ïåðåáóäîâè, à õàîòè÷íî
ïëàâàþ÷³é ñòðóêòóðèçàö³¿ òà îíîâëåíí³, ïîòðåáóþ÷è
ïåðåãëÿäó ³ñíóþ÷î¿ ñèñòåìè êîíòðîëþ ³ç çàì³íîþ ¿¿ íà
êîîðäèíóþ÷ó àðõ³òåêòóðó. Çì³íà ïàðàäèãìè çìóøóº
çàäóìàòèñü ïðî ³ñíóâàííÿ ñòðóêòóðíèõ ïðîáëåì ó ñà-
ìèõ ãëîáàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ ³ íåîáõ³äí³ñòü çì³íè
³ñíóþ÷èõ ô³íàíñîâèõ òåîð³é ùîäî ìåõàí³çì³â ôóíêö³î-
íóâàííÿ, ðåãóëþâàííÿ òà ñàìîðåãóëþâàííÿ [8, 12].
Äîñë³äæåííÿ ïîêàçàëî, ùî çà îñòàíí³ 30 ðîê³â ô³íàí-
ñîâ³ êðèçè íå ìàëè çíà÷íîãî âïëèâó íà ðîçâèòîê
ðåàëüíîãî ñåêòîðà åêîíîì³êè (äèâ. òàáë. 4).

Ç òàáëèö³ âèäíî, ùî çà îñòàíí³ 30 ðîê³â ò³ëüêè ïîëî-
âèíà ô³íàíñîâèõ ïîòðÿñ³íü ñïðîâîêóâàëà åêîíîì³÷íèé
ñïàä àáî óïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ

â ìåæàõ äâîõ êâàðòàë³â. Ñó÷àñíà ñèòóàö³ÿ íàáàãàòî
ñêëàäí³øà, êðèçà îõîïèëà âñ³ ñêëàäîâ³ åêîíîì³êè ³ âêëþ-
÷èëà â ñåáå ö³ëó ñèñòåìó ëîêàëüíèõ êðèç. Òîìó ïîñò-
êðèçîâèé ïåð³îä ìàº áóòè íàö³ëåíèé íå ò³ëüêè íà ¿¿ â³äíîâ-
ëåííÿ, à ³ íà ðåôîðìè ó âñ³é ñâ³òîâ³é åêîíîì³÷í³é
ñèñòåì³. Íåîáõ³äí³ñòü òàêèõ ðåôîðì çíàéøëà â³äãóê íà
êîíôåðåíö³¿ ÎÎÍ ³ ñàì³òàõ êðà¿í G-20, G-8. Ï³äòðèìêà
³ êîîðäèíàö³ÿ ÎÎÍ ìîæå ñòàòè âàæëèâèì âèì³ðîì íîâî¿
ïàðàäèãìè îçäîðîâëåííÿ á³äíèõ êðà¿í ñâ³òó ³ ïîêëàñòè
ïî÷àòîê íîâ³é ìîäåë³ ñâ³òîöèâ³ë³çàö³éíîãî ðîçâèòêó.
Ðåãóëÿòîðí³ ðåôîðìè, ùî ïðîïîíóþòüñÿ òàêèìè ãðó-
ïàìè, ÿê G-20 àáî G-8 (ÿê³ â îñíîâíîìó óçàãàëüíþþòü
ð³çí³ ïîãëÿäè â ÑØÀ ³ â ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ), ì³ñòÿòü
âåëèêó ê³ëüê³ñòü ð³çíîìàí³òíèõ çàõîä³â, ïî÷èíàþ÷è â³ä
çì³íè ìîòèâàö³¿ êåð³âíèöòâà áàíê³â, ùîá ò³ íå áóëè çà-
³íòåðåñîâàí³ â àôåðàõ ç ÷óæèìè ãð³øìè, äî ââåäåííÿ
íîâèõ ñõåì åôåêòèâíèõ ïðîòèöèêë³÷íèõ ä³é óðÿäó [12,
26]. Íîâèìè ïîëþñàìè ìîæíà ââàæàòè ïîçèö³¿ îïî-
íåíò³â (äèâ. òàáë. 5).

ßê áà÷èìî ç òàáëèö³, äèñêóñ³¿ ç ïðèâîäó ðåîðãàí³-
çàö³¿ ãëîáàëüíèõ ìåõàí³çì³â óïðàâë³ííÿ ñâ³òîâîþ åêî-
íîì³êîþ çîñåðåäèëèñÿ íà ôîðìóâàíí³ íîâî¿ ñâ³òîâî¿
åêîíîì³÷íî¿ àðõ³òåêòóðè òà âèðîáëåíí³ íîâî¿ ïàðàäèã-
ìè ñâ³òîâîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Îäí³ ââàæàþòü,
ùî ìîâà éäå ïðî çâè÷àéíèé öèêë³÷íèé ñïàä, ï³ñëÿ ÷îãî
çðîñòàííÿ åêîíîì³êè â³äíîâèòüñÿ. ²íø³ ïåðåêîíóþòü,
ùî ñâ³òîâå ãîñïîäàðñòâî ïîòðåáóº êîð³ííîãî îíîâëåí-
íÿ ñèñòåìè ðåãóëþâàííÿ ³ íàïðàöþâàííÿ íîâî¿ ïàðà-
äèãìè ñâ³òîöèâ³ë³çàö³éíîãî ðîçâèòêó.

Ùîäî Óêðà¿íè, òî âîíà, îãîëîñèâøè çì³íè â êðà¿í³ ó
ôîðìàò³ 21 ðåôîðìè, òàê ³ íå çóì³ëà ïðèéíÿòè ñòðàòå-
ã³þ ðîçâèòêó äåðæàâè, ÿêà á çàêëàëà ï³äâàëèíè ³ííîâà-
ö³éíî¿ ìîäåë³ òà ôîðìóâàííÿ íîâîãî òåõíîëîã³÷íîãî
óêëàäó. Ìè ñòàëè ñâ³äêàìè, ùî äåÿê³ êðà¿íè âèãðàëè â³ä
êðèçè, íàïðèêëàä, ÁÐ²Ê. Çíàºìî, ùî êðèçà äàº ³ìïóëüñ
äëÿ îíîâëåííÿ, äëÿ ïîçáàâëåííÿ â³ä ðóòèíè àáî âèáðà-
êîâóº íåä³ºçäàòíèõ, äåïðåñèâíèõ ãðàâö³â. Ïåðøèì øëÿ-
õîì ï³øëè Êèòàé òà ²íä³ÿ. Àêòèâíî ñòèìóëþº ³ííîâàö³é-
íèé ïðîöåñ Ðîñ³ÿ. Óêðà¿í³ íå ñë³ä ³ãíîðóâàòè òåõíîëîã³÷íå
îíîâëåííÿ, àêòèâí³øå âò³ëþâàòè ðåôîðìè, â³äíîâëþ-
âàòè åêîíîì³êó, âèð³øóâàòè ñîö³àëüí³ ïðîáëåìè.

Òàáëèöÿ 4
Âçàºìîçâ’ÿçîê ô³íàíñîâèõ êðèç ³ åêîíîì³÷íèõ ñïàä³â ïðîòÿãîì îñòàíí³õ 30-òè ðîê³â [4, 39]
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Ï³äñóìîâóþ÷è âèêëàäåíå, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâêè:
– îñíîâí³ ñóá’ºêòè íåîë³áåðàëüíî¿ ãëîáàë³çàö³¿ íå

çìîãëè çàáåçïå÷èòè ðåãóëþâàííÿ ñâ³òîâî¿ åêî-
íîì³÷íî¿ ñèñòåìè, ïîñëàáèëè íàö³îíàëüí³ ñèñ-
òåìè äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ, ùî ñïðè÷èíèëî
ãëîáàëüíó ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íó êðèçó;

– äèñïðîïîðö³¿ ñâ³òîâîãî ðîçâèòêó, ãîñòð³ ô³íàí-
ñîâ³ ïîòðÿñ³ííÿ, ðåöåñ³ÿ, âàæêèé ïîñòêðèçîâèé
ïåð³îä â³äíîâëåííÿ âèìàãàþòü ðåôîðìè ñâ³òî-
ãîñïîäàðñüêî¿ ñèñòåìè, ïîøóêó íîâî¿ íàääåð-
æàâíî¿ ìîäåë³ ðåãóëþâàííÿ ãëîáàëüíèõ åêîíî-
ì³÷íèõ ïðîöåñ³â;

– Óêðà¿í³ äëÿ ïîçèòèâíî¿ äèíàì³êè åêîíîì³÷íîãî
ðîçâèòêó íåîáõ³äíî ïåðåéòè íà ³ííîâàö³éíó
ìîäåëü, ïðîâåñòè òåõíîëîã³÷íå îíîâëåííÿ åêî-
íîì³êè òà ðåôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè.
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Àêòóàëüí³ñòü òåìè: Ñüîãîäí³ Óêðà¿íà ñòî¿òü ïå-
ðåä íåîáõ³äí³ñòþ ãëèáîêîãî êîðèãóâàííÿ åêîíîì³êè,
ìåòà ÿêîãî – åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ç íàáóòòÿì ³ííîâà-
ö³éíî¿ ïðèðîäè ÿê îñíîâè ñò³éêîãî åêîíîì³÷íîãî ðîç-
âèòêó. Âèð³øàëüíå çíà÷åííÿ ó ï³äâèùåíí³ åêîíîì³÷íî¿
åôåêòèâíîñò³ ³ òåõí³÷íî¿ äîñêîíàëîñò³ ñóñï³ëüíîãî âè-
ðîáíèöòâà â³ä³ãðàº âçàºìîïîâ’ÿçàíèé ïðîöåñ ðîçâèò-
êó íàóêè, òåõí³êè ³ òåõíîëîã³¿.

Çàðóá³æíèé äîñâ³ä ãîñïîäàðþâàííÿ ïîêàçóº, ùî â
êðà¿íàõ ç ðîçâèíóòèìè ðèíêîâèìè â³äíîñèíàìè ³ííî-
âàö³¿ â³ä³ãðàþòü àêòèâíó ðîëü ó çàäîâîëåíí³ ïîòðåá
íàñåëåííÿ â íîâ³é ïðîäóêö³¿, ï³äâèùåíí³ íàóêîâî-òåõ-
í³÷íîãî ð³âíÿ âèðîáíèöòâà, ñòâîðþþòü êîíêóðåíòíå
ñåðåäîâèùå ó ñôåð³ íàóêè ³ íàóêîâîãî îáñëóãîâóâàí-
íÿ. Ðîçâèòîê ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ âïëèâàº íà äè-
íàì³÷í³ñòü óñüîãî ãîñïîäàðñüêîãî êîìïëåêñó é ñïðèÿº
îçäîðîâëåííþ åêîíîì³êè êðà¿íè.

Ìåòà äîñë³äæåííÿ: ïðîàíàë³çóâàòè çàðóá³æíèé
äîñâ³ä ùîäî äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè â ñôåð³ ³ííîâàö³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ òà ðîçðîáèòè ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî âïðîâàä-
æåííÿ ïåðåäîâèõ íàðîáîê â Óêðà¿í³.

Îñíîâíèé ìàòåð³àë: Äîñë³äæåííÿ â³ò÷èçíÿíîãî ðèí-
êó ³ííîâàö³é ñâ³ä÷àòü, ùî íîâîââåäåííÿ, âïðîâàäæóâàí³
óêðà¿íñüêèìè ï³äïðèºìñòâàìè, îð³ºíòîâàí³ íà íåçíà÷íå
âäîñêîíàëåííÿ âæå íàÿâíî¿ ïðîäóêö³¿ òà òåõíîëîã³é ¿¿ âè-
ðîáíèöòâà. Â³äñòàâàííÿ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè çà ³ííîâà-
ö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ â³ä êîìïàí³é ïðîâ³äíèõ êðà¿í ñâ³òó íå
äîçâîëÿº ¿ì çàáåçïå÷èòè âèñîêó êîíêóðåíòîñïðî-
ìîæí³ñòü òà ñò³éêå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ.

Íåçâàæàþ÷è íà ïðèéíÿò³ â Óêðà¿í³ Çàêîíè “Ïðî
³ííîâàö³¿”, “Ïðî ³ííîâàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü” [1] òà ³íø³
íîðìàòèâí³ àêòè, íàïðàâëåí³ íà ï³äòðèìêó äàíî¿ ñôå-
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ðè, ñóòòºâèõ çðóøåíü íå â³äáóëîñÿ. Öå çíà÷íî ïîâ’ÿçà-
íå ç ³ñíóþ÷èì ïîðÿäêîì ï³äòðèìêè, ÿêèé ñòîñóºòüñÿ
ëèøå âåëèêèõ ï³äïðèºìñòâ, à îòæå, íå ïðèéìàº äî
óâàãè ìàëèé òà ñåðåäí³é á³çíåñ. Êð³ì òîãî, íàïðÿìè
ðîçâèòêó âèçíà÷àþòü îðãàíè âëàäè ð³çíîãî ð³âíÿ, ÿê³
âèä³ëÿþòü íà öå êîøòè.

Çàãàëîì ìîæíà çàçíà÷èòè, ùî ð³âåíü ³ííîâàö³éíî-
ãî ðîçâèòêó îêðåìèõ â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ òà ³ííî-
âàö³éíà ñèñòåìà Óêðà¿íè â ö³ëîìó çíàõîäèòüñÿ íà åòàï³
ñòàíîâëåííÿ òà ðîçâèòêó.

Â ³íäóñòð³àëüíèõ êðà¿íàõ ³ííîâàö³¿ º ïðåäìåòîì ïîñò-
³éíî¿ óâàãè óðÿä³â, îñê³ëüêè âîíè º áàçîþ åêîíîì³÷íî¿
ñòàá³ëüíîñò³ òà íàö³îíàëüíî¿ áåçïåêè. Îï³êóþ÷èñü äàíèì
íàïðÿìîì ðîçâèòêó äåðæàâè øèðîêî âèêîðèñòîâóþòü
çàõîäè ï³äòðèìêè, çîêðåìà, ïîäàòêîâå ñòèìóëþâàííÿ.

Çíà÷íèé âíåñîê ó ðîçâèòîê ³ííîâàö³éíî¿ òåîð³¿ çðî-
áèëè òàê³ â÷åí³ ÿê Â Áîðåéêî, Ì. Ãàìàí, Â. Ãðèíüîâ,
Â. Êëèìåíêî, Â. Íîâèöüêèé, Ä. Ëóê’ÿíåíêî òà ³í.

Íåäîñòàòíÿ ê³ëüê³ñòü äîñë³äæåíü ç ö³º¿ òåìàòèêè òà
ïðàêòèêà ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çóìîâëþþòü íå-
îáõ³äí³ñòü ïîäàëüøîãî âèâ÷åííÿ çàðóá³æíîãî äîñâ³äó
äåðæàâíîãî ïîäàòêîâîãî ñòèìóëþâàííÿ. Ìåòîþ äàíî-
ãî äîñë³äæåííÿ º àíàë³ç ñâ³òîâîãî äîñâ³äó äåðæàâíîãî
ðåãóëþâàííÿ òà ï³äòðèìêè ³ííîâàö³éíèõ ïðîöåñ³â, âèç-
íà÷åííÿ ñïîñîá³â îïòèì³çàö³¿ ñòèìóëþâàííÿ â³ò÷èçíÿ-
íèõ ³ííîâàö³éíèõ ï³äïðèºìñòâ.

Ñóá’ºêòàì ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ äëÿ âèêîíàííÿ
íèìè ³ííîâàö³éíèõ ïðîåêò³â ìîæå áóòè íàäàíà ô³íàí-
ñîâà ï³äòðèìêà øëÿõîì:

1) ïîâíîãî áåçâ³äñîòêîâîãî êðåäèòóâàííÿ (íà óìî-
âàõ ³íôëÿö³éíî¿ ³íäåêñàö³¿) ïð³îðèòåòíèõ ³ííîâàö³éíèõ
ïðîåêò³â;
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2) ÷àñòêîâîãî (äî 50%) áåçâ³äñîòêîâîãî êðåäèòóâàí-
íÿ ³ííîâàö³éíèõ ïðîåêò³â çà óìîâè çàëó÷åííÿ äî ô³íàí-
ñóâàííÿ ïðîåêòó ðåøòè íåîáõ³äíèõ êîøò³â âèêîíàâöÿ
ïðîåêòó àáî ³íøèõ ñóá’ºêò³â ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³;

3) ïîâíî¿ ÷è ÷àñòêîâî¿ êîìïåíñàö³¿ â³äñîòê³â, ñïëà-
÷åíèõ ñóá’ºêòàìè ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³é-
íèì áàíêàì òà ³íøèì ô³íàíñîâî-êðåäèòíèì óñòàíî-
âàì çà êðåäèòóâàííÿ ³ííîâàö³éíèõ ïðîåêò³â;

4) íàäàííÿ äåðæàâíèõ ãàðàíò³é êîìåðö³éíèì áàí-
êàì, ùî çä³éñíþþòü êðåäèòóâàííÿ ïð³îðèòåòíèõ ³ííî-
âàö³éíèõ ïðîåêò³â;

5) ìàéíîâîãî ñòðàõóâàííÿ ðåàë³çàö³¿ ³ííîâàö³éíèõ
ïðîåêò³â ó ñòðàõîâèê³â â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè
“Ïðî ñòðàõóâàííÿ”.

Äæåðåëàìè ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè ³ííîâàö³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ º:

à) êîøòè Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè
6) êîøòè ì³ñöåâèõ áþäæåò³â ³ êîøòè áþäæåòó Àâòî-

íîìíî¿ Ðåñïóáë³êè Êðèì;
â) âëàñí³ êîøòè ñïåö³àë³çîâàíèõ äåðæàâíèõ ³ êîìó-

íàëüíèõ ³ííîâàö³éíèõ ô³íàíñîâî-êðåäèòíèõ óñòàíîâ;
ã) âëàñí³ ÷è çàïîçè÷åí³ êîøòè ñóá’ºêò³â ³ííîâàö³é-

íî¿ ä³ÿëüíîñò³;
ä) êîøòè (³íâåñòèö³¿) áóäü-ÿêèõ ô³çè÷íèõ ³ þðèäè÷-

íèõ îñ³á;
º) ³íø³ äæåðåëà, íå çàáîðîíåí³ çàêîíîäàâñòâîì

Óêðà¿íè [4, ñ.12].
Âïðîäîâæ ñòðîêó ÷èííîñò³ ñâ³äîöòâà ïðî äåðæàâíó

ðåºñòðàö³þ ³ííîâàö³éíîãî ïðîåêòó ³ çà óìîâè, ùî âèêî-
íàííÿ ïðîåêòó ðîçïî÷àòî íå ï³çí³øå ÿê ÷åðåç â³ñ³ìíàä-
öÿòü ì³ñÿö³â â³ä äàòè éîãî äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿, îïîäàò-
êóâàííÿ îá’ºêò³â ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çä³éñíþºòüñÿ
ó ïîðÿäêó, çà ÿêèì 50 â³äñîòê³â ïîäàòêó íà äîäàíó
âàðò³ñòü çà îïåðàö³ÿìè ç ïðîäàæó òîâàð³â (âèêîíàííÿ
ðîá³ò, íàäàííÿ ïîñëóã), ïîâ’ÿçàíèõ ç âèêîíàííÿì ³ííî-
âàö³éíèõ ïðîåêò³â, ³ 50 â³äñîòê³â ïîäàòêó íà ïðèáóòîê,
îäåðæàíèé â³ä âèêîíàííÿ öèõ ïðîåêò³â, çàëèøàþòüñÿ ó
ðîçïîðÿäæåíí³ ï³äïðèºìñòâà, çàðàõîâóþòüñÿ íà éîãî
ñïåö³àëüíèé ðàõóíîê ³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ íèì ò³ëüêè íà
ô³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíî¿, íàóêîâî-òåõí³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³
³ ðîçøèðåííÿ âëàñíèõ íàóêîâî-òåõíîëîã³÷íèõ ³ äîñë³äíî-
åêñïåðèìåíòàëüíèõ áàç.

Ïåðåäîâèìè êðà¿íàìè çàñòîñîâóþòüñÿ ïðÿì³ ³ îïî-
ñåðåäêîâàí³ ³íñòðóìåíòè ñòèìóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ â ñôåð³ ³ííîâàö³é.

Ïðÿìà äåðæàâíà ï³äòðèìêà êîíöåíòðóºòüñÿ íà
íàéá³ëüø êîíêóðåíòîñïðîìîæíèõ òåõíîëîã³ÿõ ñâ³òîâî-
ãî ð³âíÿ, ÿê³ ìàþòü âèñîêèé ðèíêîâèé ïîòåíö³àë, à òà-
êîæ íà òèõ, ÿê³ íåîáõ³äí³ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ áåçïåêè äåð-
æàâè. Òàêà ï³äòðèìêà çàïðîâàäæóºòüñÿ ó âèãëÿä³
áþäæåòíîãî ô³íàíñóâàííÿ äåðæàâíèõ ö³ëüîâèõ ïðîãðàì
ç ïð³îðèòåòíèõ íàïðÿì³â ðîçâèòêó íàóêè ³ òåõí³êè, äåð-
æàâíîãî çàìîâëåííÿ íà íàóêîâî-òåõí³÷íó ïðîäóêö³þ,
ï³ëüãîâèõ êðåäèò³â, ãðàíò³â (ïðàêòèêóºòüñÿ â ²çðà¿ë³ òà
Í³ìå÷÷èí³), ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é, äåðæàâíèõ ô³íàíñîâèõ
ãàðàíò³é çà êðåäèòàìè äëÿ ñóá’ºêò³â íàóêîâî-òåõí³÷íî¿
òà ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ (Í³ìå÷÷èíà) [4, ñ. 57].

Îäíèì ç ³íñòðóìåíò³â ñòèìóëþâàííÿ ³íâåñòèö³é ó
íàóêîâî-òåõíîëîã³÷íó ñôåðó, º äîñë³äíèöüêèé ïîäàòêî-
âèé êðåäèò – çìåíøåííÿ ñóìè íàðàõîâàíîãî ïîäàòêó
íà ïðèáóòîê, ùî íàäàºòüñÿ ñóá’ºêòó ãîñïîäàðþâàííÿ â
îáñÿç³, ÿêèé äîð³âíþº âñòàíîâëåíîìó â³äñîòêó â³ä îá-
ñÿãó âèòðàò ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ íà ÍÄÄÊÐ â ïî-
òî÷íîìó ðîö³. Â³í íå ïåðåâèùóº âñòàíîâëåíîãî â³äñîò-
êà ð³÷íîãî ïðèáóòêó ï³äïðèºìñòâà (ÑØÀ, ²òàë³ÿ, ßïîí³ÿ,
Êàíàäà, Àâñòð³ÿ, Áåëüã³ÿ, Óãîðùèíà òîùî) [2, 3].

Äëÿ ïðîâåäåííÿ ñòðàòåã³÷íî âàæëèâèõ åêñïåðè-
ìåíò³â ³ äîñë³äæåíü çàñòîñîâóþòüñÿ ïîäàòêîâ³ êàí³êó-
ëè, íàïðèêëàä, äëÿ îðãàí³çàö³é, ÿê³ ïðàöþþòü íàä ðîç-
ðîáêàìè, ùî â³äïîâ³äàþòü V-V² ð³âíÿì ñêëàäíîñò³.

Äëÿ ñòèìóëþâàííÿ íàóêîâî-òåõí³÷íî¿ òà ³ííîâà-
ö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çä³éñíþºòüñÿ íàðàõóâàííÿ ïðèñêî-
ðåíî¿ àìîðòèçàö³¿ íà îñíîâí³ âèðîáíè÷³ ôîíäè ãðóï 2
òà 3, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ çä³éñíåííÿ ÍÄÄÊÐ
³ áåçïîñåðåäíüî âïëèâàþòü íà ñòâîðåííÿ òà âèïóñê
âèñîêîòåõíîëîã³÷íîãî îáëàäíàííÿ (ÑØÀ, Êàíàäà,
Âåëèêîáðèòàí³ÿ, Í³ìå÷÷èíà, Ôðàíö³ÿ, Í³äåðëàíäè,
ßïîí³ÿ, Ñ³íãàïóð òîùî).

Ïîäàòêîâå ñòèìóëþâàííÿ íàóêîâî-òåõí³÷íî¿ òà
³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çä³éñíþºòüñÿ íà ïðèíöèïàõ
íåäèñêðèì³íàö³¿, íàÿâíîñò³ ïðîçîðèõ êðèòåð³¿â òà ïðî-
öåäóðè îòðèìàííÿ, íå íà øòó÷íèõ êîíêóðåíòíèõ
ïåðåâàãàõ îêðåìèì ï³äïðèºìñòâàì, à, íà îñíîâ³ ñòè-
ìóëþâàííÿ âñ³õ ï³äïðèºìñòâ ³íâåñòóâàòè ó âëàñíèé
³ííîâàö³éíèé ïîòåíö³àë.

Ñòâîðåííÿ ïîäàòêîâèõ ñòèìóë³â äëÿ ÍÄÄÊÐ ïîòðå-
áóº ãëèáîêîãî àíàë³çó òà îðãàí³çàö³éíî-åêîíîì³÷íèõ
çóñèëü. ²ñíóº áàãàòî ïîòåíö³éíèõ ïåðåøêîä, ÿê³ âàðòî
âðàõîâóâàòè. Îäíà ç íèõ – öå â³äñóòí³ñòü ïðîñòî¿ ³ ïðî-
çîðî¿ ñèñòåìè ôîðìóâàííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñî-
âèõ ðåñóðñ³â ³ííîâàö³éíîãî õàðàêòåðó. ßê â³äîìî, ³íòå-
ðåñè ó÷àñíèê³â ³ííîâàö³éíîãî ïðîöåñó íå çàâæäè
çá³ãàþòüñÿ.

Çàãàëîì ïåðåë³ê ïîäàòêîâèõ ñòèìóë³â, ÿê³ âïðîâàä-
æóâàëèñÿ îñòàíí³ì ÷àñîì, º äîñèòü øèðîêèì. Ïðè
öüîìó Óðÿäè çàðóá³æíèõ êðà¿í îáèðàþòü ð³çí³ ñòðà-
òåã³¿ ÷åðåç â³äì³ííîñò³ ó ö³ëÿõ, ñòðóêòóð³ âèðîáíèöòâà
³ çàãàëüíîìó ïîäàòêîâîìó ñåðåäîâèù³. Ïðîãðàìè
ï³äòðèìêè ³ííîâàö³é ìîæóòü ìàòè ³ñòîòí³ â³äì³ííîñò³
ó êðà¿í ç³ ñõîæèìè, íà ïåðøèé ïîãëÿä, ö³ëÿìè. Ââà-
æàºìî çà íåîáõ³äíå âèêîðèñòàòè äîñâ³ä íàéá³ëüø
óñï³øíèõ â ö³é ñôåð³ êðà¿í, ùîá óäîñêîíàëèòè ³ñíóþ÷³
ìåõàí³çìè òà óíèêíóòè ïîìèëîê ïðè ñòâîðåíí³ íîâèõ
ïðîãðàì â Óêðà¿í³.

Íà îñíîâ³ äîñë³äæåíü âèçíà÷åíî ï’ÿòü õàðàêòåðèñ-
òèê, ÿê³ ïîâèííà ì³ñòèòè êîæíà ïðîãðàìà ïîäàòêîâîãî
ñòèìóëþâàííÿ:

– âåëèê³ îáñÿãè ô³íàíñóâàííÿ, ùîá ìàòè âïëèâ
íà ³íâåñòèö³éí³ ð³øåííÿ;

– ïðîãíîçîâàí³ñòü, ùîá íàäàòè ìîæëèâ³ñòü
çä³éñíåííÿ äîâãîñòðîêîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî
ïëàíóâàííÿ;

– ïðîñòîòà, ùîá çàáåçïå÷èòè ðîçóì³ííÿ ïðîãðàìè
êîìïàí³ÿìè;
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– íèçüêèé àäì³í³ñòðàòèâíèé òÿãàð, ùîá çàîõîòèòè
íàâ³òü ìàë³ êîìïàí³¿ ïðåòåíäóâàòè íà ðåñóðñè;

– ÷³òêèé ö³ëüîâèé ïðîô³ëü, ùîá êîíöåíòðóâàòè
êîøòè òàì, äå âîíè ìàòèìóòü íàéá³ëüøèé åôåêò
[5, 6].

Ùîá âèñâ³òëèòè ð³çí³ ï³äõîäè äî ïîäàòêîâîãî ñòè-
ìóëþâàííÿ, ïðîâåäåíî ïîð³âíÿííÿ ³ñíóþ÷èõ ñèñòåì
Ôðàíö³¿, Êàíàäè, Íîðâåã³¿ òà Âåëèêîáðèòàí³¿. Ö³ êðà¿íè
áóëî îáðàíî òîìó, ùî âîíè ïðåäñòàâëÿþòü ÷îòèðè ð³çí³
ï³äõîäè ô³ñêàëüíîãî ñòèìóëþâàííÿ ³ííîâàö³é.

Âñ³ ÷îòèðè êðà¿íè ðîçãëÿäàþòü ñâîþ ïðîãðàìó ñòè-
ìóëþâàííÿ ÿê ³íâåñòèö³¿, ùî ãåíåðóþòü äîâãîñòðîêîâ³
áëàãà ñóñï³ëüñòâó, íàïðèêëàä, íîâ³ ðîáî÷³ ì³ñöÿ ³ äîõî-
äè äåðæàâè â³ä ñïëàòè ïîäàòê³â. Ïðîòå, â êîðîòêîòåðì³-
íîâîìó ïåð³îä³ ïðîãðàìè ñïðè÷èíÿþòü çðîñòàííÿ
âèòðàò, òàê ÿê ïîäàòêîâ³ íàäõîäæåííÿ ñêîðî÷óþòüñÿ
³ çä³éñíþþòüñÿ ïðÿì³ äîòàö³¿ ï³äïðèºìñòâàì.

Ç òàáëèö³ 1 áà÷èìî, ùî Êàíàäà ìàº íàéá³ëüøó çà
îáñÿãàìè ïðîãðàìó ïîäàòêîâîãî ñòèìóëþâàííÿ ³ííî-
âàö³é â àáñîëþòíîìó âèì³ð³. Íàñòóïíèìè º Ôðàíö³ÿ,
Âåëèêîáðèòàí³ÿ òà Íîðâåã³ÿ. Àëå, íà îäíîãî æèòåëÿ,
íàéá³ëüøèé îáñÿã ô³íàíñóâàííÿ ïðèïàäàº ó Íîðâåã³¿.

Ïðîòå, çàãàëüíà âàðò³ñòü ïðîãðàìè â êîæí³é êðà¿í³
íå äàº äîñòàòíüî¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âïëèâ ñòèìóëþâàííÿ
ÍÄÄÊÐ â êîæí³é îêðåì³é êîìïàí³¿. Òàêå ïîð³âíÿííÿ
íå º âè÷åðïíèì, îñê³ëüêè ³ñíóº áàãàòî â³äì³ííîñòåé
ó ñòðóêòóð³ ïðîãðàì.

Ïðîâåäåìî àíàë³ç ïîäàòêîâîãî ñòèìóëþâàííÿ
ÍÄÄÊÐ ÷îòèðüîõ íàâåäåíèõ êðà¿í.

Êàíàäà. Êàíàäà º îäí³ºþ ç ïåðøèõ êðà¿í, ùî ïî÷à-
ëà âïðîâàäæóâàòè ïîäàòêîâå ñòèìóëþâàííÿ ÍÄÄÊÐ.
Ïðîãðàìà ïîäàòêîâîãî ñòèìóëþâàííÿ The Scientific
Research & Experimental Development (äàë³ SR&ED) –
“Íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ òà åêñïåðèìåíòàëüíèé ðîçâè-
òîê” – áóëà âïðîâàäæåíà ó 1980-õ ðîêàõ, öå óðÿäîâà
ïðîãðàìà, ÿêà çàîõî÷óº ï³äïðèºìñòâà çá³ëüøóâàòè
âèòðàòè íà ÍÄÄÊÐ. Êð³ì óðÿäîâî¿ ïðîãðàìè á³ëüø³ñòü
ïðîâ³íö³é ìàþòü äîäàòêîâ³ ïðîãðàìè.

Êàíàäñüê³ ï³äïðèºìñòâà ìîæóòü ïðåòåíäóâàòè íà
ïîäàòêîâèé êðåäèò â ðîçì³ð³ 20% â³ä âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ.
Â Êàíàä³ òàêîæ äîçâîëåíî ïðèñêîðåíó àìîðòèçàö³þ
îñíîâíèõ çàñîá³â, òîáòî êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é, ïîâ’ÿ-
çàíèõ ç ÍÄÄÊÐ. ²íâåñòèö³¿ â îáëàäíàííÿ ³ òåõí³êó, íåîá-
õ³äíó äëÿ çä³éñíåííÿ ÍÄÄÊÐ òà ³ííîâàö³é, ìîæóòü ñïè-
ñóâàòèñÿ íåãàéíî.

Ïðîãðàìà SR&ED ìàº øèðîêå ñïðÿìóâàííÿ ç
÷³òêèì íàõèëîì äî ìàëèõ òà ñåðåäí³õ ï³äïðèºìñòâ. Âçà-
ãàë³ ïîäàòêîâà ïîë³òèêà Êàíàäè ñïðèÿº ðîçâèòêó ìà-

Òàáëèöÿ 1.
Çàãàëüíà âàðò³ñòü ïîäàòêîâîãî ñòèìóëþâàííÿ ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³

â äåÿêèõ êðà¿íàõ ó 2007 ðîö³ [4]

ëèõ ï³äïðèºìñòâ, îñê³ëüêè ïîäàòîê íà ïðèáóòîê äëÿ
íèõ ñêëàäàº 18,3%, à äëÿ âñ³õ ³íøèõ – 31,9% [7].

Àäì³í³ñòðóâàííÿ äàíî¿ ïðîãðàìè çä³éñíþº Êà-
íàäñüêà ïîäàòêîâà àãåíö³ÿ (Canadian Revenue Agency).
Ï³äïðèºìñòâà ïðåòåíäóþòü íà ï³äòðèìêó, â³äñèëàþ÷è
çâ³ò ïðî ôàêòè÷í³ âèòðàòè íà ÍÄÄÊÐ. Çàÿâà ðîçãëÿäàºòü-
ñÿ àãåíö³ºþ. Ïåðåâàãà íàäàºòüñÿ ìàëîìó òà ñåðåäíüî-
ìó á³çíåñó. Ïðîöåäóðà ìîæå òðèâàòè äî ðîêó. Ïðàö³â-
íèêè àãåíö³¿ ìîæóòü íàâ³äóâàòè ï³äïðèºìñòâî òà
ïåðåâ³ðÿòè çàäåêëàðîâàí³ âèòðàòè. Â Êàíàä³ ³ñíóþòü
ô³ðìè, ÿê³ äîïîìàãàþòü ìàëèì íåäîñâ³ä÷åíèì
ï³äïðèºìñòâàì çä³éñíþâàòè ðåºñòðàö³þ äëÿ îòðèìàí-
íÿ ï³äòðèìêè.

Â ïðîãðàì³ ïîäàòêîâîãî ñòèìóëþâàííÿ SR&ED äî
âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ âêëþ÷àþòü íàñòóïíå:

– çàðïëàòó ïðàö³âíèêàì;
– âèòðàòè íà ìàòåð³àëè;
– âèòðàòè íà òåõí³êó òà îáëàäíàííÿ;
– âèòðàòè íà ï³äðÿäí³ ðîáîòè;
– âíåñêè óí³âåðñèòåòàì òà ³íñòèòóòàì;
– ïåâí³ íàêëàäí³ âèòðàòè. Âñ³ âèùåçàçíà÷åí³ âèòðà-

òè ïîâèíí³ áóòè ïîâ’ÿçàí³ ç ÍÄÄÊÐ. Êîæíîãî ðîêó
ïîíàä 11 000 ï³äïðèºìñòâ ïðåòåíäóþòü íà
ï³äòðèìêó äàíî¿ ïðîãðàìè. Çã³äíî ç äàíèìè
àãåíö³¿, áëèçüêî 75% – öå ìàëèé á³çíåñ ç îáñÿãîì
êàï³òàëó â³ä 20000 äî 2000000 êàíàäñüêèõ äîëàð³â.
Êîæíîãî ðîêó äåðæàâà âèä³ëÿº 1800 ìëí. êàí. äîë.
íà ï³äòðèìêó ÍÄÄÊÐ ÷åðåç ïðîãðàìó SR&ED [10].

Ïðîãðàìà SR&ED ïîñò³éíî âäîñêîíàëþºòüñÿ,
îñê³ëüêè ï³äòðèìóº çâ’ÿçîê ç ï³äïðèºìíèöòâàìè. Íà
ìàéáóòíº ïëàíóºòüñÿ ñïðîñòèòè ïðîöåñ àäì³í³ñòðó-
âàííÿ, ï³äâèùèòè ³íôîðìîâàí³ñòü á³çíåñó ïðî ïðîãðàìó,
ïîêðàùèòè äîñòóï ìàëèõ ô³ðì äî ïðîãðàìè.

Ôðàíö³ÿ. Ôðàíö³ÿ, ÿê ³ Êàíàäà, ïî÷àëà ïîäàòêîâå
ñòèìóëþâàííÿ ÍÄÄÊÐ ùå ó 1980-õ ðîêàõ. Îñíîâíà ïðî-
ãðàìà Research tax credit (CIR) – “Äîñë³äíèöüêèé ïî-
äàòêîâèé êðåäèò” – áóëà ñïðÿìîâàíà íà âñ³ ï³äïðèºì-
ñòâà, íåçàëåæíî â³ä ðîçì³ðó òà ãàëóç³, ùî çàéìàëèñÿ
ÍÄÄÊÐ. Ó 2004 ðîö³ áóëî çàïðîâàäæåíî ïðîãðàìó
Young Innovative Companies (YIC) – “Ìîëîä³ ³ííî-
âàö³éí³ ï³äïðèºìñòâà”. ̄ ¿ ìåòîþ ñòàëà ï³äòðèìêà ñòâî-
ðåííÿ òà ðîçâèòîê ìîëîäèõ äîñë³äíèõ ï³äïðèºìñòâ ó
Ôðàíö³¿.

Ïðîãðàìà CIR ìàº øèðîêå ñïðÿìóâàííÿ. ¯¿
ï³äòðèìêó ìîæå îòðèìàòè áóäü ÿêà ô³ðìà, ùî ïðîâî-
äèòü ÍÄÄÊÐ. Áàçîþ íàðàõóâàííÿ ïîäàòêîâîãî êðåäèòó
º îáñÿã âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ òà çì³íè ¿õ îáñÿãó ïðîòÿãîì
÷àñó. Ç 2006 ðîêó ïîäàòêîâèé êðåäèò ñòàíîâèòü 10%
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âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ òà 40% â³ä îáñÿãó ¿õ çðîñòàííÿ ïî-
ð³âíÿíî ç ñåðåäí³ì çíà÷åííÿì çà îñòàíí³ äâà ðîêè.
Ìàêñèìàëüíèì º ïîäàòêîâèé êðåäèò íà ð³âí³ 10 ìëí
ºâðî íà ð³ê (ïî÷èíàþ÷è ç 2006 ðîêó) [11].

Ïðîãðàìà YIC çàïðîâàäæåíà äëÿ ïîñèëåííÿ ðîñòó
ìîëîäèõ ³ííîâàö³éíèõ ï³äïðèºìñòâ. Îòðèìàòè ñòàòóñ
YIC ìîæå ô³ðìà, ÿêà ³ñíóº íå á³ëüøå âîñüìè ðîê³â òà
³íâåñòóº ó ÍÄÄÊÐ íå ìåíøå 15% çàãàëüíèõ âèòðàò.
Ï³äïðèºìñòâî ç YIC ñòàòóñîì íå ïëàòèòü ñîö³àëüí³ ïëà-
òåæ³ íà ïðàö³âíèê³â ñôåðè ÍÄÄÊÐ, äî ÿêèõ âõîäÿòü íå
ò³ëüêè íàóêîâö³, à é òåõí³êè, þðèñòè, ùî çàéìàþòüñÿ
ïàòåíòàìè, ïðàö³âíèêè, ùî òåñòóþòü ïðîäóêö³þ,
ìåíåäæåðè.

Òàê³ ï³äïðèºìñòâà çâ³ëüíÿþòüñÿ â³ä êîðïîðàòèâíî-
ãî ïðèáóòêîâîãî ïîäàòêó íà ïåðø³ òðè ðîêè, à íàñòóïí³
äâà ðîêè ñïëà÷óþòü 50% ïîäàòêó. Âîíè òàêîæ ìîæóòü
çâ³ëüíÿòèñÿ â³ä ì³ñöåâèõ ïîäàòê³â, ïîâ’ÿçàíèõ ç âàðò³-
ñòþ ìàéíà òà ñïîðóä [8].

Ùîá îòðèìàòè CIR ï³äïðèºìñòâà ïîäàþòü äåêëà-
ðàö³þ ç êëàñèô³êàö³ºþ âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ ðàçîì ç äåê-
ëàðàö³ºþ ïðî ïðèáóòîê çà ð³ê. Ïîäàòêîâèé êðåäèò çìåí-
øóº ñóìó ïîäàòêó çà ïîòî÷íèé ð³ê. Ô³ðìè çîáîâ’ÿçàí³
âåñòè îáë³ê âèòðàò òàê, ùîá ìîæíà áóëî ¿õ â³äñë³äêóâà-
òè òà äîâåñòè, ùî ñóìà ïîäàòêîâîãî êðåäèòó, íà ÿêó
çä³éñíåíî çàïèò, ðîçðàõîâàíà â³ðíî. Ïîäàòêîâ³ îðãàíè
ìîæóòü ïåð³îäè÷íî çä³éñíþâàòè àóäèò òàêèõ
ï³äïðèºìñòâ.

Äëÿ îòðèìàííÿ ñòàòóñó YIC, ô³ðìà ïîäàº çàÿâó. Ï³ñëÿ
¿¿ çàòâåðäæåííÿ, çìåíøóþòüñÿ ñîö³àëüí³ ïëàòåæ³ íà ïðà-
ö³âíèê³â. Öå äóæå øâèäêî ïîë³ïøóº ãðîøîâ³ ïîòîêè
êîìïàí³¿, îñê³ëüêè çíèæóº âèäàòêè íà ïåðñîíàë.

Äëÿ îá÷èñëåííÿ ïîäàòêîâîãî êðåäèòó â ïðîãðàì³
CIR âêëþ÷àþòüñÿ íàñòóïí³ âèòðàòè:

– çàðïëàòà ïðàö³âíèêàì ÍÄÄÊÐ (200% âèòðàò íà
çàðïëàòó äîêòîðàì íàóê);

– âèòðàòè íà ìàòåð³àëè, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ
çä³éñíåííÿ ÍÄÄÊÐ;

– âèòðàòè íà òåõí³êó òà îáëàäíàííÿ;
– âèòðàòè íà ï³äðÿäí³ ðîáîòè äëÿ ÍÄÄÊÐ;
– 200% âèòðàò íà ô³íàíñóâàííÿ àêàäåì³é òà íàó-

êîâî-äîñë³äíèõ ³íñòèòóò³â. Ó 2008 ðîö³ âàðò³ñòü
ïðîãðàìè CIR ñêëàëà áëèçüêî 480 ìëí ºâðî, à ó
2009 âîíà çðîñëà äî 730 ìëí ºâðî. Âèòðàòè
ï³äïðèºìñòâ CIR íà ÍÄÄÊÐ çðîñëè ç 5993 ìëí
ºâðî ó 1990 ðîö³ äî 11335 ìëí ºâðî ó 2009 ðîö³,
ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ïîçèòèâíèé âïëèâ ïðîãðàìè [11].

Ó 2009 ðîö³ ñòàòóñ YIC îòðèìàëî 862 êîìïàí³¿, òîá-
òî 4880 ïðàö³âíèê³â. Çàãàëüíà âàðò³ñòü ïðîãðàìè YIC
áëèçüêî 40 ìëí ºâðî, àëå ïëàíóþòü ¿¿ çá³ëüøåííÿ äî
120 ìëí ºâðî [12].

Ôðàíö³ÿ çíà÷íî ïîñèëèëà ïîäàòêîâå ñòèìóëþâàí-
íÿ ³ííîâàö³é çà îñòàíí³ ê³ëüêà ðîê³â ³ º î÷åâèäíèì, ùî
âîíà ïðîäîâæóâàòèìå öåé ïðîöåñ.

Íîðâåã³ÿ. Óðÿä Íîðâåã³¿ çàÿâèâ ïðî íàì³ðè äîñÿã-
íóòè äî 2012 ðîêó ³íâåñòóâàííÿ ÍÄÄÊÐ â ðîçì³ð³ 3% â³ä
ÂÂÏ, ïðè ïîòî÷íîìó ðîçì³ð³ 1,64% [8]. Ïðè öüîìó äâ³
òðåò³õ çðîñòàííÿ ìàº çàáåçïå÷èòè âèðîáíèöòâî. Îñíîâ-

íèì ñòèìóëîì º çàïðîâàäæåíà ïðîãðàìà ïîäàòêîâîãî
ñòèìóëþâàííÿ SkatteFUNN (“Ïîäàòêîâèé ôîíä”).

Ïðîãðàìà SkatteFUNN áóëà çàïðîâàäæåíà ç 2002
ðîêó äëÿ ï³äòðèìêè ìàëîãî òà ñåðåäíüîãî á³çíåñó.
Â 2005 ðîö³ ¿¿ áóëî ðîçøèðåíî äëÿ ñòèìóëþâàííÿ á³çíå-
ñó íåçàëåæíî â³ä éîãî ðîçì³ð³â. ×åðåç SkatteFUNN
ï³äïðèºìñòâà îòðèìóþòü ô³íàíñóâàííÿ äî 20% âèò-
ðàò íà ÍÄÄÊÐ çà äîïîìîãîþ ïîäàòêîâîãî êðåäèòó.
Ï³äòðèìêà íàäàºòüñÿ ï³ä ïåâíèé ïðîåêò, à íå íà âèòðà-
òè ÍÄÄÊÐ âçàãàë³. Áþäæåò ïðîåêòó îáìåæóºòüñÿ ñó-
ìîþ 0,5 ìëí ºâðî (4 ìëí íîðâåçüêèõ êðîí), àáî, ÿêùî
ïðîåêò º ñï³ëüíèì ç íàóêîâî-äîñë³äíèì ³íñòèòóòîì –
1 ìëí ºâðî. Ô³ðìà ìîæå ïðåòåíäóâàòè íà ï³äòðèìêó
ê³ëüêîõ ïðîåêò³â îäíî÷àñíî, àëå çàãàëüíà ñóìà ïîäàò-
êîâîãî êðåäèòó íå ïîâèííà ïåðåâèùóâàòè çàçíà÷åíèõ
ë³ì³ò³â [16].

Ïðîãðàìà ìàº øèðîêå ñïðÿìóâàííÿ, ïîð³âíÿíî ç
ïðîãðàìàìè ³íøèõ êðà¿í. Ï³äòðèìêà íàäàºòüñÿ çíà÷í³é
ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ ð³çíèõ ãàëóçåé, àëå ñóìà ô³íàí-
ñóâàííÿ º ïîì³ðíîþ. Íàïðèêëàä, ó 2009 ðîö³ ï³äòðèì-
êó îòðèìàëî 6009 íîðâåçüêèõ ï³äïðèºìñòâ, ïîð³âíÿíî
ç 2760 ôðàíöóçüêèõ (ó 2008 ðîö³). Àëå ó Ôðàíö³¿ â ïðî-
ãðàì³ CIR ìàêñèìàëüíèé ïîäàòêîâèé êðåäèò ñòàíîâèòü
10 ìëí ºâðî, ùî çíà÷íî á³ëüøå í³æ 0,2 ìëí ºâðî
ó Íîðâåã³¿ [8].

Î÷åâèäíî óðÿä Íîðâåã³¿ á³ëüø âàæëèâèì ââàæàº
ï³äòðèìêó øèðîêîãî êîëà ï³äïðèºìñòâ, í³æ âèá³ð
ê³ëüêîõ âèñîêîòåõíîëîã³÷íèõ ³ç çíà÷íèìè ïîòðåáàìè
ô³íàíñóâàííÿ.

Àäì³í³ñòðóâàííÿ ïðîãðàìè çä³éñíþº Íîðâåçüêà
äîñë³äíà ðàäà òà Íîðâåçüê³ ³ííîâàö³¿ (Norwegian
Research Council, Innovation Norway). Ï³äïðèºìñòâà
ïîäàþòü äàí³ ïðî ïðîåêò òà êîìïàí³þ ÷åðåç âåá-ñèñ-
òåìó. Çàÿâêà ìîæå ïîäàâàòèñÿ â áóäü-ÿêèé ÷àñ ïðîòÿ-
ãîì ðîêó. Âñ³ çàÿâêè ðîçãëÿäàþòüñÿ ³ ÷åðåç äâà-òðè
òèæí³ íàäõîäèòü â³äïîâ³äü. ßêùî âîíà ïîçèòèâíà, òî
ï³äïðèºìñòâó íàäàºòüñÿ ïîäàòêîâèé êðåäèò íà ïîòî÷-
íèé ð³ê. Ó âèïàäêó, ÿêùî ô³ðìà çà ð³ê íå ìàº ïðèáóò-
êó, âîíà îòðèìóº ï³äòðèìêó ó âèãëÿä³ äîäàòêîâîãî ïëà-
òåæó. Êîìïàí³¿ ïîâèíí³ çâ³òóâàòè ïðî ê³íöåâ³ âèòðàòè
íà ïðîåêò.

Ó ïðîãðàì³ SkatteFUNN äî âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ âêëþ-
÷àþòü íàñòóïíå:

– çàðïëàòà ïðàö³âíèêàì òà ìåíåäæåðàì ÍÄÄÊÐ;
– âèòðàòè íà ìàòåð³àëè, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ

çä³éñíåííÿ ÍÄÄÊÐ;
– âèòðàòè íà òåõí³êó òà îáëàäíàííÿ;
– êîøòè íà êîíñóëüòóâàííÿ òà ³íø³ ïîñëóãè, ïî-

â’ÿçàí³ ç ÍÄÄÊÐ.
²íâåñòèö³¿ SkatteFUNN çðîñëè ç 700 ìëí íîðâåçü-

êèõ êðîí ó 2007 ðîö³ äî 1600 ìëí íîðâåçüêèõ êðîí ó
2009 ðîö³. Ñåðåä 60 % ïðåòåíäåíò³â – öå ï³äïðèºìñòâà
ç ÷èñåëüí³ñòþ ïðàö³âíèê³â ìåíøå 10, ³ âîíè îòðèìó-
þòü 40% ï³äòðèìêè [15].

Âåëèêîáðèòàí³ÿ. Ó 2000 ðîö³ ó Âåëèêîáðèòàí³¿ áóëî
çàïðîâàäæåíî ïîäàòêîâå ñòèìóëþâàííÿ ìàëîãî òà ñå-
ðåäíüîãî á³çíåñó, ÿêèé ³íâåñòóº â ÍÄÄÊÐ òà ³ííîâàö³¿.
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Ó 2002 ðîö³ ïðîãðàìó ðîçøèðèëè äëÿ çàëó÷åííÿ òà-
êîæ âåëèêîãî ï³äïðèºìíèöòâà.

Óðÿä Âåëèêîáðèòàí³¿ ìàº íàì³ð çá³ëüøèòè ³íâåñ-
òèö³¿ ó ÍÄÄÊÐ äî 2,5% ÂÂÏ äî 2014 ðîêó. Öå íà 30%
ïåðåâèùóº ïîòî÷í³ îáñÿãè ³íâåñòèö³é [8].

Ïðîãðàìà ïîäàòêîâîãî ñòèìóëþâàííÿ Âåëèêî¿ Áðè-
òàí³¿ çàñíîâàíà íà ïîäàòêîâèõ ï³ëüãàõ. Ìàëèé òà ñå-
ðåäí³é á³çíåñ ìîæå â³äí³ìàòè 150% âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ,
à âåëèê³ êîìïàí³¿ – 125%. Ïðàâèëà ùîäî â³äðàõóâàííÿ
êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é, ïîâ’ÿçàíèõ ç ÍÄÄÊÐ, º
íàéá³ëüø ë³áåðàëüíèìè â ªâðîï³, ³ äîçâîëÿþòü íåãàé-
íå ñïèñàííÿ ³íâåñòèö³é ó áóä³âë³ òà îáëàäíàííÿ [14].

Íåïðèáóòêîâ³ ìàë³ òà ñåðåäí³ ô³ðìè ìîæóòü îò-
ðèìàòè øâèäêå â³äøêîäóâàííÿ. Öå ïðàêòèêóºòüñÿ âå-
ëèêîþ ê³ëüê³ñòþ äîñë³äíèõ êîìïàí³é ïðè ïîòðåá³ ïî-
êðàùåííÿ ãðîøîâîãî ïîòîêó. ²ñíóº ìîæëèâ³ñòü
çìåíøèòè ìàéáóòí³é ïîäàòîê íà 150% âèòðàò íà
ÍÄÄÊÐ, àëå ï³äïðèºìñòâà ìîæóòü îáðàòè îòðèìàí-
íÿ êîøò³â â îáñÿç³ 24% âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ îäðàçó. Òàê
êîìïàí³¿ ïëàòÿòü êîðïîðàòèâíèé ïîäàòîê íà ïðèáó-
òîê â îáñÿç³ 19%, ïîòåíö³éíà âàðò³ñòü â³äðàõóâàíü ç
ïîäàòêó º áëèçüêîþ äî 29% âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ (19%
â³ä150%). Îáèðàþ÷è â³äøêîäóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà
ìàþòü 24 ç³ 100 ºâðî âèòðàò ñüîãîäí³, ùî äëÿ ãðîøî-
âîãî ïîòîêó êðàùå, í³æ 29 ºâðî â ìàéáóòíüîìó ïðè
ñïëàò³ ïîäàòêó [8].

Áðèòàíñüê³ êîìïàí³¿ ïðåòåíäóþòü íà ïîäàòêîâ³
ï³ëüãè, ïîäàþ÷è ïîäàòêîâó äåêëàðàö³þ. Âîíè ñàìî-
ñò³éíî îö³íþþòü ¿¿ îáñÿãè, ÿê³ ïðîòå ðåòåëüíî ïåðå-
â³ðÿþòüñÿ. Ó ðàç³ âèÿâëåííÿ íåïðàâèëüíîñò³ îö³íêè,
ñë³äóº âèìîãà ïðî ïîâåðíåííÿ êîøò³â.

Äî âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ áðèòàíñüêà ñèñòåìà ïîäàòêî-
âîãî ñòèìóëþâàííÿ âêëþ÷àº:

– çàðïëàòó ïðàö³âíèêàì ÍÄÄÊÐ;
– âèòðàòè íà ìàòåð³àëè, âîäó, ïàëüíå òà åíåðã³þ,

ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ çä³éñíåííÿ ÍÄÄÊÐ;
– âèòðàòè íà ïðîãðàìíå çàáåçïå÷åííÿ, íåîáõ³äíå

äëÿ ÍÄÄÊÐ.
Ó 2005 ðîö³ ïîäàòêîâ³ ï³ëüãè îòðèìàëè 17580 ìàëèõ

³ ñåðåäí³õ ï³äïðèºìñòâ òà ïîíàä 2000 âåëèêèõ íà ñóìó
903 òà 530 ìëí ôóíò³â ñòåðë³íã³â â³äïîâ³äíî. Òàêîæ îá-
ñÿãè âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ ó ñòðóêòóð³ çàãàëüíèõ âèòðàò
çðîñòàþòü. Ó 2001–2009 ðîêàõ ö³ âèòðàòè ó ô³ðì ç ÷è-
ñåëüí³ñòþ ïðàö³âíèê³â ìåíøå 1000 ñòàíîâèëè 60% [13].

Âèñíîâêè òà ðåêîìåíäàö³¿: Âèâ÷åííÿ çàðóá³æíî-
ãî äîñâ³äó ðåãóëþâàííÿ ³ííîâàö³éíèõ ïðîöåñ³â çà äî-
ïîìîãîþ ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè ñâ³ä÷èòü, ùî ¿¿ ôîðìè
³ çì³ñò äîñèòü ð³çíîìàí³òí³, ïðèïóñêàþòü ó÷àñòü ð³çíèõ
îðãàí³çàö³é ³ â³äîìñòâ, ìíîæèíí³ñòü êàíàë³â îòðèìàí-
íÿ ï³äòðèìêè, â³äñóòí³ñòü ìîíîïîë³çìó äåðæàâíèõ
â³äîìñòâ [6].

Â Óêðà¿í³ ïîäàòêîâà ñèñòåìà âèêîíóº, â îñíîâíî-
ìó, ô³ñêàëüí³ ôóíêö³¿. Âîíà ïîâèííà çàîõî÷óâàòè
ï³äïðèºìñòâà âêëàäàòè êîøòè ó ðîçâèòîê âèðîáíèöò-
âà, à íå âèëó÷àòè ìàéæå âåñü äîõ³ä äî áþäæåòó. Ç ìå-
òîþ ñòèìóëþâàííÿ ³ííîâàö³éíî¿ àêòèâíîñò³ íåîáõ³äíî
àêòèâ³çóâàòè çàñòîñóâàííÿ ïîäàòêîâèõ ï³ëüã.

Ïðîâ³äíîþ ôîðìîþ ïîäàòêîâèõ ï³ëüã â ³ííî-
âàö³éí³é ñôåð³ ïîâèíåí áóòè ïîäàòêîâèé êðåäèò. Éîãî
çàñòîñóâàííÿ äîçâîëèòü ÷åðåç ïåâíèé ïåð³îä çá³ëüøè-
òè ïîäàòêîâ³ ïëàòåæ³ ó ðåçóëüòàò³ çðîñòàííÿ ³ííîâàö³é-
íî¿ àêòèâíîñò³. Íàäàííÿ ïîäàòêîâîãî êðåäèòó ìîæå
çàñòîñîâóâàòèñÿ ³ç ð³çíîìàí³òíèìè ôîðìàìè ïîäàò-
êîâèõ ï³ëüã – çíèæåííÿ ñòàâêè ïîäàòêó, ïîºäíàííÿ ïî-
äàòêîâîãî êðåäèòó ç ïîäàòêîâèìè êàí³êóëàìè, ïîâåð-
íåííÿ ðàí³øå ñïëà÷åíîãî ïîäàòêó, ð³çí³ ôîðìè
ïîäàòêîâèõ àìí³ñò³é òîùî. Äëÿ êîíòðîëþ çà âèêîðèñ-
òàííÿì ô³íàíñîâèõ êîøò³â ñë³ä çàñòîñîâóâàòè ô³íàí-
ñîâèé àóäèò.

Êð³ì íàäàííÿ ïîäàòêîâèõ ï³ëüã, äîö³ëüíî ðîçïîâ-
ñþäèòè ðåæèì ïðèñêîðåíî¿ àìîðòèçàö³¿ íà ³íâåñòèö³¿
ó ñôåðó ÍÄÄÊÐ [6]. Òàêîæ âàðòî çâ³ëüíèòè â³ä îïîäàò-
êóâàííÿ ö³ëüîâ³ áåçâ³äïëàòí³ íàäõîäæåííÿ (ãðàíòè),
îäåðæóâàí³ äåðæàâíèìè íàóêîâèìè ³ îñâ³òí³ìè óñòà-
íîâàìè òà íàäàòè ï³ëüãè ïî ïîäàòêó íà äîõîäè ô³çè÷-
íèõ îñ³á òà ñîö³àëüíèì â³äðàõóâàííÿì ñòîñîâíî âèï-
ëàò ïðàö³âíèêàì ÍÀÍ òà ³íøèõ óñòàíîâ, ùî çä³éñíþþòü
íàóêîâî-äîñë³äíó òà ³ííîâàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü.

Ïðè ïðîâåäåíí³ ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè äåðæàâà ìàº
ñòàòè ïàðòíåðîì ïðîìèñëîâèõ ï³äïðèºìñòâ, íàäàâàòè
äîïîìîãó ³ííîâàö³éíèì âèðîáíèöòâàì. Ñòâîðþâàòè
òàêå ìàêðîñåðåäîâèùå, ÿêå á ñïðèÿëî åôåêòèâíîìó
ðîçâèòêó ì³êðîñôåðè, ñòàá³ë³çàö³¿ òà ï³äíåñåííþ
íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïèòàííÿ íåîáõ³äíîñò³ ðå-
ôîðìóâàííÿ ñèñòåìè ñïëàòè âíåñê³â äî ôîíä³â çàãàëüíî-
îáîâ’ÿçêîâîãî äåðæàâíîãî ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ
â Óêðà¿í³ øëÿõîì ïåðåõîäó äî ºäèíîãî ñîö³àëüíîãî
âíåñêó âïðîäîâæ òðèâàëîãî ÷àñó îáãîâîðþâàëîñÿ
â³ò÷èçíÿíèìè ôàõ³âöÿìè.

Âïðîâàäæåííÿ ºäèíîãî ñîö³àëüíîãî âíåñêó â Óê-
ðà¿í³ ìîæå ñïðèÿòè ðåàë³çàö³¿ ïîñòàâëåíèõ çàâäàíü,
òîáòî ñòâîðåííþ óìîâ äëÿ ï³äâèùåííÿ ðîçì³ð³â çàðî-
á³òíî¿ ïëàòè, âèâåäåííÿ ¿¿ ç “ò³í³”, çíèæåííþ íàâàíòà-
æåííÿ íà ôîíä îïëàòè ïðàö³, ñïðîùåííþ ìåõàí³çìó
ñïëàòè ñîö³àëüíèõ ïëàòåæ³â òîùî, çà óìîâ âðàõóâàííÿ
³ñíóþ÷îãî äîñâ³äó ñïðàâëÿííÿ ñîö³àëüíèõ ïëàòåæ³â ç
ìåòîþ âïðîâàäæåííÿ ó â³ò÷èçíÿíó ïðàêòèêó íàéá³ëüø
åôåêòèâíèõ éîãî ôîðì. Çàçíà÷åíå ³ âèçíà÷àº àêòó-
àëüí³ñòü òåìè äàíî¿ ñòàòò³.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ïðîáëå-
ìè òà íåäîë³êè ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ â Óêðà¿í³, â
òîìó ÷èñë³ ïåíñ³éíîãî ñòðàõóâàííÿ, íàÿâí³ñòþ ÿêèõ
îáóìîâëåíà íåîáõ³äí³ñòü ¿¿ ïîäàëüøîãî ðåôîðìóâàí-
íÿ, à òàêîæ îñíîâí³ íàïðÿìè âäîñêîíàëåííÿ ÷èííî¿ ñè-
ñòåìè ñïëàòè âíåñê³â äî ôîíä³â çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâîãî
äåðæàâíîãî ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ äîêëàäíî âèñâ³ò-
ëåíî ó ïðàöÿõ áàãàòüîõ â³ò÷èçíÿíèõ àâòîð³â, çîêðåìà,
Ë.Á. Áàðàíí³ê, Þ.ª.Ãóöàëîâî¿, Ã,Ì.Äîðîæê³íî¿, Þ.Á.²âà-
íîâà, Î.Â.Ìàêàðîâî¿, Â.Ì.Íîâ³êîâà, Â.Á. Òðîï³íî¿.

Íåçâàæàþ÷è íà íàÿâí³ñòü ïåâíèõ íàïðàöþâàíü ó
çàçíà÷åí³é ñôåð³ òà ïðèéíÿòòÿ Çàêîíó “ Ïðî çá³ð òà îáë³ê
ºäèíîãî âíåñêó íà çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâå äåðæàâíå ñî-
ö³àëüíå ñòðàõóâàííÿ” â³ä 08.07.2010 ðîêó ¹ 2464 – IV,

ÓÄÊ 369

ÌÀÐÀÕÎÂÑÜÊÀ Ò.Ì., ê.å.í ËÓÖÈØÅÍÀ Ê.Ñ.
ì. Â³ííèöÿ

ÐÅÔÎÐÌÓÂÀÍÍß ÑÈÑÒÅÌÈ
ÑÎÖ²ÀËÜÍÎÃÎ ÑÒÐÀÕÓÂÀÍÍß Â ÓÊÐÀ¯Í²

Ó ñòàòò³ ïðîàíàë³çîâàíî ñó÷àñíèé ñòàí ñèñòåìè ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ â Óêðà¿í³. Âèçíà÷åíî
ïðîáëåìí³ ïèòàííÿ, ïîâ’ÿçàí³ ³ç âïðîâàäæåííÿì ºäèíîãî ñîö³àëüíîãî âíåñêó â Óêðà¿í³ òà çàïðîïîíî-
âàíî øëÿõè ¿õ âèð³øåííÿ ç óðàõóâàííÿì äîñâ³äó Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ºäèíèé ñîö³àëüíèé âíåñîê, ð³âåíü íàâàíòàæåííÿ íà ôîíä îïëàòè ïðàö³, ëåãàë³çàö³ÿ
çàðîá³òíî¿ ïëàòè, ñèñòåìà ñïëàòè âíåñê³â äî ôîíä³â çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâîãî äåðæàâíîãî ñîö³àëüíîãî
ñòðàõóâàííÿ, íàêîïè÷óâàëüíà ïåíñ³éíà ñèñòåìà.

Â ñòàòüå ïðîàíàëèçèðîâàíî íûíåøíåå ñîñòîÿíèå ñèñòåìû ñîöèàëüíîãî ñòðàõîâàíèÿ â Óêðàèíå.
Îïðåäåëåíû ïðîáëåìíûå âîïðîñû, ñâÿçàííûå ñ ââåäåíèåì åäèíîãî ñîöèàëüíîãî âçíîñà â Óêðàèíå,
è ïðåäëîæåíû ïóòè èõ ðåøåíèÿ ñ ó÷¸òîì îïûòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: åäèíûé ñîöèàëüíûé âçíîñ, óðîâåíü íàãðóçêè íà ôîíä îïëàòû òðóäà, ëåãàëèçàöèÿ
çàðàáîòíîé ïëàòû, ñèñòåìà óïëàòû âçíîñîâ â ôîíäû îáùåîáÿçàòåëüíîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ñîöèàëü-
íîãî ñòðàõîâàíèÿ, íàêîïèòåëüíàÿ ïåíñèîííàÿ ñèñòåìà.

The article analyzes the current state of the system of social insurance in Ukraine. Problem issues related
to introduction of the unified social payment in Ukraine are determined, and ways of their solution are
offered according to experience of Russian Federation.
Keywords: unified social payment, load level on the gross payroll, wages legalization, system of payments
into the funds of obligatory state social insurance, storage pension system.

ïîòðåáà â çàáåçïå÷åíí³ ïîäàëüøèõ, á³ëüø äåòàëüíèõ äîñ-
ë³äæåíü, ñèñòåìàòèçàö³¿ îòðèìàíèõ âèñíîâê³â òà ¿õ àíàë³çó
çàëèøàºòüñÿ íàãàëüíîþ.

Îñíîâí³ ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ. Ï³ä ºäèíèì âíå-
ñêîì ðîçóì³ºòüñÿ êîíñîë³äîâàíèé ñòðàõîâèé âíåñîê,
çá³ð ÿêîãî çä³éñíþºòüñÿ äî ñèñòåìè çàãàëüíîîáîâ’ÿç-
êîâîãî äåðæàâíîãî ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ â îáîâ’ÿç-
êîâîìó ïîðÿäêó òà íà ðåãóëÿðí³é îñíîâ³ ç ìåòîþ
çàáåçïå÷åííÿ çàõèñòó ó âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷åíèõ çàêî-
íîäàâñòâîì, ïðàâ çàñòðàõîâàíèõ îñ³á òà ÷ëåí³â ¿õí³õ
ñ³ìåé íà îòðèìàííÿ ñòðàõîâèõ âèïëàò ( ïîñëóã) çà ä³þ÷è-
ìè âèäàìè çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâîãî äåðæàâíîãî ñîö³àëü-
íîãî ñòðàõóâàííÿ.

Çàêîíîì ¹2464 çàïðîâàäæåíî ºäèíèé âíåñîê íà
çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâå ñîö³àëüíå ñòðàõóâàííÿ, ùî çàì³íè-
ëî ñòðàõîâ³ âíåñêè, ÿê³ ñïëà÷óâàëèñÿ äî ÷îòèðüîõ ôîíä³â
ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ: Ïåíñ³éíîãî ôîíäó (ÏÔ), Ôîí-
äó ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ ç òèì÷àñîâî¿ âòðàòè ïðàöåç-
äàòíîñò³ (ÔÒÂÏ), Ôîíäó ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ íà âè-
ïàäîê áåçðîá³òòÿ (ÔÁ), Ôîíäó ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ
â³ä íåùàñíèõ âèïàäê³â íà âèðîáíèöòâ³ (ÔÍÂ).

Ç íàáóòòÿì ÷èííîñò³ Çàêîíîì ¹2464, à ñàìå
ç 1 ñ³÷íÿ 2011 ðîêó, íèí³øí³ ïëàòíèêè ñòðàõîâèõ âíåñê³â
äî ÏÔ, ÔÁ, ÔÒÂÏ òà ÔÍÂ ñòàëè ïëàòíèêàìè ºäèíîãî
ñîö³àëüíîãî âíåñêó. Ïðè öüîìó ïåðåðåºñòðàö³ÿ ïëàò-
íèê³â ñòðàõîâèõ âíåñê³â òà çàñòðàõîâàíèõ îñ³á íå ïðî-
âîäèëàñÿ [1].

Ïëàòíèêàìè ºäèíîãî âíåñêó íà çàãàëüíîîáîâ’ÿç-
êîâå äåðæàâíå ñîö³àëüíå ñòðàõóâàííÿ (ªÑÂ) º: ðîáîòî-
äàâö³ òà íàéìàí³ ïðàö³âíèêè.
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Áàçîþ äëÿ íàðàõóâàííÿ ªÑÂ º:
– äëÿ ðîáîòîäàâö³â-ñòðàõóâàëüíèê³â òà çàñòðàõî-

âàíèõ îñ³á – íàðàõîâàíà çàðîá³òíà ïëàòà çà âè-
äàìè âèïëàò, ÿê³ âêëþ÷àþòü îñíîâíó òà äîäàò-
êîâó çàðîá³òíó ïëàòó, ³íø³ çàîõî÷óâàëüí³ òà
êîìïåíñàö³éí³ âèïëàòè, ó òîìó ÷èñë³ â íàòó-
ðàëüí³é ôîðì³, ùî âèçíà÷àþòüñÿ çã³äíî p Çàêî-
íîì Óêðà¿íè “Ïðî îïëàòó ïðàö³” â³ä 24.03.95 ð.
3 108/95-ÂÐ; îïëàòà ïåðøèõ ï’ÿòè äí³â òèì÷àñî-
âî¿ âòðàòè ïðàöåçäàòíîñò³ çà ðàõóíîê êîøò³â ðî-
áîòîäàâöÿ òà äîïîìîãà ïî òèì÷àñîâ³é íåïðà-
öåçäàòíîñò³; âèíàãîðîäà ô³çè÷íèõ îñ³á çà
âèêîíàííÿ ðîá³ò (íàäàííÿ ïîñëóã) çà öèâ³ëüíî-
ïðàâîâèìè äîãîâîðàìè %.

Ðîçì³ðè ªÑÂ äëÿ ðîáîòîäàâö³â ó ÷àñòèí³ íàðàõó-
âàíü íà çàðîá³òíó ïëàòó çàëåæèòü â³ä êëàñó ïðîôåñ³é-
íîãî ðèçèêó âèðîáíèöòâà, äî ÿêîãî ïëàòíèê³â â³äíåñå-
íî çàëåæíî â³ä âèäó åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ïðè öüîìó
ì³í³ìàëüíà ñòàâêà ªÑÂ ó ÷àñòèí³ íàðàõóâàíü äëÿ íèõ
ñòàíîâèòü 36,76%, ìàêñèìàëüíà – 49,7%.

Äëÿ íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â-çàñòðàõîâàíèõ îñ³á
ðîçì³ð ñòàâêè ªÑÂ ó ÷àñòèí³ óòðèìàíü ñòàíîâèòü 3,6 %
ç íàðàõîâàíîãî ¿ì äîõîäó.

Íà ñóìè ë³êàðíÿíèõ ªÑÂ íàðàõîâóºòüñÿ çà ñòàâ-
êîþ 33,2 %. Ðîçì³ð ñòàâêè âíåñêó â ÷àñòèí³ óòðèìàíü
³ç ñóì ë³êàðíÿíèõ ñòàíîâèòü 2 %.

Ïðè ðîçðîáö³ íàïðÿì³â ðåôîðìóâàííÿ ñèñòåìè ñî-
ö³àëüíèõ ïëàòåæ³â â Óêðà¿í³ º êîðèñíèì âèâ÷åííÿ äîñâ³-
äó çàðóá³æíèõ êðà¿í ç ïèòàíü ñïðàâëÿííÿ ñîö³àëüíèõ ïî-
äàòê³â (âíåñê³â) â êîíòåêñò³ çàïîá³ãàííÿ âæèòòþ çàõîä³â,
ÿê³ ³ç ÷àñîì íà ïðàêòèö³ äîâåëè ñâîþ íååôåêòèâí³ñòü.

Ùå â 2001 ðîö³ ç ìåòîþ ðåôîðìóâàííÿ ñèñòåìè
ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ çàì³ñòü ÷èííî¿ â òîé ÷àñ ñè-
ñòåìè â³äðàõóâàíü ó äåðæàâí³ ïîçàáþäæåòí³ ôîíäè
Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ áóëî ââåäåíî ºäèíèé ñîö³àëüíèé
ïîäàòîê (ªÑÏ), â ñêëàä³ ÿêîãî áóëî îá’ºäíàíî âíåñêè
äî Ïåíñ³éíîãî ôîíäó, Ôîíäó ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàí-
íÿ (ñòðàõóâàííÿ íà âèïàäîê òèì÷àñîâî¿ âòðàòè ïðàöå-
çäàòíîñò³ òà ó çâ’ÿçêó ç ìàòåðèíñòâîì), à òàêîæ ôîíä³â
îáîâ’ÿçêîâîãî ìåäè÷íîãî ñòðàõóâàííÿ (ôåäåðàëüíî-
ãî ³ òåðèòîð³àëüíèõ). Îá÷èñëåííÿ ³ ñïëàòà çàçíà÷åíîãî
ïîäàòêó ïîâèíí³ áóëè çä³éñíþâàòèñü ïëàòíèêàìè íå
ò³ëüêè îêðåìî äî êîæíîãî ç ôîíä³â ñîö³àëüíîãî ñòðà-
õóâàííÿ, à é äî ôåäåðàëüíîãî áþäæåòó; âèçíà÷àâñÿ
â³í ÿê â³äïîâ³äíà â³äñîòêîâà ÷àñòêà ïîäàòêîâî¿ áàçè.

Àíàë³ç ïðàêòèêè çàñòîñóâàííÿ ªÑÏ äîçâîëèâ ñôîð-
ìóëþâàòè âèñíîâêè ïðî òå, ùî ö³ë³, ÿê³ äåêëàðóâàëèñü
ïðè ââåäåíí³ öüîãî ïîäàòêó, òàê ³ íå áóëè äîñÿãíóò³ â
ïîâíîìó îáñÿç³:

– ñóïåðå÷ëèâèì âèÿâëÿëîñÿ ÷èííå çàêîíîäàâñòâî
ç ïèòàíü ôóíêö³îíóâàííÿ ªÑÏ, íàäì³ðíîþ áóëà
ê³ëüê³ñòü ï³ëüã ç³ ñïëàòè ïîäàòêó;

– çðîñòàâ äåô³öèò áþäæåò³â ïîçàáþäæåòíèõ
ôîíä³â òà âèêîíàííÿ âñòàíîâëåíèõ çîáîâ’ÿçàíü
òà ¿õíÿ çàëåæí³ñòü â³ä ôåäåðàëüíîãî áþäæåòó;

– ñïîñòåð³ãàëèñÿ òðóäíîù³ ç ô³íàíñóâàííÿì íà-
êîïè÷óâàëüíî¿ ÷àñòèíè òðóäîâî¿ ïåíñ³¿ – ³íâåñ-

òèö³éíîþ ñêëàäîâîþ ïåíñ³éíî¿ ñèñòåìè – ÷å-
ðåç òå, ùî äåðæàâîþ òàê ³ íå áóëî çíàéäåíî
øëÿõ³â åôåêòèâíîãî çàñòîñóâàííÿ ³íâåñòèö³é-
íèì ðåñóðñàì Ïåíñ³éíîãî ôîíäó;

– ïîãëèáëþâàâñÿ ðîçðèâ ì³æ çàðîá³òíîþ ïëàòîþ
òà ðîçì³ðàìè ¿¿ çàì³ùåííÿ ïåíñ³ÿìè ³ ñîö³àëü-
íèìè âèïëàòàìè;

– ðîçøèðèâñÿ ä³àïàçîí âèêîíàííÿ ôîíäàìè äåð-
æàâíèõ  (íå ñòðàõîâèõ) ôóíêö³é, ïîâ’ÿçàíèõ
ç ìàòåð³àëüíèì çàáåçïå÷åííÿì ð³çíèõ êàòåãîð³é
ãðîìàäÿí.

ßê íàñë³äîê, ñèñòåìó, ùî áàçóâàëàñÿ íà ïîäàòêîâîìó
ìåõàí³çì³ ôîðìóâàííÿ êîøò³â ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ
ó âèãëÿä³ ªÑÏ áóëî âèçíàíî íååôåêòèâíîþ òà òàêîþ, ùî
íå â³äïîâ³äàëà çàâäàííÿì, ÿê³ âîíà ïîêëèêàíà âèð³øóâà-
òè. Ð³âåíü ñîö³àëüíîãî çàõèñòó çàñòðàõîâàíèõ ÿâíî çíè-
æóâàâñÿ, ùî âèÿâëÿëîñÿ íå åï³çîäè÷íèì ÿâèùåì, à
ñò³éêîþ òåíäåíö³ºþ, ç îãëÿäó íà ÿêó ïîñòàëà íåîáõ³äí³ñòü
ïîäàëüøèõ çì³í ó ñèñòåì³ ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ, ÿê³
íàáóëè ÷èííîñò³ ëèøå ç 01.01.2010 òà ïåðåäáà÷èëè:

–  ïåðåõ³ä â³ä ïîäàòêîâîãî äî ñòðàõîâîãî ïðèíöè-
ïó ôîðìóâàííÿ êîøò³â íà ö³ë³ îáîâ’ÿçêîâîãî
ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ øëÿõîì ñêàñóâàííÿ
ªÑÏ òà çàïðîâàäæåííÿ ñòðàõîâèõ âíåñê³â íà
ïåíñ³éíå, ìåäè÷íå òà ñîö³àëüíå ñòðàõóâàííÿ;

–  çá³ëüøåííÿ ñóêóïíîãî òàðèôó ñòðàõîâèõ
âíåñê³â ç 26 % äî 34 % çà ðàõóíîê ï³äâèùåííÿ
âíåñê³â íà ïåíñ³éíå ( íà 6 â.ï.) òà ìåäè÷íå ñòðà-
õóâàííÿ (2 â. ï.);

–  çàáåçïå÷åííÿ ðîçùåïëåííÿ ñïëà÷åíèõ áóäü-
ÿêîþ êàòåãîð³ºþ ïëàòíèê³â ñòðàõîâèõ âíåñê³â
ì³æ âñ³ìà ä³þ÷èìè ïîçàáþäæåòíèìè ñòðàõî-
âèìè ôîíäàìè ³ çàáåçïå÷åííÿ, òàêèì ÷èíîì,
ó÷àñò³ çàñòðàõîâàíèõ îñ³á â óñ³õ âèäàõ ñîö³àëü-
íîãî ñòðàõóâàííÿ (ðàí³øå äåÿêèì êàòåãîð³ÿì
ïëàòíèê³â äîçâîëÿëîñÿ áðàòè ó÷àñòü ëèøå ó ïåâ-
íèõ âèäàõ ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ, ïåðåâàæíî
âñòàíîâëþâàâñÿ ëèøå îáîâ’ÿçîê ùîäî ñïëàòè
âíåñê³â äî Ïåíñ³éíîãî ôîíäó ÐÔ);

–  çàïðîâàäæåííÿ ìàêñèìàëüíîãî ðîçì³ðó âèï-
ëàò ïðàö³âíèêàì, ç ÿêîãî ñòÿãóþòüñÿ ñòðàõîâ³
âíåñêè òà éîãî ùîð³÷í³ ³íäåêñàö³¿;

–  ïåðåõ³ä íà çàãàëüíèé ïîðÿäîê ñòÿãíåííÿ ñòðà-
õîâèõ âíåñê³â óñ³õ ïëàòíèê³â, ÿê³ ïðàöþþòü íà
ñïåö³àëüíèõ ïîäàòêîâèõ ðåæèìàõ ³ âèêîðèñòî-
âóþòü ó ñâî¿é ä³ÿëüíîñò³ íàéìàíó ïðàöþ, ç îä-
íî÷àñíîþ çàáîðîíîþ íà çìåíøåííÿ ñïëà÷å-
íîãî â öèõ ðåæèìàõ ºäèíîãî ïîäàòêó íà ñóìó
ñïëà÷åíèõ ñòðàõîâèõ âíåñê³â;

 – ïåðåäà÷ó ïîâíîâàæåíü ùîäî çä³éñíåííÿ êîíò-
ðîëþ çà ïðàâèëüí³ñòþ îá÷èñëåííÿ, ïîâíîòîþ
òà ñâîº÷àñí³ñòþ ñïëàòè ñòðàõîâèõ âíåñê³â ó äåð-
æàâí³ ïîçàáþäæåòí³ ôîíäè äî äâîõ ñòðàõîâèõ
ôîíä³â – Ïåíñ³éíîãî ôîíäó, Ôîíäó ñîö³àëüíî-
ãî ñòðàõóâàííÿ òà ¿õí³õ òåðèòîð³àëüíèõ â³ää³ëåíü;

–  îá÷èñëåííÿ ³ ñïëàòó âíåñê³â îêðåìî äî êîæíîãî
äåðæàâíîãî ïîçàáþäæåòíîãî ôîíäó.
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Âèêîðèñòîâóþ÷è äîñâ³ä Ðîñ³¿ íåîáõ³äíî ïðîäîâæó-
âàòè ðåôîðìóâàííÿ ñèñòåìè ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàí-
íÿ ³ îñîáëèâî ïåíñ³éíîãî ñòðàõóâàííÿ â Óêðà¿í³.

Ï³äòðèìóºìî äóìêó, ùî íåîáõ³äíèì çàëèøàºòüñÿ
ïîñòóïîâèé ïåðåðîçïîä³ë íàâàíòàæåííÿ ç³ ñïëàòè ñî-
ö³àëüíèõ âíåñê³â øëÿõîì éîãî çíèæåííÿ äëÿ ðîáîòî-
äàâö³â ³ ï³äâèùåííÿ äëÿ íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â. Äëÿ
çàïîá³ãàííÿ çìåíøåííÿ ð³âíÿ ðåàëüíèõ äîõîä³â íàé-
ìàíèõ ïðàö³âíèê³â âàæëèâèì º çàáåçïå÷åííÿ â³äïîâ³ä-
íîãî ï³äâèùåííÿ ðîçì³ðó îäåðæóâàíî¿ çàðîá³òíî¿ ïëà-
òè. Âåëè÷èíà ï³äâèùåííÿ çàëåæàòèìå â³ä òîãî, ÷è
â³äáóâàòèìåòüñÿ ïåðåðîçïîä³ë íàâàíòàæåííÿ ç³ ñïëà-
òè ñòðàõîâèõ âíåñê³â áåç çì³íè ñóêóïíî¿ äëÿ ðîáîòî-
äàâö³â ³ íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â ñòàâêè ñîö³àëüíèõ
âíåñê³â, ÷è îäíî÷àñíî ³ç çàõîäàìè ç³ çìåíøåííÿ ñó-
êóïíî¿ äëÿ ðîáîòîäàâö³â ³ íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â ñòàâ-
êè ñîö³àëüíèõ âíåñê³â. Ó ïåðøîìó âèïàäêó ï³äâèùåí-
íÿ çàðîá³òíî¿ ïëàòè íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â ïîâèííî
áóòè çàáåçïå÷åíå íà âñþ ñóìó îá÷èñëåíèõ çà íîâèìè
ñòàâêàìè ( ìåíøèìè äëÿ ðîáîòîäàâö³â, á³ëüøèìè äëÿ
íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â) âíåñê³â àáî ðîáîòîäàâö³â, àáî
íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â äî ñîö³àëüíèõ ôîíä³â. Ó äðóãî-
ìó – äîñòàòí³ì áóëî á çàáåçïå÷åííÿ ï³äâèùåííÿ çàðî-
á³òíî¿ ïëàòè íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â àáî íà ñóìó, íà ÿêó
çìåíøóþòüñÿ â³äðàõóâàííÿ ðîáîòîäàâö³â äî ñîö³àëü-
íèõ ôîíä³â, àáî íà âñþ ñóìó ñïëà÷óâàíèõ íàéìàíèìè
ïðàö³âíèêàìè ñîö³àëüíèõ âíåñê³â.

Êð³ì òîãî, ïðè çä³éñíåíí³ çàõîä³â ³ç ï³äâèùåííÿ çà-
ðîá³òíî¿ ïëàòè íàéìàíèì ïðàö³âíèêàì íà âñòàíîâëå-
íó âåëè÷èíó äëÿ êîìïåíñàö³¿ çá³ëüøåííÿ íàâàíòàæåí-
íÿ íà íèõ ç³ ñïëàòè ñîö³àëüíèõ âíåñê³â, äîö³ëüíèì áóëî
á ïåðåäáà÷èòè îêðåìèé ï³äõ³ä äî îñ³á, ÿê³ îäåðæóþòü
çàðîá³òíó ïëàòó â ðîçì³ð³ ïîíàä çàêîíîäàâ÷î âñòàíîâ-
ëåíó ìàêñèìàëüíó ìåæó ñòÿãíåííÿ ñîö³àëüíèõ âíåñê³â,
³íàêøå íàéá³ëüø³ ïåðåâàãè â³ä òàêîãî ï³äâèùåííÿ, çâà-
æàþ÷è íà ðåãðåñèâíèé õàðàêòåð ñîö³àëüíèõ ïëàòåæ³â,
îäåðæóâàòèìóòü ñàìå îñîáè, ç âèñîêèìè äîõîäàìè.
Òîìó çàçíà÷åí³é êàòåãîð³¿ ïëàòíèê³â ñë³ä çàáåçïå÷óâà-
òè ï³äâèùåííÿ çàðîá³òíî¿ ïëàòè íå â òîé æå ñïîñ³á, ùî
é îñîáàì, â ÿêèõ çàðîá³òíà ïëàòà íå äîñÿãàº çàçíà÷åíî¿
ìàêñèìàëüíî¿ ìåæ³, à â ìåíøèõ îáñÿãàõ, òîáòî íà âå-
ëè÷èíó íå á³ëüøó çà ñóìó, îá÷èñëåíó äëÿ îñ³á ³ç äîõî-
äàìè íà ð³âí³ ìàêñèìàëüíî¿ ìåæ³ çàðîá³òíî¿ ïëàòè,
ç ÿêî¿ ñòÿãóþòüñÿ ñòðàõîâ³ âíåñêè.

Îñîáëèâî¿ óâàãè âèìàãàº ðåôîðìóâàííÿ ñèñòåìè
ïåíñ³éíîãî ñòðàõóâàííÿ â Óêðà¿í³.

Ïåíñ³éíå çàáåçïå÷åííÿ â Óêðà¿í³ º îñíîâíèì ñêëàä-
íèêîì ñèñòåìè ñîö³àëüíîãî çàõèñòó íàñåëåííÿ ³ îõîï-
ëþº íåïðàöåçäàòíèõ ãðîìàäÿí ïîõèëîãî â³êó, ³íâàë³ä³â,
îñ³á, ÿê³ âòðàòèëè ãîäóâàëüíèêà, âèïëàòè ÿêèì çä³éñíþ-
þòü ó ôîðì³ ïåíñ³é, íàäáàâîê òà ï³äâèùåíü äî ïåíñ³é,
êîìïåíñàö³éíèõ âèïëàò, äîäàòêîâèõ ïåíñ³é òà äåðæàâ-
íî¿ ñîö³àëüíî¿ äîïîìîãè îñîáàì, ÿê³ íå ìàþòü ïðàâà
íà ïåíñ³þ òà ³íâàë³äàì.

Ïîíàä äâ³ òðåòèíè óêðà¿íö³â íåçàäîâîëåí³ ³ñíóþ-
÷îþ ñèñòåìîþ ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ: 39,5 % ðåñ-
ïîíäåíò³â, îö³íþþ÷è öþ ñèñòåìó, íàçâàëè ¿¿ øâèäøå

íåçàäîâ³ëüíîþ, ³ 26 % – ö³ëêîì íåçàäîâ³ëüíîþ. Ïîâí³ñòþ
çàäîâîëüíÿº ïåíñ³éíà ñèñòåìà Óêðà¿íè ëèøå 2,5 % îïè-
òàíèõ ³ øâèäøå çàäîâîëüíÿº, àí³æ í³ – 18,2 %. Òàêîæ
ïîíàä äâ³ òðåòèíè óêðà¿íö³â ââàæàþòü, ùî ³ñíóþ÷ó â
Óêðà¿í³ ïåíñ³éíó ñèñòåìó ïîòð³áíî ðåôîðìóâàòè, ïðî-
òèâíèê³â æå ïåíñ³éíî¿ ðåôîðìè â Óêðà¿í³ ëèøå 7 % [2].

Ïîòðåáà ðåôîðìóâàííÿ ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ
çóìîâëåíà íèçêîþ îá’ºêòèâíèõ ÷èííèê³â: åêîíîì³÷-
íèõ, äåìîãðàô³÷íèõ, ñîö³àëüíî-ïîë³òè÷íèõ.

Ñüîãîäí³ öÿ ïðîáëåìà îñîáëèâî àêòóàëüíà â áàãà-
òüîõ êðà¿íàõ ñâ³òó, íåçàëåæíî â³ä ð³âíÿ åêîíîì³÷íîãî
ðîçâèòêó, ùî çóìîâëåíî ñòàð³ííÿì íàñåëåííÿ, çì³íîþ
éîãî â³êîâî¿ ñòðóêòóðè, óñêëàäíåííÿì åêîíîì³÷íî¿
ñèòóàö³¿. Àëå âèð³øóâàòè ¿¿ ïîòð³áíî, ðåòåëüíî çâàæèâ-
øè âñ³ ÷èííèêè òà ìîæëèâîñò³ ÿê äåðæàâè, òà ³ ¿¿ ãðî-
ìàäÿí. Ïðè öüîìó âàæëèâî âðàõîâóâàòè íàö³îíàëüí³
òðàäèö³¿ òà ìåíòàë³òåò ëþäåé [3].

Âíîñÿòüñÿ ïðîïîçèö³¿ ïîäîëàòè äåô³öèò Ïåíñ³éíî-
ãî Ôîíäó ï³äâèùåííÿì ïåíñ³éíîãî â³êó. Íà íàøó äóì-
êó, â Óêðà¿í³ íåäîö³ëüíî çàïðîâàäæóâàòè îáîâ’ÿçêîâå
ï³äâèùåííÿ â³êó âèõîäó íà ïåíñ³þ ùîíàéìåíøå ç òà-
êèõ ïðè÷èí:

– ïî-ïåðøå, öå ìîæå çàãîñòðèòè ïðîáëåìó áåç-
ðîá³òòÿ;

– ïî-äðóãå, ïîãàíèé ñòàí çäîðîâ’ÿ îñ³á ïðàöåç-
äàòíîãî â³êó, ïðî ùî ñâ³ä÷èòü âåëèêà ÷è-
ñåëüí³ñòü ³íâàë³ä³â çàãàëüíîãî çàõâîðþâàííÿ, ÿê³
âèõîäÿòü íà ïåíñ³þ äî äîñÿãíåííÿ ïåíñ³éíîãî
â³êó. Ñâîº÷àñíèé âèõ³ä íà ïåíñ³þ äàº çìîãó ãðî-
ìàäÿíàì, ç îäíîãî áîêó, çìåíøèòè íàâàíòàæåí-
íÿ íà îðãàí³çì, ïîâ’ÿçàí³ ç âèêîíàííÿì ïðîôå-
ñ³éíèõ îáîâ’ÿçê³â, à ç äðóãîãî – ïðèä³ëÿòè á³ëüøå
óâàãè ñâîºìó çäîðîâ’þ. Â³äñòðî÷åííÿ æ âèõî-
äó íà ïåíñ³þ ìîæå ïðèçâåñòè äî ùå á³ëüøîãî
ïîã³ðøåííÿ ñòàíó çäîðîâ’ÿ íàñåëåííÿ.

Íåãàòèâíèé âïëèâ íà ïåíñ³éíó ñèñòåìó ñïðàâëÿº
ìàêðîåêîíîì³÷íà ñèòóàö³ÿ â Óêðà¿í³. Âðàõîâóþ÷è òå,
ùî ðîçì³ð ñòðàõîâèõ âíåñê³â áåçïîñåðåäíüî çàëåæèòü
â³ä âåëè÷èíè ôîíäó îïëàòè ïðàö³, ó ö³ëîìó íèçüêèé
ð³âåíü çàðîá³òíèõ ïëàò ïðèçâîäèòü äî íåäîñòàòíüîãî
îáñÿãó íàäõîäæåíü äî ïåíñ³éíîãî ôîíäó. Íåçàäîâ³ëü-
íå ìàêðîåêîíîì³÷íå ñòàíîâèùå çóìîâëþº íèçüêèé
ð³âåíü íàäõîäæåíü ³ äî äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè,
ùî óíåìîæëèâëþº äîñòàòíº ïîêðèòòÿ äåô³öèòó ïåíñ³é-
íîãî ôîíäó çà ðàõóíîê äåðæàâíèõ êîøò³â.

Ùå îäíèì ôàêòîðîì, ÿêèé íåãàòèâíî âïëèâàº íà
ðîçâèòîê ïåíñ³éíî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè, º çíà÷íà “ò³í³çà-
ö³ÿ” âèïëàò ïðàö³âíèêàì. Âîíà ïîëÿãàº â òîìó, ùî
ðîáîòîäàâö³, âèïëà÷óþ÷è çàðîá³òíó ïëàòó ñâî¿ì ïðà-
ö³âíèêàì, ïðèõîâóþòü ¿¿ â³ä îïîäàòêóâàííÿ ³ íå ñïëà-
÷óþòü âíåñê³â äî ôîíä³â ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàííÿ.

Âèÿâëÿòè òà óñóâàòè ÿâèùà “ò³í³çàö³¿” çàðïëàò íàä-
çâè÷àéíî âàæêî, îñê³ëüêè ³ñíóº îáîï³ëüíà çãîäà – ÿê
òîãî, õòî ¿õ íàðàõîâóº òà âèïëà÷óº ( ðîáîòîäàâöÿ), òàê
³ òîãî, õòî ¿õ îòðèìóº (ïðàö³âíèêà).

Îòæå, ÿêùî êîíòðîëüíèìè çàõîäàìè âàæêî âèÿâè-
òè òà ïîáîðîòè “ò³í³çàö³þ” çàðïëàò, òî íåîáõ³äíî çàñ-
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òîñîâóâàòè ìåòîäè ³íøîãî õàðàêòåðó, íàïðèêëàä ñòè-
ìóëþþ÷îãî. Âèâ÷èâøè íàóêîâ³ ïðàö³ òà ïóáë³êàö³¿ íà
òåìó ðåôîðìóâàííÿ ïåíñ³éíî¿ ñèñòåìè, ìîæíà âèä³-
ëèòè òàê³ ñòèìóëþþ÷³ çàõîäè ëåãàë³çàö³¿ âèïëàò çàðîá³ò-
íèõ ïëàò:

– ïåðåõ³ä â³ä ñîë³äàðíî¿ äî íàêîïè÷óâàëüíî¿ ïåí-
ñ³éíî¿ ñèñòåìè;

– çì³íà ïàðèòåòíîñò³ â ðîçïîä³ë³ âíåñê³â ì³æ ðî-
áîòîäàâöÿìè òà ïðàö³âíèêàìè.

Çàêîíîäàâñòâîì ïåðåäáà÷åíî ôîðìóâàííÿ ó ñêëàä³
ïåíñ³éíî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè íàêîïè÷óâàëüíî¿ ñèñòåìè
çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâîãî ïåíñ³éíîãî ñòðàõóâàííÿ òà ñèñ-
òåìè íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ íà çàñà-
äàõ äîáðîâ³ëüíî¿ ó÷àñò³. Ñèñòåìà íåäåðæàâíîãî äîá-
ðîâ³ëüíîãî ïåíñ³éíîãî ñòðàõóâàííÿ íå âïëèâàº íà
äåô³öèò ³ äèñáàëàíñ äåðæàâíî¿ ïåíñ³éíî¿ ñèñòåìè.
Íàêîïè÷óâàëüíà ñèñòåìà çàãàëüíîîáîâ’ÿçêîâîãî ïåí-
ñ³éíîãî ñòðàõóâàííÿ ïîâèííà ðåàë³çîâóâàòèñÿ ÷åðåç
Íàêîïè÷óâàëüíèé ôîíä – ö³ëüîâèé ïîçàáþäæåòíèé
ôîíä, ÿêèé àêóìóëþº ñòðàõîâ³ âíåñêè çàñòðàõîâàíèõ
îñ³á, ùî îáë³êîâóþòüñÿ íà íàêîïè÷óâàëüíèõ ïåíñ³é-
íèõ ðàõóíêàõ òà ³íâåñòóþòüñÿ ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ³íâåñ-
òèö³éíîãî äîõîäó íà êîðèñòü çàñòðàõîâàíèõ îñ³á.
Ïåíñ³éí³ àêòèâè Íàêîïè÷óâàëüíîãî ôîíäó ïîâèíí³
âèêîðèñòîâóâàòèñÿ äëÿ îïëàòè äîãîâîð³â ñòðàõóâàííÿ
äîâ³÷íèõ ïåíñ³é àáî îäíîðàçîâèõ âèïëàò çàñòðàõîâà-
íèì îñîáàì, ÷ëåíàì ¿õí³õ ñ³ìåé ÷è ñïàäêîºìöÿì. Ïðè
öüîìó, â ïåðøó ÷åðãó, íåîáõ³äíî çàóâàæèòè òàêå: ïðèé-
íÿòè â³äïîâ³äí³ çàêîíîäàâ÷³ àêòè, ùî çàáåçïå÷àòü
ñòàá³ëüí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ íåäåðæàâíî¿ ïåíñ³éíî¿
ñèñòåìè.

Íàêîïè÷óâàëüíà ÷àñòèíà ïåíñ³éíî¿ ñèñòåìè ìàº
áóòè, ñïðÿìîâàíà íà âèõîâàííÿ åêîíîì³÷íî¿ ñàìî-
ñò³éíîñò³ òà â³äïîâ³äàëüíîñò³ ãðîìàäÿí çà ñòàí îñîáèñ-
òîãî ìàòåð³àëüíîãî äîáðîáóòó ï³ñëÿ âèõîäó íà ïåí-
ñ³þ. Öå ïîâèííî çìóñèòè ëþäåé óæå ñüîãîäí³
çàìèñëèòèñÿ íàä òèì, ùî âîíè îòðèìàþòü ïî çàâåð-

øåíí³ ñâîº¿ òðóäîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, ï³äâèùèòè ¿õ çàö³êàâ-
ëåí³ñòü ó êîíòðîë³ çà íàëåæíîþ ñïëàòîþ ðîáîòîäàâ-
öÿìè ñòðàõîâèõ êîøò³â äî Ïåíñ³éíîãî ôîíäó.

Îñíîâí³ ¿¿ çàâäàííÿ íà íàø ïîãëÿä íàñòóïí³:
– ï³äâèùèòè ð³âåíü æèòòÿ ïåíñ³îíåð³â;
– âñòàíîâèòè çàëåæí³ñòü âåëè÷èíè ïåíñ³é â³ä

âåëè÷èíè çàðîá³òêó ³ òðóäîâîãî ñòàæó;
– çàáåçïå÷èòè ô³íàíñîâó ñòàá³ëüí³ñòü ïåíñ³éíî¿

ñèñòåìè;
– çàîõîòèòè ãðîìàäÿí äî çàîùàäæåííÿ êîøò³â íà

ñòàð³ñòü;
– ñòâîðèòè åôåêòèâí³øó òà á³ëüø ä³ºâó ñèñòåìó

àäì³í³ñòðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â ïåíñ³éíîìó çà-
áåçïå÷åíí³.

Âèñíîâêè. Ðåôîðìóâàííÿ ñèñòåìè ñîö³àëüíîãî
ñòðàõóâàííÿ â Óêðà¿í³ çàëèøàºòüñÿ íåîáõ³äíèì. Îñíîâ-
íèìè íàïðÿìè ðåôîðìóâàííÿ ñîö³àëüíîãî ñòðàõóâàí-
íÿ º: çä³éñíåííÿ ïåðåãëÿäó ïðîïîðö³é ðîçïîä³ëó ñòðà-
õîâèõ âíåñê³â ì³æ ðîáîòîäàâöÿìè òà íàéìàíèìè
ïðàö³âíèêàìè çà óìîâ êîìïåíñàö³¿ íàéìàíèì ïðàö³â-
íèêàì çá³ëüøåííÿ íàâàíòàæåííÿ íà íèõ ç³ ñïëàòè ñòðà-
õîâèõ âíåñê³â; ïîñòóïîâîãî çìåíøåííÿ ê³ëüêîñò³
ï³ëüãîâèõ êàòåãîð³é ïåíñ³îíåð³â; çìåíøåííÿ äåô³öèòó
ïåíñ³éíîãî ôîíäó øëÿõîì “äåò³í³çàö³¿” çàðîá³òíèõ ïëàò
òà âïðîâàäæåííÿì íåäåðæàâíîãî ïåíñ³éíîãî ñòðàõó-
âàííÿ.
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ÍÅÑÒÅÐÅÍÊÎ Í.Â., äîö., ÊÐÈÂÅÍÊÎ ².Â.
ì. Çàïîð³ææÿ

²ÍÑÒÐÓÌÅÍÒÈ Ã²ÁÐÈÄÍÎÃÎ ÊÀÏ²ÒÀËÓ ÁÀÍÊ²Â Â ÓÊÐÀ¯Í²

Àíîòàö³ÿ. Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî îñîáëèâîñò³ ðîçâèòêó çàáåçïå÷åííÿ äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó, ùî º
íàäçâè÷àéíî âàæëèâîþ ÿê âëàñíå äëÿ áàíê³â, òàê ³ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè â ö³ëîìó. Ïðè öüîìó âàæëèâó
ðîëü ó âèð³øåíí³ äàíî¿ ïðîáëåìè ìîæóòü â³ä³ãðàòè ³íñòðóìåíòè ã³áðèäíîãî êàï³òàëó. Ïðîàíàë³çî-
âàíî ïåðñïåêòèâè çàïðîâàäæåííÿ ³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³òàëó áàíêó â Óêðà¿í³.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ã³áðèäíèé êàï³òàë, ³íñòðóìåíòè ã³áðèäíîãî êàï³òàëó, äîñòàòí³ñòü êàï³òàëó.

Abstract. The article discusses the features of development of capital adequacy, which is extremely important
both for bank entities and for banking system as a whole. Thus, hybrid capital instruments can play an
important role in solving this problem. Perspectives of introduction the hybrid capital instruments in
Ukrainian banking system are analyzed.
Keywords: hybrid capital instruments, hybrid capital, capital adequacy.

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå ðàññìîòðåíû îñîáåííîñòè ðàçâèòèÿ îáåñïå÷åíèÿ äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà,
÷òî ÿâëÿåòñÿ ÷ðåçâû÷àéíî âàæíûì êàê ñîáñòâåííî äëÿ áàíêîâ, òàê è áàíêîâñêîé ñèñòåìû â öåëîì. Ïðè
ýòîì âàæíóþ ðîëü â ðåøåíèè äàííîé ïðîáëåìû ìîãóò ñûãðàòü èíñòðóìåíòû ãèáðèäíîãî êàïèòàëà.
Ïðîàíàëèçèðîâàíû ïåðñïåêòèâû âíåäðåíèÿ èíñòðóìåíòîâ ãèáðèäíîãî êàïèòàëà áàíêà â Óêðàèíå.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ãèáðèäíûé êàïèòàë, èíñòðóìåíòû ãèáðèäíîãî êàïèòàëà, äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà.

Óäîñêîíàëåííÿ áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà âèçíà÷åí-
íÿ îñíîâíèõ íàïðÿì³â ðîçâèòêó áàíê³â º îäíèìè ç êëþ-
÷îâèõ ïðîáëåì ñó÷àñíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ñóñ-
ï³ëüñòâà. Îö³íêà âñ³õ àñïåêò³â áàíê³âñüêî¿ ñïðàâè ïðÿìî
÷è ïîá³÷íî ïîâ’ÿçàíà ç éîãî êàï³òàëîì. Äëÿ îö³íêè æ
íàä³éíîñò³ òà áåçïå÷íîñò³ êîíêðåòíîãî áàíêó ïîêàçíèê
äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó º îäíèì ³ç êëþ÷îâèõ ôàêòîð³â.
Äîñòàòíÿ ê³ëüê³ñòü âëàñíèõ êîøò³â áàíêó ñïðèÿº éîãî
ñòàá³ëüíîìó ôóíêö³îíóâàííþ òà º ñòðàõîâêîþ â³ä ð³çíî-
ìàí³òíèõ ðèçèê³â, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç áàíê³âñüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ.
Îäíèì ç îñíîâíèõ çàâäàíü êàï³òàëó º ïîãëèíàííÿ ìîæ-
ëèâèõ âòðàò, òîáòî ñòâîðåííÿ îñíîâè äëÿ ï³äòðèìêè äî-
â³ðè äî áàíêó ç áîêó âêëàäíèê³â. Ïîêàçíèê êðåäèòîñï-
ðîìîæíîñò³ áàíêó òàêîæ çàëåæèòü â³ä ðîçì³ðó êàï³òàëó
áàíêó, òîáòî ÷åðåç ïîêàçíèê äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó âèç-
íà÷àºòüñÿ ìàêñèìàëüíèé îáñÿã éîãî àêòèâ³â.

Âàðò³ñòü ³ ðîçì³ð êàï³òàëó âïëèâàþòü íà êîíêóðåí-
òíó ïîçèö³þ áàíêó. Îñîáëèâî¿ àêòóàëüíîñò³ ïðîáëåì³
óïðàâë³ííÿ âëàñíèì êàï³òàëîì áàíêó ³ ïèòàííÿì éîãî
ðåãóëþâàííÿ äîäàº Áàçåëüñüêèé êîì³òåò ç áàíê³âñüêî-
ãî íàãëÿäó, ÿêèé çðîáèâ ñïðîáó äîêîð³ííî¿ çì³íè ñèñ-
òåìè îö³íêè äîñòàòíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó áàíêó. Òà-
êèì ÷èíîì êîìïëåêñíå ðîçðîáëåííÿ òåîðåòè÷íèõ
³ ïðàêòè÷íèõ ïèòàíü, ùî ðîçêðèâàþòü óñ³ àñïåêòè âëàñ-
íîãî êàï³òàëó ³ óïðàâë³ííÿ íèì, º âàæëèâîþ ³ àêòóàëü-
íîþ ïðîáëåìîþ â ñó÷àñí³é áàíê³âñüê³é ñèñòåì³
Óêðà¿íè.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ ñóò³ ³íñòðóìåíò³â
ã³áðèäíîãî êàï³òàëó áàíêó, âèâ÷åííÿ ñâ³òîâîãî äîñâ³-
äó ùîäî ÷èííèê³â éîãî âèíèêíåííÿ, ³ íà ï³äñòàâ³ ïðàê-
òè÷íîãî àíàë³çó ñâ³òîâîãî äîñâ³äó îö³íêè ³ ðåãóëþâàí-
íÿ ã³áðèäíîãî êàï³òàëó áàíêó âèçíà÷åííÿ íàïðÿì³â
éîãî ðîçâèòêó â Óêðà¿í³.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Âèõîäÿ÷è ç ìåòè äîñë³äæåííÿ
ïîñòàâëåí³ íàñòóïí³ çàâäàííÿ:

– äîñë³äèòè òåîðåòè÷í³ îñíîâè ïîõîäæåííÿ
ã³áðèäíîãî êàï³òàëó áàíêó ³ ç’ÿñóâàòè éîãî
ñóòí³ñòü;

– âèâ÷èòè ñâ³òîâèé äîñâ³ä ùîäî îö³íêè ³íñòðó-
ìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³òàëó áàíêó;

– äîñë³äèòè ìåõàí³çì ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ
ã³áðèäíîãî êàï³òàëó â ð³çíèõ êðà¿íàõ ñâ³òó;

– íà îñíîâ³ äîñë³äæåííÿ ì³æíàðîäíîãî äîñâ³äó
ðîçðîáèòè ïðîïîçèö³¿ ç âèêîðèñòàííÿ ³íñòðó-
ìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³òàëó â Óêðà¿í³.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Óïåðøå
âèçíà÷åííÿ êàï³òàëó áóëî ïîäàíî â äîêóìåíò³ “Ì³æíà-
ðîäíà êîíâåðãåíö³ÿ îö³íêè êàï³òàëó ³ ñòàíäàðò³â êàï³-
òàëó” (International Convergence Capital Measurement
and Capital Standards, Áàçåëü I) â 1988 ð. Áàçåëü ² âñòà-
íîâëþº îäíàêîâ³ âèìîãè äëÿ âèçíà÷åííÿ ñòðóêòóðè
êàï³òàëó (êàï³òàëó 1-ãî ð³âíÿ ³ 2-ãî ð³âíÿ, ñï³ââ³äíîøåí-
íÿ ì³æ íèìè), øêàëè çâàæóâàííÿ ïî ðèçèêó äëÿ áàëàí-
ñîâèõ àêòèâ³â, ñèñòåìè ïåðåðàõóíêó ïîçàáàëàíñîâèõ
ñòàòåé ³ ñòàíäàðòó ì³í³ìàëüíîãî â³äíîøåííÿ êàï³òàëó
1-ãî ³ 2-ãî ð³âíÿ äî àêòèâ³â çâàæåíèõ íà ðèçèê.

Ïðèéíÿòèé ó Áàçåë³ çà îñíîâó äîêóìåíò äîïóñêàâ
â³äì³ííîñò³ â íàö³îíàëüíèõ ìåòîäàõ áóõãàëòåðñüêîãî
îáë³êó ³ êîíòðîëþ, à òàêîæ ìàâ ãíó÷ê³ñòü ó ï³äõîä³ äî
éîãî ðåàë³çàö³¿, ìàþ÷è çà ìåòó çì³öíåííÿ ì³æíàðîä-
íî¿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè øëÿõîì ââåäåííÿ ì³í³ìàëü-
íèõ ñòàíäàðò³â êàï³òàëó. Ïðîòå ðåãóëþþ÷³ îðãàíè ïðàã-
íóëè íå âèõîäèòè çà ö³ ðàìêè.

Áàçåëüñüêà óãîäà ´ðóíòóºòüñÿ ïåâíîþ ì³ðîþ íà
òîìó ïðèïóùåíí³, ùî íå âàðòî ïîêëàäàòèñÿ íà ðèí-
êîâ³ ñèëè ³ ÷åêàòè, ùî âîíè äîâåäóòü êîåô³ö³ºíò äîñ-
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òàòíîñò³ êàï³òàëó áàíê³â äî îïòèìàëüíîãî ð³âíÿ, êàï³-
òàë íåîáõ³äíî ðåãóëþâàòè. Ðåãóëÿòèâíèé êàï³òàë ïîâè-
íåí ïîêðèâàòè çáèòêè, îñîáëèâî íå ïðîãíîçîâàí³, ùî
ïîâ’ÿçàí³ ç ä³ÿëüí³ñòþ áàíêó. Íåçàïåðå÷íèì º òàêîæ
òâåðäæåííÿ Áàçåëüñüêî¿ óãîäè ùîäî íåîáõ³äíîñò³ ïî-
ñò³éíî¿ ï³äòðèìêè äîñòàòíüîãî ð³âíÿ ðåãóëÿòèâíîãî
êàï³òàëó äëÿ çáåðåæåííÿ äîâ³ðè äî áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè
ç áîêó ãðîìàäñüêîñò³.

Ïðî íåîáõ³äí³ñòü âèçíà÷åííÿ ðåãóëÿòèâíîãî êàï³-
òàëó âïåðøå ïîäàíî â Óãîä³ 1988 ð. ³ ðîç’ÿñíåíî â ïðåñ-
ðåë³ç³ â³ä 27 æîâòíÿ 1997 ð. ïðî “²íñòðóìåíòè, ïðèé-
íÿòí³ äëÿ âêëþ÷åííÿ â êàï³òàë 1-ãî ð³âíÿ”, ³ äîíèí³
çàëèøàºòüñÿ íåçì³ííèì, êð³ì çì³í, ïåðåäáà÷åíèõ ïà-
ðàãðàôàìè 37-39 ³ 43. Ïðè öüîìó óðàç³ çàñòîñóâàííÿ
ñòàíäàðòèçîâàíîãî ï³äõîäó ùîäî âðàõóâàííÿ êðåäèò-
íîãî ðèçèêó ïðè ðîçðàõóíêó êàï³òàëó, çàãàëüí³ ðåçåð-
âè, ÿê çàçíà÷åíî â ïàðàãðàôàõ 381-383 Óãîäè, ìîæóòü
áóòè âêëþ÷åí³ äî êàï³òàëó 2-ãî ð³âíÿ, àëå â ðîçì³ð³ íå
á³ëüøå 1,25% â³ä àêòèâ³â, çâàæåíèõ íà ðèçèê. Êàï³òàë
3-ãî ð³âíÿ áóâ ïðåäñòàâëåíèé â “Äîïîâíåíí³ äî Óãîäè
ïðî äîñòàòí³ñòü êàï³òàëó â ö³ëÿõ îáë³êó ðèíêîâèõ
ðèçèê³â” (Amendment to Capital Accord to Incorporate
Market Risk) â 1996 ð.

Ó 2004 ð. Áàçåëüñüêèì êîì³òåòîì ç áàíê³âñüêîãî
íàãëÿäó áóëî ïðèéíÿòî íîâó Óãîäó ïðî äîñòàòí³ñòü
êàï³òàëó, â³äîìó ÿê Áàçåëü II. Ïîëîæåííÿ íîâî¿ ðåäàêö³¿
Óãîäè ïðî äîñòàòí³ñòü êàï³òàëó â ð³çíèõ êðà¿íàõ âæå
âðàõîâàí³ â íàö³îíàëüíîìó çàêîíîäàâñòâ³.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî Áàçåëü ²² íå çàì³íþº ïîïåðåäí³
ðåäàêö³¿ Óãîäè ïðî êàï³òàë, à ëèøå äîïîâíþº ¿¿. ²ç ôîð-
ìàëüíî¿ òî÷êè çîðó Áàçåëü ²² º ÷åðãîâîþ ïîïðàâêîþ
äî Óãîäè, à íå íîâèì ñàìîñò³éíèì äîêóìåíòîì. Òîìó
â Áàçåë³ ²² íå ïîäàºòüñÿ í³ ïîðÿäîê ðîçðàõóíêó ðåãóëÿ-
òèâíîãî êàï³òàëó, í³ âêàç³âêè ùîäî ì³í³ìàëüíî íåîáõ³-
äíîãî çíà÷åííÿ àäåêâàòíîñò³ êàï³òàëó – ö³ âèìîãè ëè-
øàþòüñÿ íåçì³ííèìè ç ïîïåðåäí³õ âåðñ³é äîêóìåíòà.
Âîäíî÷àñ ó Áàçåë³ ²² îêðåñëèâñÿ íîâèé êîíöåïòóàëü-
íèé ï³äõ³ä äî íàãëÿäó âçàãàë³ òà äî ïîíÿòòÿ àäåêâàò-
íîñò³ êàï³òàëó çîêðåìà.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Êàï³òàë, ùî âèçíàºòü-
ñÿ îðãàíàìè íàãëÿäó ÿê äæåðåëî ïîêðèòòÿ íåî÷³êóâà-
íèõ çáèòê³â (ðåãóëÿòèâíèé êàï³òàë), ñêëàäàºòüñÿ ç àêö³î-
íåðíîãî êàï³òàëó ³ íåðîçïîä³ëåíîãî ïðèáóòêó (êàï³òàë
1-ãî ð³âíÿ, àáî îñíîâíèé êàï³òàë), ³ äîäàòêîâîãî êàï³òà-
ëó (êàï³òàë 2-ãî ð³âí³, àáî “ï³äëåãëèé” êàï³òàë).

Áàíêè ìîæóòü çàëó÷àòè ³ òàê çâàíèé êàï³òàë 3-ãî
ð³âíÿ, çàñíîâàíèé íà êîðîòêîñòðîêîâèõ ñóáîðäèíîâà-
íèõ çàïîçè÷åííÿõ, ÿêèé çà ïåâíèõ óìîâ ìîæå âèêîðè-
ñòîâóâàòèñÿ äëÿ äîòðèìàííÿ ì³í³ìàëüíèõ âèìîã äî
äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó.

Êàï³òàë 1-ãî ð³âíÿ. Êîìïîíåíòàìè áàíê³âñüêîãî
áàëàíñó, ÿê³ â³äïîâ³äàþòü õàðàêòåðèñòèêàì êàï³òàëó, º
çâè÷àéí³ àêö³¿, íåðîçïîä³ëåíèé ïðèáóòîê òà íå êóìó-
ëÿòèâí³ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿, ùî íå ï³äëÿãàþòü âèêóïó.
Öåé êàï³òàë ââàæàºòüñÿ îñíîâíîþ ÷àñòèíîþ âëàñíèõ
êîøò³â áàíêó, àáî ïåðâèííèì êàï³òàëîì. Ñêëàä êàï³òà-
ëó 1-ãî ð³âíÿ º çàãàëüíèì äëÿ âñ³õ áàíê³âñüêèõ ñèñòåì ³

çàâæäè ïîâí³ñòþ çàçíà÷àºòüñÿ ó ïóáë³÷í³é çâ³òíîñò³.
Öåé êàï³òàë â³ä³ãðàº íàéâàæëèâ³øó ðîëü ç òî÷êè çîðó
ðîçì³ðó ïðèáóòêó áàíêó, éîãî êîíêóðåíòîçäàòíîñò³ òà
çäàòíîñò³ áàíêó âèòðèìóâàòè ðèçèêè. Éîãî ðîçãëÿäà-
þòü ÿê ðåçåðâ íàéâèùî¿ ÿêîñò³.

Êàï³òàë 2-ãî ð³âíÿ. Ïðè îö³íö³ ð³âíÿ äîñòàòíîñò³
êàï³òàëó îñíîâíà ÷àñòèíà âëàñíèõ êîøò³â ìîæå áóòè
äîïîâíåíà ³íøèìè êîìïîíåíòàìè áàëàíñó, õî÷à âîíè
³ íå â³äïîâ³äàþòü çàçíà÷åíèì âèùå âèìîãàì, à ñàìå:
êàï³òàëüí³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ùî ìàþòü áóòè ïîãàøåí³ ÷è
ì³ñòÿòü îáîâ’ÿçêîâ³ âèìîãè äî ìàéáóòí³õ äîõîä³â, íå-
çàëåæíî â³ä ¿õ ôàêòè÷íîãî îòðèìàííÿ. Äî êàï³òàëó 2-ãî
ð³âíÿ âêëþ÷àþòüñÿ ³íñòðóìåíòè, ùî ìàþòü õàðàêòå-
ðèñòèêè ÿê êàï³òàëó, òàê ³ çîáîâ’ÿçàíü, íàïðèêëàä: ðå-
çåðâ ïåðåîö³íêè àêòèâ³â, çàãàëüíèé ðåçåðâ, ðåçåðâè íà
ïîêðèòòÿ âèòðàò, ³íñòðóìåíòè ã³áðèäíîãî êàï³òàëó (êó-
ìóëÿòèâí³ àêö³¿, ùî ï³äëÿãàþòü âèêóïó), ñóáîðäèíîâà-
íèé ñòðîêîâèé áîðã.

Îáîâ’ÿçêîâ³ ïîëîæåííÿ, ùî ì³ñòÿòüñÿ ó Áàçåëüñüê³é
óãîä³, òàêèì ÷èíîì âèçíà÷àþòü óìîâè, çà ÿêèõ ò³ ÷è
³íø³ ³íñòðóìåíòè âêëþ÷àþòüñÿ äî êàï³òàëó 2-ãî ð³âíÿ.

Ðåçåðâè ïåðåîö³íêè àêòèâ³â âêëþ÷àþòüñÿ äî êàï³-
òàëó 2-ãî ð³âíÿ çà óìîâè ¿õ îá´ðóíòîâàíî¿ îö³íêè òà
ïîâíîãî âðàõóâàííÿ â³ðîã³äíîñò³ êîëèâàíü ö³í òà ïðè-
ìóñîâîãî ïðîäàæó. Ðåçåðâè ïåðåîö³íêè âèíèêàþòü
òàêèìè øëÿõàìè:

1. Ó äåÿêèõ êðà¿íàõ áàíêàì äîçâîëÿºòüñÿ ïðîâîäè-
òè ïåðåîö³íêó îñíîâíèõ çàñîá³â (ÿê ïðàâèëî, âëàñíèõ
ïðèì³ùåíü) â³äïîâ³äíî äî çì³íè ¿õ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³.

2. Ðåçåðâè ïåðåîö³íêè ìîæóòü âèíèêàòè â ðåçóëü-
òàò³ òðèâàëîãî âîëîä³ííÿ çâè÷àéíèìè àêö³ÿìè, âðàõî-
âàíèìè ó áàëàíñ³ çà ïî÷àòêîâîþ âàðò³ñòþ ïðèäáàííÿ.
Ç ìåòîþ îáë³êó ïîòåíö³éíèõ êîëèâàíü òàêèõ ðåçåðâ³â
çàçâè÷àé çàñòîñîâóºòüñÿ 55 â³äñîòêîâà çíèæêà äî
ð³çíèö³ ì³æ ¿õ ïî÷àòêîâîþ áàëàíñîâîþ òà ðèíêîâîþ
âàðò³ñòþ.

3. Çàãàëüí³ ðåçåðâè/ðåçåðâè íà ìîæëèâ³ âòðàòè çà
ïîçèêàìè, ÿê³ ñòâîðþþòüñÿ äëÿ â³äøêîäóâàííÿ ìàé-
áóòí³õ íåïåðåäáà÷óâàíèõ âòðàò, òàêîæ â³äïîâ³äàþòü
âèçíà÷åííþ êàï³òàëó 2-ãî ð³âíÿ. Âåëè÷èíà öèõ ðåçåðâ³â,
ùî âêëþ÷àºòüñÿ äî ñóìè êàï³òàëó 2-ãî ð³âíÿ, íå ìîæå
ïåðåâèùóâàòè 1,25% (ó âèíÿòêîâèõ âèïàäêàõ 2%)
âåëè÷èíè àêòèâ³â, äî ÿêèõ âîíè â³äíîñÿòüñÿ.

4. Ã³áðèäí³ (áîðãîâ³/äîëüîâ³) ³íñòðóìåíòè ìîæóòü
âðàõîâóâàòèñÿ ÿê ÷àñòèíà êàï³òàëó 2-ãî ð³âíÿ, ÿêùî
âîíè íå ìàþòü çàáåçïå÷åííÿ, º ñóáîðäèíîâàíèìè òà
ïîâí³ñòþ îïëà÷åí³; íå ï³äëÿãàþòü âèêóïó áåç ïîïå-
ðåäíüî¿ çãîäè îðãàí³â íàãëÿäó; º ÷àñòèíîþ âòðàò, ùî
íå òÿãíóòü çà ñîáîþ ïðèïèíåííÿ ðèíêîâèõ îïåðàö³é
áàíêó. Êð³ì òîãî, òàêèé êàï³òàëüíèé ³íñòðóìåíò ïîâè-
íåí íàäàâàòè ìîæëèâ³ñòü â³äêëàäàòè âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿ-
çàíü ç îáñëóãîâóâàííÿ ó âèïàäêó, ÿêùî ïðèáóòîê áàíêó
íå äîçâîëÿº çä³éñíèòè â³äïîâ³äí³ ïëàòåæ³.

5. Ñóáîðäèíîâàíèé ñòðîêîâèé áîðã, ÿêèé ìîæå ðîç-
ãëÿäàòèñÿ ÿê êàï³òàë 2-ãî ð³âíÿ, âêëþ÷àº çâè÷àéí³ íåçà-
áåçïå÷åí³ ñóáîðäèíîâàí³ áîðãîâ³ ³íñòðóìåíòè ç
ì³í³ìàëüíèì ïî÷àòêîâèì ô³êñîâàíèì òåðì³íîì íå ìåí-
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øå ï’ÿòè ðîê³â. Ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ï’ÿòè ðîê³â ïåðåä íà-
ñòàííÿì òåðì³íó ïîãàøåííÿ òà ïåðåä âêëþ÷åííÿì äî
êàï³òàëó 2-ãî ð³âíÿ âîíè ïîâèíí³ äèñêîíòóâàòèñÿ ó ðîçì³ð³
20% íà ð³ê. Çàãàëüíà ñóìà ñóáîðäèíîâàíîãî ñòðîêîâîãî
áîðãó, ùî âêëþ÷àºòüñÿ äî êàï³òàëó 2-ãî ð³âíÿ, íå ìîæå
ïåðåâèùóâàòè 50% ïåðâèííîãî êàï³òàëó áàíêó.

Êàï³òàë 3-ãî ð³âíÿ. Ó 1995 ð. Áàçåëüñüêèé êîì³òåò
ïðåäñòàâèâ êîíöåïö³þ êàï³òàëó 3-ãî ð³âíÿ, ùî äîçâî-
ëÿº áàíêàì, çà óìîâè ñõâàëåííÿ íàö³îíàëüíèìè îðãà-
íàìè ðåãóëþâàííÿ òà íàãëÿäó, ðîçâ’ÿçóâàòè ïðîáëåìè
ðèíêîâèõ ðèçèê³â, ó òîìó ÷èñë³ çà ðàõóíîê âèïóñêó
êîðîòêîñòðîêîâîãî ñóáîðäèíîâàíîãî áîðãó. Òàêèì
÷èíîì, êàï³òàë 3-ãî ð³âíÿ äîçâîëÿºòüñÿ ëèøå äëÿ ïî-
êðèòòÿ ðèíêîâèõ ðèçèê³â, ó òîìó ÷èñë³ ïîâ’ÿçàíèõ
ç âàëþòíèìè òà òîðãîâåëüíèìè îïåðàö³ÿìè. Çã³äíî
ç óñòàíîâëåíèìè îáìåæåííÿìè êàï³òàë 3-ãî ð³âíÿ ïî-
âèíåí ìàòè òåðì³í íå ìåíøå äâîõ ðîê³â. Êð³ì òîãî,
ïåðåäáà÷àºòüñÿ, ùî àí³ â³äñîòêè, àí³ îñíîâíà ñóìà
áîðãó íå ìîæóòü áóòè âèïëà÷åí³, ÿêùî â ðåçóëüòàò³
ïëàòåæó çàãàëüíèé êàï³òàë áàíêó ñòàº ìåíøå îáîâ’ÿç-
êîâèõ ì³í³ìàëüíèõ âèìîã.

Ñâ³òîâèé äîñâ³ä ðåãóëþâàííÿ ³íñòðóìåíò³â ã³áðèä-
íîãî êàï³òàëó íàäàº øèðîêèé âèá³ð ïðàâîâèõ ð³øåíü.
Òåðì³í “ã³áðèäí³ ³íñòðóìåíòè” íàé÷àñò³øå ó ºâðî-
ïåéñüê³é ïðàêòèö³ âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ îõîïëåííÿ
òðüîõ øèðîêèõ êàòåãîð³é:

– ³ííîâàö³éí³ ³íñòðóìåíòè, òîáòî ³íñòðóìåíòè ç
ï³ëüãàìè ùî äî ïîãàøåííÿ, ÿê íàïðèêëàä, “ñòó-
ïåíåâ³” ³íñòðóìåíòè;

– íå ³ííîâàö³éí³ ³íñòðóìåíòè, òîáòî ³íñòðóìåíòè,
ÿê³ íå ìàþòü ï³ëüã ùîäî ïîãàøåííÿ;

– íå êóìóëÿòèâí³ áåçñòðîêîâ³ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿
(áàçîâèé êàï³òàë 1-ãî ð³âíÿ).

Çã³äíî ç ðåêîìåíäàö³ÿìè Áàçåëüñüêîãî êîì³òåòó
³íñòðóìåíòè ã³áðèäíîãî êàï³òàëó 1-ãî ð³âíÿ (Hybrid Tier
1) ïîâèíí³ ìàòè òàê³ îñíîâí³ õàðàêòåðèñòèêè:

– âèïóùåí³ òà ïîâí³ñòþ ñïëà÷åí³;
– íå ïåðåäáà÷àþòü íàêîïè÷åííÿ äèâ³äåíä³â;
– çäàòí³ äî ïîãëèíàííÿ âèòðàò áàíêó íà îñíîâ³

îáà÷íîãî ï³äõîäó;
– ìîëîäø³ (ï³äïîðÿäêîâàí³) ïî â³äíîøåííþ äî çà-

áîðãîâàíîñò³ çà äåïîçèòàìè, îñíîâíèìè êðå-
äèòîðàìè òà ñóáîðäèíîâàíîþ çàáîðãîâàí³ñòþ
áàíêó;

– áåçñòðîêîâ³;
– íå ìàþòü çàáåçïå÷åííÿ ÷è íå ïîêðèò³ ãàðàí-

ò³ºþ åì³òåíòà àáî ïîâ’ÿçàíî¿ ç íèì îñîáè;
– ìîæóòü áóòè âèêóïëåí³ åì³òåíòîì ëèøå ï³ñëÿ

ÿê ì³í³ìóì ï’ÿòè ðîê³â òà ç äîçâîëó îðãàíó íà-
ãëÿäó ³ çà óìîâè çàì³ùåííÿ ¿õ àíàëîã³÷íèì ÷è
êðàùèì çà ÿê³ñíèìè ïîêàçíèêàìè êàï³òàëîì,
ÿêùî îðãàí íàãëÿäó âèçíà÷àº, ùî áàíê ìàº êàï³-
òàë á³ëüøå àáî â³äïîâ³äíèé äî éîãî ðèçèê³â;

– äîïóñêàºòüñÿ ï³äâèùåííÿ ïåð³îäó, ï³ñëÿ ÿêîãî
ìîæëèâèé âèêóï âëàñíèõ àêö³é äî 10 ðîê³â, ùî
âñòàíîâëþºòüñÿ íàö³îíàëüíèì ðåãóëÿòîðîì íà
âëàñíèé ðîçñóä.

Êàï³òàë âåðõíüîãî 2-ãî ð³âíÿ (Upper Tier 2) çà ð³âíåì
ñòàðøèíñòâà áîðãó ïîâèíåí áóòè íå íèæ÷å êàï³òàëó
íèæíüîãî 2-ãî ð³âíÿ (Lower Tier 2) ³ âèùå íåçàáåçïå÷å-
íîãî áîðãó. Ïðè ôîðìóâàíí³ êàï³òàëó áàíêó çà ðàõó-
íîê ³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³òàëó ïîñòàº ïðîáëå-
ìà ¿õ îö³íêè ç ìåòîþ âèÿâëåííÿ ìîæëèâîñò³ âêëþ÷åííÿ
äî êàï³òàëó áàíêó. ²íñòðóìåíòè ã³áðèäíîãî êàï³òàëó
ìîæóòü áóòè âêëþ÷åí³ äî êàï³òàëó ò³ëüêè ó ðàç³ ¿õ â³äïî-
â³äíîñò³ âñòàíîâëåíèì ðåãóëÿòîðîì (ðåéòèíãîâèì
àãåíòñòâîì) êðèòåð³ÿì.

Ïîë³òèêà ðåãóëÿòîðà ùîäî êàï³òàëó â ÷àñòèí³
ã³áðèäíî¿ éîãî ñêëàäîâî¿ ïîëÿãàº ó:

– êîíòðîë³ âèïóñê³â ³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî
êàï³òàëó òà ïðîöåäóðè ïîãàøåííÿ ã³áðèäíèõ
³íñòðóìåíò³â;

– îá´ðóíòóâàíí³ ñòðóêòóðè ã³áðèäíèõ ³íñòðó-
ìåíò³â, ó ÷àñòèí³ ¿õ âêëþ÷åííÿ äî êàï³òàëó
áàíê³â;

– ìîæëèâîñò³ îáìåæåííÿ âêëþ÷åííÿ òèõ ÷è ³íøèõ
ã³áðèäíèõ ³íñòðóìåíò³â äî êàï³òàëó áàíêó, à òà-
êîæ ïðè çàì³í³ îäíèõ ³íñòðóìåíò³â íà ³íø³ åêâ³-
âàëåíòí³ çà ñâî¿ìè îçíàêàìè.

Ðåãóëÿòîðè ìàþòü øèðîê³ ïîâíîâàæåííÿ íà âòðó-
÷àííÿ â ïðîöåñ ïîãàøåííÿ ³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî
êàï³òàëó ç ìåòîþ çáåðåæåííÿ â³äïîâ³äíîãî ð³âíÿ êàï³-
òàëó áàíêó.

Ðåéòèíãîâ³ àãåíòñòâà ðîçãëÿäàþòü ³íñòðóìåíòè
ã³áðèäíîãî êàï³òàëó ô³íàíñîâî¿ óñòàíîâè äîòðèìó-
þ÷èñü ïîçèö³¿ íàö³îíàëüíèõ ðåãóëÿòîð³â ùîäî àíàë³-
çó âì³ñòó êàï³òàëó ³ ðèçèêó íåïëàòåæó çà ³íñòðóìåí-
òîì. Íàðàç³ ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ ìîæíà âèä³ëèòè
äåê³ëüêà îñíîâíèõ ï³äõîä³â äî ðåéòèíãîâî¿ îö³íêè
³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³òàëó: ï³äõ³ä Standard&
Poor’s, ï³äõ³ä Fitch, ï³äõ³ä Moody’s, ï³äõ³ä R&I. Ï³äõ³ä
Standard & Poor’s (S&P) ́ ðóíòóºòüñÿ íà ìåòîäîëîã³÷-
íèõ ï³äõîäàõ àíàë³çó ã³áðèäíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³
âðàõîâóþòü ïîçèö³þ ðåãóëÿòîðà. Ôàõ³âö³ ðåéòèíãî-
âîãî àãåíòñòâà ïðîïîíóþòü âèä³ëÿòè òðè êàòåãîð³¿
ã³áðèäíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â äëÿ ô³íàíñîâèõ êîìïàí³é:
êàòåãîð³ÿ 1. “Âèñîêèé âì³ñò êàï³òàëó”; êàòåãîð³ÿ 2.
“Ïîì³ðíèé âì³ñò êàï³òàëó”; êàòåãîð³ÿ 3. “Ì³í³ìàëü-
íèé âì³ñò êàï³òàëó”. Ç óðàõóâàííÿì êàòåãîð³é ã³áðèä-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â âèçíà÷àºòüñÿ çàãàëüíèé êàï³òàë
áàíêó.

Ìåòîäîëîã³ÿ îö³íêè ³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³-
òàëó áàíêó ðåéòèíãîâîãî àãåíòñòâà FitchRatings âêëþ-
÷àº òàê³ îñíîâí³ ïîëîæåííÿ:

– ï³äõîäè äî âèð³øåííÿ äèëåìè áîðã-êàï³òàë äëÿ
ô³íàíñîâîãî ³ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîð³â;

– íàÿâí³ñòü ºäèíîãî ï³äõîäó äëÿ âñ³õ ñåêòîð³â åêî-
íîì³êè äî âèä³ëåííÿ êëàñ³â ùîäî âèçíà÷åííÿ
ñòóïåíÿ êàï³òàëîºìíîñò³ êîíêðåòíîãî ³íñòðó-
ìåíòà ã³áðèäíîãî êàï³òàëó;

– ìîæëèâ³ñòü ðîçøèðåííÿ ÷àñòêè ã³áðèäíèõ
³íñòðóìåíò³â ó êàï³òàë³ áàíêó äî 30% â³ä ñóìè
àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó, çàëåæíî â³ä êðåäèòíîãî
ðåéòèíãó åì³òåíòà;



61“Â²ÑÍÈÊ”. Âèïóñê ¹ 2(15), 2011

– âñòàíîâëåííÿ åôåêòèâíèõ òåðì³í³â äëÿ íåêîí-
âåðòîâàíèõ ã³áðèäíèõ ³íñòðóìåíò³â (non-
convertible hybrids);

– îö³íêó ÿêîñò³ ìåõàí³çì³â ç óíèêíåííÿ àáî
â³äñòðî÷êè ðåãóëÿðíèõ êóïîííèõ ïëàòåæ³â, ç âè-
ä³ëåííÿì îáìåæåíü ³ ñòèìóë³â, ùî ìîæóòü îá-
ìåæèòè àáî çá³ëüøèòè ìîæëèâ³ñòü åì³òåíòà
âñòàíîâëþâàòè ðåæèì â³äñòðî÷êè;

– âèêëþ÷åííÿ ç ïîçèêîâîãî êàï³òàëó (equity credit)
íåîáîâ’ÿçêîâèõ äî êîíâåðòàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â
(optional convertibles), ïîêè íå áóäå äîñë³äæå-
íî âïëèâ íà ÿê³ñòü êàï³òàëó áàíêó ³íñòðóìåíò³â
ç ïîïåðåäíüîþ êîíâåðòàö³ºþ (pre-converted
instruments);

– ïåðåäáà÷åííÿ ïåðåîö³íêè êàï³òàëîºìíîñò³ åì³-
òîâàíèõ ã³áðèäíèõ ³íñòðóìåíò³â â³äïîâ³äíî äî
íîâèõ ñòàíäàðò³â.

Êàï³òàëüí³ ö³íí³ ïàïåðè ³ ã³áðèäí³ ³íñòðóìåíòè îö³-
íþþòüñÿ ðåéòèíãîâèì àãåíòñòâîì FitchRatings ç ïî-
çèö³¿ ¿õ ìîæëèâîãî âïëèâó íà ñò³éê³ñòü åì³òåíòà ³ íà âè-
êîíàííÿ ïåðøî÷åðãîâèõ éîãî çîáîâ’ÿçàíü â óìîâàõ
ô³íàíñîâèõ òðóäíîù³â, ïîòåíö³éíî¿ íåïëàòîñïðîìîæ-
íîñò³ é áàíêðóòñòâà, íå çâàæàþ÷è íà â³ðîã³äí³ñòü ô³íàí-
ñîâèõ ïîòðÿñ³íü ó ìàéáóòíüîìó. ²íøèìè ñëîâàìè, ôàê-
òè÷íèé ðîçì³ð êðåäèòó íà êàï³òàë (êàï³òàëîºìí³ñòü)
êîíêðåòíîãî ³íñòðóìåíòà íå çàëåæèòü â³ä êðåäèòíîãî
ðåéòèíãó åì³òåíòà. Îòæå, â³äïîâ³äíî äî ìåòîäèêè
FitchRatings, ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü áóòè âêëþ÷åí³ äëÿ
ðîçðàõóíêó êàï³òàëó ëèøå â òîìó âèïàäêó, ÿêùî ¿ì ïðè-
òàìàííà õî÷à á îäíà ç òàêèõ îñíîâíèõ îçíàê: (1) ìîæ-
ëèâ³ñòü àáñîðáö³¿ âòðàò (çáèòê³â) àáî (2) îáîâ’ÿçêîâà êîí-
âåðòàö³ÿ äî ³íñòðóìåíòà àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó.
Â ³íøîìó âèïàäêó ö³íí³ ïàïåðè, ùî âèïóùåí³ ç ìåòîþ
âêëþ÷åííÿ äî êàï³òàëó, ðîçãëÿäàþòüñÿ FitchRatings âèê-
ëþ÷íî ÿê áîðã ³ íå çàðàõîâóþòüñÿ äî êàï³òàëó.

Âðàõîâóþ÷è ïîñò³éíèé ðîçâèòîê ã³áðèäíèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â, Moody’s ðîçðîáèâ ³ âèêîðèñòîâóº íà ïðàê-
òèö³ ìåòîäîëîã³þ çà ð³âíÿìè (notching methodology)
ç ìåòîþ âèÿâëåííÿ ðèçèê³â, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç âëàñòèâîñòÿìè
êîæíîãî êîíêðåòíîãî ã³áðèäíîãî ³íñòðóìåíòà.

Ðåéòèíãîâå àãåíòñòâî R&I (ßïîí³ÿ) âèä³ëÿº ï’ÿòü
êëàñ³â ã³áðèäíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, âðàõîâóþ÷è òàê³ ÷èí-
íèêè: ô³êñàö³ÿ òåðì³íó îá³ãó ö³ííîãî ïàïåðó; ìîæ-
ëèâ³ñòü â³äñòðî÷êè; ÷åðãîâ³ñòü ïîãàøåííÿ ó âèïàäêó
áàíêðóòñòâà åì³òåíòà.

Ç ìåòîþ ìàêñèìàëüíî îá’ºêòèâíî¿ îö³íêè ã³áðèä-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ðåéòèíãîâå àãåíòñòâî R&I, êð³ì
áåçïîñåðåäíüî õàðàêòåðèñòèê äàíèõ ³íñòðóìåíò³â,
çä³éñíþº àíàë³ç ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³¿-åì³òåíòà, âèêîðè-
ñòîâóþ÷è ê³ëüê³ñí³ òà ÿê³ñí³ ïàðàìåòðè (íàïðèêëàä,
ñôåðà ä³ÿëüíîñò³, êîíêóðåíòîçäàòí³ñòü, ïîçèö³ÿ íà ðèí-
êó, ìîæëèâ³ñòü ðåàãóâàííÿ íà çì³íè â îïåðàö³éíîìó
ñåðåäîâèù³ – ìîá³ëüí³ñòü, ÿê³ñòü àêòèâ³â, â³äïîâ³äí³ñòü
ñòðóêòóðè àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â êîìïàí³¿).

Â³äïîâ³äíî äî îáñÿã³â ïîñò³éíîãî ðîçøèðåííÿ áàí-
ê³âñüêîãî á³çíåñó ³ íàðîùóâàííÿ ¿õí³õ àêòèâ³â âèíèêàº
íåîáõ³äí³ñòü çá³ëüøåííÿ ¿õ êàï³òàëó äëÿ çàáåçïå÷åííÿ

ïîäàëüøîãî çðîñòàííÿ åêîíîì³êè. Çíà÷åííÿ ïîêàçíèê³â
äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó á³ëüøîñò³ áàíê³â Óêðà¿íè îñòàí-
í³ìè ðîêàìè çíèçèëèñÿ. Õî÷à â á³ëüøîñò³ âèïàäê³â ïî-
êàçíèêè äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó, ÿê ³ ðàí³øå, âèù³ çà ðåãó-
ëÿòèâí³ âèìîãè (ì³í³ìàëüí³ âèìîãè), áàíêàì íåîáõ³äíî
ï³äòðèìóâàòè ïîêàçíèêè íà âèñîêîìó ð³âí³, ùî îáó-
ìîâëåíî äîñèòü âèñîêèìè ðèçèêàìè. Ïîð³âíþþ÷è òåì-
ïè ïðèðîñòó ÷èñòèõ àêòèâ³â ³ êàï³òàëó, äîñèòü ÷³òêî
â³äñë³äêîâóºòüñÿ òåíäåíö³ÿ â³äñòàâàííÿ êàï³òàëó, ³ ÿê
íàñë³äîê – çìåíøåííÿ ïîêàçíèêà äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó.

Íà ñüîãîäí³ á³ëüø³ñòü áàíê³â äîñÿãàþòü çá³ëüøåííÿ
êàï³òàëó ç äâîõ äæåðåë: ãåíåðóâàííÿ êàï³òàëó çà ðàõó-
íîê ïðèáóòêó ³, ìåíøîþ ì³ðîþ, çà ðàõóíîê âíåñê³â ó
àêö³îíåðíèé êàï³òàë ïåðåâàæíî íàÿâíèìè àêö³îíåðà-
ìè áàíêó. Ïðîòå ïîêàçíèê ïðèáóòêîâîñò³ íà êàï³òàë
(“ROE”) ³ òåìïè âíåñê³â êàï³òàëó ³ñòîòíî â³äñòàþòü â³ä
òåìï³â çðîñòàííÿ àêòèâ³â. Ó ïîäàëüøîìó, çâàæàþ÷è íà
çðîñòàííÿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â, ìîæíà î÷³êóâàòè óñêëàä-
íåííÿ ïðîöåñó çá³ëüøåííÿ áàíêàìè ¿õíüîãî êàï³òàëó çà
ðàõóíîê êàï³òàë³çàö³¿ ïðèáóòêó, âíåñê³â â àêö³îíåðíèé
êàï³òàë, çàëó÷åííÿ íîâèõ àêö³îíåð³â. Îòæå, âèíèêàº íå-
îáõ³äí³ñòü âèïóñêó ³ííîâàö³éíèõ ³íñòðóìåíò³â çàëó÷åí-
íÿ áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó, íàïðèêëàä, âèïóñêè ñóáîðäè-
íèðîâàíèõ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü àáî (çîâñ³ì íåäàâíî)
³ííîâàö³éíèõ ³íñòðóìåíò³â êàï³òàëó 1-ãî òà 2-ãî ð³âíÿ.

Âèñíîâêè. Íèí³ â Óêðà¿í³ äîçâîëåíî çàëó÷àòè êîø-
òè, äëÿ âðàõóâàííÿ ¿õ ó ðîçðàõóíîê âëàñíîãî êàï³òàëó
áàíêó, áåç çì³íè ñòðóêòóðè âëàñíèê³â, ò³ëüêè íà óìî-
âàõ ñóáîðäèíîâàíîãî áîðãó. Ùî ñòîñóºòüñÿ ìîæëè-
âîñò³ âèïóñêó óêðà¿íñüêèìè áàíêàìè ³ííîâàö³éíèõ
³íñòðóìåíò³â êàï³òàëó 1-ãî ð³âíÿ (Hybrid Tier 1) ³ êàï³-
òàëó âåðõíüîãî 2-ãî ð³âíÿ (Upper Tier 2), Íàö³îíàëüíèé
áàíê Óêðà¿íè íå âèäàâàâ ïîëîæåíü òà íå íàäàâàâ ðîç’ÿñ-
íåíü ç öüîãî ïèòàííÿ.

Çàïðîâàäæåííÿ öèõ ³íñòðóìåíò³â ïîçèòèâíî âïëè-
íå íà ðåéòèíã óêðà¿íñüêèõ áàíê³â ó ìàéáóòíüîìó, à
òàêîæ ïî÷àòîê âèïóñêó ã³áðèäíèõ ³íñòðóìåíò³â áàíê³-
âñüêîãî êàï³òàëó ïðîäåìîíñòðóº ðèíêàì øâèäêèé òà
âèñîêèé ð³âåíü ðîçâèòêó áàíê³â.

Âèïóñê ³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³òàëó, ïî-ïåð-
øå, íå âèìàãàòèìå ãðîøîâèõ âëèâàíü ç áîêó âëàñíèê³â.
Ïî-äðóãå, äàí³ ³íñòðóìåíòè çìåíøóþòü çâàæåíó
âàðò³ñòü êàï³òàëó áàíêó, ùî îçíà÷àº ìîæëèâ³ñòü çàáåç-
ïå÷èòè âèùó ïðèáóòêîâ³ñòü íà àêö³îíåðíèé êàï³òàë ó
ïîð³âíÿíí³ ç åì³ñ³ºþ àêö³é. Ïî-òðåòº, òàê³ âèïóñêè, õî÷à,
ÿê ïðàâèëî, ³ ìàþòü ñêëàäí³øó ñòðóêòóðó ³ ¿õ âàæ÷å
ïðîäàòè, àí³æ ïð³îðèòåòí³ íåçàáåçïå÷åí³ áîðãîâ³ çî-
áîâ’ÿçàííÿ, âîíè ìîæóòü áóòè îðãàí³çîâàí³ ³ ïðîâå-
äåí³ øâèäøå, í³æ íîâà åì³ñ³ÿ àêö³é áóäå çàðåºñòðîâà-
íà ðåãóëþþ÷èìè îðãàíàìè.

Ðàçîì ç òèì, â óìîâàõ ³íòåãðàö³éíèõ ïðîöåñ³â Óêðà¿-
íè, ¿¿ âñòóïó äî ÑÎÒ ãîñòðî ñòî¿òü ïðîáëåìà çàáåçïå-
÷åííÿ ð³âíèõ óìîâ ðîçâèòêó íàö³îíàëüíèõ áàíê³â ó ïî-
ð³âíÿíí³ ç ³íîçåìíèìè. ªâðîïåéñüê³ áàíêè, êîíêóðåíòè
óêðà¿íñüêèõ áàíê³â ÿê íà âíóòð³øíüîìó, òàê ³ íà ì³æ-
íàðîäíîìó ðèíêàõ, ìàþòü ìîæëèâîñò³ çá³ëüøåííÿ
êàï³òàëó çà ðàõóíîê ³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³òàëó.
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Òîìó íåîáõ³äíî çàêîíîäàâ÷î çàêð³ïèòè ïðàâà óê-
ðà¿íñüêèõ áàíê³â ùîäî ìîæëèâîñò³ âêëþ÷åííÿ äî êàï³-
òàëó 1-ãî ³ 2-ãî ð³âí³â êîøò³â, çàëó÷åíèõ øëÿõîì åì³ñ³¿
³íñòðóìåíò³â ã³áðèäíîãî êàï³òàëó, ÿê³ øèðîêî çàñòîñî-
âóþòüñÿ ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³. Âîíè º äîñòàòíüî åôåê-
òèâíèìè ç òî÷êè çîðó âèòðàò ³ ñïîñîáó óïðàâë³ííÿ
êàï³òàëîì áàíêó òà äîçâîëÿþòü øâèäêî çá³ëüøèòè
îñíîâíèé, ³, îòæå, äîäàòêîâèé êàï³òàë.

Çâ³ñíî, ïðè ïîøèðåíí³ ïðàêòèêè âèêîðèñòàííÿ òà-
êèõ ³íñòðóìåíò³â â Óêðà¿í³, íåîáõ³äíî âäîñêîíàëèòè
ñèñòåìó áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó ³ îö³íêè êàï³òàëó âçà-
ãàë³, à òàêîæ âèçíà÷èòè óìîâè òà ïðîöåäóðó âðàõóâàí-
íÿ ã³áðèäíèõ ³íñòðóìåíò³â ó êàï³òàë³ çîêðåìà.
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ÑÓÒÍ²ÑÒÜ ÒÀ ÑÒÐÓÊÒÓÐÀ
Ô²ÍÀÍÑÎÂÎÃÎ ÌÅÕÀÍ²ÇÌÓ Ï²ÄÏÐÈªÌÑÒÂÀ

Àíîòàö³ÿ. Ó ñòàòò³ çä³éñíåíî ïîð³âíÿííÿ ï³äõîä³â ð³çíèõ åêîíîì³ñò³â ùîäî âèçíà÷åííÿ ñóòíîñò³ ³
ñòðóêòóðè êàòåãîð³¿ “ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì”. Çàïðîïîíîâàíî ïîçèö³þ ñòîñîâíî âèçíà÷åííÿ ñóòíîñò³
³ ñòðóêòóðè ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ï³äïðèºìñòâà òà éîãî çíà÷åííÿ.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì, ô³íàíñîâèé ìåíåäæìåíò, ô³íàíñîâ³ âàæåë³, ³íôîðìàö³éíå çà-
áåçïå÷åííÿ, íîðìàòèâíå çàáåçïå÷åííÿ, ïðàâîâå çàáåçïå÷åííÿ, ô³íàíñîâ³ ìåòîäè, ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè.

Abstract. In the article the comparison of different economic approaches to determine the nature and
structure of the category “financial mechanism” is drawn. A position on the essence and structure of the
financial mechanism of the enterprise and its importance is proposed.
Keywords: financial mechanism, financial management, financial instruments, information support,
regulatory support, legal support, financial methods, financial relations.

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå îñóùåñòâëåíî ñðàâíåíèå ïîäõîäîâ ðàçíûõ ýêîíîìèñòîâ ïî ïîâîäó îïðåäåëå-
íèÿ ñóùíîñòè è ñòðóêòóðû êàòåãîðèè “ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì”. Ïðåäëîæåíà ïîçèöèÿ êàñàþùàÿñÿ
îïðåäåëåíèÿ ñóùíîñòè è ñòðóêòóðû ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà ïðåäïðèÿòèÿ è åãî çíà÷åíèå.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì, ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò, ôèíàíñîâûå ðû÷àãè, èíôîðìà-
öèîííîå îáåñïå÷åíèå, íîðìàòèâíîå îáåñïå÷åíèå, ïðàâîâîå îáåñïå÷åíèå, ôèíàíñîâûå ìåòîäû, ôèíàí-
ñîâûå îòíîøåíèÿ.

Ìåòîþ ñòàòò³ º ðîçãëÿä ïîçèö³¿ ñó÷àñíèõ åêî-
íîì³ñò³â ùîäî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ “ô³íàíñîâèé ìå-
õàí³çì”; âèçíà÷åííÿ ñòðóêòóðè ô³íàíñîâîãî ìåõàí³ç-
ìó, òîáòî éîãî ñêëàäîâèõ, òà äàòè ¿ì îá´ðóíòóâàííÿ,
âêàçàâøè ¿õ çíà÷åííÿ äëÿ ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâîãî
ìåõàí³çìó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Êàòåãî-
ð³ÿ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ä³ñòàëà ïðàâî íà ³ñíóâàííÿ
ç ïåðåõîäîì åêîíîì³êè íà ðèíêîâ³ óìîâè ãîñïîäàðþ-
âàííÿ, êîëè çàãîñòðèëàñÿ óâàãà äî ô³íàíñ³â. Íà ñüî-
ãîäí³ áàãàòî õòî ç ó÷åíèõ äîñë³äæóº êàòåãîð³þ “ô³íàí-
ñîâèé ìåõàí³çì” ³ ñòðóêòóðó éîãî ïîáóäîâè.

Òàê, À.À. Âîºâîä³í, À.Í. Æèëê³íà ô³íàíñîâèé ìå-
õàí³çì ï³äïðèºìñòâà îòîòîæíþþòü ³ç ô³íàíñîâèì ìå-
íåäæìåíòîì ³ ðîçãëÿäàþòü éîãî ÿê ñõåìó óïðàâë³ííÿ
ô³íàíñàìè, ùî ñêëàäàºòüñÿ ç äâîõ ï³äñèñòåì: ìåõàí³ç-
ìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè â³äíîñèíàìè ³ ìåõàí³çìó



63“Â²ÑÍÈÊ”. Âèïóñê ¹ 2(15), 2011

óïðàâë³ííÿ ãðîøîâèìè ôîíäàìè. Ïðîòå òàêèé ï³äõ³ä º
ñï³ðíèì.

Ì.Î. Çàºöü òà ³íø³ â÷åí³ ââàæàþòü ô³íàíñîâèé
ìåõàí³çì íàéâàæëèâ³øîþ ï³äñèñòåìîþ ãîñïîäàðñüêî-
ãî ìåõàí³çìó é âèçíà÷àþòü éîãî ÿê ñóêóïí³ñòü ìåòîä³â
³ ôîðì ³ ³íñòðóìåíò³â òà âàæåë³â âïëèâó íà åêîíîì³÷-
íèé ³ ñîö³àëüíèé ðîçâèòîê ñóñï³ëüñòâà [4, ñ.355]. Ïî-
áóäîâó ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþ-
âàííÿ âîíè âáà÷àþòü ó ñóêóïíîñò³ îðãàí³çàö³éíèõ
ñòðóêòóð, ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ, ô³íàíñîâîãî ðå-
ãóëþâàííÿ é çàñòîñóâàííÿ ð³çíèõ ñòèìóë³â. Òàêèé ï³äõ³ä
äî ïîáóäîâè ñòðóêòóðè ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó
ïîä³ëÿº é Â.À. Îïàð³í.

Øåðåìåò À.Ä. òà Ñàéôóë³í Ð.Ñ. ô³íàíñîâèé ìå-
õàí³çì âèçíà÷àþòü ÿê ñèñòåìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâè-
ìè â³äíîñèíàìè ï³äïðèºìñòâà ÷åðåç ô³íàíñîâ³ âàæåë³
çà äîïîìîãîþ ô³íàíñîâèõ ìåòîä³â. Íà â³äì³íó â³ä
³íøèõ àâòîð³â, âîíè ââîäÿòü äî ñêëàäó ô³íàíñîâîãî
ìåõàí³çìó ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè [1, ñ.8].

Ïîääºðüîã³í À.Ì. çì³ñò ô³íàíñîâîãî ìåíåäæìåí-
òó âáà÷àº â åôåêòèâíîìó âèêîðèñòàíí³ ô³íàíñîâîãî
ìåõàí³çìó äëÿ äîñÿãíåííÿ ñòðàòåã³÷íèõ ³ òàêòè÷íèõ
ö³ëåé ï³äïðèºìñòâà. Òîáòî â³í íå îòîòîæíþº ô³íàíñî-
âèé ìåõàí³çì ³ç ô³íàíñîâèì ìåíåäæìåíòîì. Ïðîïî-
íîâàíà öèì àâòîðîì ñòðóêòóðíà ñõåìà ô³íàíñîâîãî
ìåõàí³çìó àíàëîã³÷íà ïîïåðåäí³ì, òîáòî â éîãî ñêëàä³
ïåðåäáà÷åíî: ô³íàíñîâ³ ìåòîäè, ô³íàíñîâ³ âàæåë³, ïðà-
âîâå, íîðìàòèâíå òà ³íôîðìàö³éíå çàáåçïå÷åííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íà íàøó äóìêó, ñóò-
í³ñòü êàòåãîð³¿ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ï³äïðèºìñòâà
íàéâäàë³øå ñôîðìóëþâàëè Á.À. Ðàéçáåðã, Ë.Ì. Ëîçîâ-
ñüêèé, Á.À. Ñòàðîäóáöåâà.

Îòæå, ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì ñêëàäàºòüñÿ ç øåñòè
âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ åëåìåíò³â: ô³íàíñîâèõ ìåòîä³â,
ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí, ô³íàíñîâèõ âàæåë³â, ïðàâîâîãî,
íîðìàòèâíîãî òà ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ.

Ô³íàíñîâèé ìåòîä ìîæíà âèçíà÷èòè ÿê ñïîñ³á âïëè-
âó ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí íà ãîñïîäàðñüêèé ïðîöåñ.

Àëå ÿêùî ö³íîóòâîðåííÿ, ÿêå º îäíèì ç îñíîâíèõ
åêîíîì³÷íèõ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ ÿâëÿº ñîáîþ ïðîöåñ
ôîðìóâàííÿ ö³í íà ïðîäóêö³þ ³ ïîñëóãè, òî ö³íè, ¿õ
âèäè é ðîçì³ðè, ùî º òîíêèì ãíó÷êèì ³íñòðóìåíòîì,
çàñòîñîâóºìî ó âèãëÿä³ êëþ÷îâîãî ô³íàíñîâîãî âàæå-
ëÿ óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êîþ, òà ô³íàíñàìè ï³äïðèºì-
ñòâà. ßêùî êðåäèòóâàííÿ, îïîäàòêóâàííÿ, ñòðàõóâàí-
íÿ º ñïîñîáàìè çä³éñíåííÿ ðóõó ãðîøåé â³ä îäíîãî
ñóá’ºêòà äî ³íøîãî, òî ð³çí³ âèäè êðåäèò³â ³ ðîçì³ð ñòà-
âîê ïëàòè çà êîðèñòóâàííÿ, ñòàâêè ïîäàòê³â ³ ¿õ ðîçì³ð,
â³äñîòêè ³ ðîçì³ð ñòðàõîâèõ âíåñê³â º ô³íàíñîâèìè âà-
æåëÿìè. Äî öèõ âàæåë³â òàêîæ â³äíîñèìî ïðèáóòîê,
àìîðòèçàö³éí³ â³äðàõóâàííÿ, ö³íí³ ïàïåðè ³ ô³íàíñîâ³
ñòèìóëè.

Ñèñòåìà ô³íàíñîâèõ ñòèìóë³â ìàº âåëèêå çíà÷åí-
íÿ â ñèñòåì³ ô³íàíñîâèõ âàæåë³â. Âîíà ñïðÿìîâàíà íà
çàáåçïå÷åííÿ óìîâ ôîðìóâàííÿ äîõîä³â, íàêîïè÷åíü
³ ôîíä³â, ïðèíöèï³â ô³íàíñóâàííÿ ³ êðåäèòóâàííÿ,
ïîðÿäêó ðîçðîáëåííÿ ñòàâîê, íîðì ³ íîðìàòèâ³â.

Âàæëèâå çíà÷åííÿ ìàº òàêà ñêëàäîâà ô³íàíñîâîãî
ìåõàí³çìó, ÿê ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè, òîáòî ïðîöåñ ðóõó
êîøò³â â³ä îäíîãî ñóá’ºêòà äî ³íøîãî. Äî íèõ â³äíîñè-
ìî: ³íâåñòóâàííÿ, êðåäèòóâàííÿ, îïîäàòêóâàííÿ ³ ñòðà-
õóâàííÿ. Îñîáëèâó óâàãó âàðòî ïðèä³ëèòè ñóòíîñò³ é
îðãàí³çàö³¿ âíóòð³øí³õ ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí. Ñèñòåìà
âíóòð³øí³õ ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí íà ï³äïðèºìñòâ³
â ðèíêîâèõ óìîâàõ ïîâèííà ïðèéòè íà çì³íó âíóòð³ø-
íüîìó ãîñïîäàðñüêîìó ðîçðàõóíêó, ùî áóâ äóæå
ïîøèðåíèé íà ï³äïðèºìñòâàõ ó ìèíóëîìó.

“Ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì – ñêëàäîâà ãîñïîäàðñüêîãî
ìåõàí³çìó, ñóêóïí³ñòü ô³íàíñîâèõ ñòèìóë³â, âàæåë³â,
³íñòðóìåíò³â, ôîðì ³ ñïîñîá³â ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³-
÷íèõ ïðîöåñ³â ³ â³äíîñèí” [3, ñ.15]. Àâòîðè íå îòîòîæ-
íþþòü ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ç ô³íàíñîâèì ìåíåäæ-
ìåíòîì ³ ââîäÿòü ó ñòðóêòóðó ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó
â ïðèíöèï³ âñ³ ñêëàäíèêè, êîòð³ âïëèâàþòü íà ïðîöåñ
âèðîáíè÷î-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ïðàâîâå çàáåçïå÷åííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñî-
âîãî ìåõàí³çìó âêëþ÷àº çàêîíîäàâ÷³ àêòè, ïîñòàíîâè,
íàêàçè òà ³íø³ ïðàâîâ³ äîêóìåíòè îðãàí³â óïðàâë³ííÿ.

Íîðìàòèâíå çàáåçïå÷åííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàí-
ñîâîãî ìåõàí³çìó óòâîðþþòü ³íñòðóêö³¿, íîðìàòèâè,
íîðìè, òàðèôí³ ñòàâêè, ìåòîäè÷í³ âêàç³âêè ³ ðîç’ÿñ-
íåííÿ. Íîðìè é íîðìàòèâè, åêîíîì³÷í³ ïîêàçíèêè
³ êðèòåð³¿ îö³íþâàííÿ ïîñò³éíî äîïîâíþþòüñÿ é îíîâ-
ëþþòüñÿ, óäîñêîíàëþþòüñÿ ìåòîäè ¿õ ïëàíóâàííÿ,
ïðîãíîçóâàííÿ, ðåãóëþâàííÿ, ö³íîóòâîðåííÿ, ñèñòå-
ìó îïëàòè ïðàö³, àíàë³ç ³ îáë³ê. Ô³íàíñîâ³ ìåòîäè ä³þòü
ó äâîõ íàïðÿìàõ: ïî ë³í³¿ óïðàâë³ííÿ ðóõîì ô³íàíñî-
âèõ ðåñóðñ³â ³ ïî ë³í³¿ ðèíêîâèõ êîìåðö³éíèõ â³äíîñèí,
ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ïîð³âíÿííÿì âèòðàò òà ðåçóëüòàò³â, ç ìà-
òåð³àëüíèì ñòèìóëþâàííÿì òà â³äïîâ³äàëüí³ñòþ çà
åôåêòèâíå âèêîðèñòàííÿ ãðîøîâèõ ôîíä³â. Ðèíêîâà
ñêëàäîâà ó ô³íàíñîâ³ ìåòîäè âêëþ÷àºòüñÿ íå âèïàäêî-
âî. Öå çóìîâëåíî òèì, ùî ôóíêö³¿ ô³íàíñ³â ó ñôåð³
âèðîáíèöòâà é îáîðîòó ò³ñíî ïîâ’ÿçàí³ ç êîìåðö³é-
íèì ðîçðàõóíêîì.

Êîìåðö³éíèé ðîçðàõóíîê ÿâëÿº ñîáîþ ìåòîä âå-
äåííÿ ãîñïîäàðñòâà øëÿõîì ïîð³âíÿííÿ â ãðîøîâ³é
(âàðò³ñí³é) ôîðì³ âèòðàò ³ ðåçóëüòàò³â ãîñïîäàðñüêî¿
ä³ÿëüíîñò³. Ìåòîþ çàñòîñóâàííÿ êîìåðö³éíîãî ðîçðà-
õóíêó º îòðèìàííÿ ìàêñèìàëüíèõ äîõîä³â ÷è ïðèáóò-
êó ïðè ì³í³ìàëüíèõ çàòðàòàõ êàï³òàëó â óìîâàõ êîíêó-
ðåíòíî¿ áîðîòüáè. Ðåàë³çàö³ÿ çàçíà÷åíî¿ ìåòè ïîòðåáóº
ïîð³âíÿííÿ ðîçì³ð³â âêëàäåíîãî (àâàíñîâîãî) ó âèðîá-
íè÷î-òîðãîâó ä³ÿëüí³ñòü êàï³òàëó ç ô³íàíñîâèìè ðå-
çóëüòàòàìè ö³º¿ ä³ÿëüíîñò³. Ïðè öüîìó íåîáõ³äíî ðîç-
ðàõóâàòè é ïîð³âíÿòè ð³çí³ âàð³àíòè âêëàäåííÿ êàï³òàëó
çà çàçäàëåã³äü ïðèéíÿòèì êðèòåð³ºì âèáîðó.

Ä³ÿ ô³íàíñîâèõ ìåòîä³â âèÿâëÿºòüñÿ â óòâîðåíí³
³ âèêîðèñòàíí³ ãðîøîâèõ ôîíä³â. Ô³íàíñîâèé âàæ³ëü
ÿâëÿº ñîáîþ ïðèéîì ä³¿ ô³íàíñîâîãî ìåòîäó. Äî ô³íàí-
ñîâèõ âàæåë³â íàëåæàòü ïðèáóòîê, äîõîäè, àìîðòè-
çàö³éí³ â³äðàõóâàííÿ, ôîíäè ö³ëüîâîãî ïðèçíà÷åííÿ,
ô³íàíñîâ³ ñàíêö³¿, ï³ëüãè, ô³íàíñîâ³ ñòèìóëè, â³äñîò-
êîâ³ ñòàâêè çà êðåäèòàìè, äåïîçèòàìè, îáë³ãàö³ÿìè.
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Êîæåí ô³íàíñîâèé âàæ³ëü ìàº ñâîþ õàðàêòåðèñòè-
êó é âèêîíóº âèçíà÷åíó ôóíêö³þ. Ó ñâî¿é ñóêóïíîñò³
ö³ âàæåë³ âçàºìîçàëåæí³ ³ ÿâëÿþòü ñîáîþ ö³ë³ñíó ñèñ-
òåìó ïîíÿòü ³ ïîêàçíèê³â, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ îðãàí³-
çóþòüñÿ é ðåãóëþþòüñÿ ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè íà
ï³äïðèºìñòâàõ.

Â³ä òîãî, íàñê³ëüêè êîðåêòíî âèçíà÷åí³ íîðìè,
íîðìàòèâè, ïîêàçíèêè ³ êðèòåð³¿, ³ñòîòíî çàëåæèòü
ñòóï³íü âïëèâó ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó íà çàáåçïå÷åííÿ
äîñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíèõ ï³äïðèºìñòâîì ö³ëåé.

²íôîðìàö³éíå çàáåçïå÷åííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàí-
ñîâîãî ìåõàí³çìó ñêëàäàºòüñÿ ç ð³çíèõ âèä³â åêîíîì³÷-
íî¿, êîìåðö³éíî¿, ô³íàíñîâî¿ òà ³íøî¿ ³íôîðìàö³¿. Äî
ô³íàíñîâî¿ ³íôîðìàö³¿ â³äíîñÿòüñÿ: ³íôîðìàö³ÿ ïðî
ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü òà ïëàòîñïðîìîæí³ñòü ñâî¿õ ïàðò-
íåð³â ³ êîíêóðåíò³â, ïðî ö³íè, êóðñè, äèâ³äåíäè, â³äñîòêè
íà òîâàðíîìó, ôîíäîâîìó ³ âàëþòíîìó ðèíêàõ [4, ñ.357].
Òîé, õòî âîëîä³º ³íôîðìàö³ºþ, âîëîä³º ³ ô³íàíñîâèì ðèí-
êîì. Íàÿâí³ñòü ó ô³íàíñîâîãî ìåíåäæåðà íàä³éíî¿ ä³ëî-
âî¿ ³íôîðìàö³¿ äàº çìîãó øâèäøå ïðèéìàòè ô³íàíñîâ³
³ êîìåðö³éí³ ð³øåííÿ, âïëèâàòè íà ïðàâèëüí³ñòü òàêèõ
ð³øåíü, ùî çâ³ñíî, âåäå äî çá³ëüøåííÿ ïðèáóòêó.

Âèñíîâêè. Â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ ïîíÿòòÿ
“ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì” âèêîðèñòîâóºòüñÿ äîñèòü øè-
ðîêî. Àëå ºäèíî¿ äóìêè ùîäî éîãî âèçíà÷åííÿ òà éîãî
ñêëàäîâî¿ íå ³ñíóº.

Ó äîñë³äæåííÿõ ïðîâ³äíèõ çàõ³äíèõ ó÷åíèõ ô³íàí-
ñîâèé ìåõàí³çì íå âèä³ëÿþòü ÿê â³äîêðåìëåíèé îá’ºêò
âèâ÷åííÿ, àëå âñåá³÷íî ³ ´ðóíòîâíî äîñë³äæóþòü
ô³íàíñîâ³ ìåòîäè âïëèâó íà ï³äïðèºìñòâî, äåðæàâó
é ñóñï³ëüñòâî.

Ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì – öå ñêëàäíà ñèñòåìà, ÿêà
äàº çìîãó óïðàâëÿòè ô³íàíñîâîþ ä³ÿëüí³ñòþ ³ âèð³-
øóâàòè ïðàêòè÷íî âñ³ ïðîáëåìè. Ô³íàíñîâèé ìå-
õàí³çì äàº óÿâëåííÿ ïðî òå, çà äîïîìîãîþ ÷îãî ìîæ-
íà çä³éñíèòè ô³íàíñîâèé âïëèâ, ³ ïîâèíåí ïîêàçóâàòè,
ÿê öå çðîáèòè.

Îòæå, íà îñíîâ³ ïðîâåäåíîãî ïîð³âíÿííÿ ïîçèö³é
ð³çíèõ àâòîð³â, íà íàøó äóìêó, ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì
öå ñêëàäîâà ãîñïîäàðñüêîãî ìåõàí³çìó, ñóêóïí³ñòü

ô³íàíñîâèõ ñòèìóë³â, âàæåë³â, ³íñòðóìåíò³â, ôîðì
³ ñïîñîá³â ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â ³ â³ä-
íîñèí.

Óñï³øíèé ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê Óêðà¿íè
íà øëÿõó ðèíêîâèõ ïåðåòâîðåíü ìîæëèâèé çà óìîâè
åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ.

Ï³äâèùåííÿ ðåçóëüòàòèâíîñò³ ¿õ ä³ÿëüíîñò³ çàáåç-
ïå÷óº çðîñòàííÿ åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó äåðæàâè
³ íàâïàêè – âèíèêíåííÿ êðèçîâèõ ÿâèù íà îêðåìèõ
ï³äïðèºìñòâàõ íåãàòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà åêîíîì³÷í³é
ñèñòåì³ â ö³ëîìó.

Îòæå, ï³äïðèºìñòâî º çíà÷óùîþ ñêëàäîâîþ åêî-
íîì³êè äåðæàâè, ³ ôóíêö³îíóâàííÿ íà ï³äïðèºìñòâ³
åôåêòèâíîãî ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó º çàïîðóêîþ íå
ëèøå ïðèáóòêîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, à é åêîíî-
ì³êè â ö³ëîìó.

Òîìó êîæíå ï³äïðèºìñòâî ïîâèííî çàëåæíî â³ä
âèäó ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³ ³ ¿¿ ñïåöèô³êè âèáðàòè, ðîçðîáè-
òè ³ âïðîâàäèòè òàêèé ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì, ùî ñòàíå
çàïîðóêîþ éîãî óñï³øíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ïðîòå ô³íàíñî-
âèé ìåõàí³çì çàëåæèòü ³ â³ä çîâí³øí³õ óìîâ, òàêèõ ÿê
ñèñòåìà îïîäàòêóâàííÿ, êðåäèòíà ñèñòåìà, ïîë³òèêà
äåðæàâè, ¿¿ â³äíîñèíè ç ³íøèìè êðà¿íàìè, ñòàá³ëüíà
³ íàä³éíà çàêîíîäàâ÷à áàçà, ñòóï³íü ðîçâèòêó ô³íàíñî-
âîãî ðèíêó.

Îäíàê äèíàì³÷íèé ðîçâèòîê ï³äïðèºìíèöüêî¿
ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³ ñóïðîâîäæóºòüñÿ çíà÷íèìè åêî-
íîì³÷íèìè ñóïåðå÷íîñòÿìè, çóìîâëåíèìè îñîáëèâî-
ñòÿìè ðèíêîâî¿ òðàíñôîðìàö³¿ â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³é-
íèõ ïðîöåñ³â.
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Çà óìîâ êîíêóðåíòíîãî ðèíêîâîãî ñåðåäîâèùà
âçàºìèíè ï³äïðèºìñòâà ç äåðæàâîþ, êðåäèòîðàìè
ïîðîäæóþòü ðîçìà¿òòÿ ôîðì åêîíîì³÷íèõ ³ ô³íàíñî-
âèõ ñèòóàö³é, ùî ñóòòºâî âïëèâàº íà ô³íàíñîâèé ñòàí
ï³äïðèºìñòâ. Óì³ííÿ çä³éñíþâàòè åôåêòèâíå óïðàâë³-
ííÿ ô³íàíñîâèì ñòàíîì ï³äïðèºìñòâà çàëåæèòü íå
ëèøå â³ä ìåòè éîãî ïðîâåäåííÿ, à é â³ä äîö³ëüíîñò³
âèêîðèñòàííÿ òîãî ÷è ³íøîãî ìåòîäó îö³íêè ô³íàíñî-
âîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà, éîãî àäàïòàö³¿ äî ñó÷àñíîãî
åòàïó ³ ö³ëåé ðîçâèòêó, à òàêîæ âèìîã, ùî âèñóâàþòüñÿ
çîâí³øí³ìè ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ, ³íâåñòèö³é-
íèì ³ ïîäàòêîâèì ñåðåäîâèùåì. Öå âèçíà÷àº íàóêîâå
é ïðàêòè÷íå çíà÷åííÿ äîñë³äæåííÿ íàÿâíèõ ìåòîä³â
îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà.

Ìåòà ñòàòò³. Îö³íèòè ô³íàíñîâèé ñòàí åíåðãåòè÷-
íèõ ï³äïðèºìñòâ îá’ºêòèâíî òà àðãóìåíòîâàíî, âðàõî-
âóþ÷è ð³çíîìàí³òòÿ ô³íàíñîâèõ ïðîöåñ³â, ìíîæèíó
ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ô³íàíñîâèé ñòàí
ï³äïðèºìñòâà, ð³çíèöþ â ð³âí³ ¿õ ãðàíè÷íèõ îö³íîê,
íåîáõ³äíèì º çàñòîñóâàííÿ â³äïîâ³äíèõ åêîíîì³êî-ìà-
òåìàòè÷íèõ ìîäåëåé.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ä³àãíîñòèêà ô³íàíñîâîãî
ñòàíó ï³äïðèºìñòâà ÿâëÿº ñîáîþ ³äåíòèô³êàö³þ ñòàíó
îá’ºêòà ÷åðåç ðåàë³çàö³þ êîìïëåêñó äîñë³äíèöüêèõ
ïðîöåäóð, íàïðàâëåíèõ íà âèÿâëåííÿ äîì³íàíòíèõ
ôàêòîð³â òàêîãî ñòàíó, ñèìïòîì³â òà ïðè÷èí âèíèê-
íåííÿ ïðîáëåìè àáî ìîæëèâèõ óñêëàäíåíü, îö³íêó
ìîæëèâîñòåé ï³äïðèºìñòâà ðåàë³çóâàòè ñòðàòåã³÷í³
³ òàêòè÷í³ ö³ë³, ï³äãîòîâêó íåîáõ³äíî¿ ³íôîðìàö³éíî¿
áàçè äëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ [4, c. 104].
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Àíîòàö³ÿ. Ïðîàíàë³çîâàíî ïèòàííÿ ä³àãíîñòèêè áàíêðóòñòâà òà ï³äòðèìêè ïëàòîñïðîìîæíîñò³
ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³. Äîñë³äæåíî ìåòîäè îö³íêè ³ ïðîãíîçóâàííÿ áàíêðóòñòâà ï³äïðèºìñòâ òà
âèÿâëåíî ïåðåâàãè ³ íåäîë³êè. Äîâåäåíî, ùî íàéá³ëüø ïðèéíÿòíèìè ìåòîäàìè ïðîãíîçóâàííÿ éìîâ³ð-
íîñò³ íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ (áàíêðóòñòâà) ï³äïðèºìñòâà º åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷í³ ìîäåë³.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: áàíêðóòñòâî, ìîäåëü, íåïëàòîñïðîìîæí³ñòü

Àííîòàöèÿ. Ïðîàíàëèçèðîâàíû âîïðîñû äèàãíîñòèêè áàíêðîòñòâà è ïîääåðæêè ïëàòåæå-
ñïîñîáíîñòè ïðåäïðèÿòèé â Óêðàèíå. Èññëåäîâàíû ìåòîäû îöåíêè è ïðîãíîçèðîâàíèÿ áàíêðîò-
ñòâà ïðåäïðèÿòèé è âûÿâëåíû ïðåèìóùåñòâà è íåäîñòàòêè. Äîêàçàíî, ÷òî íàèáîëåå ïðèåìëåìûìè
ìåòîäàìè ïðîãíîçèðîâàíèÿ âåðîÿòíîñòè íåïëàòåæåñïîñîáíîñòè (áàíêðîòñòâà) ïðåäïðèÿòèÿ
ÿâëÿåòñÿ ýêîíîìèêî-ìàòåìàòè÷åñêèå ìîäåëè.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: áàíêðîòñòâî, ìîäåëü, íåïëàòåæåñïîñîáíîñòü

Abstract. The problems of bankruptcy diagnostics and solvency maintenance for enterprises in Ukraine
are analyzed. Enterprises bankruptcy assessment and forecast methods are investigated. The most acceptable
methods of forecasting the probability of enterprise’s bankruptcy are economic mathematical models.
Keywords: bankruptcy, insolvency, model.

Îòæå, íà îñíîâ³ àíàë³çó ³ñíóþ÷èõ òëóìà÷åíü ä³àãíîñ-
òèêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà ìîæíà çàïðîïî-
íóâàòè òàêå âèçíà÷åííÿ: ä³àãíîñòèêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó
ï³äïðèºìñòâà – öå çäàòí³ñòü ðîçï³çíàâàòè ñòàí ï³äïðèºì-
ñòâà øëÿõîì âèêîðèñòàííÿ ïåâíèõ ïàðàìåòð³â ç ìåòîþ
âèÿâëåííÿ, âñòàíîâëåííÿ ïðè÷èí ïîðóøåíü ç ìîæëèâ³-
ñòþ ïðîãíîçóâàííÿ ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâîãî ñòàíó
ï³äïðèºìñòâà íà áóäü-ÿêîìó â³äð³çêó ÷àñó àáî â äèíàì³ö³.

Íà îñíîâ³ ä³àãíîñòèêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ìîæíà
îö³íèòè ð³âåíü ñõèëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà äî áàíêðóòñòâà.

Áàíêðóòñòâî – öå òàêà ðåàëüíà òî÷êà â æèòòºâîìó
öèêë³ ï³äïðèºìñòâà, çàô³êñîâàíà þðèäè÷íî, ùî îçíà-
÷àº íåìîæëèâ³ñòü âåäåííÿ íèì á³çíåñó (ô³íàíñîâî-
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³) ÿê ñàìîñò³éíèì ãîñïîäàðþ-
þ÷èì ñóá’ºêòîì. Ï³ä íåìîæëèâ³ñòþ âåäåííÿ á³çíåñó
òðåáà ðîçóì³òè íåìîæëèâ³ñòü (íåçäàòí³ñòü) âåäåííÿ
ïðèáóòêîâîãî á³çíåñó àáî á³çíåñó õî÷à á ³ç íóëüîâèì
ïðèáóòêîì, à â óìîâàõ âèêîðèñòàííÿ ï³äïðèºìñòâàìè
êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â – ëèøå íåìîæëèâ³ñòü âåäåííÿ ïðè-
áóòêîâîãî á³çíåñó [4, c.78].

Â Óêðà¿í³ ôîðìè ³ ìåòîäè îçäîðîâëåííÿ ï³ä-
ïðèºìñòâ, ùî çíàõîäÿòüñÿ ó êðèçîâîìó ñòàí³, çâîäÿòü-
ñÿ äî çä³éñíåííÿ ïðîöåäóð áàíêðóòñòâà. Åêîíîì³êà
áóäü-ÿêî¿ äåðæàâè íå ìîæå ³ñíóâàòè áåç ä³þ÷èõ ìå-
õàí³çì³â ë³êâ³äàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, ùî íå ìàþòü ïåðñïåê-
òèâ ðîçâèòêó ³ íå â³äïîâ³äàþòü ñôîðìîâàí³é ñèñòåì³
åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí, àáî â³äíîâëåííÿ ïëàòî-
ñïðîìîæíîñò³.

Ð³âåíü ìàéáóòíüî¿ çàãðîçè áàíêðóòñòâà ä³àãíîñ-
òóºòüñÿ çà äîïîìîãîþ äâîõ ïîêàçíèê³â: êîåô³ö³ºíòà
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ïîòî÷íî¿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ é êîåô³ö³ºíòà àâòîíîì³¿.
Ö³ ïîêàçíèêè ðîçãëÿäàþòüñÿ â äèíàì³ö³ çà ðÿä ïåð³-
îä³â. Ñò³éêà òåíäåíö³ÿ äî çíèæåííÿ ð³âí³â öèõ êî-
åô³ö³ºíò³â ñâ³ä÷èòü ïðî “íåìèíó÷ó çàãðîçó áàíêðóò-
ñòâà”, ùî ìîæå ïðîÿâèòèñÿ â ìàéáóòíüîìó ïåð³îä³.
Àáñîëþòí³ çíà÷åííÿ öèõ êîåô³ö³ºíò³â ìîæóòü ïîêàçà-
òè ÿê øâèäêî “íåìèíó÷à çàãðîçà áàíêðóòñòâà” áóäå
ðåàë³çîâàíà (÷èì íèæ÷å àáñîëþòíå çíà÷åííÿ öèõ êî-
åô³ö³ºíò³â, òèì áåçïåðå÷í³øîþ ñòàº çàãðîçà áàíêðóò-
ñòâà ï³äïðèºìñòâà). Ó ë³òåðàòóð³ ÷àñòî âêàçóºòüñÿ, ùî
îïòèìàëüíå çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà ïîòî÷íî¿ ïëàòîñï-
ðîìîæíîñò³ ñòàíîâèòü 0,7, à êîåô³ö³ºíòà àâòîíîì³¿ –
0,5, îäíàê ãàëóçåâ³ îñîáëèâîñò³ é ðîçì³ðè ï³äïðèºìñòâ
âíîñÿòü ³ñòîòí³ êîðåêòèâè â ö³ óñåðåäíåí³ íîðìàòèâè
[2, c.35].

Ìåòîäè ³íòåãðàëüíî¿ îö³íêè çàãðîçè áàíêðóòñòâà
çàñíîâàí³ íà êîìïëåêñíîìó ðîçãëÿä³ âèùåçàçíà÷åíèõ
ïîêàçíèê³â (ÿê³ ïðè íåîáõ³äíîñò³ ìîæóòü áóòè äîïîâ-
íåí³ é ³íøèìè).

Êîìïëåêñíèé àíàë³ç ïîêàçíèê³â äàº ï³äñòàâè äëÿ
´ðóíòîâíèõ âèñíîâê³â. Äëÿ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³
îö³íþâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà ñóòòº-
âèì âàæåëåì º ðîçðîáêà óí³ô³êîâàíî¿ êëàñèô³êàö³¿
éîãî ìåòîä³â. Äëÿ ñêëàäàííÿ êëàñèô³êàö³¿ ìîäåëåé
çàñòîñóºìî òàê³ êðèòåð³¿, ÿê ïîâíîòà, ä³ºâ³ñòü òà ì³í³-
ìàëüí³ñòü.

Çà òèïîì ï³äõîäó äî îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó
ï³äïðèºìñòâà ³ñíóþòü äåñêðèïòèâí³, íîðìàòèâí³ òà
ïðåäèêàòèâí³ ìîäåë³. Âñ³ ö³ ìîäåë³ çàñíîâàí³ íà âèêî-
ðèñòàíí³ ³íôîðìàö³¿ áóõãàëòåðñüêî¿ çâ³òíîñò³. Ìîäåë³
äåñêðèïòèâí³, â³äîì³ òàêîæ ÿê ìîäåë³ îïèñîâîãî õà-
ðàêòåðó, óâàæàþòü îñíîâíèìè äëÿ îö³íêè ô³íàíñîâî-
åêîíîì³÷íîãî ñòàíó. Äî íèõ â³äíîñÿòü ïîáóäîâó ñèñ-
òåìè çâ³òíèõ áàëàíñ³â, ïîäàííÿ ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³ â
ð³çíèõ àíàë³òè÷íèõ ðîçð³çàõ, âåðòèêàëüíèé ³ ãîðèçîí-
òàëüíèé àíàë³ç çâ³òíîñò³, ñèñòåìó àíàë³òè÷íèõ êî-
åô³ö³ºíò³â, àíàë³òè÷í³ çàïèñêè äî çâ³òíîñò³. Ìîäåë³ íîð-
ìàòèâí³ óìîæëèâëþþòü ïîð³âíþâàííÿ ôàêòè÷íèõ
ðåçóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ç î÷³êóâàíèìè, ðîç-
ðàõóíêîâèìè çà áàëàíñîì äîõîä³â òà âèä àêò³â. ̄ õíÿ ñóòü
ïîëÿãàº ó âñòàíîâëåíí³ íîðìàòèâ³â çà êîæíîþ ñòàò-
òåþ âèäàòê³â çã³äíî ç òåõíîëîã³÷íèìè ïðîöåñàì, âèäà-
ìè âèðîá³â, öåíòðàìè â³äïîâ³äàëüíîñò³, à òàêîæ â
àíàë³ç³ â³äõèëåíü ôàêòè÷íèõ äàíèõ â³ä óñòàíîâëåíèõ
íîðìàòèâ³â. Ìîäåë³ ïðåäèêàòèâí³ – öå ìîäåë³ ïðîãíî-
ñòè÷íîãî õàðàêòåðó, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ ïðîãíî-
çóâàííÿ äîõîä³â ï³äïðèºìñòâà òà éîãî ìàéáóòíüîãî
ô³íàíñîâîãî ñòàíó. Íàéïîøèðåí³øèìè ç íèõ º ðîçðà-
õóíîê òî÷êè êðèòè÷íîãî îáñÿãó ïðîäàæó, ïîáóäîâà
ïðîãíîñòè÷íèõ ô³íàíñîâèõ çâ³ò³â, ìîäåëåé äèíàì³÷íîãî
àíàë³çó (æîðñòê³ ôàêòîðí³ òà ðåãðåñ³éí³ ìîäåë³), ìîäåëåé
ñèòóàö³éíîãî àíàë³çó [1, c.115].

Çà ê³ëüê³ñòþ àíàë³çîâàíèõ ãðóï ôàêòîð³â ïîä³ëÿþòü
íà äâîôàêòîðí³, òðèôàêòîðí³, ÷îòèðèôàêòîðí³, ï’ÿòè-
ôàêòîðí³, øåñòè ôàêòîðí³ òà áàãàòîôàêòîðí³ ìîäåë³.

Çà ôàêòîðîì ÷àñó ìîäåë³ ïîä³ëÿþòüñÿ íà ñòàòè÷í³
³ äèíàì³÷í³. Ñòàòè÷í³ ìîäåë³ ïîêàçóþòü îö³íêó ô³íàí-

ñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà íà êîíêðåòíó äàòó. Äè-
íàì³÷í³ ìîäåë³ ́ ðóíòóþòüñÿ íà äîñë³äæåííÿõ ðåçóëü-
òàò³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ïðîòÿãîì ïåâíîãî ïåð³îäó
÷àñó.

Ïðè àíàë³ç³ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ï³äïðèºìñòâ³
âèêîðèñòîâóºòüñÿ øèðîêèé ñïåêòð ìîäåëåé.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ó
ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ îäíèì ç íàéâàæëèâ³øèõ ³íñòðóìåíò³â
ñèñòåìè ðàííüîãî çàïîá³ãàííÿ òà ïðîãíîçóâàííÿ áàí-
êðóòñòâà ï³äïðèºìñòâ º äèñêðèì³íàíòíèé àíàë³ç (àíàë³ç
ìíîæèííèõ äèñêðèì³íàíò – Multiple-discriminant
analysis, MDA). Éîãî çì³ñò ïîëÿãàº â òîìó, ùî çà äî-
ïîìîãîþ ìàòåìàòè÷íî-ñòàòèñòè÷íèõ ìåòîä³â áóäóþòü
ôóíêö³þ òà ðîçðàõîâóþòü ³íòåãðàëüíèé ïîêàçíèê, íà
ï³äñòàâ³ ÿêîãî ìîæíà ç äîñòàòíüîþ éìîâ³ðí³ñòþ ïå-
ðåäáà÷èòè áàíêðóòñòâî ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ.
Äèñêðèì³íàíòíèé àíàë³ç ´ðóíòóºòüñÿ íà åìï³ðè÷íî-
³íäóêòèâíîìó äîñë³äæåíí³ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â âå-
ëèêî¿ ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ, îäí³ ç ÿêèõ çáàíêðóòóâà-
ëè, à ³íø³ óñï³øíî ïðîäîâæóþòü ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü. Ïðè
öüîìó øèðîêî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ìåòîäè åêîíîìåò-
ðè÷íîãî ìîäåëþâàííÿ [2, ñ.30].

Äëÿ îá’ºêòèâíîãî îö³íþâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó
ï³äïðèºìñòâà ç ìåòîþ ñâîº÷àñíîãî âèÿâëåííÿ ôàêòó
¿õ ô³íàíñîâî¿ íåñïðîìîæíîñò³, à òàêîæ çàïîá³ãàííÿ
çëî÷èíàì, ïîâ’ÿçàíèì ç ô³êòèâíèì áàíêðóòñòâîì,
ïîòð³áíà ñèñòåìà íàóêîâî îá´ðóíòîâàíèõ ìîäåëåé.

Ö³ ìîäåë³ äîçâîëÿþòü äîñë³äèòè ô³íàíñîâ³ ïîêàç-
íèêè áàãàòüîõ ï³äïðèºìñòâ, ÷àñòèíà ÿêèõ âèÿâèëàñÿ
áàíêðóòîì. Îêðåìî øèðîêî çàñòîñîâàí³ çàðóá³æí³
ï³äõîäè äî ïðîãíîçóâàííÿ éìîâ³ðíîñò³ áàíêðóòñòâà [3]:
ìîäåëü Å. Àëüòìàíà, ìîäåëü Òàôôëåðà ³ Ò³ñøîó, ìî-
äåëü Ë³ñà, ìîäåëü Ñïð³íãåéòà, ìîäåëü ×åññåðà, óí³âåð-
ñàëüíà äèñêðèì³íàö³éíà ìîäåëü [3, c.59].

Ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ äëÿ ïðîãíîçóâàííÿ ñò³éêîñò³
ï³äïðèºìñòâà, âèáîðó éîãî ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿, à òà-
êîæ âèçíà÷åííÿ ðèçèêó áàíêðóòñòâà âèêîðèñòîâóþòü
ð³çí³ åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷í³ ìîäåë³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íàéïðîñò³øîþ ìî-
äåëëþ ä³àãíîñòèêè áàíêðóòñòâà âèçíàºòüñÿ äâîôàêòîð-
íà ìîäåëü. Âîíà çàñíîâóºòüñÿ íà äâîõ ïîêàçíèêàõ: ïî-
òî÷íî¿ ë³êâ³äíîñò³ òà ÷àñòêè ïîçèêîâèõ êîøò³â â
çàãàëüí³é ñóì³ äæåðåë, â³ä ÿêèõ çàëåæèòü â³ðîã³äí³ñòü
áàíêðóòñòâà ï³äïðèºìñòâ.

Ôîðìóëà ðîçðàõóíêó ìàº âèä:

( ) ÔÇï ÊÊZ 579,00736,13877,0 +−+−= ,             (1)
äå Z – íàä³éí³ñòü, ñòóï³íü â³ääàëåíîñò³ â³ä áàíêðóòñòâà;

Êï – êîåô³ö³ºíò ïîêðèòòÿ (â³äíîøåííÿ ïîòî÷íèõ àê-
òèâ³â äî ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü);

Êôç– êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ çàëåæíîñò³ (â³äíîøåííÿ
ïîçèêîâèõ êîøò³â äî çàãàëüíî¿ âåëè÷èíè ïàñèâ³â).

Ïðè Z = 0 â³ðîã³äí³ñòü áàíêðóòñòâà äîð³âíþº 50%;
ïðè Z > 0 éìîâ³ðí³ñòü áàíêðóòñòâà âåëèêà (á³ëüø 50%)
òà çá³ëüøóºòüñÿ â ì³ðó çá³ëüøåííÿ Z; ïðè Z < 0
éìîâ³ðí³ñòü áàíêðóòñòâà ìàëà (ìåíøå 50%) òà çìåí-
øóºòüñÿ â ì³ðó çìåíøåííÿ Z.
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Ïåðåâàãîþ äâîôàêòîðíî¿ ìîäåë³ ââàæàºòüñÿ ¿¿ ïðî-
ñòîòà òà ìîæëèâ³ñòü çàñòîñóâàííÿ â óìîâàõ îáìåæå-
íîãî îáñÿãó ³íôîðìàö³¿ ïðî ï³äïðèºìñòâî. Äàíà ìî-
äåëü íå çàáåçïå÷óº âèñîêó òî÷í³ñòü ïðîãíîçóâàííÿ
áàíêðóòñòâà, òàê ÿê íå âðàõîâóºòüñÿ âïëèâ íà ô³íàíñî-
âèé ñòàí ï³äïðèºìñòâà ³íøèõ âàæëèâèõ ïîêàçíèê³â.
Ïîìèëêà ïðîãíîçó îö³íþºòüñÿ ³íòåðâàëîì ±0,65. Êð³ì
öüîãî, â³äíîñíî âàãîìèõ çíà÷åíü êîåô³ö³ºíò³â òà ïîñò³é-
íî¿ âåëè÷èíè, â³äîìî ëèø òå, ùî âîíè çíàéäåí³ åìï³-
ðè÷íèì øëÿõîì, òîìó ïîêàçíèêè íå â³äïîâ³äàþòü
ñó÷àñí³é ñïåöèô³êè åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ [1, c.116].

Ïðîâåäåíèé àíàë³ç â³ðîã³äíîñò³ áàíêðóòñòâà òðüîõ
åíåðãåòè÷íèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè (ÂÀÒ “Äí³ïðîåíåðãî”,
ÂÀÒ “Çàõ³äåíåðãî”, ÂÀÒ “Äîíáàñåíåðãî”) ïîêàçàâ, ùî
äëÿ ÂÀÒ “Äí³ïðîåíåðãî” ó 2007 ðîö³ ïîêàçíèê ñêëàâ –
-1,2251, ó 2008 ðîö³ – -1,1208, ó 2009 ðîö³ – -1,0136; äëÿ
ÂÀÒ “Çàõ³äåíåðãî” ó 2007 ðîö³ – -0,2629, ó 2008 ðîö³ –
-0,3447 òà ó 2009 ðîö³ – -0,3773; äëÿ ÂÀÒ “Äîíáàñåíåð-
ãî” ó 2007 ðîö³ – -0,4337, ó 2008 ðîö³ – -0,3883 òà ó 2009
ðîö³ – -0,5324. Çàãàëüíèé âèñíîâîê çà ö³ºþ ìîäåëëþ
òàêèé: òàê ÿê îòðèìàíí³ çíà÷åííÿ ìåíøå íóëÿ, òî öå
çíà÷èòü, ùî äàí³ ï³äïðèºìñòâà ìàþòü ìàëó â³ðîã³äí³ñòü
áàíêðóòñòâà çà 2007–2009 ðîêè.

Ó 1973 ðîö³ Å. Àëüòìàí ìîäèô³êóâàâ ôîðìóëó äëÿ
êîìïàí³é, àêö³¿ ÿêèõ íå êîòèðóâàëèñÿ íà á³ðæ³:

,995,042,0107,3
847,0717,0

543
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xxx
xxZ

+++
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                             (2)

äå Z – íàä³éí³ñòü, ñòóï³íü â³ääàëåíîñò³ â³ä áàíêðóòñòâà;
õ1 – â³äíîøåííÿ âëàñíèõ îáîðîòíèõ êîøò³â äî çà-

ãàëüíî¿ ñóìè àêòèâ³â;
õ2 – â³äíîøåííÿ ÷èñòîãî ïðèáóòêó äî çàãàëüíî¿

ñóìè àêòèâ³â;
õ3 – â³äíîøåííÿ ïðèáóòêó äî ñïëàòè ïîäàòê³â òà

ïðîöåíò³â äî çàãàëüíî¿ ñóìè àêòèâ³â;
õ4 – ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ áàëàíñîâîþ âàðò³ñòþ

âëàñíîãî êàï³òàëó òà ïîçèêîâîãî êàï³òàëó;
õ5 – â³äíîøåííÿ âèðó÷êè â³ä ðåàë³çàö³¿ äî çàãàëü-

íî¿ ñóìè àêòèâ³â.
Ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñò³ áàíêðóòñòâà â öüî-

ìó âèïàäêó ñòàíîâèòü 1,23. ßêùî âåëè÷èíà Z < 1,23, òî
öå ñâ³ä÷èòü ïðî âèñîêó éìîâ³ðí³ñòü áàíêðóòñòâà
ï³äïðèºìñòâà, òîä³ ÿê âåëè÷èíà Z > 1,23 º îçíàêîþ íå-
âåëèêî¿ éîãî éìîâ³ðíîñò³.

Ïðîâåäåíèé àíàë³ç â³ðîã³äíîñò³ áàíêðóòñòâà çà ï’ÿòè-
ôàêòîðíî¿ ìîäèô³êîâàíî¿ ìîäåëëþ ñêëàâ äëÿ ÂÀÒ
“Äí³ïðîåíåðãî” çà 2007 ð³ê – 3,3922, çà 2008 ð³ê – 2,6178 òà
2009 ð³ê – 1,7482; ÂÀÒ “Çàõ³äåíåðãî” çà 2007 ð³ê – 2,3602,
2008 ð³ê – 2,3160 òà 2009 ð³ê – 1,4700; ÂÀÒ “Äîíáàñåíåðãî”
çà 2007 ð³ê – 1,2145, 2008 ð³ê – 1,4118 òà 2009 ð³ê – 1,2623.
Ï³äïðèºìñòâà ÂÀÒ “Äí³ïðîåíåðãî”, ÂÀÒ “Çàõ³äåíåðãî”,
òà “Äîíáàñåíåðãî” â ïåð³îä 2008 – 2009 ðîê³â ìàþòü çà
3 ðîêè íåâåëèêó éìîâ³ðí³ñòü áàíêðóòñòâà. Ó 2007 ðîö³ ÂÀÒ
“Äîíáàñåíåðãî” ìàâ âåëèêó â³ðîã³äí³ñòü äî áàíêðóòñòâà.

Àíàë³ç ïî âèçíà÷åííþ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ïîêàçàâ,
ùî ÂÀÒ “Äí³ïðîåíåðãî” çà 3 àíàë³çîâàíèõ ðîêè çíàõî-
äèòüñÿ ó ãëèáîê³é êðèç³ ³ ìàº íåñò³éêèé ô³íàíñîâèé ñòàí;

ÂÀÒ “Çàõ³äåíåðãî” çíàõîäèòüñÿ òåæ ó ãëèáîê³é êðèç³
³ ìàº çà 2007 òà 2008 ðîêè íåñò³éêèé ô³íàíñîâèé ñòàí,
à çà 2009 ð³ê – êðèçîâèé; ÂÀÒ “Äîíáàñåíåðãî” çà òðè
àíàë³çîâàíèõ ðîêè ìàº íîðìàëüíèé ô³íàíñîâèé ñòàí.

Êîåô³ö³ºíòíèé àíàë³ç ô³íàíñîâîãî ñòàíó º îäíèì
³ç íàéá³ëüø ïîøèðåíèõ ³, ó ïåâíîìó ñåíñ³, êëàñè÷íèõ
ìåòîä³â [2, c.60]. Â³í ìàº ðÿä ïåðåâàã ³ íåäîë³ê³â, øèðî-
êî îïèñàíèõ â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³. ² ðàçîì ç òèì
³íòåðåñ äî ïîä³áíîãî ï³äõîäó ïðè çä³éñíåíí³ åêîíîì³÷-
íîãî àíàë³çó ïîñò³éíî ï³äâèùóºòüñÿ. Ïðîòå ïðè âèêî-
ðèñòàíí³ êîåô³ö³ºíòíèõ ìåòîä³â ðîáîòà ô³íàíñîâîãî
àíàë³òèêà óñêëàäíþºòüñÿ íåîáõ³äí³ñòþ ðîçðàõóíêó
³ äåòàëüíîãî àíàë³çó âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ êîåô³ö³ºíò³â.

Ñó÷àñí³ òåíäåíö³¿ ó òåîð³¿ òà ïðàêòèö³ ô³íàíñîâîãî
àíàë³çó ïîâ’ÿçàí³ ç ïðîáëåìîþ ìîäèô³êàö³¿ ÿê ñèñòå-
ìè ä³þ÷èõ êîåô³ö³ºíòíèõ ìåòîä³â, òàê ³ ñàìèõ êîåô³-
ö³ºíò³â ç ìåòîþ ïðèâåäåííÿ ¿õ äî ôîðìè, çðó÷íî¿ äëÿ
ïðèéíÿòòÿ àäåêâàòíèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü ó ñôåð³
ô³íàíñîâîãî ìîí³òîðèíãó.

Ï³äõ³ä Àëüòìàíà áóâ ï³çí³øå âèêîðèñòàíèé ñàìèì
Àëüòìàíîì ³ éîãî ïîñë³äîâíèêàìè â ³íøèõ êðà¿íàõ:
Àíãë³¿, Ôðàíö³¿, Áðàçèë³¿ òîùî [2, c.60].

Ñòàòèñòèêà, íà ÿêó ñïèðàþòüñÿ ìîäåë³ éìîâ³ðíîñò³
áàíêðóòñòâà, º ðåïðåçåíòàòèâíîþ, àëå âîíà íå ìàº
âëàñòèâîñòåé ñòàòèñòè÷íî¿ îäíîð³äíîñò³ âèá³ðêè ïîä³é.
Óí³êàëüí³ñòü áóäü-ÿêîãî ï³äïðèºìñòâà ïîëÿãàº â òîìó,
ùî âîíî ìàº ñâîþ îðãàí³çàö³éíî-òåõí³÷íó ñïåöèô³êó,
ðèíêîâó í³øó, ñòðàòåã³þ ³ ìåòó, ôàçó æèòòºâîãî öèêëó.
Öå, â ñâîþ ÷åðãó, ñïîíóêàº äîñë³äíèêà äî ðîçøèôðî-
âóâàííÿ óí³êàëüíîñò³ òà ñïåöèô³êè ï³äïðèºìñòâà, äî
ä³àãíîñòèêè é îïèñó éîãî â³äì³ííîñòåé, à íå ïîøóêó
ïîä³áíîñò³ ç ³íøèìè ï³äïðèºìñòâàìè [4, c.33].

Òîìó î÷åâèäíî, ùî ðîçãëÿíóò³ çàêîðäîíí³ äèñêðè-
ì³íàö³éí³ ìîäåë³ ïðîãíîçóâàííÿ áàíêðóòñòâà íå êîðåêò-
íî âèêîðèñòîâóâàòè ó â³ò÷èçíÿí³é ïðàêòèö³. Öå ïîâ’ÿçà-
íî, íàñàìïåðåä, ç òèì, ùî åêîíîì³êà Óêðà¿íè çàðàç
ïåðåáóâàº íà ðèíêîâ³é ñòàä³¿, à òàê³ ìîäåë³ îð³ºíòóþòü-
ñÿ íà ïîñò³íäóñòð³àëüíó åêîíîì³êó âèñîêîðîçâèíåíèõ
êðà¿í, êð³ì òîãî, êîæíà ãàëóçü ìàº ñâî¿ îñîáëèâîñò³.
Ó íàóêîâ³é ïðàö³ íàãîëîøóºòüñÿ íà òîìó, ùî é ó ðèíêîâî
ñòàá³ëüíèõ êðà¿íàõ ïîêàçíèêè ìîäåëåé, îòðèìàí³ åìï³-
ðè÷íèì øëÿõîì, ïîñò³éíî ä³àãíîñòóþòüñÿ íîâèìè ñòà-
òèñòè÷íèìè äàíèìè ³ çà ïîòðåáîþ êîðèãóþòüñÿ.

Óçàãàëüíþþ÷è âèêëàäåíå âèùå, ìîæíà âèçíà÷èòè
òàê³ îñíîâí³ ïðîáëåìè àäàïòàö³¿ çàðóá³æíèõ ìîäåëåé:

1) â³äñóòí³ñòü ³íôîðìàö³¿ ïðî áàçó ðîçðàõóíêó
âàãîâèõ çíà÷åíü êîåô³ö³ºíò³â ìîäåë³;

2) â³äñóòí³ñòü ³íôîðìàö³¿ ïðî áàçó ðîçðàõóíêó êðè-
òåð³¿â îö³íêè îòðèìàíèõ ðåçóëüòàò³â ìîäåë³;

3) çàñòîñóâàííÿ ìîäåëåé óñêëàäíþºòüñÿ ïðîáëåìîþ
äîñòîâ³ðíîñò³ ³íôîðìàö³¿ â³ò÷èçíÿíèõ çâ³ò³â, îñê³ëüêè
ï³äïðèºìñòâà çàñòîñîâóþòü ð³çí³ ìåòîäè÷í³ ï³äõîäè
ùîäî ôîðìóâàííÿ çâ³òíèõ ïîêàçíèê³â.

Óñå çàçíà÷åíå ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî ñïðîáè âèêîðè-
ñòàòè çàçíà÷åí³ ìîäåë³ äëÿ óêðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìñòâ
íàâðÿä ÷è âèÿâëÿòüñÿ óñï³øíèìè ³ äàäóòü íàä³éí³
ðåçóëüòàòè [1, c.117].
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Ðîçãëÿíåìî ðîñ³éñüê³ ìîäåë³. Äèñêðèì³íàíòíà ôàê-
òîðíà ìîäåëü Ã.Â.Ñàâèöüêî¿ ìàº òàêèé âèðàç:

,28,083,18,198,01 4321 xxxxZ −−−−=                    (3)
äå õ1 – ÷àñòêà âëàñíîãî îáîðîòíîãî êàï³òàëó â ôîð-

ìóâàíí³ îáîðîòíèõ àêòèâ³â;
õ2 – êîåô³ö³ºíò îáîðîòíîñò³ îáîðîòíîãî êàï³òàëó;
õ3 – êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ íåçàëåæíîñò³;
õ4 – ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâà.
Êîåô³ö³ºíòè ö³º¿ ðåãðåñ³¿ ïîêàçóþòü âíåñîê êîæíî-

ãî ôàêòîðó â çì³íó ð³âíÿ ³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà (Z
ðàõóíêó) ïðè çì³í³ â³äïîâ³äíîãî ôàêòîðó íà îäèíèöþ.
ßêùî òåñòîâàíî ï³äïðèºìñòâî çà äàíî¿ ìîäåëëþ íà-
áèðàº çíà÷åííÿ 0 òà íèæ÷å, òî âîíî îö³íþºòüñÿ ÿê
ô³íàíñîâå ñò³éêå. Íàâïàêè, ï³äïðèºìñòâî, ÿêå ìàº çíà-
÷åííÿ ³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà 1 òà âèùå, â³äíîñèòüñÿ
äî ãðóïè âèñîêîãî ðèçèêó. Ïðîì³æíå çíà÷åííÿ â³ä 0 äî
1 õàðàêòåðèçóº ñòóï³íü áëèçüêîñò³ ÷è â³ääàëåíîñò³
ï³äïðèºìñòâà äî ò³º¿ ÷è ³íøî¿ ãðóïè.

ÂÀÒ “Äí³ïðîåíåðãî” ìàº çà 2007 ð³ê çíà÷åííÿ ³íòåã-
ðàëüíîãî ïîêàçíèêà -1,4433, çà 2008 ð³ê – -0,1700 òà çà
2009 ð³ê – 0,4089. Ìîæíà ñêàçàòè, ùî ï³äïðèºìñòâî â
2009 ðîö³ ìàº ñåðåäíþ ñòóï³íü â³ðîã³äíîñò³ áàíêðóò-
ñòâà. ²íòåãðàëüíèé ïîêàçíèê ÂÀÒ “Çàõ³äåíåðãî” ó 2007
ðîö³ ñêëàâ – -0,5510, ó 2008 ðîö³ – -0,0374 òà ó 2009 ðîö³ –
1,0185. Çà 2007 òà 2008 ðîêè ï³äïðèºìñòâî îö³íþºòüñÿ
ÿê ô³íàíñîâå ñò³éêå, à ó 2009 ðîö³ â³äíîñèòüñÿ äî ãðó-
ïè âèñêîãî ðèçèêó. ÂÀÒ “Äîíáàñåíåðãî” îö³íþºòüñÿ
ó 2007 òà 2008 ðîêàõ ÿê ô³íàíñîâå ñò³éêå, ó 2007 ðîö³
ïîêàçíèê äîð³âíþº -0,2152, ó 2008 ðîö³ – -0,1556, ó 2009 –
0,2905 (ïðèáëèçíî 35% â³ðîã³äíîñò³ áàíêðóòñòâà).

Øåðåìåò À. Ä., Ñàéôóë³í Ð. Ñ. çàïðîïîíóâàëè âè-
êîðèñòàòè äëÿ åêñïðåñ-îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó
ï³äïðèºìñòâà ðåéòèíãîâå ÷èñëî [4, c. 38]:

5445,0308,021,012 XXXXXR ++++= ,           (4)

äå õ1 – êîåô³ö³ºíò çàáåçïå÷åíîñò³ âëàñíèìè îáîðîò-
íèìè êîøòàìè;

õ2 – êîåô³ö³ºíò ïîòî÷íî¿ ë³êâ³äíîñò³;
õ3 – ³íòåíñèâí³ñòü îá³ãó àâàíñîâàíîãî êàï³òàëó (îá-

ñÿã ðåàë³çîâàíî¿ ïðîäóêö³¿ ÿêèé â³äïîâ³äàº
ãðîøîâ³é îäèíèö³ êîøò³â, ùî âêëàäåí³ ó
ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâà;

õ4 – êîåô³ö³ºíò ìåíåäæìåíòó (ñï³ââ³äíîøåííÿ
ïðèáóòêó â³ä ðåàë³çàö³¿ òà âèðó÷êè â³ä ðåàë³-
çàö³¿);

õ5 – ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó – ñï³ââ³äíî-
øåííÿ áàëàíñîâîãî ïðèáóòêó òà âëàñíîãî êà-
ï³òàëó.

Ïðè ïîâí³é â³äïîâ³äíîñò³ ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â
¿õ ì³í³ìàëüíèì íîðìàòèâíèì ð³âíÿì ðåéòèíãîâå ÷èñ-
ëî áóäå äîð³âíþâàòè îäèíèö³ é îðãàí³çàö³ÿ ìàº çàäî-
â³ëüíèé ñòàí åêîíîì³êè. Ô³íàíñîâèé ñòàí ï³äïðèºìñòâ
³ç ðåéòèíãîâèì ÷èñëîì ìåíøå îäèíèö³ õàðàêòåðè-
çóºòüñÿ ÿê íåçàäîâ³ëüíèé.

Îäíàê, äëÿ îö³íêè ïðè÷èí ïîòðàïëÿííÿ ï³äïðèºìñòâ
äî “íåïëàòîñïðîìîæíî¿ çîíè” íå ìîæå áóòè çàñòîñî-

âàíà ìîäåëü ä³àãíîñòèêè áàíêðóòñòâà ³ç âèêîðèñòàí-
íÿì ðåéòèíãîâî¿ îö³íêè. Êð³ì òîãî, íîðìàòèâíèé çì³ñò
êîåô³ö³ºíò³â, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ ðåéòèíãîâî¿
îö³íêè, òàêîæ íå âðàõîâóº ãàëóçåâî¿ ñïåöèô³êè ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâ òà îñîáëèâîñòåé çîâí³øíüîãî ñåðå-
äîâèùà ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é.

Â³ò÷èçíÿí³ íàóêîâö³ ââàæàþòü, ùî îñíîâí³ íåäî-
ë³êè ñêîíöåíòðîâàí³ íå â ñàìîìó ðîçðàõóíêó êî-
åô³ö³ºíò³â ÷è ìîäåëåé (ÿê³ º ëîã³÷íî îá´ðóíòîâàíèìè
òà ïåðåâ³ðåíèìè ïðàêòèêîþ), à â íîðìàòèâíî çàêð³ï-
ëåíèõ îð³ºíòèðàõ äëÿ íèõ. Âèêîðèñòàííÿ â óìîâàõ Óê-
ðà¿íè íîðìàòèâ³â, ÿê³ ðîçðàõîâóâàëèñÿ äëÿ ðîçâèíå-
íèõ êðà¿í, º íåäîñòàòíüî àðãóìåíòîâàíèì.

Êîåô³ö³ºíò Á³âåðà õàðàêòåðèçóº çäàòí³ñòü ï³äïðèº-
ìñòâà ãåíåðóâàòè íàäõîäæåííÿ êîøò³â ó äîñòàòíüîìó
îáñÿç³ äëÿ ïîãàøåííÿ ñâî¿õ çîáîâ’ÿçàíü, ðîçðàõîâóºòü-
ñÿ ÿê â³äíîøåííÿ ñóìè ÷èñòîãî ïðèáóòêó ³ íàðàõîâà-
íî¿ àìîðòèçàö³¿ äî çàãàëüíî¿ âåëè÷èíà äîâãîñòðîêîâèõ
³ ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü [2, c.32]:

                                                        (5)

äå ×Ï– ÷èñòèé ïðèáóòîê;
À – àìîðòèçàö³éí³ â³äðàõóâàííÿ;
ÄÇ – äîâãîñòðîêîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ;
ÏÇ – ïîòî÷í³ çîáîâ’ÿçàííÿ.
Â³äïîâ³äíî äî “Ìåòîäè÷íèõ ðåêîìåíäàö³é ç âèÿâ-

ëåííÿ îçíàê íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà é
îçíàê ä³é ç ïðèõîâóâàííÿ áàíêðóòñòâà, ô³êòèâíîãî áàíê-
ðóòñòâà àáî äîâåäåííÿ äî áàíêðóòñòâà”, çàòâåðäæåíè-
ìè íàêàçîì Ì³íåêîíîì³êè Óêðà¿íè â³ä 17.01.2001ð.
¹10, ÿêùî çíà÷åííÿ öüîãî ïîêàçíèêà ïðîòÿãîì òðè-
âàëîãî ÷àñó (1,5–2 ðîêó) íå ïåðåâèùóº 0,2, öå ñâ³ä÷èòü
ïðî ôîðìóâàííÿ íåçàäîâ³ëüíî¿ ñòðóêòóðè áàëàíñó.
Ðåêîìåíäîâàíå çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà Á³âåðà çà ì³æíà-
ðîäíèìè ñòàíäàðòàìè ïåðåáóâàº â ³íòåðâàë³ 0,17–0,4.

Âàãîâ³ êîåô³ö³ºíòè äëÿ ³íäèêàòîð³â ó ìîäåë³ Ó. Á³âåðà íå
ïåðåäáà÷åí³ ³ çàãàëüíèé êîåô³ö³ºíò éìîâ³ðíîñò³ áàíêðóò-
ñòâà íå ðîçðàõîâóºòüñÿ. Îòðèìàí³ çíà÷åííÿ öèõ ïîêàçíèê³â
ïîð³âíþþòüñÿ ç ¿õí³ìè íîðìàòèâíèìè çíà÷åííÿìè äëÿ òðüîõ
ñòàí³â ô³ðìè, ðîçðàõîâàíèìè Ó. Á³âåð: äëÿ áëàãîïîëó÷íèõ
êîìïàí³é, äëÿ êîìïàí³é, çáàíêðóò³ëèõ ïðîòÿãîì ðîêó,
³ äëÿ ô³ðì, ÿê³ ñòàëè áàíêðóòàìè ïðîòÿãîì ï’ÿòè ðîê³â.

Ï³äïðèºìñòâàì íå çàãðîæóº áàíêðóòñòâî.
Äèñêðèì³íàíòíà ìîäåëü, ÿêà çàïðîïîíîâàíà Î.Î. Òå-

ðåùåíêî ìàº âèä:

.260,06168,15689,1
4375,13301,02567,11105,0

−++

++++=

XX

XXXXZ
  (6)

äå Õ1 – êîåô³ö³ºíò ïîêðèòòÿ;
Õ2 – êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ íåçàëåæíîñò³;
Õ3 – êîåô³ö³ºíò îáîðîòíîñò³ êàï³òàëó;
Õ4 – êîåô³ö³ºíò ðåíòàáåëüíîñò³ îïåðàö³éíîãî ïðî-

äàæó çà ãðîøîâèì ïîòîêîì;
Õ5 – ðåíòàáåëüí³ñòü ïðîäàæó;
Õ6 – ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó.
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Âñ³ ï³äïðèºìñòâà ó 2007 òà 2008 ðîö³ çíàõîäÿòüñÿ ó
çîí³ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³, à ó 2009 ðîö³ – íåâèçíà÷åí³é
çîí³, ÿêà ïîòðåáóº äåòàëüí³øîãî àíàë³çó.

Âèñíîâêè. Ìîäåë³ éìîâ³ðíîñò³ áàíêðóòñòâà ìàþòü
ïðàâî íà ³ñíóâàííÿ, êîëè ïîä³¿ âèæèâàííÿ îäíîð³äí³
³ ðåïðåçåíòàòèâí³. Ïðîòå îñíîâíèì íåäîë³êîì öèõ ìå-
òîä³â º òå, ùî îö³íþþ÷è êîíêðåòíå ï³äïðèºìñòâî, äî-
âîäèòüñÿ îïèñóâàòè éîãî ïðèíàëåæí³ñòü ïåâí³é ãðóï³,
îñê³ëüêè çà êëàñè÷íîþ éìîâ³ðí³ñòþ òîé ÷è ³íøèé
îá’ºêò õàðàêòåðèçóºòüñÿ íå îêðåìî, à â ãåíåðàëüí³é
ñóêóïíîñò³ [4, ñ.35].

Âèêîðèñòàííÿ ðîñ³éñüêèõ òà â³ò÷èçíÿíèõ ìåòîäèê, ÿê³
á³ëüøå àäàïòîâàí³ ê óìîâàì ðèíêó, ìîæíà â³äçíà÷èòè,
ùî æîäíå ï³äïðèºìñòâî íå º áàíêðóòîì. Çàãðîçà º ò³ëüêè
äëÿ ÂÀÒ “Çàõ³äåíåðãî” – çíàõîäèòüñÿ ó ãëèáîê³é êðèç³.

Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî
íàéá³ëüø ïðèéíÿòíèìè ìåòîäàìè ïðîãíîçóâàííÿ
éìîâ³ðíîñò³ íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ (áàíêðóòñòâà)
ï³äïðèºìñòâà º åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷í³ ìîäåë³. Äëÿ

òîãî ùîá ïðîãíîç áóâ á³ëüøå îá´ðóíòîâàíèì, ðåêî-
ìåíäóºòüñÿ êîìïëåêñíî âèêîðèñòàòè îäíî÷àñíî ê³ëüêà
ìåòîä³â ïðîãíîçóâàííÿ éìîâ³ðíîñò³ íåïëàòîñïðî-
ìîæíîñò³ (áàíêðóòñòâà) ï³äïðèºìñòâà, ùî äîçâîëèòü
çíà÷íî ï³äâèùèòè ñòóï³íü â³ðîã³äíîñò³ îòðèìàíèõ
ðåçóëüòàò³â.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Óñï³øíèé ñîö³àëüíî-åêîíî-
ì³÷íèé ðîçâèòîê Óêðà¿íè íà øëÿõó ðèíêîâèõ ïåðåòâî-
ðåíü ìîæëèâèé çà óìîâè åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíóâàí-
íÿ ï³äïðèºìñòâ. Ï³äâèùåííÿ ðåçóëüòàòèâíîñò³ ¿õ
ä³ÿëüíîñò³ çàáåçïå÷óº çðîñòàííÿ åêîíîì³÷íîãî ïîòåí-
ö³àëó äåðæàâè, ³, íàâïàêè, âèíèêíåííÿ êðèçîâèõ ÿâèù
íà îêðåìèõ ï³äïðèºìñòâàõ íåãàòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà
åêîíîì³÷í³é ñèñòåì³ â ö³ëîìó. Çà òàêèõ óìîâ ñàìå
ï³äïðèºìñòâà ïîâèíí³ ñòàòè â öåíòð³ ïîäàëüøèõ åêîíî-
ì³÷íèõ ðåôîðì ç ìåòîþ ñòâîðåííÿ ôóíêö³îíàëüíî
åôåêòèâíî¿, ñòðàòåã³÷íî çîð³ºíòîâàíî¿ òà äåìîêðàòè÷-
íî¿ åêîíîì³êè. Ç îãëÿäó íà òå, ùî ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè –
íàéâàæëèâ³øèé ÷èííèê åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ,

ÓÄÊ 658.14
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Àíîòàö³ÿ. Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî ñòðóêòóðó òà ñèñòåìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºì-
ñòâà, çàïðîïîíîâàíî øëÿõè âäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ
Óêðà¿íè, ùî ´ðóíòóþòüñÿ íà ñèñòåìíîìó ï³äõîä³.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: Óïðàâë³ííÿ, ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè, ïðèáóòîê, àìîðòèçàö³ÿ, ðåíòàáåëüí³ñòü, âèòðàòè,
ìåõàí³çì.

Abstract.The article reviews the structure and system of financial management company.  The ways of
improving the mechanism of financial resources management of Ukraine, based on a systematic approach,
are proposed.
Keywords: Management, financial resources, income, depreciation, profitability, charges, mechanism.

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå ðàññìîòðåíû ñòðóêòóðà è ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè ïðåä-
ïðèÿòèÿ, ïðåäëîæåíû ïóòè ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ìåõàíèçìà óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè
ïðåäïðèÿòèé Óêðàèíû, êîòîðûå îñíîâûâàþòñÿ íà ñèñòåìíîì ïîäõîäå.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: Óïðàâëåíèå, ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, ïðèáûëü, àìîðòèçàöèè, ðåíòàáåëüíîñòü,
çàòðàòû, ìåõàíèçì.

óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ íåîá-
õ³äíî ñüîãîäí³ òðàêòóâàòè ÿê öåíòðàëüíó ëàíêó óñüîãî
êîìïëåêñó çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà éîãî çàáåçïå÷åííÿ.

Îäí³ºþ ç ïðè÷èí êðèçîâî¿ ñèòóàö³¿ áàãàòüîõ óêðà¿í-
ñüêèõ ï³äïðèºìñòâ º íàÿâí³ñòü íåäîñòàòíüî åôåêòèâ-
íî¿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè –
íàéâàæëèâ³øèì ÷èííèêîì åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà
ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü. Âàãîìèé âíåñîê
ó ðîçâèòîê òåîð³¿ òà ïðàêòèêè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè
ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ çðîáèëè òàê³ â÷åí³: À.Ì. Àëåê-
ñàíäðîâ, ².Ò. Áàëàáàíîâ, Î.². Áàðàíîâñüêèé, ².À. Áëàíê,
Â.². Âåðáà, Â.Â. Êîâàëüîâ òà ³íø³. Ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ
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ñòàíîâëåííÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè ðîçâèòîê â³ò÷èçíÿíî-
ãî á³çíåñó íàáóâàº îñîáëèâî¿ äèíàì³÷íîñò³. Öå ïîÿñ-
íþºòüñÿ íàÿâí³ñòþ äîñèòü æîðñòêî¿ êîíêóðåíö³¿ ÿê ³ç
áîêó óêðà¿íñüêèõ, òàê ³ çàðóá³æíèõ êîìïàí³é, ï³äâè-
ùåííÿì âèìîã ñïîæèâà÷³â äî òîâàð³â ³ ïîñëóã, ùî ïðî-
ïîíóþòüñÿ íà ðèíêó. Ç ³íøîãî áîêó, ï³äïðèºìñòâî º
òàêîæ ñïîæèâà÷åì ð³çíîãî ðîäó ðåñóðñ³â [2, ñ.156].

Îòæå, âîíî ó ïðîöåñ³ ñâîº¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ñòèêàºòüñÿ ç áàãàòüìà êîíòðàãåíòàìè (êðåäè-
òîðàìè, äåá³òîðàìè). Òîìó, ùîá ïîñ³ñòè ñâîº ì³ñöå íà
ðèíêó é óñï³øíî ïðàöþâàòè, ï³äïðèºìñòâî ìàº âðà-
õîâóâàòè áàãàòî ÷èííèê³â, ùî âïëèâàþòü íà éîãî
ä³ÿëüí³ñòü, ïëàíóâàòè é ïðîãíîçóâàòè âëàñí³ êðîêè.
Çâè÷àéíî, äîñèòü âàæëèâå çíà÷åííÿ ìàº ïðîôåñ³éíà
ðîáîòà ìàðêåòèíãîâî¿ ñëóæáè ï³äïðèºìñòâà. Îäíàê íà
ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó äåäàë³ âàãîì³øîãî çíà÷åí-
íÿ íàáóâàº ñàìå óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñèñòåìîþ
ï³äïðèºìñòâà, îñê³ëüêè ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè º áàçèñíèì
ðåñóðñîì, áåç ÿêîãî íåìîæëèâå ôóíêö³îíóâàííÿ é
ðîçâèòîê ï³äïðèºìñòâà.

Ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè ôîðìóþòüñÿ ùå äî ïî÷àòêó
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â ïðîöåñ³ óòâîðåííÿ ñòàòóò-
íîãî ôîíäó. Äàë³ ö³ êîøòè ³íâåñòóþòüñÿ äëÿ çàáåç-
ïå÷åííÿ âèðîáíè÷î-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ðîçøè-
ðåííÿ é ðîçâèòêó âèðîáíèöòâà. Ñàìå òàê ï³äïðèºìñòâî
îòðèìóº ìîæëèâ³ñòü çàéìàòèñÿ âèðîáíèöòâîì ³ çáó-
òîì ïðîäóêö³¿, îäåðæóâàòè äîõîäè. Ãðîøîâ³ ðåñóðñè
ï³äïðèºìñòâ çáåð³ãàþòüñÿ â êàñ³, à òàêîæ íà ïîòî÷íî-
ìó, âàëþòíîìó òà ³íøèõ ðàõóíêàõ ó áàíê³âñüêèõ óñòà-
íîâàõ. Ï³ä ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè íà ñüîãîäí³ ñë³ä
ðîçóì³òè ñóêóïí³ñòü óñ³õ ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â, ÿê³
íàä³éøëè íà ï³äïðèºìñòâî çà ïåâíèé ïåð³îä àáî íà
ïåâíó äàòó ó ïðîöåñ³ ðåàë³çàö³¿ ïðîäóêö³¿ (òîâàð³â, ðîá³ò,
ïîñëóã – îïåðàö³éíà ä³ÿëüí³ñòü), îñíîâíèõ ³ îáîðîò-
íèõ êîøò³â (³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü) ³ âèäà÷³ çîáîâ’ÿ-
çàíü (ìàéíîâèõ ³ áîðãîâèõ – ô³íàíñîâà ä³ÿëüí³ñòü).

Åôåêòèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè
ïîòðåáóº íàóêîâî îá´ðóíòîâàíî¿ ñèñòåìè ìåòîä³â
³ ñïîñîá³â ¿õ ôîðìóâàííÿ, ðîçïîä³ëó òà âèêîðèñòàííÿ,
ùî çóìîâëþº íà ñó÷àñíîìó åòàï³ îá’ºêòèâíó íå-
îáõ³äí³ñòü âèçíà÷åííÿ ìåòè é ðåçóëüòàò³â ðóõó ô³-
íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ³íñòðóìåíò³â, ôàêòîð³â, ùî âïëè-
âàþòü íà äèíàì³êó ¿õ êðóãîîá³ãó.

Ìåòà ñòàòò³ – ðîçãëÿíóòè ñòðóêòóðó òà ñèñòåìó
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà,
çàïðîïîíóâàòè øëÿõè âäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çìó óï-
ðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿-
íè, ùî ´ðóíòóþòüñÿ íà ñèñòåìíîìó ï³äõîä³ òà îäåð-
æàííÿ ìàêñèìàëüíî¿ âèãîäè â³ä ôóíêö³îíóâàííÿ
ï³äïðèºìñòâà â ³íòåðåñàõ éîãî âëàñíèê³â, äîñë³äèòè
åòàïè ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ó ñó÷àñí³é åêî-
íîì³÷í³é íàóö³ ³ñíóº áåçë³÷ âèçíà÷åíü ïîíÿòòÿ “ô³íàí-
ñîâ³ ðåñóðñè” – åêîíîì³ñòè é íàóêîâö³ âèçíà÷àþòü ¿õ
ÿê ãðîøîâ³ äîõîäè ³ íàäõîäæåííÿ, ãðîøîâ³ ôîíäè ö³ëüî-
âîãî ïðèçíà÷åííÿ, ãðîøîâ³ ðåñóðñè ï³äïðèºìñòâà. Ìè
æ âèçíà÷èìî ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè ÿê äæåðåëà êîøò³â

ï³äïðèºìñòâà, ùî ñïðÿìîâóþòüñÿ íà ôîðìóâàííÿ
éîãî àêòèâ³â, òîáòî öå ãðîøîâèé êàï³òàë, ùî âèêîðèñ-
òîâóºòüñÿ ï³äïðèºìñòâîì äëÿ ôîðìóâàííÿ ñâî¿õ àê-
òèâ³â ³ çä³éñíåííÿ âèðîáíè÷î-ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³
ç ìåòîþ îäåðæàííÿ äîõîä³â ³ ïðèáóòêó.

Ñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äîñÿãòè óñï³õó íà ðèí-
êó çàëåæèòü â³ä åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ éîãî ô³íàí-
ñîâèìè ðåñóðñàìè. Äîáðå îðãàí³çîâàíå óïðàâë³ííÿ º
íåîáõ³äíîþ ñêëàäîâîþ äëÿ ¿õ óñï³øíî¿ ðîáîòè â óìî-
âàõ æîðñòêî¿ ä³ëîâî¿ êîíêóðåíö³¿.

Óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ÿâëÿº ñîáîþ
ñèñòåìó ³íñòðóìåíò³â, ìåòîä³â, ôîðì ðîçðîáêè ³ ðåà-
ë³çàö³¿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü, ïîâ’ÿçàíèõ ç ïðîöåñàìè
ôîðìóâàííÿ, ðîçïîä³ëó òà âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ
ðåñóðñ³â äëÿ äîñÿãíåííÿ ñò³éêîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó
òà åôåêòèâíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà. Â³ä åôåêòèâ-
íîñò³ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºì-
ñòâà çàëåæèòü éîãî ñïðîìîæí³ñòü äîñÿãòè óñï³õó íà
ðèíêó. Ïðàâèëüíî îðãàí³çîâàíå óïðàâë³ííÿ º íåîáõ³ä-
íîþ ñêëàäîâîþ äëÿ óñï³øíî¿ ðîáîòè îðãàí³çàö³¿ â óìî-
âàõ æîðñòêî¿ ä³ëîâî¿ êîíêóðåíö³¿.

Ìåòîþ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè º çà-
áåçïå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà îïòèìàëüíèì îá-
ñÿãîì ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ó êîæíèé êîíêðåòíèé ïå-
ð³îä ÷àñó â³äïîâ³äíî äî íàïðÿì³â éîãî ðîçâèòêó,
îðãàí³çàö³ÿ ôîðìóâàííÿ íåîáõ³äíîãî ð³âíÿ òà ðàö³î-
íàëüíîãî âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ìàêñè-
ì³çàö³ÿ ïðèáóòêó òà çàáåçïå÷åííÿ ï³äâèùåííÿ ðèí-
êîâî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Â³äïîâ³äíî, çàâäàííÿìè åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ìîæíà âèçíà÷èòè òàê³:

– çàëó÷åííÿ êîøò³â íà íàéâèã³äí³øèõ äëÿ ï³äïðè-
ºìñòâà óìîâàõ;

– âèçíà÷åííÿ îïòèìàëüíî¿ ñòðóêòóðè ô³íàíñîâèõ
ðåñóðñ³â;

– âèçíà÷åííÿ ìåòîä³â ðàö³îíàëüíîãî âèêîðèñòàí-
íÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ï³äïðèºìñòâà ç ìåòîþ
îòðèìàííÿ íàéêðàùèõ ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â.

Â îñíîâ³ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðå-
ñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà ëåæàòü äâ³ ñêëàäîâ³: óïðàâë³ííÿ
ôîðìóâàííÿì ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â òà óïðàâë³ííÿ âè-
êîðèñòàííÿì ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â àáî ¿õ ôóíêö³îíó-
âàííÿì. Â îñíîâó ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ôîðìóâàííÿì
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ïîêëàäåíà êîíöåïö³ÿ ¿õ ñòðóêòó-
ðè. Ïðîöåñ ïëàíóâàííÿ ñòðóêòóðè ô³íàíñîâèõ ðå-
ñóðñ³â ìàº äâ³ ñêëàäîâ³: îïòèì³çàö³þ ñï³ââ³äíîøåííÿ
÷àñòêè áîðãîâîãî ô³íàíñóâàííÿ ³ âëàñíèõ êîøò³â òà
âèá³ð êîíêðåòíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â äëÿ çàëó-
÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â. Ñèñòåìà ôóíêö³îíóâàííÿ
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ïîâ’ÿçàíà ç ïðèéíÿòòÿì ð³øåíü
ùîäî ðàö³îíàëüíî¿ ñòðóêòóðè êîøò³â ï³äïðèºìñòâà –
âèçíà÷åííÿ íàïðÿì³â ô³íàíñóâàííÿ.

Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà âèçíà÷èòè åòàïè ïðîöåñó
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ ó ñó-
÷àñíèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþâàííÿ:

– âèÿâëåííÿ òà ôîðìóëþâàííÿ ïðîáëåìè é çà-
âäàííÿ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè, ÿê³
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ìàþòü áóòè âèð³øåí³ íà áàç³ ïîïåðåäíüî çäî-
áóòîãî äîñâ³äó òà íàÿâíî¿ ³íôîðìàö³¿.

– ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêîãî ð³øåííÿ ùîäî âè-
êîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â òà éîãî ðåàë³-
çàö³¿.

– àíàë³ç ðåçóëüòàò³â ïðèéíÿòîãî ð³øåííÿ ç ïîãëÿäó
ìîæëèâèõ ñïîñîá³â éîãî ìîäèô³êàö³¿ ÷è çì³íè,
à òàêîæ ¿õ óðàõóâàííÿ â ïðîöåñ³ íàãðîìàäæåí-
íÿ äîñâ³äó, ÿêèé ìîæå áóòè âèêîðèñòàíèé
ó ìàéáóòíüîìó.

Íàéïðàâèëüí³øèì çà ñó÷àñíèõ åêîíîì³÷íèõ óìîâ
º òðàêòóâàííÿ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè
ï³äïðèºìñòâ ÿê ïðîöåñó íàâ÷àííÿ óïðàâë³íñüêèì ä³ÿì
ó ñôåð³ âèêîðèñòàííÿ ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â ôîíäîâîãî
òà íå ôîíäîâîãî õàðàêòåðó.

Ïðîàíàë³çóºìî äîêëàäí³øå êîæåí åòàï ïðîöåñó
ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³ä-
ïðèºìñòâ.

1. Îö³íêà ñòèìóëó. Îñíîâíèì ñòèìóëîì, ùî àêòóà-
ë³çóº ïîòðåáó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, º çíèæåííÿ åôåê-
òèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàí-
ñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ. Äîö³ëüíî ïîä³ëÿòè
åôåêòèâí³ñòü ä³ÿëüíîñò³ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñî-
âèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà íà òðè ÷àñòèíè: íàóêîâî-
òåõí³÷íó, ñîö³àëüíó òà åêîíîì³÷íó. Íàóêîâî-òåõí³÷íà
åôåêòèâí³ñòü âèÿâëÿºòüñÿ ÷åðåç ïðèñêîðåííÿ íàóêî-
âî-òåõí³÷íîãî ïðîãðåñó çàâäÿêè âäàëîìó ïîºäíàííþ
íàóêîâèõ äîñë³äæåíü òà ô³íàíñîâèõ ìîæëèâîñòåé. Ñî-
ö³àëüíà åôåêòèâí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ ñèñòåìè óïðàâ-
ë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà âèÿâ-
ëÿºòüñÿ ÷åðåç äîñÿãíåííÿ âèñîêîãî ð³âíÿ ñîö³àëüíî¿
ñïðÿìîâàíîñò³ ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà. Ð³âåíü åêîíî-
ì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ ñèñòåìè óïðàâ-
ë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà áåçïî-
ñåðåäíüî ïîâ’ÿçàíèé ³ç äîñÿãíåííÿì ¿¿ ãîëîâíî¿ ìåòè –
ìàêñèì³çàö³¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

2. Çâåðíåííÿ äî äîñâ³äó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè
ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ. Õî÷à äîñâ³ä, çäîáóòèé ó ïðî-
öåñ³ ïîïåðåäíüî¿ ä³ÿëüíîñò³, êîðèñíèé, â³í ïðÿìî íå
ìîæå áóòè âèêîðèñòàíèé äëÿ ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ ó ïåðåõ³äí³é
åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè. Éîãî íåîáõ³äíî ïîñò³éíî êîðèãó-
âàòè â³äïîâ³äíî äî íîâî¿ ñèòóàö³¿.

3. Ôîðìóëþâàííÿ ïðîáëåìè ó ñôåð³ óïðàâë³ííÿ
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ. Ìåõàí³çì ñèñ-
òåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºì-
ñòâà ìàº çàáåçïå÷èòè ðîçâ’ÿçàííÿ òàêèõ ïðîáëåì: íå-
äîñòàòíîñò³ ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â; òðóäíîù³â ïðè
çä³éñíåíí³ ðîçðàõóíê³â ³ç ïîñòà÷àëüíèêàìè; ð³çêîãî
çìåíøåííÿ ê³ëüêîñò³ çàìîâëåíü; íåïîâíîãî âèêîðèñ-
òàííÿ íàÿâíèõ âèðîáíè÷èõ ïîòóæíîñòåé; çìåíøåííÿ
îáñÿãó ïðîäàæó ÷åðåç ïîÿâó íîâèõ êîíêóðåíò³â; ñêî-
ðî÷åííÿ âèäàòê³â íà äîñë³äæåííÿ, ðåêëàìó ³ ï³äãîòîâ-
êó êàäð³â; ðîçïðîäàæó âèðîáíè÷îãî óñòàòêóâàííÿ;
çì³íè ôîðìè ðîçðàõóíê³â; ïðîëîíãàö³¿ âåêñåë³â; çàï³ç-
íåííÿ â ðîçðàõóíêàõ; çàáîðãîâàíîñò³ â ðîçðàõóíêàõ çà
áàíê³âñüêèìè â³äñîòêàìè; çíèæåííÿ ÿêîñò³ ïðîäóêö³¿;

ïðîäàæó òîâàðó çà ö³íàìè, íèæ÷èìè â³ä ñîá³âàðòîñò³;
ïîÿâè íåãàòèâíèõ ÷óòîê ïðî ï³äïðèºìñòâî.

4. Ïîøóê ð³øåííÿ. Öåé åòàï ïðîöåñó ìåõàí³çìó
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ òðå-
áà çä³éñíþâàòè, ïîñëóãîâóþ÷èñü òåîð³ºþ ñèñòåì, ÿêà
âèâ÷àº ð³çí³ ÿâèùà, áàçóþ÷èñü ëèøå íà ôîðìàëüíèõ
âçàºìîçâ’ÿçêàõ ì³æ ð³çíèìè ïàðàìåòðàìè, ùî ¿õ ñòà-
íîâëÿòü, ³ íà õàðàêòåð³ ¿õ çì³í ï³ä âïëèâîì çîâí³øí³õ
óìîâ. Äëÿ òåîð³¿ ñèñòåì îá’ºêòîì äîñë³äæåííÿ º íå
“ô³çè÷íà ðåàëüí³ñòü”, íå, ñêàæ³ìî, õ³ì³÷íå ÷è ñîö³àëü-
íå ÿâèùå, à “ñèñòåìà”, òîáòî ôîðìàëüíèé âçàºìîçâ’ÿ-
çîê ì³æ îçíàêàìè ³ âëàñòèâîñòÿìè, çà ÿêèìè çä³éñíþºòü-
ñÿ ñïîñòåðåæåííÿ. Íà öüîìó åòàï³ çä³éñíþºòüñÿ
ïîáóäîâà ìîäåë³ äîñêîíàëî¿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàí-
ñîâèìè ðåñóðñàìè, ùî ïåðåäáà÷àº âèçíà÷åííÿ ¿¿ ñòðóê-
òóðè, êîìóí³êàö³é òà ôóíêö³îíàëüíîñò³.

5. Çá³ð äàíèõ ÷è ¿õ ïðîãíîçóâàííÿ. Îñíîâíèì äæå-
ðåëîì äàíèõ, êîòð³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ ó ïðîöåñ³
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè, º çâîðîòíèé çâ’ÿ-
çîê, ÿêèé ïîð³âíþº âèá³ðêó âèõîäó ñèñòåìè óïðàâë³í-
íÿ, ùî ôóíêö³îíóº, ç ìîäåëëþ î÷³êóâàíîãî âèõîäó òà
âèä³ëÿº â³äì³ííîñò³ (ïîð³âíÿííÿ ðåàëüíîãî îáñÿãó
³ ñòðóêòóðè àêòèâ³â, ùî ñêëàëèñÿ, òà àíàëîã³÷íèõ ïî-
êàçíèê³â, äîñÿãíåííÿ ÿêèõ áóëî çàïëàíîâàíî),îö³íþº
çì³ñò ðîçá³æíîñòåé, íàïðàöüîâóº óïðàâë³íñüêå ð³øåí-
íÿ (âèçíà÷àþòüñÿ ÷èííèêè, ùî âïëèíóëè íà ðåçóëüòàò,
à òàêîæ îö³íþºòüñÿ ¿õ âàãà â ê³íöåâîìó ðåçóëüòàò³), ôîð-
ìóº ïðîöåñ ðåàë³çàö³¿ öèõ ð³øåíü, âïëèâàº íà îñíîâ-
íèé ïðîöåñ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóð-
ñàìè ï³äïðèºìñòâà ç ìåòîþ çáëèæåííÿ âèõîäó é ìîäåë³
âèõîäó. Çàëåæíî â³ä ðåçóëüòàòó ïîð³âíÿííÿ âèá³ðêè
âèõîäó ç ìîäåëëþ ñóá’ºêò óïðàâë³ííÿ ìîæå âèêîíóâàòè
àáî ôóíêö³¿ êîíòðîëþ òà ³íôîðìàö³¿, àáî îðãàí³çàö³¿
òà ïëàíóâàííÿ.

6. Âñòàíîâëåííÿ êðèòåð³¿â åôåêòèâíîñò³. Ñåðåä êðè-
òåð³¿â åôåêòèâíîñò³ ïð³îðèòåò ïîâèíåí â³ääàâàòèñÿ òà-
êèì ïàðàìåòðàì ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè
ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà, ÿê çàáåçïå÷åííÿ:

– âèçíà÷åííÿ ðåàëüíîãî îáñÿãó íàÿâíèõ ôîíä³â
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â;

– îá´ðóíòóâàííÿ îïòèìàëüíèõ ðîçì³ð³â ôîíä³â
ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â, ¿õ ðîçïîä³ë ³ âèêîðèñòàííÿ ç
óðàõóâàííÿì ïîòðåá ï³äïðèºìñòâ, åêîíîì³÷íî¿
äîö³ëüíîñò³ âèäàòê³â, à òàêîæ âïëèâó ¿õ íà ê³íöåâ³
ðåçóëüòàòè âèðîáíè÷î-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³
ï³äïðèºìñòâà;

– êîíòðîëþ çà ðàö³îíàëüíèì âèêîðèñòàííÿì ðå-
ñóðñ³â, âèðîáíè÷èõ ôîíä³â, âèêîíàííÿì ïëàíî-
âèõ çàâäàíü, áåçïåðåðâí³ñòþ ðîçðàõóíê³â,
ï³äâèùåííÿì ðåíòàáåëüíîñò³ âèðîáíèöòâà;

– îðãàí³çàö³¿ ñâîº÷àñíèõ åêîíîì³÷íèõ ðîçðàõóíê³â
ç ô³íàíñîâî-êðåäèòíîþ ñèñòåìîþ, ³íøèìè
ï³äïðèºìñòâàìè, îðãàí³çàö³ÿìè, ïðàö³âíèêàìè;

– ïðîâåäåííÿ àíàë³çó ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà ç ïîãëÿäó åôåêòèâíîñò³
éîãî ðîáîòè ÿê áàçè äëÿ ïðèéíÿòòÿ îá´ðóíòî-
âàí³øèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü.
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7. Ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêîãî ð³øåííÿ. Ùîá çíàéòè
îïòèìàëüíå âèð³øåííÿ ò³º¿ ÷è ³íøî¿ ïðîáëåìè âèáî-
ðó äîñêîíàëî¿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðå-
ñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ, íåîáõ³äíî ðîçãëÿíóòè ê³ëüêà
ð³çíèõ âàð³àíò³â. ¿õ äîñë³äæåííÿ äàñòü çìîãó âèáðàòè
îäèí ³ç íèõ, ùî çàáåçïå÷èòü îäåðæàííÿ ìàêñèìàëüíî¿
âèãîäè (çàáåçïå÷åííÿ çðîñòàííÿ âàðòîñò³ ï³äïðèºì-
ñòâà, ìàêñèì³çàö³ÿ ïðèáóòêó òîùî). Íàâ³òü ÿêùî íå
çàâæäè âäàñòüñÿ âèçíà÷èòè, íàñê³ëüêè îäèí âàð³àíò
âèã³äí³øèé â³ä ³íøîãî, ìè òàê ÷è ³íàêøå çíàéäåìî âà-
ð³àíò ñòâîðåííÿ ñèñòåìè, çà ÿêîãî îäåðæèìî íàéá³ëüøó
âèãîäó â ãàëóç³ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè
áåç øêîäè äëÿ ³íøèõ íàïðÿì³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºì-
ñòâà. Çàâäàííÿ êåð³âíèöòâà ï³äïðèºìñòâà – íå íàïðà-
öþâàííÿ ð³øåííÿ, à êîíñòðóþâàííÿ ñèñòåìè ïðèéíÿòòÿ
òà ðåàë³çàö³¿ ð³øåíü, à òàêîæ êîîðäèíóâàííÿ ïðîöåñó
¿¿ ôóíêö³îíóâàííÿ.

8. Ðåàë³çàö³ÿ ïðèéíÿòîãî ð³øåííÿ. Ìåõàí³çì óï-
ðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà íå
ïîòðåáóº çíà÷íîãî ô³íàíñóâàííÿ. Íàéêðàùèì ¿¿ ³íñòðó-
ìåíòîì º íàâ÷àííÿ. Òàêèì ÷èíîì, ìåõàí³çì ðåàë³çàö³¿
ïðîåêòó ðåîðãàí³çàö³¿ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóð-
ñàìè ï³äïðèºìñòâà – öå ðåòåëüíå ïëàíóâàííÿ ä³é, íà-
â÷àííÿ ïåðñîíàëó òà ôîðìóâàííÿ ïîçèòèâíîãî ñòàâ-
ëåííÿ äî çì³í ó ìàñøòàá³ ï³äïðèºìñòâà. Ðåîðãàí³çàö³ÿ
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà
òðèâàº â³ä ê³ëüêîõ ì³ñÿö³â íà íåâåëèêèõ ï³äïðèºìñòâàõ
äî îäíîãî ðîêó íà ï³äïðèºìñòâàõ ñåðåäíüîãî ðîçì³ðó
òà á³ëüøå – íà âåëèêèõ ï³äïðèºìñòâàõ. Ç îãëÿäó íà öå
ïîòð³áíà íàóêîâà îðãàí³çàö³ÿ ðîáîòè ç óïðàâë³ííÿ
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè, ùî çàáåçïå÷èòü âèñîêèé
ð³âåíü ïëàíóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåéñ³â, ïðèéíÿòòÿ îï-
òèìàëüíèõ ð³øåíü ç óðàõóâàííÿì ¿õ åêîíîì³÷íîãî é
ñîö³àëüíîãî åôåêòó. Äîáðå çíàííÿ îñíîâ ô³íàíñ³â,
êðåäèòó, ïëàíóâàííÿ ñïðèÿòèìå ðàö³îíàëüí³é ðåîðãà-
í³çàö³¿ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè, ïîñèëåí-
íþ âïëèâó ô³íàíñîâî-êðåäèòíîãî ìåõàí³çìó íà ê³íöåâ³
ðåçóëüòàòè ðîáîòè ³ íà ö³é ï³äñòàâ³ ï³äâèùåííþ åôåê-
òèâíîñò³ âèðîáíèöòâà â óìîâàõ ïåðåõîäó äî ðèíêó.

9. Îö³íêà ðåçóëüòàòó ðåàë³çàö³¿ ð³øåííÿ. Îö³íêà ðå-
çóëüòàò³â º áåçïåðåðâíèì ïðîöåñîì, ùî ïåðåäáà÷àº
ïðîâåäåííÿ îïèòóâàííÿ ïðàö³âíèê³â, ïåðåâ³ðîê äîò-
ðèìàííÿ ãðàô³ê³â óïðîâàäæåííÿ, âèçíà÷åííÿ åêîíîì³¿,
êîíòðîëü çà âèêîíàííÿì ïîñòàâëåíèõ çàâäàíü, ïðîâå-
äåííÿ çáîð³â, îö³íêó çàäîâîëåííÿ ïîêóïö³â, ïîñòà÷àëü-
íèê³â, ô³íàíñîâèõ çàêëàä³â, ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â.
Ïîòåíö³éí³ âèãîäè òàêîãî ï³äõîäó ìîæóòü çíà÷íî ïåðå-
âèùóâàòè âèòðàòè, ïîâ’ÿçàí³ ³ç ñèñòåìîþ óïðàâë³ííÿ
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà.

Âèñíîâîê. Òàêèì ÷èíîì, â³ä åôåêòèâíî¿ îðãàí³çàö³¿
òà ïðàâèëüíîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè
ï³äïðèºìñòâà çàëåæèòü ÿê éîãî ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷-
íèé ñòàí, òàê ³ ñòàíîâèùå íà ðèíêó â ñó÷àñíèõ

êîíêóðåíòíèõ óìîâàõ. Óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóð-
ñàìè – öå ïðîöåñ ïðèéíÿòòÿ åôåêòèâíèõ óïðàâë³íñü-
êèõ ð³øåíü, ùî ïîºäíóþòü ó ñîá³ äîñâ³ä ïðîôåñ³îíàë³â
òà ïåâí³ óìîâè, ùî ñêëàäàþòüñÿ â êîíêðåòíèé ìîìåíò
÷àñó ³ ïîòðåáóþòü âèð³øåííÿ îïåðàòèâíèõ ³ ñòðàòåã³÷-
íèõ çàâäàíü.

Ñèñòåìà óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè
ï³äïðèºìñòâà ÿâëÿº ñîáîþ ÷àñòèíó çàãàëüíî¿ ñèñòåìè
óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì, à òàêîæ º ñóêóïí³ñòþ
ôîðì, ìåòîä³â ³ ïðèéîì³â, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ
çä³éñíþºòüñÿ óïðàâë³ííÿ ãðîøîâèì îáîðîòîì òà
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè. Óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè óï-
ðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè º îäíèì ³ç êëþ÷îâèõ
ôàêòîð³â ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âèðîáíè÷î-ãîñïî-
äàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, â³ä íüîãî çàëåæàòü ñòàá³ëüíå ôóíê-
ö³îíóâàííÿ, äèíàì³÷íèé ðîçâèòîê, ïîçèö³ÿ ï³äïðèºì-
ñòâà íà ðèíêó òîùî.

Âàæëèâèì íàïðÿìîì ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà º âäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çìó
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ä³ÿëüíîñò³. Îòæå,
âäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿì ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè
ï³äïðèºìñòâ ñë³ä ðîçãëÿäàòè ÿê îäèí ³ç ãîëîâíèõ ÷èí-
íèê³â ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ áóäü-ÿêî¿ âèðîáíè÷î-
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Â³ä öüîãî çàëåæèòü ïîë³ïøåí-
íÿ ïîçèö³é ï³äïðèºìñòâà â êîíêóðåíòí³é áîðîòüá³, éîãî
ñòàá³ëüíå ôóíêö³îíóâàííÿ òà äèíàì³÷íèé ðîçâèòîê.
Ãîëîâíà ñïðÿìîâàí³ñòü óäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çìó óï-
ðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ ïîëÿ-
ãàº â îïòèì³çàö³¿ âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â ï³äïðèºìñòâà.
Ñèñòåìà óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèº-
ìñòâà ìîæå ââàæàòèñÿ äîñèòü åôåêòèâíîþ ëèøå â
òîìó ðàç³, êîëè âîíà äàº çìîãó íå ëèøå ðàö³îíàëüíî
âèêîðèñòîâóâàòè íàÿâí³ ðåñóðñè, à é çàáåçïå÷óâàòè
àêòèâíèé ñèñòåìíèé ïîøóê ìîæëèâîñòåé ïîäàëüøîãî
ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà. Ïèòàííÿ âäîñêîíàëåííÿ ìå-
õàí³çìó ô³íàíñóâàííÿ àêòóàëüíå é âàæëèâå. Ó ñòàòò³
ïîäàíî âèçíà÷åííÿ òà äåòàë³çîâàíî ñêëàäîâ³ åëåìåíòè
ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó, âèçíà÷åíî ïðèíöèïè ô³íàí-
ñóâàííÿ, ïðîàíàë³çîâàíî ñêëàäí³ ïðîöåñè ìîæëèâîãî
ðîçøèðåííÿ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà.

 Ë²ÒÅÐÀÒÓÐÀ:

1. Â³íö Þ.Î., Óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàí-
ñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà // Äåðæàâà òà ðåã³îíè. Ñåð³ÿ:
Åêîíîì³êà òà ï³äïðèºìíèöòâî, 2007. – ¹3. – Ñ. 267-270.

2. Âàíüêîâè÷ Ä.Â., Óäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çìó ðåîð-
ãàí³çàö³¿ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ //
Ô³íàíñè Óêðà¿íè. – 2008. – ¹ 9. – Î 112.

3. Õîòîìëÿíñüêèé Î.Ë., Ñ³íºíêî ².Î. Òåîðåòè÷í³ îñíîâè
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâ // Àêòóàëüí³
ïðîáëåìè åêîíîì³êè. – 2007. – ¹2(68). Ñ. 145-151.

4. Âîëê ².Ô., Ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè ï³äïðèºìñòâà: åêîíîì³÷-
íà ñóòí³ñòü òà åôåêòèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ // Äåðæàâà òà
ðåã³îíè.Ñåð³ÿ:Åêîíîì³êà òà ï³äïðèºìíèöòâî, 2008. – ¹6. –
Ñ. 339-342.



73“Â²ÑÍÈÊ”. Âèïóñê ¹ 3(16), 2011

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Êîìåðö³éí³ áàíêè âèñòóïà-
þòü ñïåöèô³÷íèìè óñòàíîâàìè, ùî ìîá³ë³çóþòü â³ëüí³
êîøòè, ñïðÿìîâóþ÷è ¿õ ó ò³ ñôåðè íàðîäíîãî ãîñïî-
äàðñòâà, ÿê³ ¿õ ïîòðåáóþòü. Çä³éñíåííÿ àêòèâíèõ áàíê³â-
ñüêèõ îïåðàö³é ó ö³é ñïðàâ³ ìàº ñóòòºâå çíà÷åííÿ äëÿ
ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ íîðìàëüíîãî åêîíîì³÷íî-
ãî ðîçâèòêó. Çáàëàíñîâàíå çðîñòàííÿ îáñÿãó àêòèâ³â
³ ïîë³ïøåííÿ ¿õíüî¿ ÿêîñò³ º íåîáõ³äíîþ óìîâîþ äî-
ñÿãíåííÿ ³ ï³äòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ
é ðîçâèòêó êîìåðö³éíèõ áàíê³â, ¿õíüîãî ïîçèòèâíîãî
âïëèâó íà ðîçâèòîê åêîíîì³êè Óêðà¿íè.

Ìåòà ñòàòò³. Îäíèì ³ç êëþ÷îâèõ åëåìåíò³â åôåê-
òèâíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éíèõ áàíê³â º êîìïëåêñ çà-
õîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà îïòèìàëüíå óïðàâë³ííÿ ¿õí³ìè
àêòèâàìè, ùî ïîâ’ÿçàíî ³ç íåîáõ³äí³ñòþ ðåàë³çàö³¿ äâîõ
âàæëèâèõ çàâäàíü: ïî-ïåðøå, çàáåçïå÷åííÿ ë³êâ³äíîñò³
áàíêó ³, â³äïîâ³äíî, ï³äòðèìàííÿ íàëåæíîãî ð³âíÿ éîãî
ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ íà ðèíêó; ïî-äðóãå, çàáåçïå÷åí-
íÿ ìàêñèìàëüíî¿ äîõ³äíîñò³ áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é, ùî
º íåîáõ³äíîþ óìîâîþ ïðèáóòêîâîãî ãîñïîäàðþâàííÿ
êîìåðö³éíîãî áàíêó ÿê ï³äïðèºìñòâà.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ï³ä óïðàâë³ííÿì àê-
òèâàìè ðîçóì³þòü øëÿõè ³ ïîðÿäîê ðîçì³ùåííÿ âëàñ-
íèõ òà çàëó÷åíèõ êîøò³â. Áàíêè ïîâèíí³ òàê ðîçì³ùó-
âàòè êîøòè â àêòèâè, ùîá âîíè, ç îäíîãî áîêó,
ïðèíîñèëè â³äïîâ³äíèé ïðèáóòîê, à ç ³íøî¿ – íå
çá³ëüøóâàëè á ðèçèê áàíêó âòðàòèòè ö³ êîøòè. Ñòàíîâ-
ëåííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí âèìàãàº ñòâîðåííÿ ïðèíöè-
ïîâî íîâèõ íàïðÿìê³â óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè, ñóòòºâî¿
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Àíîòàö³ÿ. Ïðîáëåìà óïðàâë³ííÿ àêòèâíèìè îïåðàö³ÿìè íàäçâè÷àéíî àêòóàëüíà äëÿ óñï³øíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ êîìåðö³éíèõ áàíê³â. Ó ñòàòò³ ðîçêðèòî ñóòü òà çíà÷åííÿ àêòèâíèõ îïåðàö³¿ êîìåð-
ö³éíèõ áàíê³â ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ ðèíêó, ¿õíþ ñòðóêòóðó, à òàêîæ ïðîàíàë³çîâàí³ íåîáõ³äí³ óìîâè åôåê-
òèâíîãî óïðàâë³ííÿ àêòèâíèìè îïåðàö³ÿìè, âäîñêîíàëåííÿ ¿õ ôîðìóâàííÿ òà âèêîðèñòàííÿ.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: àêòèâ, ïàñèâ, êðåäèòóâàííÿ, ïëàòîñïðîìîæí³ñòü, ô³íàíñîâèé ñòàí, ë³êâ³äí³ñòü,
êðåäèòíèé ïîðòôåëü, êðåäèòíèé ðèçèê, ðåíòàáåëüí³ñòü, êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü.

Abstract. The problem of active operations management is extremely important for the success of commercial
banks. The article explores the nature and importance of active operations of commercial banks and their
structure in current market terms. The necessary conditions for effective management of active operations,
improving their formation and use, are analyzed.
Keywords: àssets, liabilities, loans, solvency,  financial positition, liquidity, loan portfolio, credit risk,
profitability, creditworthiness.

Àííîòàöèÿ. Ïðîáëåìà óïðàâëåíèÿ àêòèâíûìè îïåðàöèÿìè ÷ðåçâû÷àéíî àêòóàëüíà äëÿ óñïåøíîé
äåÿòåëüíîñòè îòå÷åñòâåííûõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ. Â ñòàòüå ðàñêðûòà ñóòü è çíà÷åíèå àêòèâíûõ
îïåðàöèé êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ðûíêà, èõ ñòðóêòóðà, à òàêæå ïðîàíàëèçè-
ðîâàíû íåîáõîäèìûå óñëîâèÿ ýôôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ àêòèâíûìè îïåðàöèÿìè, ñîâåðøåíñòâîâà-
íèå èõ ôîðìèðîâàíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: àêòèâ, ïàññèâ, êðåäèòîâàíèå, ïëàòåæåñïîñîáíîñòü ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå,
 ëèêâèäíîñòü, êðåäèòíûé ïîðòôåëü, êðåäèòíûé ðèñê, ðåíòàáåëüíîñòü, êðåäèòîñïîñîáíîñòü.

ïåðåáóäîâè îïåðàö³é òà ñòðóêòóðè àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â
áàíê³â, çîêðåìà àêòèâíèõ îïåðàö³é.

Êð³ì îïåðàö³é, òðàäèö³éíèõ, áàçîâèõ äëÿ êîìåðö³é-
íèõ áàíê³â Óêðà¿íè, âîíè âèêîíóþòü íîâ³, íåòðàäèö³éí³
äëÿ íèõ îïåðàö³¿ òà ïîñëóãè, òàê³ ÿê: ë³çèíã, ôàêòîðèíã,
îïåðàö³¿ ç äîðîãîö³ííèìè ìåòàëàìè, ãàðàíò³éí³, ïîñå-
ðåäíèöüê³, êîíñóëüòàö³éí³ òà ³íôîðìàö³éí³ ïîñëóãè. Çà
ñó÷àñíèõ óìîâ ó áàíê³âñüê³é ïðàêòèö³ ïî÷àëè âïðî-
âàäæóâàòèñÿ íîâ³ òåõíîëîã³¿ â áàíê³âñüêîìó îáñëóãî-
âóâàíí³ êë³ºíò³â – ñèñòåìà äèñòàíö³éíîãî áàíê³âñüêîãî
îáñëóãîâóâàííÿ. Êîìåðö³éí³ áàíêè íàäàþòü êë³ºíòàì
òàê³ ïîñëóãè, ÿê ïðîâåäåííÿ áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é âäî-
ìà (“home banking”), â îô³ñ³ òîùî, ïîâñþäè, äå öå çðó÷-
íî êë³ºíòó. Íà ñüîãîäí³ âèä³ëÿþòü ÷îòèðè îñíîâíèõ
ð³çíîâèäíîñò³ â³ääàëåíîãî áàíê³íãó: 1) òåëåôîííèé
áàíê³íã, êîëè çà äîïîìîãîþ òåëåôîíó àáî “ìîá³ëêè”
ìîæíà âèêîíàòè áåçë³÷ áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é; 2) â³äå-
îáàíê³íã – öå òåëåì³ñò, ÿêèé ïðàöþº ì³æ êë³ºíòàìè
³ áàíêîì, çà äîïîìîãîþ ñïåö³àëüíèõ ïðèñòðî¿â, îáëàä-
íàíèõ òåëåìîí³òîðàìè, êë³ºíò ìîæå ïîñï³ëêóâàòèñÿ ç³
ñëóæáîâöåì áàíêó ³ çä³éñíèòè íåîáõ³äí³ îïåðàö³¿;
3) ²íòåðíåò-áàíê³íã – êîëè êë³ºíòè âèêîðèñòîâóþòü öþ
ñèñòåìó äëÿ óïðàâë³ííÿ áàíê³âñüêèìè ðàõóíêàìè;
4) ÐÑ-áàíê³íã, êîëè äîñòóï äî ðàõóíêà áàíêó
çä³éñíþºòüñÿ çà äîïîìîãîþ ïåðñîíàëüíîãî êîìï’þ-
òåðà. Â Óêðà¿í³ öÿ ñèñòåìà â³äîìà ÿê “Áàíê-êë³ºíò”, ÿêà
äàº ìîæëèâ³ñòü áàíêó ïðîäàâàòè, à êë³ºíòó îòðèìóâà-
òè ìàêñèìàëüíèé ñïåêòð áàíê³âñüêèõ ïîñëóã.
Ó ïåðñïåêòèâ³ òàêå îáñëóãîâóâàííÿ êë³ºíò³â áàíêàìè
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ñòàíå îñíîâíîþ ôîðìîþ áàíê³âñüêèõ ïîñëóã. Íà îñ-
íîâ³ àíàë³çó ñòðóêòóðè àêòèâ³â â ðîçð³ç³ â³äîêðåìëå-
íèõ ¿õ ãðóï ³ âèä³â ÿê íà ïåâíó äàòó, òàê ³ â äèíàì³ö³ çà
â³äïîâ³äíèé ïåð³îä ÷àñó áàíê ìîæå ïåðåì³ùàòè êîø-
òè ³ç îäíîãî âèäó àêòèâ³â â ³íøèé ïðè íåçì³ííèõ äæå-
ðåëàõ êîøò³â àáî ïðè ïîÿâ³ íîâèõ ãðîøîâèõ êîøò³â
ðîçì³ùóâàòè ¿õ â àêòèâè ç òàêèì ðîçðàõóíêîì, ùîá
çàáåçïå÷èòè ôîðìóâàííÿ íàéá³ëüø ïðèéíÿòíèé ñòðóê-
òóð³ àêòèâ³â ç òî÷êè çîðó íàä³éíîñò³ ðîçì³ùåííÿ ³ âè-
õîäÿ÷è ç ð³âíÿ äîõîäó.

Â ñâ³òîâ³é áàíê³âñüê³é ïðàêòèö³ óïðàâë³ííÿ àêòèâà-
ìè çä³éñíþºòüñÿ çà äîïîìîãîþ ðÿäó ìåòîä³â, äî ÿêèõ
â³äíîñÿòüñÿ ìåòîä çàãàëüíîãî ôîíäó êîøò³â, ìåòîä
ðîçïîä³ëó àêòèâ³â, à òàêîæ ìåòîä ðåãóëþâàííÿ ãðîøî-
âèõ ïîòîê³â ó ìåæàõ ñóêóïíîãî áàíê³âñüêîãî ïîðòôå-
ëÿ. Ñóòí³ñòü ìåòîäó çàãàëüíîãî ôîíäó êîøò³â â òîìó,
ùî â ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè âñ³ âèäè ðåñóðñ³â
îá’ºäíóþòüñÿ â ñóêóïíèé ôîíä ðåñóðñ³â êîìåðö³éíî-
ãî áàíêó. Äàë³ êîøòè öüîãî ñóêóïíîãî ôîíäó ðîçïîä³-
ëÿþòüñÿ ì³æ òèìè âèäàìè àêòèâ³â, ÿê³ ç ïîçèö³¿ áàíêó
º íàéá³ëüø ïðèéíÿòíèìè ç òî÷êè çîðó ïðèáóòêîâîñò³.
Â ìîäåë³ çàãàëüíîãî ôîíäó êîøò³â äëÿ çä³éñíåííÿ êîí-
êðåòíî¿ àêòèâíî¿ îïåðàö³¿ íå ìàº çíà÷åííÿ ç ÿêîãî äæå-
ðåëà ïîñòóïèëè êîøòè, ïîêè ¿õ ðîçì³ùåííÿ ñïðèÿº
äîñÿãíåííþ ïîñòàâëåíèõ ïåðåä áàíêîì ö³ëåé. Ïðè âè-
êîðèñòàíí³ ìåòîäó ðîçïîä³ëó àêòèâ³â àáî ìåòîäó êîí-
âåðñ³¿ êîøò³â, âðàõîâóºòüñÿ çàëåæí³ñòü ë³êâ³äíèõ àêòèâ³â
â³ä äæåðåë çàëó÷åíèõ áàíêîì êîøò³â ³ âñòàíîâëþºòüñÿ
ïåâíå ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ â³äïîâ³äíèìè âèäàìè àê-
òèâ³â ³ ïàñèâ³â. Ïðè öüîìó ïðèéìàºòüñÿ äî óâàãè òå,
ùî êîøòè ³ç êîæíîãî äæåðåëà âðàõóâàííÿì ¿õ îáåðíå-
íîñò³ ïîòðåáóþòü ð³çíîãî çàáåçïå÷åííÿ ³ â³äïîâ³äíî
íîðìè îáîâ’ÿçêîâèõ ðåçåðâ³â. Îñíîâíîþ ïåðåâàãîþ
ìåòîäó ðîçïîä³ëó àêòèâ³â ïî çð³âíÿííþ ç ìåòîäîì çà-
ãàëüíîãî ôîíäó êîøò³â ââàæàºòüñÿ òå, ùî íà îñíîâ³
ðîçðàõóíêó â³í äîçâîëÿº á³ëüø òî÷íî âñòàíîâèòè äîëþ
âèñîêîë³êâ³äíèõ àêòèâ³â ³ çà ðàõóíîê ¿õ çìåíøåííÿ
âêëàñòè äîäàòêîâ³ ðåñóðñè â êðåäèòè ï³äïðèºìñòâàì
³ îðãàí³çàö³ÿì. Ìåòîä ðåãóëþâàííÿ ãðîøîâèõ ïîòîê³â
ó ìåæàõ ñóêóïíîãî áàíê³âñüêîãî ïîðòôåëÿ – ïðàêòèêà
óêðóïíåíîãî ãðóïóâàííÿ àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â ³ç ìåòîþ
çáàëàíñîâàíîãî ðîçì³ùåííÿ ðåñóðñ³â, òîáòî ñïðÿìó-
âàííÿ ãðîøîâèõ ïîòîê³â ³ç ñóì çàëó÷åíèõ êîøò³â ó ò³
âèäè âêëàäåíü, ÿê³ çà ñòðîêàìè ³ äîõ³äí³ñòþ àäåêâàòí³
ñôîðìîâàí³é êîìåðö³éíèì áàíêîì ðåñóðñí³é áàç³.
Âîäíîðàç ìîæóòü áóòè ðîçâ’ÿçàí³ çàâäàííÿ ÿê ùîäî
ï³äòðèìàííÿ íàëåæíîãî ð³âíÿ ë³êâ³äíîñò³ êîìåðö³éíî-
ãî áàíêó, òàê ³ ùîäî ïðèáóòêîâîñò³ éîãî ðîáîòè. Öåé
ìåòîä ñïðèÿòèìå òîìó, ùîá ï³äòðèìàííÿ ë³êâ³äíîñò³
êîìåðö³éíîãî áàíêó íå çàâäàëî íàäì³ðíî¿ øêîäè éîãî
ðåíòàáåëüíîñò³.

Çàïðîïîíîâàíà ìîäåëü óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ³ ïà-
ñèâàìè ìîæå áóòè ò³ºþ îñíîâîþ äëÿ îïòèì³çàö³¿ óï-
ðàâë³ííÿ áàíê³âñüêèìè îïåðàö³ÿìè, ÿêó ç òèìè ÷è ³íøè-
ìè âàð³àö³ÿìè ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòè êîìåðö³éí³
áàíêè, çàáåçïå÷óþ÷è òèì ñàìèì, ç îäíîãî áîêó, íà-
ëåæíó äîõ³äí³ñòü ÿê êëþ÷îâèé ïàðàìåòð ðåàë³çàö³¿ ³íòå-

ðåñ³â âëàñíèê³â (àêö³îíåð³â) ó ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éíî-
ãî áàíêó, à ç äðóãîãî – îïòèìàëüíèé ð³âåíü ë³êâ³äíîñò³
ÿê îñíîâíîãî ôàêòîðó, êîòðèé âèçíà÷àº ìîæëèâîñò³
áàíêó â³äïîâ³äàòè çà âëàñíèìè ïëàò³æíèìè çîáîâ’ÿ-
çàííÿìè, ùî óçãîäæóºòüñÿ ç ³íòåðåñàìè âêëàäíèê³â
³ ïîçè÷àëüíèê³â. Óñ³ ðîçãëÿíóò³ âèùå íàïðÿìè ðåãóëþ-
âàííÿ ë³êâ³äíîñò³ êîìåðö³éíîãî áàíêó â ñèñòåì³ çàõîä³â
ùîäî óïðàâë³ííÿ éîãî àêòèâàìè ³ ïàñèâàìè íàéäî-
ö³ëüí³øå çàñòîñîâóâàòè ó êîìïëåêñ³, áî, äîïîâíþþ÷è
îäèí îäíîãî, âîíè ìîæóòü ñòâîðèòè îïòèìàëüí³ óìî-
âè äëÿ åôåêòèâíîãî çáàëàíñóâàííÿ ð³çíèõ âèä³â çàëó-
÷åíèõ ðåñóðñ³â ³ âêëàäåíü, à îòæå, ñïðèÿòè ï³äòðèìàí-
íþ íàëåæíîãî ð³âíÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ áàíê³âñüêî¿
óñòàíîâè.

Óïðàâë³ííÿ àêòèâíèìè îïåðàö³ÿìè íåìîæëèâî áåç
àíàë³çó àêòèâ³â. Äîñë³äæåííÿ àêòèâ³â íåîáõ³äíî, ç îä-
íîãî áîêó, äëÿ îö³íêè ðàö³îíàëüíîñò³ ôàêòè÷íî¿ ñòðóê-
òóðè àêòèâ³â ç ïîãëÿäó çàáåçïå÷åííÿ ïðèáóòêîâîñò³ òà
ñòàá³ëüíîñò³ ðîáîòè áàíêó, à ç ³íøîãî – âèçíà÷åííÿ
øëÿõ³â ¿¿ îïòèì³çàö³¿ òà óçàãàëüíþþ÷î¿ îö³íêè, ïðîã-
íîçó ìàéáóòí³õ ðåçóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ³ ô³íàíñîâîãî
ïîòåíö³àëó áàíêó. Îñíîâí³ íàïðÿìè àíàë³çó àêòèâ³â
áàíêó º àíàë³ç ÿêîñò³ àêòèâ³â, åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñ-
òàííÿ, ñêëàäó ³ ñòàíó àêòèâ³â. Àíàë³ç àêòèâ³â áàíêó
çä³éñíþºòüñÿ â òàê³é ïîñë³äîâíîñò³: âèâ÷àºòüñÿ äèíà-
ì³êà çì³íè çàãàëüíèõ àêòèâ³â, ó òîìó ÷èñë³ îêðåìèõ
éîãî ñòàòåé (ãîðèçîíòàëüíèé àíàë³ç);àíàë³çóºòüñÿ
ñòðóêòóðà àêòèâ³â áàíêó çà ð³çíèìè êëàñèô³êàö³éíè-
ìè îçíàêàìè (âåðòèêàëüíèé àíàë³ç); ç’ÿñîâóºòüñÿ
ñòðóêòóðà àêòèâ³â çà äîõ³äí³ñòþ, ùî õàðàêòåðèçóº ä³ëîâó
àêòèâí³ñòü áàíêó; àíàë³çóºòüñÿ ñòðóêòóðà àêòèâ³â áàíêó
çà ë³êâ³äí³ñòþ òà çà ðèçèêîâàí³ñòþ.

Àíàë³ç àêòèâ³â áàíêó ÿâëÿº ñîáîþ îö³íêó åôåêòèâ-
íîñò³ ñêîîðäèíîâàíîãî óïðàâë³ííÿ áàíê³âñüêèìè îïå-
ðàö³ÿìè. Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè ðåêîìåíäóº ïðè
âèçíà÷åíí³ óçàãàëüíþþ÷î¿ îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó
áàíêó âèêîðèñòîâóâàòè çàãàëüíîâ³äîìó ñèñòåìó
“CAMEL”.

Óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè áàíêó ïîëÿãàº ó âèêîðèñòàíí³
àíàë³òè÷íèõ ïðèéîì³â, ñïðÿìîâàíèõ íà âèçíà÷åííÿ
çàãàëüíîãî îáñÿãó êîøò³â, ÿê³ ïåðåáóâàþòü ó ðîçïî-
ðÿäæåíí³ áàíêó, ¿õ ñòðóêòóðè ³ äèíàì³êè â àíàë³òè÷íî-
ìó ïåð³îä³. Ó ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ áàíê³âñüêîãî ïîð-
òôåëÿ àêòèâ³â, âèáîðó éîãî ñêëàäîâèõ òà ÿê³ñíèõ
õàðàêòåðèñòèê ñë³ä âðàõîâóâàòè òàê³ ôàêòîðè: 1) ö³ë³
áàíêó; 2) îðãàí³çàö³éí³ òà òåõíîëîã³÷í³ îñîáëèâîñò³
ðåñóðñíî¿ áàçè áàíêó; 3) ìîæëèâîñò³ òðàíñôîðìàö³¿
àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â, çîêðåìà âèäó, ñòðîê³â, ÿê³ñíèõ òà
ê³ëüê³ñíèõ õàðàêòåðèñòèê àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â; 4) ð³âåíü
ðîçâèòêó áàíê³âñüêèõ òåõíîëîã³é, ñïåö³àë³çàö³ÿ áàíêó;
5) çâ’ÿçêè ³ç çîâí³øí³ì ñåðåäîâèùåì (îðãàíè ðåãóëþ-
âàííÿ òà íàãëÿäó, êîíêóðåíòè, êë³ºíòè òà ³í.).

Êðåäèòóâàííÿ º ïð³îðèòåòíîþ åêîíîì³÷íîþ ôóíê-
ö³ºþ áàíê³â. Àíàë³ç âèêîðèñòàíèõ äæåðåë òà ïðàêòè÷-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â äàº ï³äñòàâó ââàæàòè, ùî êðåäèòí³
â³äíîñèíè áàíêó ç ïîçè÷àëüíèêàìè âêëþ÷àþòü òðè
áëîêè: ñóá’ºêòè êðåäèòó, îá’ºêòè êðåäèòóâàííÿ, çàáåç-
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ïå÷åííÿ êðåäèòó. Êðåäèòóâàííÿ çä³éñíþºòüñÿ â ìåæàõ
ïàðàìåòð³â, âèçíà÷åíèõ ïîë³òèêîþ áàíêó, ÿê³ âêëþ÷à-
þòü: ïð³îðèòåòí³ íàïðÿìè â êðåäèòóâàíí³; îáñÿãè êðå-
äèò³â òà ñòðóêòóðó êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ; ãðàíè÷í³
ðîçì³ðè êðåäèòó íà îäíîãî ïîçè÷àëüíèêà, ìåòîäèêè
îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó òà êðåäèòîñïðîìîæíîñò³
ïîçè÷àëüíèêà; ð³âåíü ïðîöåíòíî¿ ñòàâêè òîùî. Ñèñòå-
ìà êðåäèòíèõ â³äíîñèí áóäóºòüñÿ íà ïðèíöèïàõ ðîç-
ïîä³ëó ïîâíîâàæåíü ì³æ îêðåìèìè âèêîíàâöÿìè
ôóíêö³é êðåäèòó. Êðåäèòí³ â³äíîñèíè âèíèêàþòü íà
ï³äñòàâ³ äîãîâîðó ÷è çàêîíó. Ãîëîâíèì íåäîë³êîì ñó-
÷àñíî¿ óêðà¿íñüêî¿ ïðàêòèêè âèêîðèñòàííÿ êðåäèòíèõ
äîãîâîð³â º ¿õ äåùî ôîðìàëüíèé õàðàêòåð.

Áàíê³âñüêèé êðåäèò ñïðèÿº â³ëüíîìó ïåðåëèâó
êàï³òàëó â åêîíîì³ö³, çàáåçïå÷óþ÷è ðîçâèòîê íàé-
åôåêòèâí³øèõ ñôåð ãîñïîäàðþâàííÿ é åêîíîì³êè â ö³ëî-
ìó. Âàæëèâèì êðèòåð³ºì íàäàííÿ êðåäèò³â ñòàº êðåäèòî-
ñïðîìîæí³ñòü ïîçè÷àëüíèêà. Àíàë³ç ñó÷àñíèõ òåíäåíö³é
ðîçâèòêó áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè ñâ³ä÷èòü, ùî îá-
ñÿãè êðåäèòóâàííÿ ïîñò³éíî çðîñòàþòü ÿê â àáñîëþò-
íèõ, òàê ³ ó â³äíîñíèõ ïîêàçíèêàõ. Êðåäèòíà ä³ÿëüí³ñòü
ñó÷àñíèõ êîìåðö³éíèõ áàíê³â äîñèòü áàãàòîãðàííà
³ âêëþ÷àº ð³çí³ ôîðìè òà âèäè ïîçè÷îê, íàäàíèõ þðè-
äè÷íèì àáî ô³çè÷íèì îñîáàì äëÿ îäåðæàííÿ äîõîä³â, à
òàêîæ áàíê³âñüê³ ïîñëóãè êðåäèòíîãî õàðàêòåðó. Ó ïðî-
öåñ³ óïðàâë³ííÿ êðåäèòíîþ ä³ÿëüí³ñòþ áàíêó îá’ºêòàìè
º íå ëèøå êîæíà îêðåìà êðåäèòíà îïåðàö³ÿ, à é ñóêóï-
í³ñòü óñ³õ íàäàíèõ áàíêîì êðåäèò³â ç ¿õ âçàºìîâïëèâîì
³ âçàºìîçàëåæí³ñòþ, òîáòî êðåäèòíèé ïîðòôåëü áàíêó.

Áàíê äî óêëàäàííÿ êðåäèòíîãî äîãîâîðó çä³éñíþº
ïîïåðåäí³é àíàë³ç ô³íàíñîâîãî ñòàíó ïîçè÷àëüíèêà
³ âèâ÷àº éîãî êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü. Ìåòîþ àíàë³çó
êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ º îö³íêà ðåçóëüòàò³â ô³íàíñî-
âî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïîçè÷àëüíèêà, íà ï³äñòàâ³ ÿêî¿ áàíê ïðèé-
ìàº ð³øåííÿ ùîäî ìîæëèâîñò³ íàäàííÿ êðåäèòó àáî
ïðèïèíåííÿ êðåäèòíèõ â³äíîñèí ç äàíèì êë³ºíòîì.

Êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü ïîçè÷àëüíèêà – öå éîãî
çäàòí³ñòü ïîâí³ñòþ ³ ñâîº÷àñíî ðîçðàõóâàòèñÿ çà ñâî¿ìè
áîðãîâèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè.

ÍÁÓ ðåêîìåíäóº êîìåðö³éíèì áàíêàì âèêîðèñòî-
âóâàòè äëÿ åêîíîì³÷íî¿ îö³íêè ä³ÿëüíîñò³ ïîçè÷àëü-
íèê³â òàêó ñèñòåìó ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â: êîåô³ö³ºíò
çàãàëüíî¿ ë³êâ³äíîñò³, ÿêèé õàðàêòåðèçóº, íàñê³ëüêè
îáñÿã ïîòî÷íèõ çîáîâ’ÿçàíü çà êðåäèòàìè ³ ðîçðàõóí-
êàìè ìîæíà ïîãàñèòè çà ðàõóíîê óñ³õ ìîá³ë³çîâàíèõ
îáîðîòíèõ àêòèâ³â; êîåô³ö³ºíò àáñîëþòíî¿ (òåðì³íî-
âî¿) ë³êâ³äíîñò³, ÿêèé õàðàêòåðèçóº, íàñê³ëüêè êîðîòêî-
ñòðîêîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ ìîæóòü áóòè íåãàéíî ïîãàøåíí³
øâèäêîë³êâ³äíèìè ãðîøîâèìè êîøòàìè òà ö³ííèìè
ïàïåðàìè; êîåô³ö³ºíò ñï³ââ³äíîøåííÿ çàëó÷åíèõ ³ âëàñ-
íèõ êîøò³â (êîåô³ö³ºíò àâòîíîìíîñò³), ÿêèé õàðàêòåðè-
çóº ðîçì³ð çàëó÷åíèõ êîøò³â íà 1 ãðè. âëàñíèõ êîøò³â;
êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ íåçàëåæíîñò³, ÿêèé ñâ³ä÷èòü ïðî
ïèòîìó âàãó âëàñíèõ êîøò³â ó çàãàëüí³é ñóì³ çàáîðãî-
âàíîñò³; êîåô³ö³ºíò ìàíåâðåíîñò³ âëàñíèõ êîøò³â, ùî
õàðàêòåðèçóº ñòóï³íü ìîá³ëüíîñò³ âèêîðèñòàííÿ âëàñ-
íèõ êîøò³â. Ñàì ôàêò âèçíà÷åííÿ êðåäèòîñïðîìîæ-

íîñò³ òà ô³íàíñîâîãî ñòàíó êë³ºíòà ìàº ñòèìóëþâàòè
ï³äïðèºìñòâî-ïîçè÷àëüíèêà ï³äâèùóâàòè åôåêòèâí³ñòü
ñâîº¿ ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³(1,20). Êð³ì
ñïîñîáó îö³íêè êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ ïîçè÷àëüíèê³â
íà îñíîâ³ ñèñòåìè ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â â áàíê³â-
ñüê³é ïðàêòèö³ ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòèñü é òàê³ ñïî-
ñîáè: îö³íêà íà îñíîâ³ àíàë³çó ãðîøîâèõ ïîòîê³â; îö³íêà
íà îñíîâ³ àíàë³çó ä³ëîâîãî ðèçèêó.

Îö³íêà êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ ïîçè÷àëüíèê³â íà
îñíîâ³ àíàë³çó ãðîøîâèõ ïîòîê³â ïåðåäáà÷àº âèçíà÷åí-
íÿ ÷èñòîãî ñàëüäî ð³çíèõ íàäõîäæåíü ³ âèäàòê³â êë³ºíòà
çà ïåâíèé ïåð³îä, òîáòî ç³ñòàâëåííÿ ïðèïëèâó (ïðèáó-
òîê, àìîðòèçàö³ÿ, ñòâîðåííÿ ðåçåðâ³â ìàéáóòí³õ âèò-
ðàò, âèâ³ëüíåííÿ êîøò³â, çðîñòàííÿ êðåäèòîðñüêî¿ çà-
áîðãîâàíîñò³, çá³ëüøåííÿ ³íøèõ ïàñèâ³â, îòðèìàííÿ
íîâèõ ïîçèê, çá³ëüøåííÿ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó)
³ â³äïëèâó (äîäàòêîâ³ âêëàäåííÿ êîøò³â, ñêîðî÷åííÿ êðå-
äèòîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³, çìåíøåííÿ ³íøèõ ïàñèâ³â,
â³äïëèâ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó, ô³íàíñîâ³ âèòðàòè, ïî-
ãàøåííÿ ïîçèê) êîøò³â. Äëÿ àíàë³çó ãðîøîâèõ ïîòîê³â
íà ï³äïðèºìñòâ³-ïîçè÷àëüíèêîâ³ áåðóòüñÿ ô³íàíñîâ³
äàí³ ÿê ì³í³ìóì çà òðè ðîêè. Êðåäèòîñïðîìîæíèì ââà-
æàºòüñÿ ï³äïðèºìñòâî, ÿêå ìàº ñò³éêå ïåðåâèùåííÿ
ïðèïëèâó íàä â³äïëèâîì êîøò³â.

Îö³íêà êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ íà îñíîâ³ àíàë³çó ä³ëî-
âîãî ðèçèêó ïåðåäáà÷àº âèä³ëåííÿ íàéâàãîì³øèõ ÷èí-
íèê³â ä³ëîâîãî ðèçèêó (íàä³éí³ñòü ïîñòà÷àëüíèê³â, ñå-
çîíí³ñòü ïîñòàâîê, òðèâàë³ñòü çáåð³ãàííÿ òîâàð³â, ð³âåíü
ö³í íà òîâàðè, ðèçèê ââåäåííÿ äåðæàâîþ îáìåæåíü íà
âèâ³ç ³ ââ³ç ³ìïîðòíèõ òîâàð³â òîùî), ¿õ ôîðìàë³çàö³þ,
îö³íêó â áàëàõ ³ âèçíà÷åííÿ íà ö³é îñíîâ³ êëàñó êðåäèòîñ-
ïðîìîæíîñò³ òîãî ÷è ³íøîãî êîíêðåòíîãî ïîçè÷àëüíè-
êà. Àíàë³ç ñòóïåíÿ ä³ëîâîãî ðèçèêó ó êë³ºíòà äîçâîëÿº
áàíêîâ³ ñïðîãíîçóâàòè äîñòàòí³ñòü äæåðåë ïîãàøåííÿ
ïîçèêè. Ìåòîäèêà ïðîâåäåííÿ îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòà-
íó ïîçè÷àëüíèê³â îôîðìëÿºòüñÿ îêðåìèì ïîëîæåííÿì
³ çàòâåðäæóºòüñÿ ïðàâë³ííÿì êîìåðö³éíîãî áàíêó.

Îñíîâíîþ ìåòîþ ³ çàâåðøàëüíèì åòàïîì àíàë³çó
êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà º ðîçðàõóíîê
³íòåãðîâàíîãî ðåéòèíãîâîãî ïîêàçíèêà ô³íàíñîâîãî
ñòàíó òà â³äíåñåííÿ ï³äïðèºìñòâà äî ïåâíîãî êëàñó
ïîçè÷àëüíèê³â äëÿ îö³íêè ìîæëèâîñòåé ïîäàëüøî¿
ñï³âïðàö³ áàíêó ç öèì êîíòðàãåíòîì òà ôîðìóâàííÿ
ðåçåðâó ï³ä êðåäèòíó îïåðàö³þ. ²íòåãðîâàíèé ðåéòèí-
ãîâèé ïîêàçíèê ô³íàíñîâîãî ñòàíó ðîçðàõîâóºòüñÿ íà
ï³äñòàâ³ êîåô³ö³ºíò³â, ¿õí³õ âàãîâèõ çíà÷åíü òà âàãîâèõ
êîåô³ö³ºíò³â àíàë³òè÷íèõ ãðóï. Ðîçðàõóíîê îñíîâàíèé
íà ÷îòèðüîõ ãðóïàõ ïîêàçíèê³â: ïîïåðåäí³é îö³íö³ ïî-
çè÷àëüíèêà, ïîêàçíèêàì ïëàòîñïðîìîæíîñò³, ô³íàí-
ñîâ³é ñò³éêîñò³, íàä³éíîñò³ òà ä³ëîâ³é àêòèâíîñò³. Çã³äíî
ç ðåêîìåíäàö³ºþ ÍÁÓ ïîçè÷àëüíèêè ìîæóòü áóòè ïîä³-
ëåí³ áàíêîì çà ðåéòèíãîì íàä³éíîñò³ íà ï’ÿòü êëàñ³â:

Êëàñ “À” – ô³íàíñîâà ä³ÿëüí³ñòü äóæå äîáðà, ùî
ñâ³ä÷èòü ïðî ìîæëèâ³ñòü ñâîº÷àñíîãî âèêîíàííÿ çî-
áîâ’ÿçàíü çà êðåäèòíèìè îïåðàö³ÿìè. Êëàñ “Á” – ô³íàí-
ñîâà ä³ÿëüí³ñòü ïîçè÷àëüíèêà ö³º¿ êàòåãîð³¿ áëèçüêà çà
õàðàêòåðèñòèêàìè äî êëàñó “À”, àëå éìîâ³ðí³ñòü ï³äòðè-
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ìóâàííÿ ¿¿ íà öüîìó ð³âí³ ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ÷àñó º
íèçüêîþ. Êëàñ “Â” – ô³íàíñîâà ä³ÿëüí³ñòü çàäîâ³ëüíà ³
ïîòðåáóº á³ëüø äåòàëüíîãî êîíòðîëþ. Êëàñ “Ã” – ô³íàí-
ñîâà ä³ÿëüí³ñòü íåçàäîâ³ëüíà ³ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ¿¿ íå-
ñòàá³ëüí³ñòü ïðîòÿãîì ðîêó; º âèñîêèé ðèçèê çíà÷íèõ
çáèòê³â; Êëàñ “Ä” – ô³íàíñîâà ä³ÿëüí³ñòü íåçàäîâ³ëüíà,
º çáèòêè; êðåäèòíà îïåðàö³ÿ íå çàáåçïå÷åíà ë³êâ³äíîþ
çàñòàâîþ, ïîêàçíèêè íå â³äïîâ³äàþòü âñòàíîâëåíèì çíà-
÷åííÿì, ³ìîâ³ðí³ñòü âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü ç áîêó ïî-
çè÷àëüíèêà/êîíòðàãåíòà áàíêó ïðàêòè÷íî â³äñóòíÿ.

Àêòèâí³ îïåðàö³¿ êîìåðö³éí³ áàíêè çä³éñíþþòü ó
ìåæàõ íàÿâíèõ ðåñóðñ³â, Êðåäèòí³ îïåðàö³¿ çä³éñíþ-
þòüñÿ ó ôîðì³ íàäàííÿ ïîçè÷îê ï³ä çîáîâ’ÿçàííÿ ïî-
çè÷àëüíèê³â ïîâåðíóòè êîøòè òà ñïëàòèòè ïðîöåíòè ó
âñòàíîâëåí³ ñòðîêè. Öå êëþ÷îâèé âèä àêòèâíèõ îïå-
ðàö³é áàíê³â, âîíè çàáåçïå÷óþòü ïåðåâàæíó ÷àñòèíó
äîõîä³â ó áàãàòüîõ áàíê³â. Ðàçîì ç òèì êðåäèòí³ îïå-
ðàö³¿ íåñóòü â ñîá³ íàéá³ëüøó çàãðîçó äëÿ áàíê³â – ðè-
çèê íåïîâåðíåííÿ ïîçè÷îê. Òîìó áàíêè ïðè íàäàíí³
êðåäèò³â ïîâèíí³ âæèâàòè çàõîä³â ùîäî çàïîá³ãàííÿ
êðåäèòíèõ ðèçèê³â: ðåòåëüíî ïåðåâ³ðÿòè çäàòí³ñòü ïî-
çè÷àëüíèêà ïîâåðíóòè ïîçè÷êó (éîãî êðåäèòîñïðî-
ìîæí³ñòü), âèìàãàòè çàáåçïå÷åííÿ ïîçè÷êè ÷è ãàðàíò³¿
¿¿ ïîâåðíåííÿ òðåòüîþ îñîáîþ (áàíêîì, ñòðàõîâîþ
êîìïàí³ºþ), ñòâîðþâàòè ðåçåðâí³ ôîíäè òîùî. Åôåê-
òèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ êðåäèòíèì ïîðòôåëåì áàíêó âèç-
íà÷àºòüñÿ çà ñï³ââ³äíîøåííÿì ì³æ òàêèìè ïàðàìåò-
ðàìè, ÿê ð³âåíü äîõ³äíîñò³ òà âåëè÷èíà êðåäèòíîãî
ðèçèêó ïîðòôåëÿ. Ä³ÿëüí³ñòü ñó÷àñíèõ êîìåðö³éíèõ
áàíê³â íå îáìåæóºòüñÿ òðàäèö³éíèìè áàíê³âñüêèìè
îïåðàö³ÿìè, à îõîïëþº çíà÷íî øèðøèé ä³àïàçîí áàíê³â-
ñüêèõ ïîñëóã â³äïîâ³äíî äî ïîòðåá ñâî¿õ êë³ºíò³â.

Âèñíîâêè. Äëÿ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³-
ííÿ àêòèâàìè áàíêó íåîáõ³äíî çä³éñíèòè íàñòóïí³ çà-
õîäè: óïðàâë³ííÿ ãîò³âêîþ ïîâèííî áóòè á³ëüø åôåê-
òèâíèì, òîáòî íåîáõ³äíî ïëàíóâàòè ïðèòîêè ³ â³äòîêè
ãîò³âêè ³ ðîçðîáëÿòè ãðàô³êè ïëàòåæ³â;â óïðàâë³íí³ êðå-
äèòíèì ïîðòôåëåì íåîáõ³äíî êîíòðîëþâàòè ðîçì³-
ùåííÿ êðåäèòíèõ âêëàäåíü ïî ñòóïåíþ ¿õíüîãî ðèçè-
êó, ôîðì çàáåçïå÷åííÿ ïîâåðíåííÿ ïîçè÷îê, ð³âíþ
ïðèáóòêîâîñò³; àíàë³çóâàòè ðîçì³ùåííÿ êðåäèò³â çà
òåðì³íàìè íà îñíîâ³ áàçè äàíèõ; êðàùå âèâ÷àòè êðå-
äèòîñïðîìîæí³ñòü ïîçè÷àëüíèê³â; âèäàâàòè êðåäèòè
ìîæëèâî á³ëüøîìó ÷èñëó êë³ºíò³â ïðè çáåð³ãàíí³ çà-
ãàëüíîãî îáñÿãó êðåäèòóâàííÿ; ï³äâèùèòè ïîâåðíåí-
íÿ êðåäèò³â, ó òîìó ÷èñë³ çà ðàõóíîê á³ëüø íàä³éíîãî
çàáåçïå÷åííÿ;çì³íèòè ñòðóêòóðó àêòèâ³â, òîáòî
çá³ëüøèòè ÷àñòêó ë³êâ³äíèõ àêòèâ³â çà ðàõóíîê äîñòàò-
íüîãî ïîãàøåííÿ êðåäèò³â, ðîç÷èùåííÿ áàëàíñó øëÿ-
õîì âèä³ëåííÿ íà ñàìîñò³éíèé áàëàíñ îêðåìèõ âèä³â
ä³ÿëüíîñò³, çá³ëüøåííÿ âëàñíèõ êîøò³â, îäåðæàííÿ ïî-
çèê â ³íøèõ áàíêàõ òîùî.
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Àíîòàö³ÿ. Â ñòàòò³ ðîçêðèâàþòüñÿ ïðîáëåìè, ïîâ’ÿçàí³ ç ñóòí³ñòþ, îñîáëèâîñòÿìè îðãàí³çàö³¿
ôðàí÷àéçèíãó â ð³çíèõ êðà¿íàõ. Âèçíà÷åí³ çàñàäè ³ ïåðñïåêòèâè éîãî ðîçâèòêó â Óêðà¿í³.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ôðàí÷àéçèíã, ôðàí÷àéçåð, ôðàí÷àéç³, ôðàíøèçà, òîðãîâà ìàðêà.

Abstract. In the article the author discusses the problems of franchising, particulars of its organization in
different countries and perspectives in Ukraine.
Key words: franchiser, franchise, franchise-business, trade mark.

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå ðàñêðûâàþòñÿ ïðîáëåìû, ñâÿçàííûå ñ îïðåäåëåíèåì ñóùíîñòè ôðàí÷àéçèíãà,
îñîáåííîñòåé åãî îðãàíèçàöèè â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ ìèðîâîãî õîçÿéñòâà. Îïðåäåëåíû îñíîâû
è îñîáåííîñòè åãî ðàçâèòèÿ â Óêðàèíå.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ôðàí÷àéçèíã, ôðàí÷àéçåð, ôðàí÷àéçè, ôðàíøèçà, òîðãîâàÿ ìàðêà.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Òðàäèö³éíî äîáðîáóò áóäü-
ÿêî¿ äåðæàâè îö³íþºòüñÿ òàêèìè ñêëàäîâèìè, ÿê: íà-
ÿâí³ñòü êàï³òàë³â, çàëó÷åíèõ äî ï³äïðèºìíèöüêîãî îá³-

ãó, ïðèðîäíèìè ðåñóðñàìè, ð³âíåì êâàë³ô³êàö³é òðó-
äîâèõ ðåñóðñ³â òà ñòàíîì òðóäîâî¿ åòèêè. Îñòàíí³ì
÷àñîì äî öèõ ñêëàäîâèõ äîäàâñÿ ùå é ³íòåëåêòóàëüíèé
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ïîòåíö³àë, âèðàæåíèé â îá’ºêòàõ ³íòåëåêòóàëüíî¿ âëàñ-
íîñò³.

Â ïåð³îä âõîäæåííÿ Óêðà¿íè â ðèíêîâ³ â³äíîñèíè
îá’ºêòè ³íòåëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñò³ ñòàþòü ïðåäìåòîì
êóï³âë³-ïðîäàæó, à òî÷í³øå âèíèêàº êîìïëåêñ ïîâ’ÿçà-
íèõ ç öèì ìàéíîâèõ ïðàâ, ùî îõîðîíÿþòüñÿ Çàêîíîì.
Äîãîâ³ð íà ïåðåäà÷ó ïðàâ ³íòåëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñò³ º
åôåêòèâíèì çàñîáîì âïðîâàäæåííÿ íàóêîâî-òåõí³÷-
íèõ ðîçðîáîê. Íà ö³é îñíîâ³ âèíèêëè íîâ³ âèäè äîãî-
â³ðíèõ â³äíîñèí – ë³öåíç³éíèé äîãîâ³ð, äîãîâ³ð ôðàí-
÷àéçèíãó, äîãîâ³ð êîíöåñ³¿ òîùî.

Ç óñ³õ âèä³â äîãîâ³ðíèõ â³äíîñèí, çàñíîâàíèõ íà
ïåðåäà÷³ êîìïëåêñó âèêëþ÷íèõ ïðàâ íà îá’ºêòè ³íòå-
ëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñò³ ââàæàºìî çà íåîáõ³äíå âèîêðå-
ìèòè äîãîâ³ð ôðàí÷àéçèíãó ÿê íàéá³ëüø ïåðñïåêòèâ-
íèé òà åôåêòèâíèé çàñ³á âåäåííÿ á³çíåñó.

Íå äèâëÿ÷èñü íà ñâîþ äàâíþ ³ñòîð³þ, ôðàí÷àé-
çèíã ÿê ñïîñ³á âåäåííÿ á³çíåñó ùå çîâñ³ì ìîëîäèé
³ ïîòðåáóº ïîñèëåíî¿ óâàãè äî éîãî ðîçâèòêó òà
çä³éñíåííÿ â³äïîâ³äíèõ çàõîä³â ùîäî ðåãóëþâàííÿ
â³äíîñèí ó ôðàí÷àéçèíãîâèõ ìåðåæàõ.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðî-
áëåìè. Ñó÷àñí³ íàóêîâ³ ï³äõîäè äî ñóòíîñò³ ³ ôîðì ôðàí-
÷àéçèíãó, éîãî âïðîâàäæåííÿì â ï³äïðèºìíèöüêó
ä³ÿëüí³ñòü ðîçðîáëÿþòüñÿ çàðóá³æíèìè òà â³ò÷èçíÿíè-
ìè íàóêîâöÿìè, ïðàêòèêàìè. Ð³çí³ àñïåêòè ö³º¿ ïðîáëå-
ìè âèñâ³òëåí³ â äîñë³äæåííÿõ Â. Äîâãàíü, ². Äàõíî,
². Êèëèìíèêà, À Ìèðîíþêà, Í. Ïîë³ùóê, Ä. Ñòåíôîðäà,
Á. Ñì³òà, Â. Òåðåõîâà, À. Ô³ðìàíà, Â.Øàð³ôîâà òà ³í.

Íåçâàæàþ÷è íà âàãîì³ñòü ïðîâåäåíèõ äîñë³äæåíü,
ðîçâèòîê ðèíêó ôðàí÷àéçèíãó ïîòðåáóº ïîäàëüøèõ
ðîçðîáîê.

Ìåòà ñòàòò³. Íà îñíîâ³ óçàãàëüíåííÿ òåîðåòè÷íèõ
àñïåêò³â ôðàí÷àéçèíãîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà ïîð³âíÿëüíî-
ãî àíàë³çó ¿¿ â ð³çíèõ êðà¿íàõ ñâ³òó âèÿâèòè îñîáëèâîñò³
ôðàí÷àéçèíãó â Óêðà¿í³ òà âèçíà÷èòè ïåðñïåêòèâè éîãî
ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ôðàí÷àéçèíã – öå
òàêà îðãàí³çàö³ÿ á³çíåñó, çà ÿêîþ êîìïàí³ÿ (ôðàí÷àé-
çåð) ïåðåäàº ïåâí³é ëþäèí³ ÷è êîìïàí³¿ (ôðàí÷àéç³)
ïðàâî íà ïðîäàæ ïðîäóêòó òà ïîñëóã ö³º¿ êîìïàí³¿ [3,
ñ.121]. Ôðàí÷àéç³ çîáîâ’ÿçóºòüñÿ ïðîäàâàòè öåé ïðî-
äóêò ÷è ïîñëóãè ïî çàçäàëåã³äü âèçíà÷åíèõ çàêîíàõ
³ ïðàâèëàõ âåäåííÿ á³çíåñó, ùî âñòàíîâëþº ôðàí÷àé-
çåð. Â îáì³í íà çä³éñíåííÿ âñ³õ öèõ ïðàâèë ôðàí÷àéç³
îäåðæóº äîçâ³ë âèêîðèñòîâóâàòè ³ì’ÿ êîìïàí³¿, ¿¿ ðå-
ïóòàö³þ (ãóäâ³ë), ïðîäóêòè ³ ïîñëóãè, ìàðêåòèíãîâ³ òåõ-
íîëîã³¿, åêñïåðòèçó ³ ìåõàí³çìè ï³äòðèìêè. Òàêèì ÷è-
íîì, âèêîíàííÿ âèìîã ôðàí÷àéçåðà íå º íåäîë³êîì,
íàâïàêè, äîòðèìàííÿ ïðàâèë îçíà÷àº, ùî ôðàí÷àéç³
ìàº ïðåêðàñíó ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè ïðèáóòîê. Ùîá
îäåðæàòè òàê³ ïðàâà ôðàí÷àéç³ ðîáèòü ïåðâ³ñíèé âíå-
ñîê ôðàí÷àéçåðó, à ïîò³ì âèïëà÷óº ùîì³ñÿ÷í³ âíåñêè.
Öå ñâîãî ðîäó îðåíäà, òîìó ùî ôðàí÷àéç³ í³êîëè íå
ñòàº ïîâíèì âëàñíèêîì òîâàðíîãî çíàêó, à ëèøå ìàº
ïðàâî âèêîðèñòîâóâàòè òîâàðíèé çíàê íà ïåð³îä âèï-
ëàòè ùîì³ñÿ÷íèõ âíåñê³â. Ñóìè öèõ âíåñê³â îáóìîâ-

ëþþòüñÿ â ôðàí÷àéç³íãîâîìó äîãîâîð³ ³ º ïðåäìåòîì
ïåðåãîâîð³â. Ôðàí÷àéçèíãîâèé ïàêåò (ïîâíà ñèñòåìà
âåäåííÿ á³çíåñó, ïåðåäàíà ôðàí÷àéç³) äîçâîëÿº ï³ä-
ïðèºìöþ âåñòè ñâ³é á³çíåñ óñï³øíî, íàâ³òü íå ìàþ÷è
ïîïåðåäíüîãî äîñâ³äó ÷è çíàíü â äàí³é ãàëóç³.

Äëÿ êîìïàí³é ôðàí÷àéçèíã – öå ñïîñ³á ïîøèðåí-
íÿ á³çíåñó. Äëÿ ï³äïðèºìö³â ôðàí÷àéçèíã – îäèí
ç øëÿõ³â ñòàòè âëàñíèêîì á³çíåñó. Íà çðîñòàþ÷èõ ðèí-
êàõ, òàêèõ ÿê Óêðà¿íà, ôðàí÷àéçèíã º øâèäêèì ñïîñî-
áîì íàâ÷àííÿ ï³äïðèºìö³â ïðàêòè÷íèì ñòàíäàðòàì,
ùî íåîáõ³äíî, ùîá âåñòè ïðèáóòêîâèé á³çíåñ.

Ïðèâàáëèâ³ñòü ôðàí÷àéçèíãó â íàÿâíîñò³ íåçàïå-
ðå÷íèõ ïåðåâàã äëÿ îáîõ ó÷àñíèê³â ôðàí÷àéçèíãîâèõ
â³äíîñèí. Äëÿ ìàëèõ ï³äïðèºìñòâ ³ ³íäèâ³äóàëüíèõ
ï³äïðèºìö³â â³í íàäàº â ðîçïîðÿäæåííÿ ñòàá³ëüíèé
äîõîäíèé á³çíåñ, äëÿ â³äîìèõ ô³ðì ³ êîìïàí³é ìîæ-
ëèâ³ñòü ðîçøèðèòè é óñòàëèòè ñâî¿ ïîçèö³¿ íà ðèíêó.
Ôðàí÷àéçèíãîâà ñèñòåìà ñï³âðîá³òíèöòâà ñòàíîâèòü
ñïåöèô³÷íó âàð³àö³þ âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ âåëèêèõ
³ ìàëèõ ô³ðì ÷åðåç îðèã³íàëüíó ñèñòåìó êîíòðàêò³â-
ë³öåíç³é, ùî äàº ìîæëèâ³ñòü íåâåëèê³é ô³ðì³-ôðàí-
÷àéç³ çàéìàòèñü ï³äïðèºìíèöüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ, ðîçïî-
÷àòîþ ãîëîâíîþ ô³ðìîþ-ôðàí÷àéçåðîì. Ñàìå öèì
ìîæíà ïîÿñíèòè íàñò³ëüêè øèðîêå ïîøèðåííÿ ôðàí-
÷àéçèíãó ÿê â ªâðîï³, òàê ³ â Àìåðèö³.

Áóäü-ÿêèé âèä á³çíåñó ìîæíà ïåðåòâîðèòè ó ôðàí-
÷àéçèíãîâèé. Ì³æíàðîäíà Àñîö³àö³ÿ Ôðàí÷àéçèíãó
âèä³ëÿº 75 ãàëóçåé ãîñïîäàðñòâà, â ÿêèõ ìîæíà âèêî-
ðèñòîâóâàòè ìåòîäè ôðàí÷àéçèíãó. Ïîâíå ¿õ ïåðåðà-
õóâàííÿ íå ìàº ñåíñó, àëå ìîæíà çðîçóì³òè øèðèíó
çàñòîñîâíîñò³ ôðàí÷àéçèíãó ç íàñòóïíî¿ âèá³ðêè: áóõ-
ãàëòåðñüêèé îáë³ê, àâòîðåìîíò, êíèãàðí³, äèòÿ÷èé îäÿã
³ íàâ÷àííÿ, áóä³âíèöòâî, íåâåëèê³ ïðîäîâîëü÷³ ìàãà-
çèíè, ìàãàçèíè êîñìåòè÷íèõ òîâàð³â, îñâ³òà, ïîñëóãè ç
ïðàöåâëàøòóâàííÿ, ðåñòîðàíè, ãîòåë³, ïðàëüí³, ïðè-
âàòí³ ïîøòîâ³ ñêðèíüêè, ôîòîñòóä³¿, ðèºëòîðñê³ êîì-
ïàí³¿, òóðèçì òà ðîçâàãè, ïðîêàò ñïåö³àëüíîãî óñòàò-
êóâàííÿ òîùî.

Ñòàòèñòèêà ïîøèðåííÿ ôðàí÷àéçèíãó ïî âñüîìó
ñâ³òó º äîêàçîì éîãî åôåêòèâíîñò³. ²ñíóþòü îô³ö³éí³
ïîâ³äîìëåííÿ ïðî òå, ùî ôðàíøèçà âèêîðèñòîâóºòü-
ñÿ âæå á³ëüø ÿê ó 80 êðà¿íàõ, äå ôðàí÷àéçèíãîâ³ ô³ðìè
ñòâîðþþòü áëèçüêî 13% âàëîâîãî íàö³îíàëüíîãî ïðî-
äóêòó. Ïîïóëÿðí³ñòü ôðàí÷àéçèíãó ïîÿñíþºòüñÿ åôåê-
òèâí³ñòþ ³ âèñîêîþ ñò³éê³ñòþ á³çíåñó íîâîóòâîðåíèõ
ï³äïðèºìñòâ. Òî÷íó öèôðó ³ñíóþ÷èõ ôðàí÷àéçèíãî-
âèõ êîìïàí³é íàçâàòè âàæêî, àëå íà äàíîìó åòàï³ â ñâ³ò³
íàë³÷óºòüñÿ á³ëüøå 16500 ôðàí÷àéçåð³â ³ á³ëüø 170500
ôðàí÷àéç³ [2, ñ.16]. Âèçíàíèìè ë³äåðàìè ôðàí÷àéçèí-
ãó ³ åêñïîðòåðàìè ôðàíøèçíîãî á³çíåñó ïî âñüîìó
ñâ³ò³ º ÑØÀ, Êàíàäà, Êîðåÿ, ßïîí³ÿ, Àâñòðàë³ÿ, ë³äåðè
ªâðîïè – Í³ìå÷÷èíà, Ôðàíö³ÿ ³ Âåëèêîáðèòàí³ÿ.

Ïðîàíàë³çóºìî îñîáëèâîñò³ âèêîðèñòàííÿ ôðàí-
÷àéçèíãó â çîâí³øíüîåêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ â äåÿêèõ
êðà¿íàõ.

Íà ñüîãîäí³øí³é äåíü ñèñòåìà ôðàí÷àéçèíãó
íàéá³ëüø ðîçâèíåíà â ÑØÀ. Ïðè÷èíàìè òðèâàëîãî
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çðîñòàííÿ ôðàí÷àéçèíãó â ÑØÀ çà ïðèïóùåííÿìè
ôàõ³âö³â º çðîñòàííÿ îñîáèñòîãî äîõîäó, ñòàá³ëüí³ñòü
ö³í, âèñîêèé ð³âåíü îïòèì³çìó ñïîæèâà÷³â ³ êîíêóðåí-
ö³ÿ çà ÷àñòèíó ðèíêó.

Òàê â 1989 ð. 19,9% óñ³õ àìåðèêàíñüêèõ ôðàí÷àé-
çåð³â âîëîä³ëè ³íîçåìíèìè ôðàíøèçàìè, â 1995 ð. 34%
ð³÷íîãî ïðîäàæó çàáåçïå÷óâàëîñü çàâäÿêè ôðàí÷àé-
çèíãó, ùî çä³éñíþâàâñÿ ÷åðåç 500 òèñ. ï³äïðèºìñòâ ³ç
çàãàëüíèì ð³÷íèì ïðèáóòêîì ó $ 640 ìëðä. ÑØÀ,
çàðàç öåé ïðèáóòîê ïåðåâèùóº 150 ìëðä. äîë. ÑØÀ.

Áåçóìîâíî, íàéøâèäøîþ ôîðìîþ ôðàé÷àéç³íãó
º ôðàí÷àéçèíã á³çíåñ-ôîðìàòó. Äî íüîãî â³äíîñÿòüñÿ
81,2% ï³äïðèºìñòâ. Øâèäêèé ð³ñò (áóì) ôðàí÷àéçèí-
ãó á³çíåñ-ôîðìàòó º ðåçóëüòàòîì ãîëîâíèì ÷èíîì äâîõ
òåíäåíö³é, ùî ïðîÿâèëèñÿ îäíî÷àñíå. Ïåðøà – çì³ùåí-
íÿ â åêîíîì³ö³ ÑØÀ â³ä âèðîáíèöòâà òîâàð³â äî
íàäàííÿ ïîñëóã. Äðóãà òåíäåíö³ÿ á³ëüøà ê³ëüê³ñòü ïî-
êóïö³â ôðàíøèç âèÿâèëè, ùî ôðàí÷àéçèíã á³çíåñ-ôîð-
ìàòó ñòâîðþº äëÿ íèõ ìîæëèâ³ñòü ñòàòè ï³äïðèºìöÿ-
ìè áåç ðèçèêó, ÿêèé, ÿê ïðàâèëî, ò³ñíî ïîâ’ÿçàíèé ³ç
çàñíóâàííÿì á³çíåñó.

Ó äàíèé ÷àñ àìåðèêàíñüêèé ôðàí÷àéçèíã îõîïëþº
ïðàêòè÷íî âñ³ âèäè á³çíåñó – â³ä àâòîìîá³ëüíèõ ïåðå-
âåçåíü, áóä³âíèöòâà, äî ñàäîâèõ ïîñëóã, òîðã³âë³ é îñâ³-
òè. Ïðîòå, çà äàíèìè FRANDATA Corporation, ï’ÿò³ð-
êà íàéá³ëüø çàéíÿòèõ ôðàí÷àéçèíãîì ï³äñåêòîð³â
á³çíåñó âèãëÿäàº ó òàêèé ñïîñ³á: ðåñòîðàíè “ôàñò-
ôóä³â” (ó ò. ÷. ìîðîçèâî ³ äåñåðòè) – 20% óñüîãî ôðàí-
÷àéçèíãó, ðîçäð³áíà òîðã³âëÿ (ó ò.÷. ïðîäóêòè õàð÷ó-
âàííÿ) – 15%, íàäàííÿ ïîñëóã (ó ò. ÷. ñïîðòèâíèõ
³ òóðèñòè÷íèõ ) – 12%, àâòîìîá³ëüí³ ïåðåâåçåííÿ é
îáñëóãîâóâàííÿ – 8%, áóä³âíèöòâî – 7%.

Ó Ôðàíö³¿ – ñåðö³ ºâðîïåéñüêîãî ôðàí÷àéçèíãó â
1971 ð. áóëî çàðåºñòðîâàíî âñüîãî 34 ôðàí÷àéçèíãîâ³
ìåðåæ³, ó 1977 ð. öÿ öèôðà çðîñëà äî 108 ç 7 500 òîðãî-
âèìè òî÷êàìè. Ó 1988 ð. áóëî â³äçíà÷åíî ³ñíóâàííÿ
áëèçüêî 475 ôðàí÷àéçåð³â, ÿê³ âîëîä³ëè áëèçüêî 30 òèñ.
òîðãîâèõ òî÷îê. Çàðàç ¿õ á³ëüøå í³æ 720. Ôðàí÷àéçèíã
çàáåçïå÷èâ ïðàöåâëàøòóâàííÿ áëèçüêî 150 òèñ. îñ³á.
Îá’ºìè ïðîäàæ ÷åðåç ôðàí÷àéçèíãîâó ñèñòåìó â ïåð-
øå äåñÿòèð³÷÷ÿ XXI ñò. ïåðåâèùèëè $ 26 ìëðä. àáî
áëèçüêî 10% çàãàëüíèõ ðîçäð³áíèõ ïðîäàæ ó Ôðàíö³¿.
Ôðàíöóçè îõîïëþþòü áëèçüêî 40% óñüîãî ºâðîïåéñü-
êîãî ôðàí÷àéçèíãîâîãî ðèíêó, ºìí³ñòü ÿêîãî îö³-
íþºòüñÿ ó $ 32 – 35 ìëðä. Çà äàíèìè ôðàíöóçüêîãî
åêîíîì³ñòà ²âà Áåðíàðà, ñüîãîäí³ â ªÑ á³ëüø í³æ 12%
ðîçäð³áíî¿ òîðã³âë³ âèêîíóºòüñÿ ÷åðåç ôðàíøèçè.

Ôðàíøèçàì, ÿê³ çàéìàþòüñÿ ïðîäàæåì îäÿãó ³ âçóò-
òÿ (áëèçüêî 25% ðèíêó), õàðàêòåðíà íàéá³ëüøà âåëè-
÷èíà ð³÷íîãî ïðèðîñòó â óñüîìó ðîçäð³áíîìó ôðàí-
÷àéçíâãó. Ïðîäóêòè õàð÷óâàííÿ, ìåáë³ ³ ïîáóòîâ³
ïðèëàäè òàêîæ çàéìàþòü çíà÷íó äîëþ ôðàí÷àéçèí-
ãîâíõ ðîçäð³áíèõ ïðîäàæ, 15 ³ 20% â³äïîâ³äíî. Ðåøòà
40% ðèíêó íàëåæèòü ïîñëóãàì (25,5%), áóä³âíèöòâó
(7,5%) ³ ãîòåëüíîìó òà ðåñòîðàííîìó á³çíåñó (7%).

Íà ªâðîïåéñüêîìó ñàëîí³ ôðàí÷àéçèíãó ³ òîðã³âë³
â Ïàðèæ³ â 2009ð. áóëî çàô³êñîâàíî á³ëüø í³æ 3500

ôðàí÷àéçèíãîâèõ ñèñòåì â ªâðîï³ ³ 134000 ôðàí÷àéç³.
Òîâàðîîá³ã ñêëàäàâ $ 70 ìëðä. [1, ñ. 223].

Ó Âåëèêîáðèòàí³¿ ðîçâèòîê ôðàí÷àéçèíãó ïðèñêî-
ðèâñÿ ï³ñëÿ çàñíóâàííÿ â 1977 ð. Áðèòàíñüêî¿ ôðàí-
÷àéçèíãîâî¿ àñîö³àö³¿ (BFA). Ðèíîê ôðàíøèç Âåëèêîá-
ðèòàí³¿ ìàº ñòàá³ëüíó îñíîâó òà ïîçèòèâíî îö³íþºòüñÿ
óðÿäîì, çàñîáàìè ìàñîâî¿ ³íôîðìàö³¿ òà ãðîìàä-
ñüê³ñòþ â ö³ëîìó.

Çã³äíî ³ç ñòàòèñòè÷íèìè äàíèìè ó Âåëèêîáðèòàí³¿
â äàíèé ÷àñ ä³º á³ëüøå 670 ôðàí÷àéçåð³â ç 62 òèñ. òîð-
ãîâèõ òî÷îê. Íàéá³ëüøèìè ñåêòîðàìè áðèòàíñüêîãî
ðèíêó ôðàíøèç çà îá’ºìîì ïðîäàæ º: 1) ïðîäàæ ìåáë³â,
äîìàøí³õ çðó÷íîñòåé òà åêñïëóàòàö³éíîãî îáëàäíàí-
íÿ; 2) òîâàðè òà ïîñëóãè äëÿ â³äïî÷èíêó; 3) øâèäêå
õàð÷óâàííÿ. Çà ê³ëüê³ñòþ òîðãîâèõ òî÷îê íà ïåðøîìó
ì³ñö³ – ðåñòîðàíè øâèäêîãî õàð÷óâàííÿ. Ùîð³÷íèé
äîõ³ä â ñôåð³ ôðàí÷àéçèíãó – á³ëüø 10 ìëðä. ôóíò³â
ñòåðë³íã³â.

Â ßïîí³¿ çàãàëîì âèä³ëÿþòüñÿ òðè îñíîâí³ êàòåãîð³¿
ÿïîíñüêèõ ôðàíøèç: 1) ïðîäàæ òîâàð³â; 2) ïîñëóãè õàð-
÷óâàííÿ; 3) íàäàííÿ ³íøèõ ïîñëóã. ßïîí³ÿ âèÿâèëàñÿ
äîñèòü ïðèâàáëèâîþ äëÿ àìåðèêàíñüêèõ ôðàí÷àéçåð³â
ó ¿õ ïîøóêó ðèíê³â çáóòó òà ñòàëà äðóãèì íàéá³ëüøèì
çàêîðäîííèì ðèíêîì äëÿ àìåðèêàíñüêèõ ôðàí÷àéçåð³â
ï³ñëÿ Êàíàäè.

Â ²òàë³¿ â 2010 ð. ïðàöþâàëî 600 ôðàí÷àéçåð³â, ÿê³
îïåðóâàëè 27 800 ôðàíøèçàìè. ²òàë³éñüêèé ôðàí÷àé-
çèíãîâèé ðèíîê õàðàêòåðèçóºòüñÿ ïðîïîðö³éíèì ïî-
øèðåííÿì ÿê ³íîçåìíèõ, òàê ³ íàö³îíàëüíèõ ôðàí÷àé-
çåð³â, ÿê³ çäåá³ëüøîãî îð³ºíòóþòüñÿ íà ñôåðó ïðîäàæó.

Â ²ñïàí³¿ ôðàí÷àéçèíã ïåðåæèâàº ïåð³îä ðîçâèòêó.
²ñïàíñüêèé ðèíîê ôðàíøèç ñêëàäàºòüñÿ ç òîðã³âë³ òîâà-
ðàìè ç³ çíà÷íèì äîì³íóâàííÿì îäÿãó ³ ïðîäóêò³â õàð-
÷óâàííÿ. Ñôåðà ïîñëóã ëèøå ïî÷èíàº ðîçâèâàòèñÿ.
Ôðàí÷àéçèíãîâèé ðèíîê ²ñïàí³¿ º äîñèòü ïåðñïåêòèâ-
íèì äëÿ íàö³îíàëüíèõ òà ³íîçåìíèõ ôðàí÷àéçåð³â ó
çâ’ÿçêó ç òèì, ùî áàãàòî ðåã³îí³â ²ñïàí³¿ çàïðîâàäèëè
ìàòåð³àëüí³ çàîõî÷åííÿ äëÿ ðîçâèòêó ï³äïðèºìíèöòâà.

Â Êèòà¿ ôðàí÷àéçèíã ç’ÿâèâñÿ íà ïî÷àòêó 90-õ ðîê³â
XX ñò. ÿê íîâå çíàðÿääÿ á³çíåñó. ×èñåëüí³ñòü ôðàí÷àé-
çèíãîâèõ ñèñòåì â ö³é êðà¿í³ âèðîñëà äî ê³íöÿ 2010ð.
ïîð³âíÿíî ç 2009ð. á³ëüø í³æ â 5 ðàç³â ³ äîñÿãëà 2500.
Ïî öüîìó ïîêàçíèêó Êèòàé âèéøîâ íà äðóãå ì³ñöå â
ñâ³ò³ ï³ñëÿ ÑØÀ. Ôðàí÷àéçèíãîâèé ñåêòîð çàáåçïå÷èâ
ðîáîòîþ 2400000 ÷îëîâ³ê.

Ñåðåä íàéá³ëüø âàæëèâèõ òåíäåíö³é ôðàí÷àéçèíãó
â Êèòà¿ ³ âçàãàë³ â ñâ³ò³ âàðòî âèçíà÷èòè:

– ³íòåðíàö³îíàë³çàö³þ;
– ó÷àñòü æ³íîê ³ ìåíøèí ó ôðàí÷àéçèíîâîìó

á³çíåñ³;
– ³íòåíñèâíå âèêîðèñòàííÿ íîâ³òí³õ òåõíîëîã³é.
Ö³ òåíäåíö³¿ ïîçèòèâíî âïëèâàþòü íà ðîçâèòîê

ôðàí÷àéçèíãó ³ ðîáëÿòü éîãî á³ëüø äèíàì³÷íèì.
Ïåðñïåêòèâè ôðàí÷àéçèíãîâîãî á³çíåñó º äæåðå-

ëîì âåëèêî¿ çàö³êàâëåíîñò³ ç áîêó ï³äïðèºìö³â äî ñòâî-
ðåííÿ íîâèõ ï³äïðèºìñòâ ôðàí÷àéçèíãó òà ôðà÷àéç³í-
ãîâèõ ìåðåæ. Àëå äëÿ ¿õ ïðàêòè÷íî¿ ðåàë³çàö³¿ ïîòð³áåí
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çíà÷íèé äîñâ³ä, êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ³ííîâàö³é
òà ³íòåëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñò³, çíà÷í³ âèòðàòè òà ³íø³
÷èííèêè.

Àíàë³ç äîñâ³äó ä³ÿëüíîñò³ ôðàí÷àéçèíãó â ÑØÀ
ñâ³ä÷èòü, ùî íà óñï³õ ôðàí÷àéçèíãîâèõ ìåðåæ íàé-
á³ëüøîþ ì³ðîþ âïëèâàþòü:

– ëåã³òèìí³ñòü ôðàí÷àéçèíãîâî¿ ìåðåæ³, âêëþ÷àþ-
÷è ¿¿ ðåéòèíã ó âåäó÷èõ ä³ëîâèõ âèäàííÿõ, ùî
ïîëåãøóº íîâèì ô³ðìàì äîñòóï äî ðåñóðñ³â
ôðàí÷àéçèíãó” çàëó÷àº ïîêóïö³â, äîçâîëÿº
â³äïîâ³äàòè íà êîíêóðåíòí³ âèêëèêè ³ ôîðìóº â
ñóñï³ëüñòâ³ óÿâëåííÿ ïðî íàä³éí³ñòü ôðàí÷àé-
çåð³â;

– â³ê ³ ìàñøòàá ä³ÿëüíîñò³ ôðàí÷àéçèíãîâî¿ ìå-
ðåæ³, ÿê³ ³ç çá³ëüøåííÿì çíèæóþòü ³ìîâ³ðí³ñòü
ïðîâàëó íîâîãî ôðàí÷àéçèíãîâîãî ïðîåêòó;

– çîâí³øíÿ ñåðòèô³êàö³ÿ, ùî çìåíøóº ³ìîâ³ðí³ñòü
íåâäà÷³ ðîçãîðòàííÿ íîâî¿ ôðàí÷àéçèíãîâî¿
ìåðåæ³;

– ïîâíå âîëîä³ííÿ äî÷³ðí³ìè îðãàí³çàö³ÿìè, à íå
ïîêëàäàííÿ íà ôðàí÷àéçèíãîâèõ àãåíò³â;

– ï³äòðèìêà ôðàí÷àéçåðàìè â³äíîñíî á³ëüøî¿
äîë³ ôðàí÷àéçèíãîâèõ îäèíèöü ó ïîð³âíÿíí³
ç âëàñíèìè äî÷³ðí³ìè êîìïàí³ÿìè.

Ïåðåâàãè ôðàí÷àéçèíãó ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â
ñïðèÿëè ï³äâèùåíîìó ³íòåðåñó äî íüîãî ó áàãàòüîõ
êðà¿íàõ, ÿê³ äî òîãî ÷àñó íå ìàëè ç íèì ñïðàâè, âêëþ-
÷àþ÷è, íàïðèêëàä, Òàéâàíü, Ñ³íãàïóð, Àðãåíòèíó,
Áðàçèë³þ, Øâåö³þ, Äàí³þ.

Ç ìåòîþ éîãî ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó â 1960 ð. áóëî
ñòâîðåíî Ì³æíàðîäíó àñîö³àö³þ ôðàí÷àéçèíãó (IFA), ¿¿
ïðîãðàìè ñòâîðþþòüñÿ ç îñâ³òíüîþ ìåòîþ äëÿ òèõ ëþ-
äåé, ÿê³ ðîçðîáëÿþòü ïóáë³÷íó ïîë³òèêó, ùîá íàäàòè íîâó
³íôîðìàö³þ ïðî çì³íè ó ôðàí÷àéçèíãîâîìó ñï³âòîâà-
ðèñòâ³ çà äîïîìîãîþ îñâ³òí³õ ïðîãðàì, ùîð³÷íèõ êîíôå-
ðåíö³é, ñèìïîç³óì³â ç ïèòàíü çàêîíîäàâñòâà òà ðåã³îíàëü-
íèõ ³ ëîêàëüíèõ “êðóãëèõ ñòîë³â”, âèñòàâîê. Àñîö³àö³ÿ
âèäàº æóðíàë “Ñâ³ò ôðàí÷àéçèíãó”, ðåñóðñíó êíèãó ïî-
ñòà÷àëüíèêà, áþëåòåíü “²íñàéäåð”, ïóò³âíèê ùîäî ôðàí-
÷àéçèíãîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà íàäàº âåáðåñóðñ ÿê ñâî¿ì òå-
ïåð³øí³ì, òàê ³ ïîòåíö³éíèì ÷ëåíàì. Àíàëîã³÷íîþ
óñòàíîâîþ º ªâðîïåéñüêà àñîö³àö³ÿ ôðàí÷àéçèíãó.

Ñèñòåìà ðèíêîâèõ â³äíîñèí òèïó ôðàí÷àéçèíãó â
äàíèé ÷àñ ³íòåíñèâíî ôîðìóºòüñÿ ³ â Óêðà¿í³. Çà îö³í-
êàìè Ì³í³ñòåðñòâà åêîíîì³êè Óêðà¿íè, íà ñüîãîäí³ â
Óêðà¿í³ ï³äïèñàíî á³ëüø í³æ 100 ôðàí÷àéçèíãîâèõ êîí-
òðàêò³â, òðåòèíà ÿêèõ ñòîñóºòüñÿ ðèíêó íàôòîïðî-
äóêò³â, ùå ÷âåðòü ñèñòåìè fast food. Íàéá³ëüø³ ôðàí-
÷àéçåðè – “Ìàê Äîíàëüäñ”, “Êîäàê”, “Ôóäæ³”, “Á³ëëà”,
“Àëüÿíñ”, “Øâèäêî”, “Uno momento”, “Ôîðíåòò³”,
“ªâðîõàòà”, “ªâðîòîï” òîùî [6, ñ.16].

Îäíèì ³ç ïåðøèõ êðîê³â â ðîçâèòêó ôðàí÷àéçèíãî-
âî¿ ìåðåæ³ áóëî â³äêðèòòÿ â 1997 ð. â Êèºâ³, à ïîò³ì ³ â
³íøèõ ì³ñòàõ Óêðà¿íè ðåñòîðàí³â øâèäêîãî õàð÷óâàí-
íÿ “Ìàê – Äîíàëüäñ”. Ñàìå íà éîãî ïðèêëàä³ îõàðàê-
òåðèçóºìî àêòóàëüí³ñòü ôðàí÷àéçèíãó, ÿêà ïðèòàìàííà
äëÿ áóäü-ÿêîãî á³çíåñ-ñåãìåíòó â Óêðà¿í³.

1. Ùî îäåðæóº ìàëà ô³ðìà (ôðàí÷àéçåð) ïðè óêëà-
äàíí³ ôðàí÷àéçèíãîâîãî êîíòðàêòó ç ô³ðìîþ “Ìàê –
Äîíàëüäñ”?

Îòðèìàâøè ë³öåíç³þ íà â³äêðèòòÿ ðåñòîðàíó “Ìàê –
Äîíàëüäñ”, ìàëà ô³ðìà ìàº ïðàâî íà òàê³ âèäè äîïî-
ìîãè ³ ïîñëóãè ç áîêó ãîëîâíî¿ ô³ðìè:

à) âèá³ð ì³ñöÿ ðîçòàøóâàííÿ ðåñòîðàíó ç äîïîìî-
ãîþ íàóêîâî îá´ðóíòîâàíèõ ìåòîä³â (ìåòîäè ïðîïî-
íóþòüñÿ áåçêîøòîâíî);

á) êîíòðîëü çà áóä³âíèöòâîì ïðèì³ùåííÿ ðåñòî-
ðàíó áóä³âåëüíèì â³ää³ëîì ô³ðìè “Ìàê – Äîíàëüäñ”
(çà ðàõóíîê ô³ðìè “Ìàê – Äîíàëüäñ”);

â) 20-äåííèé êóðñ â “Óí³âåðñèòåò³ Ãàìáóðãåð”
ô³ðìè “Ìàê – Äîíàëüäñ” ïîáëèçó ×èêàãî àáî â ³íøèõ
êðà¿íàõ, äå º íàâ÷àëüí³ öåíòðè öüîãî íàâ÷àëüíîãî çàê-
ëàäó. Òàêèé êóðñ äàº ìîæëèâ³ñòü îäåðæàòè êâàë³ô³êî-
âàí³ çíàííÿ ç îñíîâíèõ ïèòàíü á³çíåñó “Ìàê – Äî-
íàëüäñ” (ìåíåäæìåíò, âèðîáíèöòâî, ÿê³ñòü, ïîïèò
òîùî). Êð³ì òîãî, ïåð³îäè÷íî ïðîâîäèòüñÿ ðåã³îíàëü-
íèé ñåì³íàð äëÿ ôóíêö³îíóþ÷èõ ðåñòîðàí³â, îðãàí³-
çîâóþòüñÿ âèñòàâêè ³ âèïóñêè íàâ÷àëüíèõ ìàòåð³àë³â
òà ³íñòðóêö³é (çà ðàõóíîê ô³ðìè “Ìàê – Äîíàëüäñ”);

ã) ñïðèÿííÿ â ïîøóêàõ êâàë³ô³êîâàíèõ ïîñòà÷àëüíè-
ê³â, à òàêîæ îäåðæàííÿ ñèðîâèíè çà ï³ëüãîâèìè ö³íàìè;

ä) ðåãóëÿðí³ â³äâ³äóâàííÿ ðåñòîðàí³â êîíñóëüòàí-
òàìè. Ìîæëèâà òàêîæ êîíñóëüòàö³ÿ ïî òåëåôîíó ç ðå-
ã³îíàëüíèõ îô³ñ³â ô³ðìè “Ìàê – Äîíàëüäñ” ( åêñïåðòè
ç ìàðêåòèíãó, êàäð³â, âèðîáíè÷îãî íàâ÷àííÿ, ðåêëàìè);

å) ðåêëàìí³ ìàòåð³àëè íàäàþòüñÿ ãîëîâíîþ
ô³ðìîþ çà ¿¿ ðàõóíîê àáî çà ï³ëüãîâèìè ðîçö³íêàìè.

2. ßê³ çîáîâ’ÿçàííÿ ô³ðìè – ôðàí÷àéç³?
Îäåðæóþ÷è ï³ëüãè ² ïðèâ³ëå¿ â³ä ô³ðìè “Ìàê – Äî-

íàëüäñ”, ô³ðìà – ôðàí÷àéç³ áåðå íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ:
à) ìàòè ïåâíó ñóìó (170-220 òèñ. äîë.) äëÿ ïî÷àòêó

á³çíåñó (öå ñêëàäàº ïðèáëèçíó âàðò³ñòü ë³öåíç³¿ òà îðåí-
äè ìàéíà “Ìàê – Äîíàëüäñ”). ×àñòèíà êîøò³â ìàº áóòè
ïðåäñòàâëåíà ãîò³âêîþ äëÿ îïëàòè âèòðàò ó çâ’ÿçêó ç
ïîøóêîì ì³ñöÿ äëÿ ðåñòîðàíó ³ äëÿ îïëàòè ðîá³ò íà
ì³ñö³. Öÿ ñóìà âêëþ÷àº òàêîæ îïëàòó â³äïîâ³äíî¿
ë³öåíç³¿, ïîñëóã ç³ ñïðèÿííÿ â îäåðæàíí³ íåîáõ³äíèõ
äëÿ ðåñòîðàíó ñèðîâèííèõ òà ³íøèõ ìàòåð³àë³â, ðîá³ò
³ç â³äêðèòòÿì ðåñòîðàíó, ãàðàíòîâàíî¿ çàñòàâè ï³ä îðåí-
äó, îñâ³òëåííÿ ðåêëàìíèõ íàïèñ³â, êóõîííîãî óñòàòêó-
âàííÿ, îôîðìëåííÿ ìàéäàí÷èêà íàâêîëî ðåñòîðàíó;

á) îäåðæàòè íåîáõ³äí³ êîøòè â³äïîâ³äíî äî óìîâ
êðåäèòíîãî ðåéòèíãó äëÿ ô³ðìè – ôðàí÷àéç³ ó ô³ðìè –
ôðàí÷àéçåðà (“Ìàê – Äîíàëüäñ”);

â) âèïëà÷óâàòè ùîì³ñÿöÿ êîðïîðàö³¿ “Ìàê – Äî-
íàëüäñ” 3% ÷èñòî¿ ñóìè ñâîãî ïðîäàæó ÿê ãîíîðàðíó
ïëàòó çà ïîñëóãè, à òàêîæ 8,5% ÷èñòî¿ ñóìè ïðîäàæó
(âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñóìà âñ³õ ïðîäàæ³â ì³íóñ ïîäàòêè);

ã) âèòðà÷àòè 4% ÷èñòî¿ ñóìè ïðîäàæó íà ðåêëàìó;
ä) ïðîâåñòè 100 ðîáî÷èõ ãîäèí ó ðåñòîðàí³ “Ìàê –

Äîíàëüäñ” ïåðåä òèì, ÿê ïî÷èíàòè íàâ÷àííÿ íà
20-äåííèõ êóðñàõ â “Óí³âåðñèòåò³ Ãàìáóðãåð”.

Ñåðåä óêðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìö³â çàðàç ñïîñòåð³-
ãàºòüñÿ íàäçâè÷àéíèé ³íòåðåñ äî âïðîâàäæåííÿ ôðàí-
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÷àéçèíãó â ð³çí³ ñôåðè á³çíåñó, â³äïðàöüîâóþòüñÿ
á³çíåñ-ìåõàí³çìè, ÿê³ äàþòü ìîæëèâ³ñòü îòðèìóâàòè
ïðèáóòîê, ÿê ôðàí÷àéçåðàì òàê ³ ¿õ ïàðòíåðàì.

Ôðàí÷àéçèíã äåäàë³ øèðøå âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè
ñòâîðåíí³ òåõí³÷íèõ ñòàíö³é îáñëóãîâóâàííÿ àâòî-
ìîá³ë³â, àâòîçàïðàâíèõ ñòàíö³é, íàïðèêëàä “ÒÍÊ –
Óêðà¿íà”, “Ëóêîéë -Óêðà¿íà”, ìàãàçèí³â àâòîìîá³ëü-
íèõ òîâàð³â òà àêñåñóàð³â, ìåðåæ³ ìàãàçèí³â ÀÒË, ñà-
ëîí³â êðàñè, ÿê³ ³íîä³ ïðàöþþòü íå ëèøå ï³ä òîðãîâîþ
ìàðêîþ, ùî ñòâîðåíà äëÿ ñàëîí³â êðàñè, à é ï³ä òîðãî-
âîþ ìàðêîþ, â³äîìîþ ñïîæèâà÷ó. ßê ïðèêëàä ìîæíà
íàâåñòè òîðã³âåëüíó ìàðêó “Ò³êî”, ï³ä ÿêîþ ïðàöþ-
þòü àâòîçàïðàâí³ ñòàíö³¿, ñóïåðìàðêåòè, ñàëîíè êðàñè,
à òàêîæ çä³éñíþºòüñÿ ïðîäàæ òîâàð³â çà êàòàëîãàìè
(“Îòòî”, “Êâåëë³”) [4, ñ. 12].

Óñï³øíî ðîçâèâàþòü ôðàí÷àéçèíãîâó ìåðåæó
â Óêðà¿í³ òàêîæ ô³ðìà SPAR, ðîñ³éñüêà ô³ðìà 1Ñ òà
óêðà¿íñüê³ ï³äïðèºìñòâà ÒÎÂ “Òîðãîâà ìàðêà Ï³ööà
×åëåíòàíî”, ìåðåæà ðåñòîðàí³â øâèäêîãî õàð÷óâàííÿ
“ªâðîõàòà” òà Àñîö³àö³ÿ “ÌàêÑìàê” (äî ðå÷³, ïåðø³
â Óêðà¿í³ ôðàí÷àéçèíãîâ³ ôàñò-ôóäè).

Ä³ÿëüí³ñòü öèõ ôðàí÷àéçåð³â âàðòî ðîçãëÿíóòè äîê-
ëàäí³øå.

Ïåðøèé ç ïðèâàòíèõ ñóïåðìàðêåò³â, ùî ïðàöþ-
þòü ï³ä ìàðêîþ SPAR áóëî â³äêðèòî ó òðàâí³ 2002 ð.
â Êèºâ³ ïîáëèçó ñòàíö³¿ ìåòðî “Ì³íñüêà”. Ïëîùà ìà-
ãàçèíó äîð³âíþº 1,2 òèñ. êâ. ì. Â³í íàëåæèòü äî ôîð-
ìàòó âåëèêèõ ñóïåðìàðêåò³â äëÿ ñ³ìåéíèõ çàêóï³âåëü.
Îòæå, SPAR ñòàâ äðóãîþ (ï³ñëÿ Billa) â³äîìîþ ³íî-
çåìíîþ ìàðêîþ ñóïåðìàðêåò³â, ùî ïî÷àëà ä³ÿëüí³ñòü
â Óêðà¿í³. Õî÷à ïîð³âíÿííÿ ç Billa (äî÷³ðíüîþ êîìïà-
í³ºþ ç³ 100%-ì ³íîçåìíèì êàï³òàëîì) º íå çîâñ³ì êî-
ðåêòíèì. Íà â³äì³íó â³ä Billa SPAR-Ukraine ñòàëà íà-
ö³îíàëüíèì â³ää³ëåííÿì, îäåðæàâøè â³ä ì³æíàðîäíî¿
ãðóïè SPAR ïðàâî íà âèêîðèñòàííÿ òîðãîâåëüíî¿
ìàðêè â Óêðà¿í³. Âëàñíèé “áðåíä” ñïðèÿº ôîðìóâàí-
íþ ³ì³äæó êîìïàí³¿, àêòèâ³çàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ ó ï³äâè-
ùåíí³ ÿêîñò³ òîâàðó, íàéøâèäøîìó çàâîþâàííþ äî-
â³ðè ïîêóïö³â, ðîçâèòêîâ³ òîðãîâåëüíî¿ ìåðåæ³ é
îäåðæàííþ ïðèáóòêó.

Ô³ðìà 1Ñ ñïåö³àë³çóºòüñÿ íà äèñòðèáóö³¿, âèäàíí³,
ï³äòðèìö³ é ðîçðîáëåíí³ êîìï’þòåðíèõ ïðîãðàì ³ áàç
äàíèõ ä³ëîâîãî òà äîìàøíüîãî ïðèçíà÷åííÿ. Íà-
ïðèê³íö³ 1993 ð. ô³ðìà 1Ñ âèçíà÷èëà, ùî ïåðñïåêòèâ-
íèìè ñåêòîðàìè ðèíêó ñòàíóòü ³íäèâ³äóàëüíå îáñëó-
ãîâóâàííÿ êîðèñòóâà÷³â îáë³êîâèõ ïðîãðàì. Ó ô³ðì³
óõâàëåíî ð³øåííÿ íå ðîçâèâàòè á³çíåñó íà îñíîâ³ ñòâî-
ðåííÿ ðÿäó ñåðâ³ñíèõ ô³ë³é ³ â³ää³ëåíü, à çáåð³ãàòè é
ðîçâèâàòè á³çíåñ ñâî¿õ ïàðòíåð³â ³ç âèêîðèñòàííÿì
ôðàí÷àéçèíãîâî¿ ìåðåæ³. Â³ä ñåðåäèíè 1994 ð.
1Ñ ï³äïèñóº ïðîáí³ ôðàí÷àéçèíãîâ³ äîãîâîðè é ïî-
ñòóïîâî ôîðìóº íîâó âïðîâàäæóâàíó ìåðåæó. Ïàðò-
íåðè 1Ñ ïî÷èíàþòü ïðîâîäèòè ºäèí³ ñåì³íàðè (ìàð-
êåòèíãîâ³ çàõîäè) ïî âñ³é êðà¿í³ îäíî÷àñíî çà îäí³ºþ
ïðîãðàìîþ ³ç öåíòðàë³çîâàíîþ ðåêëàìîþ.

Ó 1996–1997 ðð. ô³ðìà 1Ñ ðîçðîáèëà ³ óïðîâàäèëà
íå ëèøå ñåð³¿ ñêëàäíèõ ïðîäóêò³â äëÿ êîìïëåêñíî¿ àâòî-

ìàòèçàö³¿ ó òî÷í³é â³äïîâ³äíîñò³ äî ïîòðåá ï³äïðèºì-
ñòâà, à é çá³ëüøèëà íàëàãîäæåíó ôðàí÷àéçèíãîâó ìåðå-
æó ç 80 äî 800 îðãàí³çàö³é. Îñîáëèâ³ñòþ 1998–1999 ðð.
ñòàëî ñòâîðåííÿ ñóáôðàí÷àéçèíãîâèõ ñòðóêòóð ³ ¿õíÿ
ñïåö³àë³çàö³ÿ çà ãàëóçÿìè ïî÷àòîê ðåãóëÿðíîãî îáñëó-
ãîâóâàííÿ êë³ºíò³â íà çàñàäàõ âèêîðèñòàííÿ ³íôîðìà-
ö³éíî-òåõíîëîã³÷íîãî ñóïðîâîäó.

Ôðàí÷àéçèíãîâà ìåðåæà ðîçâèâàºòüñÿ ÿê ìåðåæà
ñåðòèô³êîâàíèõ ï³äïðèºìñòâ, ùî çä³éñíþþòü ï³ä ìàð-
êîþ 1Ñ êîìïëåêñí³ ïîñëóãè ç àâòîìàòèçàö³¿ îáë³êîâî¿
òà îô³ñíî¿ ðîáîòè ç ãàðàíòîâàíîþ ÿê³ñòþ. Íà ñüîãîäí³
ê³ëüê³ñòü ñàìîñò³éíèõ ï³äïðèºìñòâ ôðàí÷àéç³ ó ìåðåæ³
çðîñëà äî 1600, ïðè÷îìó áëèçüêî 200 ³ç íèõ ñòàíîâëÿòü
â³ò÷èçíÿí³ ï³äïðèºìñòâà. Ïðè÷èíîþ óñï³øíîãî ðîç-
âèòêó öüîãî á³çíåñó º ï³äâèùåííÿ âèìîã ôðàí÷àéçåðà
äî ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³.

Ô³ðìà 1Ñ ïîë³ïøóº ÿê³ñòü ñâî¿õ ðåêëàìíèõ çàõîä³â,
íàäàº ôðàí÷àéç³ ³íôîðìàö³éíó, òåõíîëîã³÷íó ³ ìåòî-
äè÷íó ï³äòðèìêó, ðîçâèâàº ó ôðàí÷àéç³ ïî÷óòòÿ ãîñ-
ïîäàðÿ âëàñíî¿ ñïðàâè ³ íàëåæíîñò³ äî âåëèêî¿ ðîäèíè,
ïðàãíå óêëàäàòè ôðàí÷àéçèíãîâ³ äîãîâîðè ïåðåâàæíî
ç äèëåðàìè, ÿê³ âæå ïîïðàöþâàëè ç ïðîäóêòàìè ô³ðìè
1Ñ ³ ðîçóì³þòü ¿¿ á³çíåñ.

Ï³äïðèºìñòâî “Ï³ööà ×åëåíòàíî” â³äêðèòî ó Ëüâîâ³
â 1998 ð. Ôîðìóëà á³çíåñó áóëà óñï³øíîþ, ïîò³ê êë³ºíò³â
çíà÷íî ïåðåâèùèâ ê³ëüê³ñòü ì³ñöü ó ï³ööåð³¿, ïðèáóò-
êè çðîñëè, íåçâàæàþ÷è íà ð³çêå ïàä³ííÿ êóðñó ãðèâí³.
Ç’ÿâèëîñÿ ê³ëüêà ïðîïîçèö³é â³äêðèòè òàê³ ñàì³
ï³äïðèºìñòâà ó Ëüâîâ³, Êèºâ³ òà Õìåëüíèöüêîìó. Ðî-
áîòè ç ôðàí÷àéçèíãîâîãî ðîçâèòêó ñèñòåìè ðîçïî÷à-
òî 1997 ð. ²ç ö³ºþ ìåòîþ îòðèìàíî äîêóìåíòè ïðî
ïð³îðèòåò íà àâòîðñòâî òèïîâîãî ³íòåð’ºðó ï³ööåð³¿
“Ï³ööà ×åëåíòàíî” ³ â³äïðàâëåíî íà ðåºñòðàö³þ äî
ïàòåíòíîãî â³äîìñòâà çàÿâêó íà òîâàðíèé çíàê “Ï³ööà
×åëåíòàíî”, ðîçðîáëåíî ñõåìó íàâ÷àííÿ ï³äïðèºìñòâ –
ïîòåíö³éíèõ ôðàí÷àéç³, â³äïðàöüîâàíî âèìîãè äî
ÿêîñò³ ïðîäóêö³¿.

Íå ìåíø ñòð³ìêèé ðîçâèòîê ìàëà êîìïàí³ÿ “Ìàê-
Ñìàê”. Íèí³ ìåðåæà ï³ööåð³é “ÌàêÑìàê” çàáåçïå÷óº
ðîáîòîþ ïîíàä 300 îñ³á. Êð³ì äåâ’ÿòè ÷èííèõ ðåñòî-
ðàí³â, êîìïàí³ÿ â³äêðèëà öåõ ³ç âèðîáíèöòâà çàìîðî-
æåíî¿ ï³ø³é. Ïðîäóêòè, îáðîáëåí³ ó òàêèé ñïîñ³á, íà-
äîâãî çáåð³ãàþòü ñâî¿ âèñîê³ õàð÷îâ³ ÿêîñò³. Êîìïàí³ÿ
“ÌàêÑìàê” ïðîïîíóº äâà âàð³àíòè á³çíåñó íà óìîâàõ
ôðàí÷àéçèíãó, à òàêîæ íà áåçîïëàòí³é îñíîâ³ ó âèãëÿä³
âèêîíàííÿ äèñòðèá’þòîðñüêî¿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ç âèêîðèñòàííÿì òîðãîâåëüíî¿ ìàðêè “ÌàêÑìàê”
çà óìîâè ðåàë³çàö³¿ ó ñâî¿é ï³ööåð³¿ ãîòîâî¿ ï³ööè ö³º¿
êîìïàí³¿.

Â Óêðà¿í³ 29 ãðóäíÿ 2001 ð. ðîçïî÷àëà ñâîþ
ä³ÿëüí³ñòü Àñîö³àö³ÿ ðîáîòîäàâö³â ó ãàëóç³ ôðàí÷àé-
çèíãó. Çàâäàííÿ ö³º¿ îðãàí³çàö³¿ – ïðåäñòàâëÿòè ³íòåðå-
ñè ï³äïðèºìö³â òà ¿õ îïåðàòîð³â, ÿê³ âèêîðèñòîâóþòü
ôðàí÷àéçèíãîâ³ äîãîâîðè ó äåðæàâíèõ óñòàíîâàõ,
íàäàâàòè ¿ì ïðàêòè÷íó äîïîìîãó ïðè îðãàí³çàö³¿ òà
ïðîñóâàíí³ íà ðèíêó [5, ñ.14]. Îäíî÷àñíî ç àêòèâíîþ
ä³ÿëüí³ñòþ íà íàö³îíàëüíèõ òåðåíàõ Àñîö³àö³ÿ ôðàí-
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÷àéçèíãó Óêðà¿íè íàëàãîäæóº çâ’ÿçêè ç ³íîçåìíèìè òà
ì³æíàðîäíèìè àñîö³àö³ÿìè, âèâ÷àº äîñâ³ä ³íøèõ êðà¿í
ó ôðàí÷àéçèíãîâ³é ä³ÿëüíîñò³ òà íîðìàòèâí³ çàñàäè
îñòàííüî¿.

Ç ëþòîãî 2007 ðîêó â Êèºâ³ ïî÷àâ ðîáîòó Ôðàí-
÷àéçèíãîâèé êîì³òåò, ÿêèé ïåðåäáà÷àº íå ò³ëüêè íà-
äàííÿ äîïîìîãè á³çíåñó, ùî øâèäêî ðîçâèâàºòüñÿ, à é
ñòâîðåííÿ ñèñòåìè íàâ÷àííÿ îïåðàòîð³â ðèíêó ôðàí-
÷àéçèíãó, à òàêîæ ðåãóëÿðíî ïðîâîäèòü ñïåö³àë³çîâàí³
âèñòàâêè ç ôðàí÷àéçèíãó.

Ôðàí÷àéçèíãîâà ìîäåëü ñòàëà âñå á³ëüø ïîïóëÿð-
íîþ â Óêðà¿í³. Íàéá³ëüø îõîïëåíèìè ôðàí÷àéçèíãî-
âèìè ìåðåæàìè º òàê³ ñôåðè á³çíåñó, ÿê ãðîìàäñüêå
õàð÷óâàííÿ, ðåñòîðàíè, ï³ööåð³¿, êîôåéí³, ðîçäð³áíà
òîðã³âëÿ, ïîñëóãè, àâòîïåðåâåçåííÿ òà áóä³âíèöòâî, àëå
ë³äåðîì çà ê³ëüê³ñòþ ôðàí÷àéçåð³â º òîðã³âëÿ.

Âèñíîâêè. Îòæå, ïîòðåáà ðîçðîáêè òà ïðèéíÿòòÿ
Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ôðàí÷àéçèíã”, ÿêèé àâòîðè ðå-
êîìåíäóâàëè ðîçðîáèòè ùå ó 1997 ð., ñüîãîäí³ ñòàº ùå
á³ëüø àêòóàëüíîþ. Ó öüîìó Çàêîí³ íåîáõ³äíî ïåðåä-
áà÷èòè âñ³ þðèäè÷í³ àñïåêòè âçàºìîâ³äíîñèí ñòîð³í ³
ðîçâèòêó óêðà¿íñüêîãî ôðàí÷àéçèíãó, ÿê³ á â³äïîâ³äà-
ëè ì³æíàðîäíèì âèìîãàì. Ïðèéíÿòòÿ öüîãî Çàêîíó
äîçâîëèòü ñòâîðèòè ïðîçîð³ ìåõàí³çìè äëÿ ñòàíîâëåí-
íÿ ³ ðîçâèòêó ôðàí÷àéçèíãó, ùî çíà÷íîþ ì³ðîþ ñòè-

ìóëþâàòèìå ñòâîðåííÿ íàö³îíàëüíèõ ìåðåæ ôðàí÷àé-
çèíãó, çàëó÷åííÿ ì³æíàðîäíîãî ôðàí÷àéçèíãó, â òîìó
÷èñë³ ³ç ïðÿìèì êðåäèòóâàííÿì ïðîåêò³â ì³æíàðîä-
íèìè ô³íàíñîâèìè êîðïîðàö³ÿìè.

Â³ä ÿêîñò³ òà åôåêòèâíîñò³ Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî
ôðàí÷àéçèíã”, òåðì³í³â éîãî ïðèéíÿòòÿ áàãàòî â ÷îìó
çàëåæàòèìå ïðàêòè÷íèé ðîçâèòîê ôðàí÷àéçèíãîâèõ
ìåðåæ òà ¿õ ðîëü â ³ííîâàö³éíîìó ðîçâèòêó åêîíîì³êè
Óêðà¿íè.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìû. Â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé ýêî-
íîìèêè ïðåäïðèÿòèÿ íå òîëüêî îñóùåñòâëÿþò ïðîèç-
âîäñòâåííûé ïðîöåññ, íàöåëåííûé íà ñîçäàíèå íî-
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Àííîòàöèÿ. Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà àêòóàëüíûì âîïðîñàì îöåíêè è óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ è
îðãàíèçàöèè ïðîöåññà âíóòðè áèçíåñ-ñèñòåìû. Îïðåäåëåíà ãëàâíàÿ öåëü óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ
ïðåäïðèÿòèÿ, ôóíêöèè è ýòàïû ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ. Ðàññìîòðåí êîýôôèöèåíò äëÿ îïðåäåëåíèÿ
ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ íà ïðåäïðèÿòèè.
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Abstract. The article is devoted to the current issues of assessment and to the enterprise cost management
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îïðåäåëåíèÿ ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ è
ïîâûøåíèå ýòîé ñòîèìîñòè. Ïðè ýòîì, óâåëè÷åíèå
ñòîèìîñòè áèçíåñà – îäèí èç âàæíåéøèõ êðèòåðèåâ
ñîâðåìåííîãî ýôôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ.

Ñðåäè çàäà÷, êîòîðûå ñòàâèò ïåðåä óïðàâëÿþùè-
ìè òåîðèÿ ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà, îñíîâíîé ñ÷è-
òàåòñÿ óïðàâëåíèå ôèíàíñàìè ïðåäïðèÿòèÿ èëè áèç-
íåñ-åäèíèöû ñ öåëüþ ïîâûøåíèÿ åå ñòîèìîñòè.
Èñõîäÿ èç ýòîãî, ñòîèìîñòü êîìïàíèè ïðèçíàåòñÿ îä-
íèì èç îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé åå ñîñòîÿíèÿ, êîòîðûé
äîëæåí ïîñòîÿííî îòñëåæèâàòüñÿ è êîòîðûì íåîáõî-
äèìî óïðàâëÿòü.

Àêòóàëüíîñòü òåîðèè óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ
áèçíåñà, îòñóòñòâèå åäèíîãî ïîäõîäà ê ýòîé ïðîáëåìå,
à òàêæå íåäîñòàòî÷íàÿ åå ðàçðàáîòàííîñòü íà óðîâíå
ñòðàòåãè÷åñêîãî óïðàâëåíèÿ îïðåäåëèëè öåëü è çàäà÷è
äàííîé ðàáîòû.

Öåëüþ äàííîé ñòàòüè ÿâëÿåòñÿ ðàçðàáîòêà ìåòî-
äîëîãè÷åñêèõ ïîëîæåíèé è ïðàêòè÷åñêèõ ðåêîìåíäà-
öèé ïî îðãíèçàöèè ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ
íà ïðåäïðèÿòèè ïðè ïðîâåäåíèè ñòðóêòóðíûõ ïðåîá-
ðàçîâàíèé äëÿ ïðèíÿòèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé
îòíîñèòåëüíî óâåëè÷åíèÿ ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.

Àíàëèç ðàçðàáîòàííîñòè äàííîé ïðîáëåìû. Òåî-
ðåòè÷åñêàÿ îñíîâà è ïðàêòè÷åñêàÿ çíà÷èìîñòü ïðîá-
ëåì óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ áèçíåñà îñâåùåíû â ðà-
áîòàõ ìíîãèõ ó÷åíûõ. Îñíîâîïîëàãàþùèé âêëàä
â ðàçðàáîòêó ñòîèìîñòíîãî ïîäõîäà óïðàâëåíèÿ ïðåä-
ïðèÿòèåì âíåñëè çàðóáåæíûå ýêîíîìèñòû À. Äàìî-
äàðàí, Ò. Êîëåð, Ò. Êîóïëåíä, Äæ. Ìóððèí, Ê. Óîëø.
Â îòå÷åñòâåííîé øêîëå ïåðñïåêòèâíûìè âûãëÿäÿò èñ-
ñëåäîâàíèÿ È. À. Áëàíêà, Å. Â. Äóáðîâñêîé, È. À. Åãå-
ðåâà, Ñ. Ìîðäàøîâà, È. Èâàøêîâñêîé, Þ. Â. Êîçûðÿ.
Îäíàêî äî ñèõ ïîð òåîðèÿ óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ
èìååò ðàçðîçíåííûé è, ïîä÷àñ, ïðîòèâîðå÷èâûé âèä.
Êðîìå òîãî, óêàçàííûå èññëåäîâàíèÿ â áîëüøèíñòâå
ñâîåì îñòàþòñÿ îáùåòåîðåòè÷åñêèìè ðàçðàáîòêàìè,
îñòàâàÿñü äàëåêèìè îò ïðàêòè÷åñêîãî ïðèìåíåíèÿ.

Èçëîæåíèå îñíîâíîãî ìàòåðèàëà. Ïî ìåðå ðàç-
âèòèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé âîçíèêàåò âñå áîëüøå è
áîëüøå ñëó÷àåâ, òðåáóþùèõ îáîñíîâàííûõ çàêëþ-
÷åíèé î âåëè÷èíå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿ-
òèÿ. Ýòî íåîáõîäèìî ïî ðàçíûì ïðè÷èíàì: ïðè êóï-
ëå-ïðîäàæå àêöèé ïðåäïðèÿòèé íà ðûíêå öåííûõ
áóìàã è äåðæàòåëåé àêöèé; ïðè êóïëå – ïðîäàæå äîëè
(âêëàäà) â óñòàâíîì êàïèòàëå; ïðè êóïëå – ïðîäàæå
ïðåäïðèÿòèÿ â öåëîì è ïî ÷àñòÿì, âñëåäñòâèå áàíê-
ðîòñòâà, ïðèâàòèçàöèè, ñìåíû ñîáñòâåííèêà, íåîá-
õîäèìîñòè îïëàòû äîëãîâ è ðåîðãàíèçàöèè (ñëèÿíèÿ,
ïîãëîùåíèÿ) ïðåäïðèÿòèÿ; ïðè îñóùåñòâëåíèè èí-
âåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèÿ äëÿ
èíâåñòîðà è äð.

Ðåçóëüòàòû îöåíêè ïðåäïîëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü â
ïðîöåññå óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ ïðè
ðàçðàáîòêå ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ, îïðåäåëåíèè öåëåâûõ
íîðìàòèâîâ ôàêòîðîâ ñòîèìîñòè è îïåðàòèâíîì
óïðàâëåíèè [3].

Óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ – ýòî äèíàìè÷åñêàÿ ñèñ-
òåìà è îñíîâíûå ôàêòîðû ñòîèìîñòè ñòàòè÷íû òîëüêî
â êîíêðåòíîì ñîñòîÿíèè, à èìåííî â ìîìåíò îöåíêè.
Íà ïðàêòèêå îíè ïîäâåðæåíû ñòîõàñòè÷åñêèì èçìåíå-
íèÿì, ïîýòîìó íà ýòàïå èòîãîâîé îöåíêè èõ íåîáõîäè-
ìî ïîñòîÿííî ïåðåñìàòðèâàòü è ñìåùàòü ïðèîðèòåòû
â óïðàâëåíèè èìè, åñëè ýòî íåîáõîäèìî. Ýòî ïðèäàåò
óïðàâëåíèþ ñòîèìîñòüþ ðåàëèñòè÷íîñòü, ïîñêîëüêó
ñâÿçûâàåò êîíêðåòíûå äåéñòâèÿ ìåíåäæåðîâ ñ èõ âîç-
äåéñòâèåì íà ñòîèìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ.

Êîíöåïöèÿ óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ
äîâîëüíî ìîëîäà: çàðîæäåíèå åå îòíîñèòñÿ ê êîíöó
80-õ ãîäîâ ïðîøëîãî âåêà â ÑØÀ. Îíà âîçíèêëà êàê
ðåàêöèÿ íà íîâûå ýêîíîìè÷åñêèå ðåàëèè. Äåëî â òîì,
÷òî â 80-å ãîäû â êîðïîðàòèâíîé ñðåäå ñòàëà îñîçíà-
âàòüñÿ îøèáî÷íîñòü è íåýôôåêòèâíîñòü ñòàðûõ ìå-
òîäîâ óïðàâëåíèÿ. Ê òîìó æå âîçðîñëà àãðåññèâíîñòü
ðûíî÷íîé ñðåäû â ñâÿçè ñ ÷àñòûìè ïîãëîùåíèÿìè
êîìïàíèé, âûêóïàìè çà ñ÷åò çàåìíûõ ñðåäñòâ, ïåðå-
êðåñòíûì âëàäåíèåì êàïèòàëîì [1]. Ýòî ïîäòîëêíóëî
íàçðåâàâøèé ïðîöåññ ñîçäàíèÿ è ïðàêòè÷åñêîãî ïðè-
ìåíåíèÿ íîâîãî ïîäõîäà ê óïðàâëåíèþ.

Îöåíêó è óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ
íåëüçÿ ðàññìàòðèâàòü â îòðûâå äðóã îò äðóãà, ïîýòî-
ìó êîìïëåêñíûé ïîäõîä ïîêàçûâàåò åäèíñòâî îöåíêè
è óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ (ïðîöåññ ýòîò
äîëæåí áûòü çàìêíóòûì è íåïðåðûâíûì). Àíàëèçè-
ðóÿ ýòîò òåçèñ, ìîæíî ïðîâåñòè ïàðàëëåëü ñ çàêîíîì
åäèíñòâà àíàëèçà è ñèíòåçà â òåîðèè îðãàíèçàöèè. Õîòÿ
åäèíñòâî îöåíêè è óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿ-
òèÿ ñîâåðøåííî èíîãî ðîäà. Êàê èçâåñòíî, àíàëèç áåç
ñèíòåçà íåâîçìîæåí, îöåíêà ñòîèìîñòè æå áåç óïðàâ-
ëåíèÿ ñòîèìîñòüþ – âîçìîæíà. Êîìïëåêñíûé ïîäõîä
â ýòîì îòíîøåíèè óòâåðæäàåò êàê äîëæíî áûòü, êà-
êèì îáðàçîì äîëæíà îñóùåñòâëÿòüñÿ âçàèìîñâÿçü
îöåíêè è óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ, äàþ-
ùàÿ ýôôåêòèâíûé ðåçóëüòàò [3].

Ãëàâíàÿ öåëü óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿ-
òèÿ – îáåñïå÷åíèå åå ðîñòà, ÷òî âîçìîæíî òîëüêî ïó-
òåì âîçäåéñòâèÿ íà ôàêòîðû, ôîðìèðóþùèå ñòî-
èìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ. Ôàêòîðû ñòîèìîñòè â ñâîåé
âçàèìîñâÿçè îïðåäåëÿþò åå ýêîíîìè÷åñêîå ñîäåðæà-
íèå è âåëè÷èíó. Ïîñêîëüêó ñòîèìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ
ñîñòîèò èç ôàêòîðîâ ñòîèìîñòè êàê âçàèìîñâÿçàííûõ
ýëåìåíòîâ, òî åå ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê ñèñòåìó.

Êîíöåïöèÿ óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ
ÿâëÿåòñÿ ñîâîêóïíîñòüþ, ñîñòîÿùåé èç äâóõ âçàèìî-
ñâÿçàííûõ ýëåìåíòîâ (îöåíêà è óïðàâëåíèå), êàæäûé
èç êîòîðûõ âûïîëíÿåò îïðåäåëåííûå ôóíêöèè è òàê-
æå ñîñòîèò èç ñòðóêòóðíûõ ÷àñòåé (ïîñëåäîâàòåëüíûõ
ýòàïîâ). Ïîñêîëüêó îöåíêà è óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ,
êàê åäèíîå öåëîå, èìåþò ñîáñòâåííûå ëîêàëüíûå öåëè
è ôóíêöèîíàëüíîå ñîäåðæàíèå, èõ â ïîëíîé ìåðå
ìîæíî íàçâàòü ñèñòåìîé.

Óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ ìîæíî ðàñ-
ñìàòðèâàòü ñ òðåõ òî÷åê çðåíèÿ: ñîäåðæàòåëüíîé, îðãà-
íèçàöèîííîé è òåõíîëîãè÷åñêîé. Ñ ñîäåðæàòåëüíîé
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òî÷êè çðåíèÿ óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ íàïðàâëåíî íà
ìàêñèìèçàöèþ ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ïîñðåäñòâîì
âîçäåéñòâèÿ íà ôàêòîðû ñòîèìîñòè; ñ îðãàíèçàöèîí-
íîé – ñêëàäûâàåòñÿ èç ôóíêöèé óïðàâëåíèÿ è ýòàïîâ
ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ; ñ òåõ-
íîëîãè÷åñêîé – âêëþ÷àåò ôîðìèðîâàíèå èíôîðìàöè-
îííîé áàçû ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïîñðåä-
ñòâîì ïðîâåäåíèÿ îöåíêè áèçíåñà ïðåäïðèÿòèÿ è
äàëüíåéøåãî èñïîëüçîâàíèÿ ïîëó÷åííîé èíôîðìàöèè.

Ôóíêöèè óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ -ýòî ñîâîêóï-
íîñòü ðåøåíèé, äåéñòâèé èëè ïðîöåññîâ, îáúåäèíåí-
íûõ îáùíîñòüþ çàäà÷ ïî ìàêñèìèçàöèè ñòîèìîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ. Ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå ôóíêöèè
óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ: ñòðàòåãè÷åñêîå
è îïåðàòèâíîå ïëàíèðîâàíèå; îïðåäåëåíèå öåëåâûõ
íîðìàòèâîâ ôàêòîðîâ ñòîèìîñòè; ðåãóëèðîâàíèå è
êîîðäèíàöèÿ; îðãàíèçàöèÿ îöåíêè ðåçóëüòàòîâ ïðî-
öåññà óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ [2].

Óêàçàííûå ôóíêöèè îòðàæàþò íàèáîëåå òèïè÷íûå
óïðàâëåí÷åñêèå äåéñòâèÿ íà ýòàïàõ ïðîöåññà óïðàâ-
ëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ. Íàïðèìåð, íà ýòàïå
áàçîâîé è èòîãîâîé îöåíêè èñïîëüçóåòñÿ ôóíêöèÿ
îðãàíèçàöèè îöåíêè ðåçóëüòàòîâ; íà ýòàïå ðàçðàáîò-
êè ñòðàòåãèè èñïîëüçóþòñÿ ñòðàòåãè÷åñêîå ïëàíèðî-
âàíèå è îïðåäåëåíèå öåëåâûõ íîðìàòèâîâ ôàêòîðîâ
ñòîèìîñòè; íà ôóíêöèîíàëüíîì ýòàïå èñïîëüçóþòñÿ
ôóíêöèè îïåðàòèâíîãî ïëàíèðîâàíèÿ, ðåãóëèðîâàíèÿ
è êîîðäèíàöèè.

Îñòàíîâèìñÿ ïîäðîáíåå íà ìåòîäîëîãèè óïðàâ-
ëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèé ïî ýêîíîìè÷åñêîìó
ñîäåðæàíèþ è ïîñëåäîâàòåëüíîñòè äåéñòâèé íà îñ-
íîâíûõ ýòàïàõ ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ.

Óïðàâëåíèå ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ âêëþ÷àåò:
– Óïðàâëåíèå òåêóùèìè äîõîäàìè.
– Óïðàâëåíèå èíâåñòèðîâàííûì êàïèòàëîì.
– Óïðàâëåíèå ðåàëèçàöèåé èíâåñòèöèîííûõ ïðî-

åêòîâ.
Óêàçàííûå ïðîöåññû âçàèìîñâÿçàíû ìåæäó ñî-

áîé. Òàê, òåêóùèé äîõîä çàâèñèò îò áåñïåðåáîéíîãî
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ òåõíîëîãè÷åñêèõ óñòàíîâîê, äîñ-
òàòî÷íîãî êîëè÷åñòâà îáîðîòíûõ ñðåäñòâ è ïðî÷èõ
ôàêòîðîâ, ñâÿçàííûõ ñ èíâåñòèðîâàííûì êàïèòàëîì;
ðåàëèçàöèÿ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ çàâèñèò è îò
òåêóùèõ äîõîäîâ è îò àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé
(çàâèñÿùèõ îò ñòîèìîñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ). Ïîýòîìó
áîëåå îïðåäåëåííóþ èíôîðìàöèþ äàåò àíàëèç ôàê-
òîðîâ ñòîèìîñòè, èõ âçàèìîñâÿçè è ïðèîðèòåòíîñòè
íà îïðåäåëåííîì âðåìåííîì èíòåðâàëå.

Äëÿ òîãî, ÷òîáû îñóùåñòâëÿòü óïðàâëåíèå ñòîèìî-
ñòüþ íåîáõîäèìî ÷åòêî ïðåäñòàâëÿòü òåõíîëîãèþ äàí-
íîãî ïðîöåññà. Àâòîðîì ðàçðàáîòàíî ñîäåðæàíèå
îñíîâíûõ ýòàïîâ ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ
ïðåäïðèÿòèÿ.

Òàê, íà ýòàïå áàçîâîé îöåíêè àíàëèòèêàìè ïðåä-
ïðèÿòèÿ ïðîâîäèòñÿ êîìïëåêñíûé àíàëèç åãî ôèíàí-
ñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè (âíóòðåííÿÿ îöåíêà).
Àíàëèçèðóåòñÿ ðåàëèçàöèÿ íàìå÷åííûõ äîñòèæåíèé

ïðåäûäóùåé ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèÿ (åñëè
òàêîâàÿ èìåëà ìåñòî). Íà îñíîâå ñèñòåìíîãî àíàëèçà
ñòðîèòñÿ äåðåâî ôàêòîðîâ ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.
Îïðåäåëÿåòñÿ ñòîèìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ ïî îïðåäåëåí-
íûì ñòàíäàðòàì. Çàòåì âûÿâëÿþòñÿ ðåçåðâû ïîâûøå-
íèÿ ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ è ðàçðàáàòûâàòñÿ ïóòè
óâåëè÷åíèÿ ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.

 Ðàçðàáûâàÿ ñòðàòåãèè íà ôîíå àíàëèçà àëüòåð-
òèâíûõ âàðèàíòîâ ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, âûáèðàåò-
ñÿ ñòðàòåãèÿ, ìàêñèìèçèðóþùàÿ åãî áóäóùóþ ñòî-
èìîñòü. Îïðåäåëÿþòñÿ ïðèîðèòåòíûå ôàêòîðû
ñòîèìîñòè íà ñòðàòåãè÷åñêîì öèêëå ïðîöåññà óïðàâ-
ëåíèÿ ñòîèìîñòüþ; ôîðìèðóþòñÿ öåëåâûå ãðóïïû
ñïåöèàëèñòîâ äëÿ óïðàâëåíèÿ ïðèîðèòåòíûìè ôàê-
òîðàìè ñòîèìîñòè; îïðåäåëÿþòñÿ öåëåâûå íîðìàòè-
âû ôàêòîðîâ ñòîèìîñòè è äîâîäÿòñÿ äî ñâåäåíèÿ
ôóíêöèîíàëüíûõ ïîäðàçäåëåíèé. Çàòåì ïðîãíîçèðó-
åòñÿ åæåãîäíûé óðîâåíü ñîçäàííîé ãîäîâîé ñòîèìî-
ñòè, à òàêæå ñîñòàâëÿåòñÿ áþäæåò ðåàëèçóåìûõ èíâåñ-
òèöèîííûõ ïðîåêòîâ.

Íà ôóíêöèîíàëüíîì ýòàïå ïðîèçâîäèòñÿ ðåãóëè-
ðîâàíèå è êîîðäèíàöèÿ äåéñòâèé íà âñåõ óðîâíÿõ
óïðàâëåíèÿ, íàïðàâëåííàÿ íà äîñòèæåíèå öåëåâûõ
íîðìàòèâîâ ôàêòîðîâ ñòîèìîñòè, îñóùåñòâëÿåòñÿ åæå-
ìåñÿ÷íûé ìîíèòîðèíã ôàêòîðîâ ñòîèìîñòè (êà÷åñò-
âåííûõ è êîëè÷åñòâåííûõ) è, âîçìîæíî, ïåðåñìàòðè-
âàåòñÿ ñòðàòåãèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ïðè íàáëþäåíèè
çíà÷èòåëüíûõ îòêëîíåíèé îò çàïëàíèðîâàííûõ ðåçóëü-
òàòîâ öåëåâûõ ïîêàçàòåëåé.

Íà ýòàïå èòîãîâîé îöåíêè ïðîèçâîäèòñÿ åæåãîä-
íàÿ îöåíêà äîñòèãíóòûõ ðåçóëüòàòîâ ïî âåëè÷èíå ñòî-
èìîñòè (ðûíî÷íàÿ è ôóíäàìåíòàëüíàÿ) è ïî ôàêòî-
ðàì ñòîèìîñòè; ðàññ÷èòûâàåòñÿ ñîçäàííàÿ ãîäîâàÿ
ñòîèìîñòü çà ïðîøåäøèé ïåðèîä è ðàññ÷èòûâàåòñÿ
íåêèé êîýôôèöèåíò G, êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ îòíîñèòåëü-
íîé âåëè÷èíîé, îòðàæàþùåé ïîòåíöèàë ðûíî÷íîé
ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ íà äàòó îöåíêè è îöåíèâàþ-
ùåé ýôôåêòèâíîñòü óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ.

Äàííûé êîýôôèöèåíò ïðåäíàçíà÷åí äëÿ êîëè÷å-
ñòâåííîãî èçìåðåíèÿ ðåçóëüòàòîâ ïðîöåññà óïðàâëå-
íèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ, ïîçâîëÿÿ îöåíèòü óñè-
ëèÿ ìåíåäæåðîâ ïðåäïðèÿòèÿ íàïðàâëåííûå íà
óâåëè÷åíèå åãî ñòîèìîñòè.

ßâëÿÿñü çàâåðøàþùèì ýòàïîì òàêòè÷åñêîãî è
ñòðàòåãè÷åñêîãî öèêëîâ óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåä-
ïðèÿòèÿ, äàííûé ïîêàçàòåëü ðåêîìåíäóåòñÿ ê åæåãîä-
íîìó ðàñ÷åòó.

Êîýôôèöèåíò G îïðåäåëÿåòñÿ îòíîøåíèåì âåëè-
÷èí ðûíî÷íîé è ôóíäàìåíòàëüíîé ñòîèìîñòåé è ðàñ-
ñ÷èòûâàåòñÿ ïî ôîðìóëå:

G = MV/FV,
ãäå MV – ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ;

FV – ôóíäàìåíòàëüíàÿ ñòîèìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ,
èëè àíàëèòè÷åñêàÿ îöåíêà ðåàëüíî âîçìîæ-
íîé ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ïðè
åãî ìàêñèìàëüíî ýôôåêòèâíîì ôóíêöèîíè-
ðîâàíèè.
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Èç ôîðìóëû ñòàíîâèòñÿ î÷åâèäíî, ÷òî ïðè ïðîâå-
äåíèè âíóòðåííåé îöåíêè ðàñ÷åò ñòîèìîñòè ïðåäïðè-
ÿòèÿ íåîáõîäèìî ïðîâîäèòü â êîìïëåêñå, ïî îáîèì
ñòàíäàðòàì ñòîèìîñòè. Ìåòîäîëîãèÿ îöåíêè, ïðè ýòîì,
äîëæíà áûòü èäåíòè÷íîé, òî åñòü äëÿ ðàñ÷åòà ðûíî÷-
íîé è ôóíäàìåíòàëüíîé ñòîèìîñòåé äîëæåí ïðèìå-
íÿòüñÿ îäèí è òîò æå ïîäõîä ê îöåíêå (äîõîäíûé ëèáî
ñîâîêóïíûé). Ðàñ÷åò ïîêàçàòåëÿ äîëæåí ïðîèçâîäèòüñÿ
ãðóïïîé ôèíàíñîâûõ àíàëèòèêîâ ïðåäïðèÿòèÿ
â çàâåðøåíèè ìåòîäè÷åñêîãî ýòàïà ïðîöåññà îöåíêè.

Óðîâåíü êîýôôèöèåíòà îòðàæàåò ýôôåêòèâíîñòü
óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ è ìîæåò èìå-
åòü ñëåäóþùóþ ãðàäàöèþ: 1–0,8 – ýôôåêòèâíîå óï-
ðàâëåíèå; 0,8–0,6 – ïîçèòèâíîå óïðàâëåíèå; 0,6–0,4 –
óäîâëåòâîðèòåëüíîå óïðàâëåíèå; 0,4–0,2 – íåóäîâëåò-
âîðèòåëüíîå óïðàâëåíèå; < 0,2 – êðèòè÷åñêîå óïðàâ-
ëåíèå.

Ïîäîáíîå ðàíæèðîâàíèå, åñòåñòâåííî, íå ïîñòó-
ëàò, à àíàëèòè÷åñêàÿ îöåíêà, êîòîðàÿ â êîíêðåòíûõ óñ-
ëîâèÿõ õîçÿéñòâåííîé ïðàêòèêè íå èìååò òàêîé êàòå-
ãîðè÷íîñòè. Â ýòîì ïëàíå ãîðàçäî âàæíåå
ïðèëàãàåìûå ê îöåíêå àíàëèòè÷åñêèå âûâîäû è ïðåä-
ïîëîæåíèÿ, ïîñêîëüêó ìàòåìàòè÷åñêèå âûêëàäêè äîë-
æíû äàâàòü ëèøü ïèùó äëÿ ïîñëåäóþùèõ ðàçìûøëå-
íèé. Ïðèâåäåííûå óðîâíè êîýôôèöèåíòà – ýòî ñêîðåå
êà÷åñòâåííàÿ, ÷åì êîëè÷åñòâåííàÿ îöåíêà ðåçóëüòà-
òîâ ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ.

Êîýôôèöèåíò G ãîðàçäî èíôîðìàòèâíåå àáñîëþò-
íûõ ïîêàçàòåëåé ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè, òàê êàê ïîçâî-
ëÿåò îïðåäåëèòü íàñêîëüêî ýôôåêòèâíî ïðåäïðèÿòèå
èñïîëüçóåò ñâîé ýêîíîìè÷åñêèé ïîòåíöèàë íà äàòó
îöåíêè. Ðàñ÷åò äàííîãî ïîêàçàòåëÿ ïîçâîëèò ìåíåä-
æåðàì ïðåäïðèÿòèÿ êîëè÷åñòâåííî îïðåäåëÿòü ðåçóëü-
òàòû ïðåäïðèíèìàåìûõ èìè óñèëèé ïî óïðàâëåíèþ
ñòîèìîñòüþ, à çàòåì äàâàòü èì êà÷åñòâåííóþ îöåíêó.
Ýòî î÷åíü âàæíî íà îïåðàòèâíîì öèêëå ïðîöåññà
óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ, ïîñêîëüêó ïîçâîëÿåò âîâðå-
ìÿ ïåðåñìîòðåòü ðåàëèçóåìóþ ïðåäïðèÿòèåì ñòðà-
òåãèþ è ïðèíÿòü ðåøåíèå î ïåðñïåêòèâíîñòè åå äàëü-
íåéøåé ðåàëèçàöèè.

Ïðàêòè÷åñêàÿ ðåàëèçàöèÿ êîíöåïöèè óïðàâëåíèÿ
ñòîèìîñòüþ íà óêðàèíñêèõ ïðåäïðèÿòèÿõ ïîòðåáóåò
òùàòåëüíîé ïîäãîòîâêè è çíà÷èòåëüíîãî êîëè÷åñòâà
âðåìåíè [3], ïîñêîëüêó ýòî ñâÿçàíî ñ êîðåííûì èçìå-
íåíèåì ìûøëåíèÿ ðàáîòíèêîâ ïðåäïðèÿòèÿ, ïðèâè-
òèåì èì ñòîèìîñòíîé ôèëîñîôèè, íîâûõ êðèòåðèåâ
îöåíêè ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè. Äëÿ âíåäðåíèÿ êîí-
öåïöèè óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ íåîáõîäèìî ñîçäà-
íèå ýôôåêòèâíîé îðãàíèçàöèîííîé ñèñòåìû óïðàâ-
ëåíèÿ ïðåäïðèÿòèåì ñ âûáîðîì â êà÷åñòâå áàçîâûõ
áëîêîâ öåëåâûõ ãðóïï ñïåöèàëèñòîâ, à íå ôóíêöèé
îòäåëîâ, ìèíèìàëüíîãî ÷èñëà óðîâíåé óïðàâëåíèÿ è
øèðîêîé çîíû êîíòðîëÿ. Íåîáõîäèì ïåðåõîä îò ôóí-
êöèîíàëüíî-îïåðàöèîííîé ê ôóíêöèîíàëüíî-ïðîöåñ-
ñîðíîé ñèñòåìå, êîððåêòèðîâêà ïîðÿäêà âíóòðåííèõ
îòíîøåíèé ìåæäó îòäåëàìè, èçìåíåíèå ñòðóêòóðû
óïðàâëåíèÿ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèìè èçìåíåíèÿìè

ïðåäñòîèò ïåðåïîäãîòîâêà è ïîâûøåíèå êâàëèôèêà-
öèè óïðàâëåí÷åñêîãî ïåðñîíàëà ïðåäïðèÿòèé.

Óñïåøíîå âíåäðåíèå ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ñòîèìî-
ñòüþ è åå ýôôåêòèâíîå ôóíêöèîíèðîâàíèå ïîçâîëèò
ìåíåäæåðàì îñóùåñòâëÿòü óñòîé÷èâîå ðàçâèòèå ïðåä-
ïðèÿòèÿ è íåïðåðûâíî óâåëè÷èâàòü êàïèòàë åãî ñîá-
ñòâåííèêîâ. Áåç îò÷åòëèâîãî ïîíèìàíèÿ ñóùíîñòè ñòî-
èìîñòíîãî ïîäõîäà ê óïðàâëåíèþ ïðåäïðèÿòèåì íà
âñåõ óðîâíÿõ óïðàâëåíèÿ íåâîçìîæíî äîáèòüñÿ îùó-
òèìîãî ïðîãðåññà. Èìåííî ïîíèìàíèå íîâîãî óïðàâ-
ëåí÷åñêîãî ïîäõîäà ïîçâîëèò âñåì ðàáîòíèêàì ïðåä-
ïðèÿòèÿ ãîâîðèòü, ïîíèìàÿ ñóòü ïðîèñõîäÿùåãî. Ýòî
îñîáåííî âàæíî äëÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ ìåíåäæåðîâ
ïðåäïðèÿòèÿ, îò îáîñíîâàííîñòè ðåøåíèé êîòîðûõ
çàâèñèò ýôôåêòèâíîñòü ïðîèçâîäñòâåííîãî ïðîöåññà.
Òàêæå íå ñòîèò çàáûâàòü, ÷òî óïðàâëåíèå ñòîèìîñ-
òüþ – ýòî íå òîëüêî ñòîèìîñòíàÿ îöåíêà, à ïîäõîä îáåñ-
ïå÷èâàþùèé ñòàáèëüíîå ðàçâèòèå ïðåäïðèÿòèÿ, çàâè-
ñÿùåå áîëåå âñåãî îò ïðàêòè÷åñêèõ ðåøåíèé. Ôîðìû
óïðàâëåí÷åñêîé îò÷åòíîñòè íà ïðåäïðèÿòèè äîëæíû
áûòü ðàçðàáîòàíû êîîðäèíàöèîííîé ãðóïïîé, ñïî-
ñîáíîé ó÷åñòü òðåáîâàíèÿ ê íåé âûñøåãî ðóêîâîä-
ñòâà, ôèíàíñîâûõ àíàëèòèêîâ è ñïåöèôèêó âñåõ ïîä-
ðàçäåëåíèé è ñëóæá ïðåäïðèÿòèÿ. Âàæíî òàêæå
ïîîùðÿòü òâîð÷åñêèé ïîäõîä íà âñåõ óðîâíÿõ óïðàâ-
ëåíèÿ, îñíîâàííûé íå íà ìåõàíè÷åñêîì, à íà äåÿòåëü-
íîì ìûøëåíèè.

Ðàáîòà ïî âíåäðåíèþ è ñîâåðøåíñòâîâàíèþ óïðàâ-
ëåíèÿ ñòîèìîñòüþ íà êàæäîì êîíêðåòíîì ïðåäïðèÿ-
òèè áóäåò ñîäåðæàòü ìíîãî ñïåöèôè÷åñêèõ òîíêîñòåé
è òðóäíîñòåé. Ðàññìîòðåòü âñå ïóòè èõ ðåøåíèÿ íå ïðåä-
ñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíûì. Íàóêà â ýòîì ïëàíå äîëæíà
ëèøü óêàçàòü äîðîãó ìåíåäæåðàì ïðåäïðèÿòèé, ïî êî-
òîðîé èõ ïîâåäåò ñîáñòâåííûé îïûò, ïðîôåññèîíàëü-
íàÿ êâàëèôèêàöèÿ è òâîð÷åñêèé ïîäõîä ê äåëó.

Âûâîä. Ñóùåñòâóþùèé â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìåòî-
äè÷åñêèé àïïàðàò îöåíêè ñòîèìîñòè áèçíåñà íå äàåò
âîçìîæíîñòè ïðàâèëüíî îïðåäåëèòü ñòîèìîñòü ïðåä-
ïðèÿòèÿ â ïðåääâåðèè ïðîâåäåíèÿ ñòðóêòóðíûõ ïðå-
îáðàçîâàíèé è ïðèíÿòü ïðàâèëüíîå óïðàâëåí÷åñêîå
ðåøåíèå.

Ïðîöåññû óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ
ÿâëÿþòñÿ îòíîñèòåëüíî íîâûì îáúåêòîì èçó÷åíèÿ, è
ïîòîìó íóæäàþòñÿ â äàëüíåéøåé ðàçðàáîòêå. Êðîìå
òîãî, àíàëèç ôèíàíñîâûõ ïîñëåäñòâèé ñòðàòåãè÷åñêèõ
ïðåîáðàçîâàíèé ïðåäïðèÿòèé ïîêàçàë, ÷òî áîëåå ïî-
ëîâèíû èç íèõ íå ñìîãëè â ðåçóëüòàòå ñîçäàòü äîïîë-
íèòåëüíóþ ñòîèìîñòü, ïîñêîëüêó èñïûòûâàëè íåäî-
ñòàòîê íàäåæíîé è äîñòîâåðíîé èíôîðìàöèè
îöåíî÷íîãî õàðàêòåðà è íå ñìîãëè ïðèíÿòü íà åå îñ-
íîâå äîñòàòî÷íî îáîñíîâàííûå óïðàâëåí÷åñêèå ðå-
øåíèÿ. Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî óòâåðæäàòü, ÷òî ñíàá-
æåíèå íåîáõîäèìîé èíôîðìàöèåé ðóêîâîäñòâà
ïðåäïðèÿòèé, êàñàþùåéñÿ îáëàñòè îöåíêè åãî ðûíî÷-
íîé ñòîèìîñòè â ïðîöåññå ïðîâåäåíèÿ ñòðàòåãè÷åñ-
êèõ ïðåîáðàçîâàíèé, äëÿ ñîñòàâëåíèÿ ïðîãíîçà åå èç-
ìåíåíèÿ ñòàíîâèòñÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ âñå áîëåå
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àêòóàëüíûì è ïðèîáðåòàåò âñå áîëüøåå ïðèêëàäíîå
çíà÷åíèå â ïðîöåññå óïðàâëåíèè ñòîèìîñòüþ.

Òàêæå, íåîáõîäèìî ñêàçàòü, ÷òî ïîëó÷åííûå â õîäå
íàïèñàíèÿ ñòàòüè ðåçóëüòàòû, òåîðåòè÷åñêèå âûâîäû
è ïðàêòè÷åñêèå ðåêîìåíäàöèè áóäóò ñïîñîáñòâîâàòü
ôîðìèðîâàíèþ íîâûõ, èííîâàöèîííûõ ìåòîäîâ îðãà-
íèçàöèè ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ íà ïðåä-
ïðèÿòèè è ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû â ôèíàíñîâîì
óïðàâëåíèè êîìïàíèåé è ó÷åáíîì ïðîöåññå.

ËÈÒÅÐÀÒÓÐÀ:

1. Êîóïëåíä Ò. Ñòîèìîñòü êîìïàíèé: îöåíêà è óïðàâëå-
íèå / Êîóïëåíä Ò., Êîëëåð Ò., Ìóððèí Ä- Ì: Îëèìï-Áèçíåñ,
1999.

2. Ãðÿçíîâà À. Ã., Ôåäîòîâà Ì. À. Îöåíêà ñòîèìîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ (áèçíåñà)/Ãðÿçíîâà À. Ã., Ôåäîòîâà Ì. À. – Ì: Ôèíàí-
ñû è ñòàòèñòèêà, 2003. – 544ñ.

3. Áëàíê È.À. Ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò. / Áëàíê È. À. –
[2-å èçä., ïåð. è äîï.]. – Ê.: Ýëüãà, Íèêà-Öåíòð, 2004. – 656 ñ.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Îë³éíî-æèðîâèé êîìïëåêñ
Óêðà¿íè º ºäèíèì ñåêòîðîì àãðàðíîãî âèðîáíèöòâà, äå,
çàâäÿêè çàïðîâàäæåííþ åêîíîì³÷íèõ çàõîä³â ðåãóëþ-
âàííÿ ðèíêó, âñòàíîâëåíî áàëàíñ åêîíîì³÷íèõ ³íòåðåñ³â
äåðæàâè, ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ òà ïåðåðîáíî¿ ñôåð
âèðîáíèöòâà òà âíóòð³øíüîãî ñïîæèâà÷à. Îë³éíî-æè-
ðîâå âèðîáíèöòâî â³äíîñèòüñÿ äî áþäæåòôîðìóþ÷èõ
ãàëóçåé àãðàðíîãî ñåêòîðà ç ïîòóæíèì åêñïîðòíèì
ïîòåíö³àëîì.

Àíàë³ç îñòàíí³õ íàóêîâèõ äîñë³äæåíü Ïèòàííÿ
ðîçâèòêó îë³éíî-æèðîâîãî êîìïëåêñó ïðåäñòàâëåíî
îêðåìèìè òåîpåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèìè àñïåêòàìè
pîçâèòêó ãàëóç³ ó íàóêîâèõ ïpàöÿõ Î.Ì.Àëèìîâà,
Â.².Áîéêà, Ï.².Ãàéäóöüêîãî, Â.Ä.Ãîí÷àpîâà, Á.Ì.Äàíè-
ëèøèíà, Þ.Ï.Ëåáåäèíñüêîãî, Ï.Ò.Ñàáëóêà, Â.Ô.Ñàâ-
÷åíêà, Ä.Ì.Ñòå÷åíêà, Ï.Ñ.Ñîëîãóá, Ë.Ã.×åpíþê òà ³í.
Pàçîì ç òèì, ïèòàííÿ ðîçâèòêó îë³éíî-æèpîâîãî êîìï-
ëåêñó ùå íå ïîâíîþ ì³pîþ äîñë³äæåí³, îñîáëèâî éîãî
åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àëó. Öå îáóìîâëþº àêòóàëüí³ñòü
äàíî¿ íàóêîâî¿ ñòàòò³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ñó÷àñíèé îë³éíî-
æèðîâèé êîìïëåêñ Óêðà¿íè ´ðóíòóºòüñÿ â îñíîâíî-
ìó íà âèðîáíèöòâ³ òà ïåðåðîáö³ íàñ³ííÿ ñîíÿøíèêó,
àëå êð³ì ñîíÿøíèêó, â îë³éíî-æèðîâ³é ïðîìèñëîâîñò³
ïåðåðîáëÿºòüñÿ ùå íàñ³ííÿ ðàïñó, ëüîíó, ðèöèíè,
êîíîïë³.

Ñîíÿøíèê º òåïëîëþáèâîþ êóëüòóðîþ â³äïîâ³äíî
ïîñ³âí³ ïëîù³ éîãî çîñåðåäæåí³ ïåðåâàæíî â ï³âäåí-

ÓÄÊ 339.132.2

ÏÈËßÂÅÖÜ Â.Ì.
ì. Â³ííèöÿ
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ÎË²ÉÍÎ-ÆÈÐÎÂÎÃÎ ÊÎÌÏËÅÊÑÓ ÓÊÐÀ¯ÍÈ

Àíîòàö³ÿ. Ó ñòàòò³ ðîçãëÿäàþòüñÿ ñó÷àñíèé ñòàí òà ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó åêñïîðòíîãî ïîòåíö³àëó
îë³éíî-æèðîâîãî êîìïëåêñó Óêðà¿íè.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: åêñïîðò, ïîòåíö³àë, ñîíÿøíèê, ñîíÿøíèêîâà îë³ÿ.

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ ñîâðåìåííîå ñîñòîÿíèå è ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ ýêñïîðò-
íîãî ïîòåíöèàëà ìàñëîæèðîâîãî êîìïëåêñà Óêðàèíû.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ýêñïîðò, ïîòåíöèàë, ïîäñîëíå÷íèê, ïîäñîëíå÷íîå ìàñëî.

Abstract. The article reviews the current state and prospects of the export potential of  sunflower oil
industry of Ukraine.
Keywords: export potential, sunflower, sunflower oil.

íèõ îáëàñòÿõ Óêðà¿íè. Îñîáëèâî âåëèêîãî ïîøèðåííÿ
íàáóâ ñîíÿøíèê ó ï³âí³÷íèõ ³ öåíòðàëüíèõ ðàéîíàõ
Ñòåïó. Äåùî ìåíø³ éîãî ïëîù³ â Ë³ñîñòåïó ³ ï³âäåí-
íîìó Ñòåïó. Çîâñ³ì íåçíà÷íå ì³ñöå ö³º¿ êóëüòóðè íà
Ïîë³ññ³ ³ â ïåðåäã³ðñüêèõ ðàéîíàõ Êàðïàò.

 Â 2008–2010 ðîêàõ ï³ä ïîñ³âàìè ñîíÿøíèêó â Óê-
ðà¿í³ çàéíÿòî ñòàá³ëüíî çàéíÿòî áëèçüêî 15% âñ³õ ïî-
ñ³âíèõ ïëîù.  Ïèòîìà âàãà âèðîáíèöòâà ñîíÿøíèêî-
âîãî íàñ³ííÿ â çàãàëüí³é ãðóï³ îë³éíèõ êóëüòóð çà 2010
ð³ê ñêëàëà á³ëüøå 70%.

 Ñåðåäíÿ âðîæàéí³ñòü ó êðà¿í³ ñòàíîâèòü 15-16 ö / ãà,
³ ç òàêèìè ïîêàçíèêîì Óêðà¿íà âõîäèòü â 5 íàéêðàùèõ
êðà¿í çà äàíèìè ïîêàçíèêîì.  Õî÷à, ñîíÿøíèê º íàé-
á³ëüø âèã³äíîþ êóëüòóðîþ, ïëîù³ ï³ä ð³ïàêîì ³ ñîºþ
îñòàíí³ ðîêè ïîêàçóþòü òåíäåíö³¿ äî çðîñòàííÿ

Ï³äïðèºìñòâà îë³éíî-æèðîâî¿ ãàëóç³ â Óêðà¿í³ ìîæ-
íà ðîçä³ëèòè íà òðè êàòåãîð³¿.  Ïåðøó êàòåãîð³þ ñêëà-
äàþòü âåëèê³ ï³äïðèºìñòâà ÿê³ ïðåäñòàâëåí³ îë³éíî-
åêñòðàêö³éíèìè ³ îë³éíî-ïðåñîâèìè, ìàðãàðèíîâèìè
³ ìèëîâàðíèìè çàâîäàìè, à òàêîæ îë³éíî-æèðîâèìè ³
æèðîâèìè êîìá³íàòàìè. Âèðîáíèöòâî îë³¿ íàëåæèòü
äî ìàòåð³àëîì³ñòêèõ, òîìó îë³éíî-åêñòðàêö³éí³ çàâîäè
ðîçì³ùåí³ â ðàéîíàõ âèðîùóâàííÿ ñîíÿøíèêó.

Îñíîâíèìè êîìïàí³ÿìè âèðîáíèêàìè îë³¿ º ÀÒ
“Êàðã³ë”, ÃÊ “Êàðíåë”, êîìïàí³ÿ “Áóíãå”, ÏÃ “Â³Îë³ÿ”,
ÏÏ “Ô³ðìà “Áëîê”” òà ³íø³ Âñ³ ö³ êîìïàí³¿ ïðàöþþòü
íà áàç³ âåëèêèõ óêðà¿íñüêèõ çàâîä³â. Íèí³ â ñåêòîð³
ïðàöþþòü áëèçüêî 30 âåëèêèõ ï³äïðèºìñòâ. ²ñíóþ÷³
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Ðèñ.1. Îáñÿãè âèðîáíèöòâà ñîíÿøíèêó â Óêðà¿í³ 2001-2010 ðîêè [3]

Ðèñ.2. Âèðîáíèöòâî òà âèêîðèñòàííÿ ñîíÿøíèêîâîãî íàñ³ííÿ [2]

ïîòóæíîñò³ îë³ºæèðîâèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè äîçâî-
ëÿþòü çà ð³ê ïåðåðîáëÿòü äî 5 ìëí. òîíí íàñ³ííÿ îë³é-
íèõ êóëüòóð (ÿê ïðàâèëî ñîíÿøíèêó òà ðàïñó), ïðè
öüîìó ìîæíà îòðèìàòè äî 2 ìëí. òîíí ñîíÿøíèêîâî¿
îë³¿ [4].

Äðóãó êàòåãîð³þ ñòàíîâëÿòü ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüê³
ï³äïðèºìñòâà òà íåâåëèê³ êîìïàí³¿ â ÿêèõ íàëàãîäæåíà
íåçíà÷íà ïåðåðîáêà ñîíÿøíèêîâîãî íàñ³ííÿ, â íèõ öåé
âèä ä³ÿëüíîñò³ ñêîð³øå º ñóïóòí³ì ³ ¿õíÿ ä³ÿëüí³ñòü
çàëåæèòü â³ä êîí’þíêòóðíî¿ ñèòóàö³¿ íà ðèíêó.
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Òðåòþ êàòåãîð³þ ñòàíîâëÿòü äð³áí³ ïðèâàòí³
ï³äïðèºìñòâà òàê çâàí³ “îë³éí³” ÿê³ îð³ºíòîâàí³ íà
ì³ñöåâèé ðèíîê.

Íà ñâ³òîâîìó ðèíêó Óêðà¿íà â îñòàíí³ ðîêè çàéìàº
ïðîâ³äí³ ïîçèö³¿. Òàê çà ïðîãíîçàìè àñîö³àö³¿ “Óêðî-
ë³ÿïðîì” â 2010/11 ìàðêåòèíãîâîìó ðîö³ Óêðà¿íà çàé-
ìå ïåðøå ì³ñöå ó ñâ³ò³ çà îáñÿãàìè âèðîáíèöòâà ñî-
íÿøíèêîâîãî íàñ³ííÿ (7,2 ìëí òîíí) òà ñîíÿøíèêîâî¿
îë³¿ (3,1 ìëí. òîíí).  Êð³ì öüîãî, Óêðà¿íà ñòàá³ëüíî
ïðîäîâæóº çàëèøàòèñü âæå äåê³ëüêà îñòàíí³õ ðîê³â
ë³äåðîì åêñïîðòó ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿ â îáñÿç³ 2,6 ìëí.

Ðèñ. 3. Âèðîáíèöòâî òà åêñïîðò ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿ [6]

Ðèñ. 4. Ïèòîìà âàãà êðà¿í åêñïîðòåð³â ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿ â 2010 ðîö³ [5]

òîíí, ùî ñòàíîâèòü 65% â³ä çàãàëüíîãî ñâ³òîâîãî åêñ-
ïîðòó.

Ðàçîì ç òèì Óêðà¿íà îñòàíí³ ðîêè çíà÷íî íàðî-
ùóº òåìïè åêñïîðòó ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿, ÿêó íàáàãàòî
âèã³äí³øå åêñïîðòóâàòè í³æ ñîíÿøíèê.  Íà ñüî-
ãîäí³øí³é äåíü êðà¿íà ñïîæèâàº 20% îáñÿãà âèðîá-
íèöòâà ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿, ³íøà ÷àñòèíà â³äïîâ³äíî
åêñïîðòóºòüñÿ.

Ñîíÿøíèêîâà îë³ÿ åêñïîðòóºòüñÿ â 88 êðà¿í ñâ³òó.
Ó 2009/10 ÌÐ åêñïîðò ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿ ç Óêðà¿íè
ñêëàâ áëèçüêî 2,6 ìëí òîíí. Òàêèì ÷èíîì, Óêðà¿í³
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ïîêðèâàº ìàéæå ïîëîâèíó ñâ³òîâîãî ðèíêó åêñïîðòó
ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿.

Âèñíîâêè. Óêðà¿íñüêèé îë³éíî-æèðîâèé êîìïëåêñ
âîëîä³º äîñèòü ðîçâèíåíîþ ³íôðàñòðóêòóðîþ ÿêèé
âêëþ÷àº çíà÷íó ñèðîâèííó áàçó, ïîòóæí³ ìîäåðí³çî-
âàí³ ï³äïðèºìñòâà, íàëàãîäæåíó ñèñòåìó ëîã³ñòèêè,
ìåðåæó ìîðñüêèõ òà ð³÷êîâèõ ïîðò³â (6 ïîðò³â òà 9 òåð-
ì³íàë³â), äèëåðñüê³ ìåðåæ³.

Ðàçîì ç òèì îë³éíî-æèðîâèé êîìïëåêñ Óêðà¿íè ìàº
ðÿä ïðîáëåì ç íåâèçíà÷åí³ñòþ ñèòóàö³¿ ùîäî êâîò òà
ë³öåíç³é íà åêñïîðò ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿.

Àëå â Óêðà¿í³ º çíà÷íèé åêñïîðòíèé ïîòåíö³àë
ùîäî ñîíÿøíèêîâî¿ îë³¿, ùî äîçâîëÿº Óêðà¿í³ çàéíÿ-

òè òà óòðèìóâàòè ë³äèðóþ÷³ ïîçèö³¿ íà ñâ³òîâîìó
ðèíêó.
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ukrexport.gov.ua/eng/economy/ukr/170.html

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Çàáåçïå÷åííÿ çðîñòàííÿ
åêîíîì³êè, âèõ³ä íà íîâ³ ðèíêè çáóòó, ï³äâèùåííÿ åêî-
íîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ïîòðåáóº
ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â êîæ-
íîìó ðåã³îí³ Óêðà¿íè. Ñòâîðåííÿ åôåêòèâíîãî íîâîãî
îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâîãî, åêîíîì³÷íîãî ìåõàí³çìó ðå-
àë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â íà ï³äïðèºìñòâàõ º êëþ-
÷îâèì íàïðÿìêîì ðîçâèòêó áóäü-ÿêî¿ åêîíîì³êè [1-4].

Ðåçóëüòàòè äîñë³äæåíü. Äîñë³äæåííþ ïðîáëåìàì
³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é â ïðî-
ìèñëîâ³ñòü Â³ííèöüêîãî ðåã³îíó ïðèñâÿ÷åíî ðîáîòè
Â.Â. Áàá³é, ².Ñ. Âîðîíåöüêîãî, Ñ.Þ. Äüÿêîíîâî¿,

ÓÄÊ 658.152:477.44
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Àíîòàö³ÿ. Â ñòàòò³ ïðîàíàë³çîâàíî ñó÷àñíèé ñòàí ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ Â³ííèöüêî¿ îáëàñò³,
ñòðóêòóðà ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà òà äèíàì³êà éîãî ðîçâèòêó çà îñòàíí³ ðîêè. Âèÿâëåíî ñèëüí³
³ ñëàáê³ ñòîðîíè, à òàêîæ ìîæëèâîñò³ ³ çàãðîçè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ Â³ííèöüêî¿ îáëàñò³.
Çàïðîïîíîâàíî øëÿõè ïîêðàùåííÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â â ðîçâèòîê ðåã³îíó, ÿê³ íåîáõ³äíî
ðåàë³çîâóâàòè ïðè ì³ñöåâèõ îðãàíàõ ñàìîâðÿäóâàííÿ.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³¿, ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü, ïðîåêò.

Abstract. In the article the actual trends of investment activity of the Vinnitsa region, structure of industrial
production and its development dynamics in the last few years are analyzed. Strong and weak sides,
opportunities and threats for investment attractiveness of the Vinnitsa region are revealed. The ways of
improvement the investment projects mobilization in the development of region are proposed, which have
to be realized at the local self-government institutions.
Keywords: investments, investment activity, investment attractiveness, project.

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå ïðîàíàëèçèðîâàíî ñîâðåìåííîå ñîñòîÿíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè
Âèííèöêîé îáëàñòè, ñòðóêòóðà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà è äèíàìèêà åãî ðàçâèòèÿ çà ïîñëå-
äíèå ãîäû. Âèÿâëåíû ñèëüíûå è ñëàáûå ñòîðîíû, à òàêæå âîçìîæíîñòè è óãðîçû èíâåñòèöèîííîé
ïðèâëåêàòåëüíîñòè Âèííèöêîé îáëàñòè. Ïðåäëîæåíû ïóòè óëó÷øåíèÿ ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ â ðàçâèòèå ðåãèîíà, êîòîðûå íåîáõîäèìî ðåàëèçîâûâàòü ïðè ìåñòíûõ îðãàíàõ ñàìî-
óïðàâëåíèÿ.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü, èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü,
ïðîåêò.

².Ï. Êóãàé, Î.À. Ïîë³ùóê, À.Î. Òðîöüêî¿, ².Â. Ôóðìàí
òà ³íø³ [1-5]. Îäíàê ñêëàäí³ ïðîöåñè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ïîòðåáóþòü âäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çì³â ðåãóëþ-
âàííÿ åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â â ïðîìèñëîâèõ ñåêòîðàõ
åêîíîì³êè òà ïîêðàùåííÿ ¿õ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-
âîñò³ äëÿ ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â ðîçâèòêó ðåã³îíó.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îö³íêà ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â íà
ï³äïðèºìñòâàõ Â³ííèöüêî¿ îáëàñò³ òà ðîçðîáêà øëÿõ³â
ïîêðàùåííÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â íà ðîç-
âèòîê ðåã³îíó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íàéá³ëüø ïðèâàáëè-
âîþ äëÿ ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â íà Â³ííè÷÷èí³
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º ïðîìèñëîâ³ ï³äïðèºìñòâà íà ÿê³ ïðèïàäàº 12,7% ïðî-
ìèñëîâî-âèðîáíè÷îãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè, 2% âàð-
òîñò³ îñíîâíèõ âèðîáíè÷èõ ôîíä³â ³ 2,6% âèïóñêó ïðî-
ìèñëîâî¿ ïðîäóêö³¿ [5].

Â îáëàñò³ ôóíêö³îíóº ïîíàä 350 âåëèêèõ, ñåðåäí³õ ³
ìàëèõ ï³äïðèºìñòâ ð³çíèõ ôîðì âëàñíîñò³. Îñíîâíà
÷àñòèíà ïðèïàäàº íà õàð÷îâó, åëåêòðîòåõí³÷íó, ìàøèíî-
áóä³âíó òà ìåòàëîîáðîáíó ïðîìèñëîâ³ñòü (ðèñ. 1).

Â³äáóâàºòüñÿ ùîð³÷íå çðîñòàííÿ îáñÿã³â ïðîìèñ-
ëîâîãî âèðîáíèöòâà. Òàê, ó 2001 ðîö³ âîíè çðîñëè íà
9 â³äñîòê³â äî ïîïåðåäíüîãî ïåð³îäó, ó 2002 ðîö³ – íà 4,0,
2003 ðîö³ – 11,6, ó 2004 ðîö³ – 11,7, ó 2005 ðîö³ – 13,1
â³äñîòê³â, ó 2006 ðîö³ – íà 6,0 â³äñîòê³â, ó 2007 ðîö³ – íà
8,7, à ó 2008 ÷åðåç âïëèâ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè
âèðîáíèöòâî çíèçèëîñü íà 0,7% â³ä ð³âíÿ 2007 ðîêó, ó
2009 ðîö³ ïàä³ííÿ ð³âíÿ ïðîìèñëîâîñò³ ñêëàëî 16,3%. Çà
ï³äñóìêîì ñ³÷íÿ-âåðåñíÿ 2010 ðîêó ð³âåíü âèðîáíèöò-
âà ïðîìèñëîâîãî ñåêòîðà îáëàñò³ ïåðåâèùèâ
ìèíóëîð³÷íèé ð³âåíü çà â³äïîâ³äíèé ïåð³îä íà 4,9 % [5].

Çà 2010 ð³ê ê³ëüê³ñòü ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³¿ â åêîíîì³êó
îáëàñò³ çá³ëüøèëèñü íà 17,1 ìëí. äîëàð³â ïîð³âíÿíî
ç 2009 ðîêîì (ðèñ. 2).

Çàãàëüíèé îáñÿã ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é,
ñïðÿìîâàíèõ â åêîíîì³êó îáëàñò³, ñòàíîì íà 01.01.2011
ðîêó ñòàíîâèòü 212,5 ìëí. äîë. ÑØÀ. (â ðîçðàõóíêó íà
îäíó îñîáó – 129,7 äîë. ÑØÀ). Çà îáñÿãàìè ³íîçåìíèõ
³íâåñòèö³é îáëàñòü ïîñ³äàº
19 ì³ñöå ñåðåä 27 ðåã³îí³â
Óêðà¿íè [6].

²íâåñòèö³¿ íàä³éøëè ³ç
46-òè êðà¿íè ñâ³òó. Ïåðå-
âàæíà á³ëüø³ñòü ³íâåñòèö³é
(75% çàãàëüíîãî îáñÿãó)
íàä³éøëà ç êðà¿í ªÑ –
159,3 ìëí. äîë., ç êðà¿í ÑÍÄ –
14,4 ìëí. äîë. (6,8%).

Ìàéæå ïîëîâèíà çà-
ãàëüíîãî îáñÿãó ³íîçåì-
íîãî êàï³òàëó (49%) çîñå-
ðåäæåíà ó ì. Â³ííèö³ –
104,1 ìëí. äîë. Òàêîæ
çíà÷í³ îáñÿãè ³íîçåìíèõ
³íâåñòèö³é çîñåðåäæåíî ó
Êîçÿòèíñüêîìó ðàéîí³ –
24,2 ìëí. äîë. (11,4%) òà
Íåìèð³âñüêîìó ðàéîí³ –
18,6 ìëí. äîë. (8,7%). Ñå-
ðåä ³íøèõ ðåã³îí³â îáëàñò³
ïðîâ³äí³ ì³ñöÿ çà îáñÿãà-
ìè ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é
óòðèìóþòü ì. Ëàäèæèí òà
ðàéîíè: Â³ííèöüêèé,
Áàðñüêèé, Òèâð³âñüêèé,
Ëèïîâåöüêèé [6].

Íà ï³äïðèºìñòâàõ ïðî-
ìèñëîâîñò³ çîñåðåäæåíî
112,9 ìëí. äîë. (53,1% çà-

ãàëüíîãî îáñÿãó ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â îáëàñòü), ó ò. ÷.
ïåðåðîáíî¿ – 88,6 ìëí. äîë. òà äîáóâíî¿ – 23,5 ìëí.
äîë. (íà 16,3% á³ëüøå í³æ â 2009 ðîö³). Ñåðåä ãàëóçåé
ïåðåðîáíî¿ ïðîìèñëîâîñò³ ó âèðîáíèöòâî õàð÷îâèõ
ïðîäóêò³â, íàïî¿â ³ òþòþíîâèõ âèðîá³â âíåñåíî 50,5 ìëí.
äîë. ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é, õ³ì³÷íó òà íàôòîõ³ì³÷íó –
26,9 ìëí. äîë. (íà 1,9% á³ëüøå í³æ â 2009 ðîö³) [6].

 Ñòàá³ëüíî ïðàöþâàëè ï³äïðèºìñòâà ç âèñîêîþ
îðãàí³çàö³ºþ âèðîáíè÷îãî ïðîöåñó: ÏÀÒ “Â³ííèöüêà
êîíäèòåðñüêà ôàáðèêà”, ÂÀÒ “Â³ííèöüêèé îë³éíîæè-
ðîâèé êîìá³íàò”, ÂÀÒ “Ìàÿê”, ÒÎÂ “Àãðàíà Ôðóò
Óêðà¿íà”, ÒÎÂ “Ñïåðêî-Óêðà¿íà”, ÍÂÎ “Ôîðò”, ÇÀÒ
“Â³ííèöÿïîáóòõ³ì” òà ³í.

Ðåàë³çàö³ÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ó Â³ííèöüê³é îá-
ëàñò³ ïîòðåáóº óñóíåííÿ ñëàáêèõ ì³ñöü ç îäíî÷àñíèì
ïîñèëåííÿì ñèëüíèõ ñòîð³í ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-
âîñò³ ðåã³îíó. Ñèëüí³ ³ ñëàáê³ ñòîðîíè Â³ííèöüêî¿ îá-
ëàñò³, ùî âïëèâàþòü íà ïðîöåñ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é
íàâåäåí³ â òàáëèö³ 1.

Äëÿ ïîêðàùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ðåà-
ë³çàö³¿ ïðîåêò³â ðîçâèòêó Â³ííèöüêî¿ îáëàñò³ íåîáõ³äíî
ïðîâåñòè ðÿä çàõîä³â ïðè ì³ñöåâèõ îðãàíàõ ñàìîâðÿ-
äóâàííÿ [7]:

1. Ñòâîðèòè ó â³ää³ë³ óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êîþ ³ ³íâå-
ñòèö³ÿìè ì³ñüêî¿ ðàäè ñòðóêòóðíèé ï³äðîçä³ë ç çàëó-

Ðèñ. 1. Ñòðóêòóðà ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà (ó % äî çàãàëüíîãî îáñÿãó îáëàñò³)

Ðèñ. 2. Âêëàäåííÿ/âèëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó îáëàñò³, ìëí. äîë. ÑØÀ
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÷åííÿ ³íâåñòèö³é, ÿêèé áóäå çàëó÷àòè òà íàäàâàòè êîí-
ñàëòèíãîâó äîïîìîãó ³íâåñòîðàì.

2. Ïðîâåñòè àíàë³ç òåðèòîð³¿, ³íâåíòàðèçàö³þ çåìåëü
³ ìàéíà ì³ñòà òà ðîçðîáèòè ðåºñòð (êàðòó) â³ëüíèõ çå-
ìåëüíèõ ä³ëÿíîê ³ ìàéíà äëÿ çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é íà
ðîçâèòîê ïðîìèñëîâîñò³, áóä³âíèöòâà òà ñ³ëüñüêîãî
ãîñïîäàðñòâà.

3. Ï³äãîòóâàòè ä³ëÿíêè äëÿ ñòâîðåííÿ íîâèõ ïðî-
ìèñëîâèõ çîí (³íäóñòð³àëüíèõ ïàðê³â).

4. Ï³äãîòóâàòè ä³ëÿíêè äëÿ ñòâîðåííÿ íîâèõ ëîã³ñ-
òè÷íèõ ³ òîðãîâî – ñåðâ³ñíèõ öåíòð³â.

5. Ðîçðîáèòè áàçó äàíèõ ìóí³öèïàëüíèõ ³íâåñòèö³é-
íèõ ïðîïîçèö³é òà ñïðèÿòè çàëó÷åííþ ³íâåñòèö³é ó
òðàäèö³éí³ äëÿ ì³ñòà ãàëóç³ (õàð÷îâó, ìàøèíîáóä³âíó).

6. Íàäàâàòè ãàðàíò³¿ ç â³äøêîäóâàííÿì çà ðàõóíîê öåíò-
ðàë³çîâàíèõ êîøò³â ÷àñòèíè âêëàäåíèõ ³íâåñòèö³é, ÿêùî
ðåàë³çàö³ÿ ïðîåêòó áóëà çóïèíåíà íå ç âèíè ³íâåñòîðà.

Âèñíîâêè. Â ðåçóëüòàò³ äîñë³äæåíü âèÿâëåíî ³íâåñ-
òèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü Â³ííèöüêî¿ îáëàñò³ çà ðàõóíîê
ïîòóæíîãî ïðîìèñëîâîãî ïîòåíö³àëó, âäàëîãî ãåîãðà-
ô³÷íîãî ðîçòàøóâàííÿ, ñïðèÿòëèâèõ ïðèðîäíî-êë³ìà-
òè÷íèõ óìîâ òîùî. Çàïðîïîíîâàíî îðãàíàìè ì³ñöå-
âîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ ðåàë³çóâàòè çàõîäè, ÿê³ äîçâîëÿòü
ïîêðàùèòè ðåàë³çàö³þ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â
â ðåã³îí³. Ïåðñïåêòèâîþ ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü º ðîç-

Òàáëèöÿ 1.
Ñèëüí³ ³ ñëàáê³ ñòîðîíè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ Â³ííèöüêî¿ îáëàñò³ [1-4,7]

ðîáêà ìåòîäè÷íèõ ðåêîìåíäàö³é îö³íêè ³íâåñòèö³éíî
ïðèâàáëèâèõ ïðîåêò³â òà êîìïëåêñíà ¿õ îö³íêà.
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[Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]: – Ðåæèì äîñòóïó: http://
www.vmr.gov.ua/info.aspx?langID=1&pageID=92
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Îäíèì ç íàéâàæëèâ³øèõ
ôàêòîð³â åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ º íàóêîâî-òåõí³÷íèé
ðîçâèòîê. Ñòàòèñòèêà ïîêàçóº, ùî íàóêîì³ñòê³ âèñîêî-
òåõíîëîã³÷í³ ãàëóç³ â³äð³çíÿº âèñîêèé òåìï çðîñòàííÿ.
Íàïðèê³íö³ 90-õ ðð. ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ ñåðåäí³é ð³÷íèé
ïðèð³ñò îáñÿã³â íàóêîì³ñòêîãî ïðîìèñëîâîãî âèðîá-
íèöòâà ó ñâ³ò³ ïåðåâèùóâàâ 11%, ùî áóëî â ÷îòèðè
ðàçè øâèäøå, í³æ â ³íøèõ ãàëóçÿõ îáðîáíî¿ ïðîìèñ-
ëîâîñò³, à ÷àñòêà íàóêîì³ñòêî¿ ïðîäóêö³¿ äîñÿãëà 11,9%.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü. Çà åêñïåðòíèìè îö³í-
êàìè, â 1996–1999 ðð. ó ÑØÀ òà äåÿêèõ êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿
ªâðîïè 15–25% ïðèðîñòó ÂÂÏ â³äáóâàëîñÿ çà ðàõóíîê
âèïåðåäæàëüíîãî çðîñòàííÿ âèñîêîòåõíîëîã³÷íî¿ ïðî-
ìèñëîâîñò³ [4]. Ó òàêèõ êðà¿íàõ, ÿê ÑØÀ ³ ßïîí³ÿ, ïðèð³ñò
íàö³îíàëüíîãî äîõîäó íà 65-80% äîñÿãàºòüñÿ çà ðàõó-
íîê íàóêîâî-òåõí³÷íî¿ ñôåðè. Ñâ³òîâà ïðàêòèêà ñâ³ä÷èòü,
ùî äëÿ çáåðåæåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ïðîäóê-
òîâ³ àñîðòèìåíòè íåîáõ³äíî ïîâí³ñòþ çì³íþâàòè çà ïå-
ð³îä â³ä 3 äî 5 ðîê³â. Íàéá³ëüø âèðàçíèé ïðèêëàä ßïîí³¿,
ùî çä³éñíþº êîíêóðåíòíó ñòðàòåã³þ “õèæàêà” ó ñôåð³
ÍÄÄÊÐ: íîâ³ òåõíîëîã³¿ ç’ÿâëÿþòüñÿ íå ð³äøå îäíîãî
ðàçó â òðè ðîêè. ²ç ñåðåäèíè ÕÕ ñò. ñòðîêè âïðîâàäæåí-
íÿ ³ííîâàö³é ñêîðîòèëèñÿ ç 20–15 äî 2 ðîê³â, à íà ïî÷à-
òîê XXI ñòîë³òòÿ çì³íà òåõíîëîã³÷íèõ “ïîêîë³íü” ³ííî-
âàö³éíî¿ ïðîäóêö³¿ â³äáóâàºòüñÿ çà 1–2 ðîêè.

Ó öåé ÷àñ äåðæàâîþ ïîñòàâëåíå çàâäàííÿ ôîðìó-
âàííÿ íàóêîâî-òåõíîëîã³÷íîãî ïîòåíö³àëó, àäåêâàòíîãî
ñó÷àñíèì âèêëèêàì ñâ³òîâîãî òåõíîëîã³÷íîãî ðîçâèò-
êó. Íà æàëü, äîíåäàâíà óðÿä íå ñòàâèâ íàñò³ëüêè ìàñø-
òàáíèõ çàâäàíü ç ðîçâèòêó âèñîêîòåõíîëîã³÷íîãî ñåêòî-
ðó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. Áþäæåòí³ àñèãíóâàííÿ íà

ÓÄÊ 330.354

ÒÈÙÅÍÊÎ Î.Ì., ä. å. í,
ØËÈÊÎÂÀ Â.Î., àñï³ðàíò
ì. Õàðê³â

ÍÀÓÊÎÂÎ-ÒÅÕÍ²×ÍÈÉ ÐÎÇÂÈÒÎÊ ßÊ ÔÀÊÒÎÐ
ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎÃÎ ÇÐÎÑÒÀÍÍß Â ÓÊÐÀ¯Í²

Àíîòàö³ÿ. Ó ñòàòò³ ïðîàíàë³çîâàíî äèíàì³êó îñíîâíèõ ³íäèêàòîð³â íàóêîâî-òåõí³÷íîãî ðîçâèòêó
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áóäîâàíà ðåãðåñ³éíà ìîäåëü çàëåæíîñò³ ÂÂÏ â³ä îñíîâíèõ ôàêòîð³â – êàï³òàë, ïðàöÿ òà íàóêîâî-
òåõí³÷íèé ðîçâèòîê.
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Àííîòàö³ÿ. Â ñòàòüå ïðîàíàëèçèðîâàíà äèíàìèêà îñíîâíûõ èíäèêàòîðîâ íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ðàç-
âèòèÿ Óêðàèíû. Ïî ïîêàçàòåëÿì ôèíàíñèðîâàíèÿ íàó÷íûõ èññëåäîâàíèé ïðîâåäåíû ìåæäóíàðîä-
íûå ñðàâíåíèÿ. Ïîñòðîåíà ðåãðåññèîííàÿ ìîäåëü çàâèñèìîñòè ÂÂÏ îò îñíîâíûõ ôàêòîðîâ – êàïè-
òàë, òðóä è íàó÷íî-òåõíè÷åñêîå ðàçâèòèå.
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Abstract. The dynamics of the main indicators of scientific and technological development in Ukraine was
analyzed. In terms of funding for research international comparisons were made. The regression model of
the dependence of GDP on basic factors – capital, labor, scientific and technological development was
built.
Keywords: economic growth, scientific and technological development, regression model.

íàóêó é ³ííîâàö³¿ áóëè ì³çåðí³, à ³íñòèòóö³îíàëüíà ³íôðà-
ñòðóêòóðà äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè íàóêîâî-òåõí³÷íîãî
ïðîãðåñó òà ³ííîâàö³é â åêîíîì³ö³ ïåðåáóâàëà â ðóäè-
ìåíòàðíîìó ñòàí³. Îäíàê, çà ñëîâàìè Þ. Ãðîìèêè, “ðîç-
âèòîê – ïî÷àòêîâî º ïîçàåêîíîì³÷íîþ êàòåãîð³ºþ. Ñïî-
÷àòêó òðåáà ðîçâèòîê îðãàí³çóâàòè, à ëèøå ïîò³ì éîãî
êàï³òàë³çóâàòè” [5]. Ïåðåõ³ä äî âèêîðèñòàííÿ âèñîêèõ òåõ-
íîëîã³é ³ â³äïîâ³äíî¿ ¿ì òåõí³êè º íàéâàæëèâ³øîþ ëàí-
êîþ íàóêîâî-òåõí³÷íî¿ ðåâîëþö³¿ íà ñó÷àñíîìó åòàï³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Äî âèñîêèõ òåõíî-
ëîã³é çâè÷àéíî â³äíîñÿòü íàéá³ëüø íàóêîì³ñòê³ ãàëóç³
ïðîìèñëîâîñò³. Ó ðîçâèíåíèõ ïðîìèñëîâèõ êðà¿íàõ
â³äáóâàºòüñÿ âñå á³ëüø ãëèáîêà ³íòåãðàö³ÿ íàóêîâèõ äîñ-
ë³äæåíü ³ ðîçðîáîê ç ôóíêö³îíóþ÷èìè ïðîìèñëîâî-
âèðîáíè÷èìè ñèñòåìàìè, à òàêîæ îá’ºäíàííÿ ìîæ-
ëèâîñòåé íîâèõ ³íôîðìàö³éíèõ ñèñòåì ç ïðîìèñëîâèì
âèðîáíèöòâîì, âèíèêàþòü òàê çâàí³ “advanced
manufacturing systems” – âèïåðåäæàëüí³ ñèñòåìè âè-
ãîòîâëåííÿ, ùî óâ³áðàëè â ñåáå íîâ³ âèñîê³ òåõíîëîã³¿.

Äëÿ ðîçâèòêó íàóêè òà âèêîðèñòàííÿ ¿¿ äîñÿãíåíü íå-
îáõ³äíà âñåá³÷íà äåðæàâíà ï³äòðèìêà. Äåðæàâí³ çàõîäè
âèñòóïàþòü ÿê äåðæàâíà íàóêîâî-òåõí³÷íà ïîë³òèêà, ê³íöå-
âîþ ö³ëëþ ÿêî¿ º çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ,
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ êðà¿íè íà ñâ³òîâîìó ðèíêó,
ðîçâ’ÿçîê ñîö³àëüíèõ ïðîáëåì, çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷-
íî¿ áåçïåêè. Äåðæàâíà íàóêîâî-òåõí³÷íà ïîë³òèêà çàêð³-
ïëþºòüñÿ çàêîíîäàâ÷î: â Óêðà¿í³ âîíà çä³éñíþºòüñÿ íà
îñíîâ³ Çàêîí³â “Ïðî íàóêîâó ³ íàóêîâî-òåõí³÷íó
ä³ÿëüí³ñòü”, “Ïðî íàóêîâî-òåõí³÷íó ³íôîðìàö³þ”, “Ïðî
ïð³îðèòåòí³ íàïðÿìè ðîçâèòêó íàóêè ³ òåõí³êè” òà ïðî-
ãðàì ðîçâèòêó îêðåìèõ íàïðÿì³â äîñë³äæåíü [1-3].
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Ïîêàçíèê, ùî õàðàêòåðèçóº ðåçóëüòàò ðåàë³çàö³¿ äåð-
æàâíî¿ ïîë³òèêè íàóêîâî-òåõí³÷íîãî ðîçâèòêó º ïðîöåí-
òíå ñï³ââ³äíîøåííÿ ðîçì³ðó ô³íàíñóâàííÿ íàóêîâèõ òà
íàóêîâî-òåõí³÷íèõ ðîá³ò (ÍÍÒÐ) äî âåëè÷èíè âàëîâîãî
íàö³îíàëüíîãî ïðîäóêòó (ÂÂÏ). Çàêîíîì Óêðà¿íè “Ïðî
íàóêîâó òà íàóêîâî-òåõí³÷íó ä³ÿëüí³ñòü” ïåðåäáà÷åíî
áþäæåòíå ô³íàíñóâàííÿ ðîçì³ðîì íå ìåíøå 1,7% ÂÂÏ
[1]. Âèäàòêè íà íàóêîâó ³ íàóêîâî-òåõí³÷íó ä³ÿëüí³ñòü º
çàõèùåíèìè ñòàòòÿìè âèäàòê³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó
Óêðà¿íè. Àëå çíà÷åííÿ öüîãî ïîêàçíèêà ñòàíîâèëî
ó 2009 ð. 0,86 %, à äèíàì³êà ìàº íåãàòèâíèé õàðàêòåð.

Ó öåé ÷àñ Ë³ñàáîíñüêà äåêëàðàö³ÿ, ñïèðàþ÷èñü íà
ðåçóëüòàòè ñó÷àñíèõ äîñë³äæåíü åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿,
ðåêîìåíäóº êðà¿íàì ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó (ªÑ)
çá³ëüøóâàòè îáñÿãè âêëàäåíü â íàóêó. Ïîñòàâëåíà ö³ëü
äîñÿãíåííÿ ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ âèòðàòàìè íà íàóêîâî-
äîñë³äí³ òà äîñë³äíî-êîíñòðóêòîðñüê³ ðîáîòè (ÍÄÄÊÐ)
òà ÂÂÏ ð³âíÿ 3 %. Õî÷à öå º ñêëàäíèì çàâäàííÿì íàâ³òü
äëÿ êðà¿í ç âèñîêèì ð³âíåì åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, àëå
ìàéæå â óñ³õ êðà¿íàõ ªÑ òà ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ ñâ³òó
ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çðîñòàííÿ ÷àñòêè âèòðàò íà ÍÄÄÊÐ
ïðîòÿãîì îñòàíí³õ äåñÿòè ðîê³â (òàáë. 1) [3].

Õî÷à ó ôàêòè÷íèõ ö³íàõ îáñÿãè ô³íàíñóâàííÿ
ÍÍÒÐ â Óêðà¿í³ ùîðîêó çá³ëüøóþòüñÿ, ðåàëüíå çíà-
÷åííÿ öüîãî ïîêàçíèêà çìåíøóºòüñÿ (ðèñ. 1) [6-8].

Äæåðåëîì ô³íàíñóâàííÿ ìàéæå ïîëîâèíè âèòðàò
íà ïðîâåäåííÿ ÍÍÒÐ ó 2009 ð., à ñàìå 43,5 %, áóëè êîø-
òè äåðæàâíîãî áþäæåòó. Ó 2000 ð. öåé ïîêàçíèê ñêëàäàâ
30 %. Íàòîì³ñòü â³äáóëîñü çíà÷íå ñêîðî÷åííÿ ÷àñòêè

ô³íàíñóâàííÿ çà ðàõóíîê êîøò³â ï³äïðèºìñòâ òà îðãàí³-
çàö³é Óêðà¿íè ç 38,4 % ó 2000 ð. äî 23,9 % ó 2009 ð., ³ öåé
ïîêàçíèê ìàéæå çð³âíÿâñÿ ç ÷àñòêîþ êîøò³â ³íîçåìíèõ
çàìîâíèê³â [8]. Â ñåðåäíüîìó â êðà¿íàõ ªÑ ÷àñòêà äåð-
æàâíèõ àñèãíóâàíü â íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ ³ ðîçðîáêè
ñêëàäàº 33,9 %. Ìàéæå âñ³ êðà¿íè, ùî çàéìàþòü ïåðø³
ì³ñöÿ çà ÷àñòêîþ ô³íàíñóâàííÿ íàóêè â îáñÿç³ ÂÂÏ ìà-
þòü íàéìåíøèé âêëàä äî íå¿ äåðæàâíèõ êîøò³â òà íàé-
á³ëüøèé – ï³äïðèºìíèöüêîãî ñåêòîðó (òàáë. 2) [3].

Îòæå, â Óêðà¿í³ ñïîñòåð³ãàþòüñÿ ïðîòèëåæí³ äî
ñâ³òîâèõ òåíäåíö³¿ ÿê â îáñÿãàõ, òàê ³ â ñòðóêòóð³ çà äæå-
ðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ íàóêè. Ó 2009 ð. âèêîíàííÿì
ÍÍÒÐ çàéìàëèñÿ 1340 îðãàí³çàö³é, ùî íà 10,1 % ìåí-
øå, í³æ çíà÷åííÿ öüîãî ïîêàçíèêà ó 2000 ð. Ê³ëüê³ñòü
ïðàö³âíèê³â íàóêîâèõ îðãàí³çàö³é Óêðà¿íè ñêîðî÷óºòü-
ñÿ ïðîòÿãîì ìàéæå äâàäöÿòè ðîê³â. ßêùî ó 1995 ð.
ñåðåäíÿ ê³ëüê³ñòü ïðàö³âíèê³â íàóêîâî¿ îðãàí³çàö³¿ ñòà-
íîâèëà 200 îñ³á, òî â 2009 ð. – áëèçüêî 110. ×èñåëüí³ñòü
ôàõ³âö³â, ÿê³ âèêîíóâàëè ÍÍÒÐ ñêëàëà ó 2009 ð. 92403
îñ³á ³ òàêîæ ìàº ñò³éêó òåíäåíö³þ äî ñêîðî÷åííÿ – íà
23,5 % ó ïîð³âíÿíí³ ç 2000 ð. òà íà 48,6 % ó ïîð³âíÿíí³
ç 1995 ð. Ó 2009 ð. ñåðåä íèõ 21514 ôàõ³âö³â âèùî¿ êàòå-
ãîð³¿: 4441 äîêòîð òà 17073 êàíäèäàòà íàóê. Ðàçîì ç òèì
çàãàëüíà ÷èñåëüí³ñòü äîêòîð³â ³ êàíäèäàò³â íàóê â åêî-
íîì³ö³ Óêðà¿íè çðîñòàº ³ ñêëàëà ó 2009 ð. â³äïîâ³äíî
13866 òà 81169 îñ³á. Ùîðîêó ÷èñëî ôàõ³âö³â âèùî¿ íàó-
êîâî¿ êâàë³ô³êàö³¿ ïîïîâíþþòü ê³ëüêà ñîòåíü äîêòîð³â
òà ê³ëüêà òèñÿ÷ êàíäèäàò³â íàóê [6-8]. Ò³ëüêè 33,2% äîê-
òîð³â òà 22% êàíäèäàò³â íàóê çàéìàëèñÿ íàóêîâèìè

* – äàí³ â³äñóòí³

Òàáëèöÿ 1
Âèòðàòè íà äîñë³äæåííÿ òà ðîçðîáêè ó â³äñîòêàõ äî ÂÂÏ â äåÿêèõ êðà¿íàõ ñâ³òó
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ðîçðîáêàìè ó 2009 ð., â 2000 ð. ö³ ïîêàçíèêè ìàëè çíà-
÷åííÿ 39,7% òà 30,5% â³äïîâ³äíî.

Õàðàêòåðíîþ äëÿ Óêðà¿íè ñòàëà òåíäåíö³ÿ äî ñóì-
³ñíèöòâà ïðàö³âíèê³â îñíîâíî¿ (íàóêîâî¿) ä³ÿëüíîñò³ ç
³íøèìè âèäàìè ä³ÿëüíîñò³. Ùî â äåÿêèõ âèïàäêàõ ìîæå
ìàòè íåãàòèâíèé âïëèâ íà ÿê³ñòü âèêîíóâàíèõ ÍÄÄÊÐ.
×èñåëüí³ñòü ïðàö³âíèê³â, ÿê³ âèêîíóâàëè ó 2009 ð.
ÍÄÄÊÐ çà ñóì³ñíèöòâîì, ñòàíîâèëà 71760 îñ³á, ñåðåä
ÿêèõ 7496 äîêòîð³â òà 30298 êàíäèäàò³â íàóê (ðèñ. 2).

Íàäçâè÷àéíî àêòóàëüíèì º ïèòàííÿ, ÿêó ðîëü
â³ä³ãðàº íàÿâíèé ñòàí òà òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó íàóêè

Ðèñ. 1 Äèíàì³êà âèòðàò íà ïðîâåäåííÿ ÍÍÒÐ â Óêðà¿í³
1 – ó ôàêòè÷íèõ ö³íàõ; 2 – ó ö³íàõ 2000 ð.

Ðèñ. 2 ×èñåëüí³ñòü ïðàö³âíèê³â-ñóì³ñíèê³â, ÿê³ âèêîíóþòü ÍÍÒÐ
 1 – êàíäèäàòè íàóê; 2 – äîêòîðè íàóê

 Òàáëèöÿ 2
×àñòêà äåðæàâíèõ êîøò³â òà êîøò³â ï³äïðèºìíèöüêîãî ñåêòîðó ó â³äñîòêàõ

äî çàãàëüíîãî îáñÿãó ô³íàíñóâàííÿ íàóêè

Óêðà¿íè â åêîíîì³÷íîìó çðîñòàíí³. Âàëîâèé
âíóòð³øí³é ïðîäóêò (ÂÂÏ ) º ïîêàçíèêîì,
çà ÿêèì âèçíà÷àºòüñÿ åêîíîì³÷íå çðîñòàí-
íÿ. Çã³äíî åêîíîì³÷í³é òåîð³¿ ñàìå ÍÒÏ º
îäíèì ç òðüîõ îñíîâíèõ ôàêòîð³â ïîðÿä ç
êàï³òàëîì òà ïðàöåþ, ùî âïëèâàþòü íà
ÂÂÏ. Ñó÷àñí³ ìîäåë³ åêîíîì³÷íîãî çðîñ-
òàííÿ ðîçðîáëåí³ íà îñíîâ³ íåîêëàñè÷íèõ
ìîäåëåé â÷åíèõ ç³ ñâ³òîâèì ³ì’ÿì Ï. Äàé-
ìîíäà, Ä. Êàññà, Ò. Êóïìàíñà, Ô. Ðàìñåÿ,
Ò. Ñâàíà, Ð. Ñîëîó. Áàçîâ³ îñíîâè òåîð³¿
³ííîâàö³é â åêîíîì³÷íîìó çðîñòàíí³ çàê-
ëàäåí³ â ìîäåëÿõ Ô. Àã³îíà, Æ. Ãðîññìà-
íà, Ï. Ðîìåðà, Ï. Õàó³òòà, Å. Õåëïìàíà.

Äëÿ òîãî, ùîá îö³íèòè âïëèâ íàóêîâî-òåõí³÷íî¿
ñêëàäîâî¿ íà åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ â Óêðà¿í³ áóëà ïî-
áóäîâàíà ë³í³éíà ðåãðåñ³éíà ìîäåëü, çàïðîïîíîâàíà
òà âèïðîáóâàíà Ì. Àðõ³ïîâîþ, Ð. Íèæåãîðîäöåâèì,
Í. Ïåòóõîâèì ï³ä ÷àñ çä³éñíåííÿ ðåãðåñ³éíî-êëàñòåð-
íîãî àíàë³çó ðåã³îí³â Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ [9]. Ïðèïó-
ùåííÿì ìîäåë³ º çàëåæí³ñòü ÂÂÏ â³ä òðüîõ îñíîâíèõ
ôàêòîð³â – êàï³òàë (K), ïðàöÿ (L) òà íàóêîâî-òåõí³÷íèé
ðîçâèòîê (I):

),,( ILKfY = .                                     (1)
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Äëÿ ë³íåàðèçàö³¿ ìîäåë³ âèêîðèñòàëè ÷àñòêîâ³
ïîõ³äí³ çì³ííî¿ Y ïî çì³ííèì, â³ä ÿêèõ âîíà çàëåæèòü:

.dI
I
fdL

L
fdK

K
fdY

∂
∂

+
∂
∂

+
∂
∂

=                         (2)

Òàêèì ÷èíîì, åêîíîìåòðè÷íà ìîäåëü çàëåæíîñò³
ÂÂÏ â³ä îáðàíèõ ôàêòîð³â ìàº âèãëÿä:

,IcLbKaY ∆⋅+∆⋅+∆⋅=∆                                (3)
äå∆Y– çì³íà ÂÂÏ; ∆K– çì³íà ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé
êàï³òàë; ∆L –  çì³íà çàðîá³òíî¿ ïëàòè íàéìàíèõ ïðàö³â-
íèê³â; ∆Ι – âèòðàòè îðãàí³çàö³é íà âèêîíàííÿ âëàñíèìè
ñèëàìè íàóêîâèõ òà íàóêîâî-òåõí³÷íèõ ðîá³ò; a, b, c –
êîåô³ö³ºíòè âïëèâó ³íâåñòèö³é, çàðîá³òíî¿ ïëàòè òà âèò-
ðàò íà äîñë³äæåííÿ íà âèðîáíèöòâî ÂÂÏ.

Â³äïîâ³äíî, äëÿ àíàë³çó â³ä³áðàíà äàí³ â äèíàì³ö³ ïî
Óêðà¿í³ çà ïåð³îä 2001–2009 ðð. òàêèõ ïîêàçíèê³â: îá’ºì
³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë, âèòðàòè îðãàí³çàö³é íà âè-
êîíàííÿ âëàñíèìè ñèëàìè ÍÍÒÐ òà ðåçóëüòóþ÷îãî ïî-
êàçíèêà – ÂÂÏ. Ñóêóïíèé îá’ºì çàðîá³òíî¿ ïëàòè íàéìà-
íèõ ïðàö³âíèê³â çà êîæåí ð³ê îá÷èñëþâàâñÿ ïîìíîæåííÿì
ïîêàçíèê³â ñåðåäíüîì³ñÿ÷íî¿ çàðîá³òíî¿ ïëàòè íàéìàíèõ
ïðàö³âíèê³â íà ê³ëüê³ñòü çàéíÿòîãî íàñåëåííÿ òà íà ê³ëüê³ñòü
ì³ñÿö³â â ðîö³. Äëÿ ðîçðàõóíê³â ñòàòèñòè÷í³ äàí³ áóëè ïðè-
âåäåí³ äî ö³í 2000 ð. ç âèêîðèñòàííÿì ³íäåêñ³â ñïîæèâ÷èõ
ö³í, íà ö³é îñíîâ³ áóëè îá÷èñëåí³ ùîð³÷í³ çì³íè ïîêàç-
íèê³â â³äíîñíî ïîïåðåäíüîãî ðîêó (òàáë. 3).

Äëÿ çíàõîäæåííÿ êîåô³ö³ºíò³â, ÿê³ âèçíà÷àþòü
âïëèâ ôàêòîð³â çíàéäåíî ðîçâ’ÿçîê ñèñòåìè ë³í³éíèõ
àëãåáðà¿÷íèõ ð³âíÿíü:

Òàáëèöÿ 3
Äèíàì³êà çì³ííèõ ìîäåë³

* – çì³íà ïîêàçíèêà â ïîð³âíÿíí³ ç ïîïåðåäí³ì ðîêîì, â ö³íàõ 2000 ð.

(3)

Îòðèìàí³ êîåô³ö³ºíòè: a=00,7931; b=1,2222;
c=4,6622.

Òàêèì ÷èíîì, åêîíîìåòðè÷íà ìîäåëü çàëåæíîñò³
ÂÂÏ â³ä òðüîõ îñíîâíèõ ôàêòîð³â äëÿ ïåð³îäó 2001–
2009 ðð. ìàº âèãëÿä:

Çà äîïîìîãîþ îá÷èñëåííÿ êîåô³ö³ºíòó äåòåðì³-
íàö³¿  R2=0,989 ï³äòâåðäæåíà ã³ïîòåçà ïðî òå, ùî ïðèð³ñò
ÂÂÏ ïîÿñíþºòüñÿ îáðàíèìè ôàêòîðàìè. Çíà÷èì³ñòü
ð³âíÿííÿ ðåãðåñ³¿, òîáòî òå, íà ñê³ëüêè ìàòåìàòè÷íà
ìîäåëü â³äïîâ³äàº åêñïåðèìåíòàëüíèì äàíèì ïåðå-
â³ðåíà çà äîïîìîãîþ F-ñòàòèñòèêè ðîçïîä³ëó Ô³øåðà
ç äîâ³ð÷îþ éìîâ³ðí³ñòþ 0,95. Òîìó âïåâíåíî ìîæíà
ãîâîðèòè ïðî âèñîêèé ñòóï³íü àäåêâàòíîñò³ îäåðæà-
íîãî ð³âíÿííÿ.

Ï³ä ÷àñ ïåðåâ³ðêè çíà÷èìîñò³ êîåô³ö³ºíò³â ð³âíÿí-
íÿ ðåãðåñ³¿ ç âèêîðèñòàííÿì t-êðèòåð³þ Ñòüþäåíòà ïðè
äîâ³ð÷³é éìîâ³ðíîñò³ 0,95 âèÿâëåíî, ùî ÂÂÏ íå º åëà-
ñòè÷íèì ëèøå çà ôàêòîðîì âèòðàòè îðãàí³çàö³é íà
âèêîíàííÿ ÍÍÒÐ. Öå ìîæíà ³íòåðïðåòóâàòè ÿê ñëàáêó
çàëåæí³ñòü çì³íè ÂÂÏ â³ä âèòðàò íà íàóêîâî-òåõí³÷íèé
ðîçâèòîê. ×àñòêîâî öå ïîÿñíþºòüñÿ ³ òèì, ùî âêëàäåí-
íÿ â òîé ÷è ³íøèé ôàêòîð ïîâ’ÿçàí³ ç ³íâåñòèö³ÿìè
â ³íø³.

Âèñíîâêè. Çâè÷àéíî, äëÿ õàðàêòåðèñòèêè ñêëàäíèõ
åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â íåäîñòàòíüî àíàë³çó ëèøå çà äî-
ïîìîãîþ ë³í³éíèõ ìîäåëåé, ³ ïèòàííÿ ïîòðåáóº ïî-
äàëüøîãî âèâ÷åííÿ. Îäåðæàíèé ðåçóëüòàò ï³äòâåðäæóº
òîé ôàêò, ùî ñüîãîäí³ â Óêðà¿í³ íàóêà íå â³ä³ãðàº ðîë³
âèçíà÷àëüíîãî ÷èííèêà åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, ÿêó
â³äâåäåíî ¿é â ñó÷àñíîìó ñâ³ò³. Îäíàê “âèñîêîòåõíîëî-
ã³÷íà” ìîäåëü ðîçãëÿäàºòüñÿ â óñüîìó ñâ³ò³ ÿê îñíîâà
äîâãîñòðîêîâîãî ðîçâèòêó åêîíîì³êè. Ïîë³òèêà äåð-
æàâè ïîâèííà áóòè ñïðÿìîâàíà íà ñòèìóëþâàííÿ íà-
óêè òà ñòâîðåííÿ ³ííîâàö³éíî àêòèâíèõ ñåêòîð³â. Íå-
îáõ³äíèé ä³þ÷èé ìåõàí³çì, ùî äîçâîëÿº çä³éñíþâàòè
ºäèíó äåðæàâíó íàóêîâî-òåõí³÷íó ³ ñòðóêòóðíó ïî-
ë³òèêó ö³ëåñïðÿìîâàíî òà ñêîîðäèíîâàíî, øèðîêèì
ôðîíòîì, ç óðàõóâàííÿì îá’ºêòèâíèõ çàêîíîì³ðíîñòåé
³ òåíäåíö³é, ùî ³ìàíåíòíî â³äîáðàæàþòü âíóòð³øíþ
áóäîâó çì³øàíî¿ åêîíîì³êè.
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Íåîáõ³äíî ï³äòðèìóâàòè êëàñòåðè âèñîêèõ òåõíî-
ëîã³é ³ âèñîêîòåõíîëîã³÷í³ ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè, ñòâî-
ðþâàòè òåõíîïàðêè é ì³æãàëóçåâ³ íàóêîâî-òåõíîëîã³÷í³
öåíòðè, ïîºäíóþ÷è äëÿ öüîãî óñòàíîâè Íàö³îíàëüíî¿
àêàäåì³¿ íàóê, ïðîâ³äí³ ÂÍÇ é ãàëóçåâ³ ÍÄ², äîñë³äíî-
êîíñòðóêòîðñüê³ áþðî é ïåðåäîâ³ ï³äïðèºìñòâà, âèêî-
ðèñòîâóþ÷è äëÿ ôîðñîâàíîãî ðîçâèòêó íàóêîì³ñòêèõ
âèðîáíèöòâ ³ ãàëóçåé áþäæåòí³ êîøòè òà óïðàâë³íñüêó
ïîòóæí³ñòü äåðæàâíèõ ñòðóêòóð.
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Àíîòàö³ÿ. Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî îá’ºêòèâó íåîáõ³äí³ñòü äîñë³äæåííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³
òîðãîâåëüíîãî ï³äïðèºìñòâà òà ¿¿ êîíöåïòóàëüí³ çàñàäè. Çàïðîïîíîâàíî àâòîðñüêèé ï³äõ³ä äî âèç-
íà÷åííÿ ñóòíîñò³ “ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü”. Çà ðåçóëüòàòàìè âëàñíîãî äîñë³äæåííÿ âèä³ëåíî íà-
ïðÿìè çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ íà ð³âí³ ï³äïðèºìñòâà òà ðîçãëÿíóòî ¿õ ñïåöèô³÷í³
îñîáëèâîñò³ â ñó÷àñíèõ óìîâàõ.
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íîì³÷íèé ðîçâèòîê ï³äïðèºìñòâà

Àííîòàöèÿ. Â ñòàòüå ðàññìîòðåíà îáúåêòèâíàÿ íåîáõîäèìîñòü èññëåäîâàíèÿ ôèíàíñîâîé ñîñòî-
ÿòåëüíîñòè òîðãîâîãî ïðåäïðèÿòèÿ è åå êîíöåïòóàëüíûå ïðèíöèïû. Ïðåäëîæåí àâòîðñêèé ïîäõîä
ê îïðåäåëåíèþ ñóùíîñòè “ôèíàíñîâàÿ ñîñòîÿòåëüíîñòü”. Ïî ðåçóëüòàòàì ñîáñòâåííîãî èññëåäî-
âàíèÿ âûäåëåíû íàïðàâëåíèÿ îáåñïå÷åíèÿ ôèíàíñîâîé ñîñòîÿòåëüíîñòè íà óðîâíå ïðåäïðèÿòèÿ è
ðàññìîòðåíû èõ ñïåöèôè÷åñêèå îñîáåííîñòè â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ.
Êëþ÷åâûå ñëîâà: ôèíàíñîâàÿ ñîñòîÿòåëüíîñòü, ôèíàíñîâàÿ äîñòàòî÷íîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, ôèíàí-
ñîâàÿ äååñïîñîáíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, ôèíàíñîâàÿ ñòàáèëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, ôèíàíñîâûå ðåñóðñû,
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå ïðåäïðèÿòèÿ

Abstract. In the article the necessity of research the financial strength of commercial enterprise and its
conceptual principles are considered. The authors’ approach to the expounding the essence of “financial
strength” is offered. As a result of this research the directions to reach the financial strength at the enterprise
level are defined and their specific peculiarities in the actual conditions are examined.
Keywords: financial strength, financial sufficiency of enterprise, financial performance of enterprise, financial
stability of enterprise, financial resources, social and economic development of enterprise.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Çì³íè, ïîâ’ÿçàí³ ³ç òðàíñ-
ôîðìàö³ºþ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ó ñóñï³ëüñòâ³, ñòàëè
íåâ³ä’ºìíèì àòðèáóòîì ä³ÿëüíîñò³ ñó÷àñíèõ òîðãî-

âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ. ×åðåç òå, ùî îñòàíí³ ìàþòü îá-
ìåæåíèé âèá³ð âàæåë³â âïëèâó íà òàê³ çì³íè, âîíè
ìàþòü ¿õ ³äåíòèô³êóâàòè, âèïåðåäæàòè òà ³í³ö³þâàòè.
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Âèð³øåííÿ öèõ çàâäàíü º äîñèòü ñêëàäíîþ íàóêîâî-
òåîðåòè÷íîþ ³ ïðàêòè÷íîþ ïðîáëåìîþ, îñê³ëüêè ́ ðóí-
òóºòüñÿ íå ò³ëüêè íà áàæàíí³ ñòâîðèòè íîâó ö³íí³ñòü
äëÿ ñïîæèâà÷à, àëå é ìàº áóòè ï³äêð³ïëåíà íàÿâí³ñòþ
â³äïîâ³äíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.
Çà óìîâ ô³íàíñîâî¿ êðèçè, íåñòàá³ëüíîñò³ äîñë³äæåí-
íÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³, ¿¿ ôîðìóâàííÿ òà ðîçâè-
òîê ïîâèíí³ ïîñ³ñòè ã³äíå ì³ñöå â ÷èñë³ îñíîâíèõ óï-
ðàâë³íñüêèõ ïðîöåñ³â íà ñó÷àñíîìó òîðãîâåëüíîìó
ï³äïðèºìñòâ³.

Ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü º áàãàòîàñïåêòíèì ïî-
íÿòòÿì, ÿêå îõîïëþº ô³íàíñîâó ñôåðó ä³ÿëüíîñò³
ï³äïðèºìñòâà òà ïåðåäáà÷àº âèâ÷åííÿ ñóêóïíîñò³ ÷èí-
íèê³â, ÿê³ â³äîáðàæàþòü ð³çí³ àñïåêòè ä³ÿëüíîñò³
ï³äïðèºìñòâà. Â ñó÷àñíèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþâàííÿ
äîñë³äæåííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ íàáóâàº îñîá-
ëèâîãî çíà÷åííÿ, îñê³ëüêè âèíèêàº íåîáõ³äí³ñòü
îá’ºêòèâíî¿ îö³íêè ïîòåíö³éíèõ ìîæëèâîñòåé ï³äïðèº-
ìñòâà äëÿ ôîðìóâàííÿ ñòðàòåã³÷íèõ é òàêòè÷íèõ ö³ëåé
îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ïðîá-
ëåìè ôîðìóâàííÿ òà îö³íêè ô³íàíñîâî¿ ñïðî-
ìîæí³ñò³ ï³äïðèºìñòâ, à òàêîæ óïðàâë³ííÿ íåþ ó ñó-
÷àñíèõ åêîíîì³÷íèõ äîñë³äæåííÿõ ï³äí³ìàþòüñÿ
äîñèòü ÷àñòî. Âàãîìèì âíåñêîì ó ðîçâèòîê ïàðà-
äèãìè óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâ º ñèñòåìí³ äîñë³ä-
æåííÿ â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â – ². Îòåíêî, ª. Ëàï³íà,
Î. Àðåô’ºâî¿ òà Î. Êîðåíêîâà, ÿêèìè ðîçðîáëåíî êîí-
öåïòóàëüí³ çàñàäè ñòðàòåã³÷íîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàí-
ñîâîþ ñïðîìîæí³ñòþ ï³äïðèºìñòâà, ùî âèçíà÷àº
îñíîâíèì îá’ºêòîì óïðàâë³ííÿ ïðîöåñè ôîðìóâàí-
íÿ, â³äòâîðåííÿ òà íàðîùóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðî-
ìîæíîñò³, äîñë³äæåíî òà ðîçâèíóòî ³íñòðóìåíòàð³é
îö³íêè ð³âíÿ ¿¿ âèêîðèñòàííÿ äëÿ îñíîâíèõ ñòðóê-
òóðíèõ åëåìåíò³â. Ìåòîäîëîã³÷í³ é åêîíîì³êî-îðãà-
í³çàö³éí³ àñïåêòè ô³íàíñîâîãî ñòàíó òà ô³íàíñîâî¿
ñïðîìîæíîñò³ â ñèñòåì³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà
â³äîáðàæåí³ â ðîáîòàõ ïðîâ³äíèõ â³ò÷èçíÿíèõ òà çà-
ðóá³æíèõ ó÷åíèõ, ñåðåä íèõ: Àëåêñåºâà À.²., Âàõî-
âè÷ ².Ì., Çÿòêîâñüêèé ².Â., ²âàøêî Î.Ì., Êàë³íåñêó Ò.Â.,
Êàì³íñüêà ².Ì., Êóçüì³í Î.ª., Ëàõò³îíîâà Ë.À., Ïîä-
äºðüîã³í À.Ì., Ñàâèöüêà Ã.Â., Ñîïêî Â.Â., Òåðåùåí-
êî Î.Î., Öàë-Öàëêî Þ.Ñ., Øàõîâñüêà Ë.Ñ., Ìàðêà-
ð’ÿí Å.À., Ìåðçëèê³íà Ã.Ñ., Àëüòìàí Å., Êîëàññ Á.,
Òàôôëåð Ð., Õåëôåðò ª. òà ³íø³.

Ôîðìóâàííÿ ö³ëåé ñòàòò³. Çàâäàííÿ ïîëÿãàº ó äîñ-
ë³äæåíí³ òåîðåòè÷íèõ àñïåêò³â ôîðìóâàííÿ ô³íàíñî-
âî¿ ñïðîìîæíîñò³ ç ìåòîþ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³
ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Â êîíòåêñò³ âèð³-
øåííÿ äàíèõ ïðîáëåì â ñòàòò³ ïðîïîíóþòüñÿ àâòîðñüê³
ðîçðîáêè ùîäî íàïðÿì³â çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿
ñïðîìîæíîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ô³íàíñîâà ñïðî-
ìîæí³ñòü â³äîáðàæàº äîñòàòí³é ô³íàíñîâèé ñòàí äëÿ
äîñÿãíåííÿ îñíîâíèõ åêîíîì³÷íèõ ö³ëåé òîðãîâåëü-
íîãî ï³äïðèºìñòâà: ìàêñèì³çàö³¿ ïðèáóòêó, ï³äâèùåí-
íÿ åôåêòèâíîñò³ âèðîáíèöòâà, çàâîþâàííÿ íîâèõ

ðèíê³â ³ çàäîâîëåííÿ ïîòðåá êîëåêòèâó. Á³ëüø³ñòü íàó-
êîâö³â òðàêòóþòü ïîíÿòòÿ “ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü”
ïî-ð³çíîìó. Ïðîâåäåíå íàìè äîñë³äæåííÿ äàº çìîãó
âèä³ëèòè òðè òî÷êè çîðó ñòîñîâíî ñóòíîñò³ äàíî¿ êàòå-
ãîð³¿.

Ïåðøà ãðóïà â÷åíèõ, çîêðåìà Ã.Ñ. Ìåðçëèê³íà,
 Ë.Ñ. Øàõîâñüêà ï³ä ô³íàíñîâîþ ñïðîìîæí³ñòþ ðî-
çóì³þòü ìîæëèâ³ñòü äîñòàòíüîãî ô³íàíñîâîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ îá’ºêòà äîñë³äæåííÿ [1, ñ. 42-50]. Äîñë³ä-
æóþ÷è ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ, äîö³ëüíî ïðèä³ëèòè
óâàãó ñàìîô³íàíñóâàííþ. Àäæå ñàìîô³íàíñóâàí-
íÿ – öå ìåòîä ãîñïîäàðþâàííÿ, ÿêèé îçíà÷àº ïî-
êðèòòÿ çà ðàõóíîê âëàñíèõ äîõîä³â óñ³õ âèäàòê³â ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà ÿê ïðè ïðîñòîìó, òàê ³ ïðè
ðîçøèðåíîìó â³äòâîðåíí³, º åêîíîì³÷íîþ áàçîþ
ñàìîñò³éíîñò³ ³ ñàìîóïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâà [2,
ñ. 44]. À.Ì. Ïîääºðüîã³í çàçíà÷àº, ùî ô³íàíñîâà
ñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà çàáåçïå÷óºòüñÿ äîòðè-
ìàííÿì ñâîº÷àñíîñò³ âèêîíàííÿ âëàñíèõ ïîòî÷íèõ
çîáîâ’ÿçàíü øëÿõîì ôîðìóâàííÿ íà îñíîâ³ ãðîøî-
âèõ ïîòîê³â íåîáõ³äíîãî ôîíäó êîøò³â ó âèçíà÷åíèé
ìîìåíò ÷àñó òà ³ç çàäàíîþ àáñîëþòíîþ âåëè÷èíîþ
âèçíà÷àºòüñÿ ð³âíåì ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ (ïî-
êðèòòÿ) ïîòðåáè ï³äïðèºìñòâà ó êàï³òàë³. Ðåçóëüòà-
òîì òàêî¿ ñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà òà ¿¿
ê³ëüê³ñíèì âèðàçîì º ð³âåíü éîãî ë³êâ³äíîñò³ òà ïëàòî-
ñïðîìîæíîñò³.

²íø³ íàóêîâö³ ðîçãëÿäàþòü ô³íàíñîâó ñïðî-
ìîæí³ñòü íà ìàêðîð³âí³ àáî ÿê ô³íàíñîâó ä³ºçäàòí³ñòü
äî ðåçóëüòàòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â îá’ºêòà
äîñë³äæåííÿ [3, ñ. 32], àáî ÿê ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü, ùî
õàðàêòåðèçóºòüñÿ çäàòí³ñòþ ðåã³îíàëüíèõ ñîö³àëüíî-
åêîíîì³÷íèõ ñèñòåì ñàìîñò³éíî çàáåçïå÷óâàòè ðîç-
âèòîê [4, ñ. 7; 5, ñ. 30], àáî ïîºäíóþòü äâ³ âèùå âêàçàí³
õàðàêòåðèñòèêè, òîáòî âíîñÿòü ó ¿¿ çì³ñò äîñòàòí³ñòü
³ ñò³éê³ñòü [6, ñ. 23; 7, ñ. 41].

Òðåòÿ ãðóïà íàóêîâö³â äîñë³äæóº ô³íàíñîâó ñïðî-
ìîæí³ñòü íà îñíîâ³ ð³çíèõ ñêëàäîâèõ ô³íàíñîâîãî ñòà-
íó ï³äïðèºìñòâà. Òàê, íà äóìêó Â.Â. Îñìîëîâñüêîãî,
ô³íàíñîâó ñïðîìîæí³ñòü ñë³ä ðîçãëÿäàòè íà îñíîâ³
çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè, íåîáõ³äíèìè
äëÿ íîðìàëüíî¿ âèðîáíè÷î¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éíèõ òà
³íøèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, äîö³ëüí³ñòþ é åôåê-
òèâí³ñòþ ¿õ ðîçì³ùåííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ, ô³íàíñîâèìè
âçàºìîâ³äíîñèíàìè ç ³íøèìè ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþ-
âàííÿ, ïëàòîñïðîìîæí³ñòþ òà ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ.
Îñíîâíó óâàãó â äàíîìó âèçíà÷åíí³ çâåðíåíî íå ò³ëüêè
íà çàáåçïå÷åíîñò³ íåîáõ³äíèìè ô³íàíñîâèìè ðåñóð-
ñàìè, ùî º âàæëèâèì, à é íà äîö³ëüíîñò³ òà åôåêòèâ-
íîñò³ ¿õ ðîçì³ùåííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ, ïëàòîñïðîìîæ-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà òà ô³íàíñîâ³é ñò³éêîñò³.

Ã.Â. Ñàâèöüêà àíàë³çóº îáîðîòí³ñòü êàï³òàëó òà
çäàòí³ñòü ñóá’ºêòà äî ñàìîðîçâèòêó. Âîíà óïåðøå âèç-
íàº ô³íàíñîâèé ñòàí ÿê åêîíîì³÷íó êàòåãîð³þ, à íå
êîìïëåêñíå ïîíÿòòÿ, ³ ï³äêðåñëþº, ùî öå ïîíÿòòÿ â³äîá-
ðàæàº ñòàí êàï³òàëó ó ïðîöåñ³ éîãî êðóãîîá³ãó òà ñïðî-
ìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äî ñàìîðîçâèòêó ñàìå íà
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ô³êñîâàíèé ìîìåíò ÷àñó, òîáòî ñüîãîäí³ ³ ò³ëüêè òîìó,
ùî íà çàâòðà ñèòóàö³ÿ óæå ìîæå áóòè ³íøîþ.

Ïîíÿòòÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ âò³ëþºòüñÿ òà
êîíêðåòèçóºòüñÿ ó ãðóïàõ ïîêàçíèê³â, ÿê³ õàðàêòåðèçó-
þòü ð³çí³ àñïåêòè ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, àäæå ñàìå
¿¿ åôåêòèâí³ñòü òà â³äïîâ³äíî ê³íöåâ³ ðåçóëüòàòè º îñ-
íîâíèì ì³ðèëîì ñòàá³ëüíîñò³ ô³íàíñîâîãî ñòàíó òà
ôóíäàìåíòîì ¿¿ ôîðìóâàííÿ. Ïîä³áíî¿ äóìêè ïðèòðè-
ìóºòüñÿ À.². Àëåêñåºâà òà ãðóïà íàóêîâö³â.

 Ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü çàáåçïå÷óºòüñÿ, êîëè
âèêîíóºòüñÿ õî÷à á îäíà ç òàêèõ óìîâ:

– ïî-ïåðøå, íàÿâí³ñòü ô³íàíñîâî¿ äîñòàòíîñò³;
– ïî-äðóãå, º äîñòàòíº ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ

ï³äïðèºìñòâà ³ éîãî ä³ºçäàòí³ñòü, ÿêà ñïðèÿº
ðåçóëüòàòèâíîìó âèêîðèñòàííþ ðåñóðñ³â;

– ïî-òðåòº, çàáåçïå÷óºòüñÿ ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü,
ùî õàðàêòåðèçóºòüñÿ çäàòí³ñòþ ñàìîñò³éíî
çàáåçïå÷óâàòè ðîçâèòîê.

Ä³àãíîñòèêà ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºì-
ñòâà º âàæëèâèì çàñîáîì âèÿâëåííÿ ðåçåðâ³â íàðî-
ùóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ïîòåíö³àëó, ï³äâèùåííÿ åôåê-
òèâíîñò³ ðîçøèðåíîãî â³äòâîðåííÿ, óäîñêîíàëåííÿ
ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ [8, ñ. 142]. Ëèøå
íà îñíîâ³ ðåçóëüòàò³â äîñë³äæåííÿ ìîæíà ïðàâèëüíî
îö³íèòè ñèòóàö³þ, ÿêà ñêëàëàñÿ íà ï³äïðèºìñòâ³, çíàé-
òè íàéá³ëüø âðàçëèâ³ ì³ñöÿ, ñôîðìóâàòè ñòðàòåã³÷í³ é
òàêòè÷í³ ö³ë³ òà çà íåîáõ³äíîñò³ çàïðîïîíóâàòè åôåê-
òèâí³ çàõîäè âèõîäó ç êðèçîâîãî ñòàíó, é çàáåçïå÷èòè
ô³íàíñîâó ñïðîìîæí³ñòü ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ.
Òàêèì ÷èíîì, ³ç ñòàíîâëåííÿì ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè
â Óêðà¿í³, ïîñèëåííÿì íåîäíîð³äíîñò³ ï³äïðèºìñòâ
ó çàáåçïå÷åíí³ ô³íàíñîâèì ïîòåíö³àëîì äëÿ ïîøóêó
äæåðåë ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â òà îïòèì³çàö³¿ ¿õ âèêîðèñ-
òàííÿ âèíèêàº íåîáõ³äí³ñòü îö³íêè ô³íàíñîâî¿ ñïðî-
ìîæíîñò³, ùî º âèõ³äíèì ïóíêòîì ó ïðèéíÿòò³ óïðàâ-
ë³íñüêèõ ð³øåíü ùîäî øëÿõ³â ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó
ï³äïðèºìñòâà.

Ô³íàíñîâå ñòàíîâèùå ï³äïðèºìñòâà º îñíîâîþ
ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ ³ âèçíà÷àºòüñÿ:

– äîñÿãíóòèìè çà çâ³òíèé ïåð³îä ô³íàíñîâèìè ðå-
çóëüòàòàìè (çâ³ò ïðî ô³íàíñîâ³ ðåçóëüòàòè);

– äåÿêèìè àêòèâíèìè ³ ïàñèâíèìè ñòàòòÿìè áà-
ëàíñó, à òàêîæ ñï³ââ³äíîøåííÿì ì³æ íèìè.

Óçàãàëüíèâøè ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ, ïðîïîíóºìî
âëàñíå âèçíà÷åííÿ êàòåãîð³¿ “ô³íàíñîâà ñïðîìîæ-
í³ñòü” ÿê åêîíîì³÷íî¿ êàòåãîð³¿, ùî âèêîðèñòîâóºòüñÿ
äëÿ îö³íêè ô³íàíñîâîãî ïîëîæåííÿ ï³äïðèºìñòâà, òà
âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñóêóïí³ñòü õàðàêòåðèñòèê ô³íàíñîâî-
ãî ñòàíó ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ, ÿê³ ñïðèÿþòü äî-
ñÿãíåííþ ñòðàòåã³÷íèõ, òàêòè÷íèõ òà îïåðàòèâíèõ ö³ëåé
îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó çà ðàõóíîê çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñî-
âî¿ äîñòàòíîñò³, ñò³éêîñò³ òà ä³ºçäàòíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

ßê êîìïëåêñíå, áàãàòîì³ðíå ïîíÿòòÿ ô³íàíñîâà
ñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà ïîâèííà ́ ðóíòóâàòèñÿ íà
äîñë³äæåíí³ ô³íàíñîâîãî ñòàíó. Îö³íêà ô³íàíñîâî¿
ñïðîìîæíîñò³ çä³éñíþºòüñÿ çà äîïîìîãîþ ñèñòåìè
ïîêàçíèê³â, ÿê³ âêëþ÷àþòü: ìàéíîâèé ñòàí, ðåñóðñíèé

ô³íàíñîâèé ïîòåíö³àë, åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê, ïëàòî-
ñïðîìîæí³ñòü, ë³êâ³äí³ñòü, êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü,
ïðèáóòêîâ³ñòü òà ä³ëîâó àêòèâí³ñòü. Íååôåêòèâíå ðîç-
ì³ùåííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ¿õ ³ììîá³ë³çàö³ÿ, íåïëàòî-
ñïðîìîæí³ñòü, çàáîðãîâàí³ñòü ïåðåä áþäæåòîì òà
³íøèìè êîíòðàãåíòàìè ðèíêó, íåäîñòàòíº ô³íàíñîâå
çàáåçïå÷åííÿ ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó ó çâ’ÿçêó ç íåñïðè-
ÿòëèâèìè òåíäåíö³ÿìè â îïåðàö³éí³é ä³ÿëüíîñò³,
íåïðàâèëüíî îáðàíà ô³íàíñîâà ñòðàòåã³ÿ ³ òàêòèêà º
íàñë³äêîì íèçüêî¿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ àáî
íåñïðîìîæíîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ âçàãàë³.

Õàðàêòåðèñòèêà ô³íàíñîâîãî ñòàíîâèùà ìîæå
áóòè âèêîíàíà ç ïîçèö³¿ ÿê êîðîòêîñòðîêîâî¿, òàê ³ äîâ-
ãîñòðîêîâî¿ ïåðñïåêòèâè. Ó ïåðøîìó âèïàäêó ãîâî-
ðÿòü ïðî ë³êâ³äí³ñòü ³ ïëàòîñïðîìîæí³ñòü ô³ðìè, ó äðó-
ãîìó – ïðî ¿¿ ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü.

Ô³íàíñîâèé ³ ìàéíîâèé ïîòåíö³àë ï³äïðèºìñòâà
º âçàºìîçàëåæíèìè – íåðàö³îíàëüíà ñòðóêòóðà ìàé-
íà, éîãî íåÿê³ñíèé ñêëàä ìîæóòü ïðèçâåñòè äî ïî-
ã³ðøåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíîâèùà. ² íàâïàêè: íåâèï-
ðàâäàíå çàìîðîæóâàííÿ çàñîá³â ó âèðîáíè÷èõ
çàïàñàõ àáî äåá³òîðñüê³é çàáîðãîâàíîñò³ ìîæå ïîçíà-
÷èòèñÿ íà ñâîº÷àñíîñò³ ïîòî÷íèõ ïëàòåæ³â, à íåâèï-
ðàâäàíèé ð³ñò ïîçèêîâèõ çàñîá³â – ïðèâåñòè äî íåîá-
õ³äíîñò³ çìåíøèòè ìàéíî îðãàí³çàö³¿ äëÿ ðîçðàõóíê³â
³ç êðåäèòîðàìè. Çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæ-
íîñò³ º ïð³îðèòåòíèì íàïðÿìîì ô³íàíñîâî¿ ïîë³òè-
êè, ÿêèé ïîòðåáóº ñèñòåìíîãî ³ êîìïëåêñíîãî âèâ-
÷åííÿ âèðîáíè÷î-ãîñïîäàðñüêî¿ òà ô³íàíñîâî¿
ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêò³â ç ìåòîþ àêòèâ³çàö³¿ ñîö³àëüíî-
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó (äèâ. ðèñ. 1).

Ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê âêëþ÷àº ñó-
êóïí³ñòü çì³í, ùî çàáåçïå÷óþòü ïåðåõ³ä ï³äïðèºìñòâà
äî á³ëüø âèñîêîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ð³âíÿ. Ðå-
çóëüòàòîì òàêèõ çì³í º çðîñòàííÿ ïðîäóêòèâíîñò³ ïðàö³,
ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà,
çðîñòàííÿ äîáðîáóòó ïåðñîíàëó, ï³äâèùåííÿ éîãî
êâàë³ô³êàö³¿ òà ïðîôåñ³îíàë³çìó òà ³í.

Êîíöåïòóàëüí³ çàñàäè âèçíà÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðî-
ìîæíîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ ïîâèíí³ âêëþ÷àòè
òàê³ ïîëîæåííÿ:

– ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü ñóá’ºêòà ãîñïîäà-
ðþâàííÿ âèçíà÷àºòüñÿ éîãî ô³íàíñîâèìè ìîæ-
ëèâîñòÿìè ó çàáåçïå÷åíí³ ö³ëåé âëàñíèê³â òà
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ ïîòðåá òðóäîâîãî êîëåê-
òèâó ï³äïðèºìñòâà ó ïîâíîìó îáñÿç³, ùî çó-
ìîâëþº ¿¿ ðîçãëÿä ô³íàíñîâî¿ äîñòàòíîñò³;

– ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü ïîâèííà ðîçãëÿäàòè-
ñÿ ÿê ðåçóëüòàòèâí³ñòü ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³
ï³äïðèºìñòâà, à òîìó õàðàêòåðèçóâàòèñü ô³íàí-
ñîâîþ ä³ºçäàòí³ñòþ ï³äïðèºìñòâà ó çàáåçïå-
÷åíí³ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó;

 – çà êîìïëåêñíîãî ï³äõîäó, ô³íàíñîâà ñïðî-
ìîæí³ñòü ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ ðîçãëÿ-
äàºòüñÿ ÿê â³äêðèòà ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà ñèñ-
òåìà, ÿêà ³ñíóº çà ðàõóíîê íàÿâíèõ ³ ïîòåíö³éíèõ
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â.
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Ðèñ. 1. Ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê ï³äïðèºìñòâà

Äæåðåëî: àâòîðñüêà ðîçðîáêà íà îñíîâ³ [9; 10; 11]

Ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü – öå òàêèé ñòàí ô³íàíñî-
âèõ ðåñóðñ³â, ¿õ ðîçïîä³ë ³ âèêîðèñòàííÿ, ÿêèé çàáåçïå-
÷óº ðîçâèòîê îðãàí³çàö³¿ íà îñíîâ³ ðîñòó ïðèáóòêó
³ êàï³òàëó ïðè çáåðåæåíí³ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ³ êðå-
äèòîñïðîìîæíîñò³ â óìîâàõ ïðèïóñòèìîãî ð³âíÿ ðè-
çèêó. Öå ñèñòåìà ãðîøîâèõ ïîòîê³â, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü
ïðîöåñ âèðîáíèöòâà òà â³äòâîðåííÿ ó ðàìêàõ äàíîãî
òîðãîâåëüíîãî ï³äïðèºìñòâà òà ñóêóïí³ñòü ôîðì
³ ìåòîä³â ¿õ âèòðà÷àííÿ (ðèñ. 2).

Äîñë³äæåííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â íå ìîæëèâå áåç
àíàë³çó ãðîøîâèõ ïîòîê³â. Çíà÷åííÿ ãðîøîâèõ ïîòîê³â
ó ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà âèçíà÷àºòüñÿ ðÿäîì ïîëî-
æåíü, ñåðåä íèõ:

1) ãðîøîâ³ ïîòîêè îáñëóãîâóþòü ãîñïîäàðñüêó
ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâà ïðàêòè÷íî ó âñ³õ ¿¿ àñïåêòàõ.
Ïðè öüîìó ãðîøîâèé ïîò³ê ìîæíà ïðåäñòàâèòè ÿê
ñèñòåìó “ô³íàíñîâîãî êðîâîîá³ãó” ãîñïîäàðñüêîãî
îðãàí³çìó ï³äïðèºìñòâà. Åôåêòèâíî îðãàí³çîâàí³ ãðî-
øîâ³ ïîòîêè ï³äïðèºìñòâà º ïåðåäóìîâîþ äîñÿãíåí-
íÿ âèñîêèõ ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ â ö³ëîìó;

2) åôåêòèâíå ôîðìóâàííÿ ãðîøîâèõ ïîòîê³â
ñïðèÿº ï³äâèùåííþ ðèòì³÷íîñò³ îïåðàö³éíîãî ïðîöå-
ñó ï³äïðèºìñòâà. Áóäü-ÿêèé çá³é ïðè çä³éñíåíí³ ïëàòåæ³â
íåãàòèâíî ïîçíà÷àºòüñÿ íà ôîðìóâàíí³ âèðîáíè÷èõ

çàïàñ³â ñèðîâèíè ³ ìàòåð³àë³â, ð³âí³ ïðîäóêòèâíîñò³
ïðàö³, ðåàë³çàö³¿ ãîòîâî¿ ïðîäóêö³¿ òîùî. Âîäíî÷àñ
åôåêòèâíî îðãàí³çîâàí³ ãðîøîâ³ ïîòîêè ï³äïðèºìñòâà,
ï³äâèùóþ÷è ðèòì³÷í³ñòü îïåðàö³éíîãî ïðîöåñó, çà-
áåçïå÷óþòü çðîñòàííÿ îáñÿãó âèðîáíèöòâà ³ ðåàë³çàö³¿
ïðîäóêö³¿;

3) ðàö³îíàëüíî îðãàí³çîâàí³ ãðîøîâ³ ïîòîêè äîç-
âîëÿþòü ñêîðîòèòè ïîòðåáè ï³äïðèºìñòâà ó ïîçèêî-
âîìó êàï³òàë³. Åôåêòèâíî âèêîðèñòîâóþ÷è ãðîøîâ³
ïîòîêè, ìîæíà çàáåçïå÷èòè á³ëüø ðàö³îíàëüíå âèêî-
ðèñòàííÿ âëàñíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ñôîðìîâàíèõ
³ç âíóòð³øí³õ äæåðåë, çíèçèòè çàëåæí³ñòü òåìï³â ðîç-
âèòêó ï³äïðèºìñòâà â³ä çàëó÷åíèõ êðåäèò³â. Îñîáëèâó
àêòóàëüí³ñòü öåé àñïåêò íàáóâàº äëÿ ï³äïðèºìñòâ, ùî
çíàõîäÿòüñÿ íà ðàíí³õ ñòàä³ÿõ ñâîãî æèòòºâîãî öèêëó,
äîñòóï ÿêèõ äî çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ äîñèòü
îáìåæåíèé.

Íàóêîâ³ ïðàö³, â ÿêèõ äîñë³äæóâàëàñÿ ô³íàíñîâà
ñïðîìîæí³ñòü ðåã³îí³â Óêðà¿íè òà ðåçåðâè ¿¿ íàðîùåí-
íÿ, äîçâîëÿþòü, íà íàø ïîãëÿä, íàéá³ëüø òî÷íî âèä³-
ëèòè çì³ñòîâí³ õàðàêòåðèñòèêè ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæ-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà [13, 14]:

1) ô³íàíñîâó äîñòàòí³ñòü;
2) ô³íàíñîâó ä³ºçäàòí³ñòü;
3) ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü.
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Ô³íàíñîâà äîñòàòí³ñòü ï³äïðèºìñòâà ðîçãëÿäàºòü-
ñÿ ÿê çáàëàíñîâàí³ñòü éîãî ô³íàíñîâèõ ìîæëèâîñòåé
³ ïîòðåá, òîáòî çàáåçïå÷åí³ñòü ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþ-
âàííÿ ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè, äîñòàòí³ìè äëÿ ãàðàí-
òóâàííÿ áåçïåðåá³éíîãî òà ñâîº÷àñíîãî çàäîâîëåííÿ
ïîòðåá ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó.

Ï³ä ô³íàíñîâîþ ä³ºçäàòí³ñòþ ï³äïðèºìñòâà ðîçó-
ì³ºòüñÿ çäàòí³ñòü éîãî ñóá’ºêò³â îïòèìàëüíî ðîçïîä³-
ëÿòè òà åôåêòèâíî âèêîðèñòîâóâàòè ô³íàíñîâ³ ðåñóð-
ñè, íàðîùóþ÷è ô³íàíñîâèé ïîòåíö³àë, ùî çàáåçïå÷óº
ðåçóëüòàòèâí³ñòü ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâà òà
ôîðìóº éîãî êîíêóðåíòí³ ïåðåâàãè – åêñêëþçèâí³
ö³ííîñò³, ÿêèìè âîëîä³º ï³äïðèºìñòâî. Ôàêòîðàìè òà-
êèõ êîíêóðåíòíèõ ïåðåâàã ìîæóòü áóòè: ìàòåð³àëüíè-
ìè àáî â³ðòóàëüíèìè (íîó-õàó òà ³íø³ íåìàòåð³àëüí³
àêòèâè); çîâí³øí³ìè ³ âíóòð³øí³ìè, áàçèñíèìè àáî
äðóãîðÿäíèìè; ñïðÿìîâàíèìè íà ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³
îá’ºêòà íà ñòàä³ÿõ éîãî æèòòºâîãî öèêëó, íà ðåñóðñî-
çáåðåæåííÿ íà öèõ ñòàä³ÿõ, àáî íà ð³øåííÿ òèõ òà ³íøèõ
çàäà÷ îäíî÷àñíî; ñòðàòåã³÷íèìè àáî òàêòè÷íèìè; òåõ-
í³÷íèìè, åêîíîì³÷íèìè, îðãàí³çàö³éíèìè òà ïñèõîëî-
ã³÷íèìè; ñïàäêîºìíèìè àáî ïðèäáàíèìè. Ô³íàíñîâà
ä³ºçäàòí³ñòü ïîâèííà âêëþ÷àòè òàê³ îñíîâí³ ïðèíöè-
ïè: îïòèìàëüíèé ðîçïîä³ë ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, åôåê-
òèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, çäàòí³ñòü
íàðîùóâàòè ô³íàíñîâèé ïîòåíö³àë.

Ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ âèç-
íà÷åíî ÿê çäàòí³ñòü ïðîòèñòîÿòè âíóòð³øí³ì
³ çîâí³øí³ì íåãàòèâíèì âïëèâàì íà ñîö³àëüíî-åêîíî-

ì³÷íèé ðîçâèòîê øëÿõîì äîòðèìàííÿ òàêî¿ ñòðóêòóðè
äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ, ÿêà çàáåçïå÷óâàòèìå
ñòàá³ëüí³ñòü ðîçâèòêó ó êîðîòêî- òà äîâãîñòðîêîâ³é
ïåðñïåêòèâ³. Ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü âèçíà÷àº òàêèé ñòàí
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ¿õ ðîçïîä³ë ³ âèêîðèñòàííÿ, ÿêèé
çàáåçïå÷óº ðîçâèòîê ï³äïðèºìñòâà íà îñíîâ³ çðîñòàí-
íÿ ïðèáóòêó ³ êàï³òàëó ïðè çáåðåæåíí³ ïëàòîñïðîìîæ-
íîñò³ ³ êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ â óìîâàõ ïðèïóñòèìîãî
ð³âíÿ ðèçèêó. Äîñòàòíÿ ÷àñòêà âëàñíîãî êàï³òàëó îçíà-
÷àº, ùî çîâí³øí³ äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ âèêîðèñòîâó-
þòüñÿ ï³äïðèºìñòâîì ëèøå â òèõ ìåæàõ, â ÿêèõ âîíî
çäàòíå çàáåçïå÷èòè ñâîº÷àñíå ¿õ ïîâåðíåííÿ. Ó òàêî-
ìó ðàç³ êîðîòêîñòðîêîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ íå ïîâèíí³ ïå-
ðåâèùóâàòè ðîçì³ð ë³êâ³äíèõ àêòèâ³â. Ï³ä ë³êâ³äí³ñòþ
ðîçóì³ºòüñÿ çäàòí³ñòü àêòèâ³â ïåðåòâîðþâàòèñÿ íà
êîøòè.

 Õàðàêòåðèñòèêà åëåìåíò³â ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæ-
íîñò³ çîáðàæåíà íà ðèñ. 3.

Íàÿâí³ñòü ó äîñòàòíüîìó ðîçì³ð³ ô³íàíñîâèõ ðå-
ñóðñ³â, ¿õíº åôåêòèâíå âèêîðèñòàííÿ âèçíà÷àþòü ïî-
çèòèâíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ï³äïðèºìñòâà: ïëàòîñïðî-
ìîæí³ñòü, ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü, ë³êâ³äí³ñòü. Ó öüîìó
çâ’ÿçêó íàéâàæëèâ³øèì çàâäàííÿì ï³äïðèºìñòâ º ïî-
øóê ðåçåðâ³â çá³ëüøåííÿ âëàñíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â
³ íàéåôåêòèâí³øå ¿õ âèêîðèñòàííÿ ç ìåòîþ ï³äâèùåí-
íÿ åôåêòèâíîñò³ ðîáîòè ï³äïðèºìñòâà çàãàëîì. Ô³íàí-
ñîâà äîñòàòí³ñòü äàº ìîæëèâ³ñòü îö³íèòè ô³íàíñîâèé
ïîòåíö³àë ï³äïðèºìñòâà, òîáòî ð³âåíü çàáåçïå÷åííÿ
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè.

Ðèñ. 2. Ñåðåäîâèùå ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ

Äæåðåëî: àâòîðñüêà ðîçðîáêà íà îñíîâ³ [12]
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Ó çàãàëüíîìó âèãëÿä³ ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî
ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü – öå ïîíÿòòÿ, ÿêå ïåðåáóâàº ï³ä
âïëèâîì ð³çíîìàí³òíèõ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèõ
ïðîöåñ³â, òîìó ¿õ ñë³ä âèçíà÷àòè ÿê òàêèé ñòàí ô³íàí-
ñîâèõ ðåñóðñ³â ï³äïðèºìñòâà, ðåçóëüòàòèâí³ñòü ¿õíüî-
ãî ðîçì³ùåííÿ é âèêîðèñòàííÿ, ïðè ÿêîìó çàáåçïå-
÷óºòüñÿ ðîçâèòîê âèðîáíèöòâà ÷è ³íøèõ ñôåð
ä³ÿëüíîñò³ íà îñíîâ³ çðîñòàííÿ ïðèáóòêó é àêòèâ³â
ïðè çáåðåæåíí³ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ é êðåäèòîñïðî-
ìîæíîñò³. Ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü â³äîáðàæàº òàêèé
ñòàí éîãî ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ³ òàêèé ñòóï³íü ¿õíüî-
ãî âèêîðèñòàííÿ, ïðè ÿêîìó ï³äïðèºìñòâî, â³ëüíî
ìàíåâðóþ÷è ãðîøîâèìè çàñîáàìè, çäàòíå çàáåçïå-
÷èòè áåçïåðåá³éíèé ïðîöåñ âèðîáíèöòâà é ðåàë³-
çàö³¿ ïðîäóêö³¿, à òàêîæ çàòðàòè íà éîãî ðîçøèðåííÿ
é îíîâëåííÿ. Öå ãîëîâíèé êîìïîíåíò çàãàëüíî¿ åêî-
íîì³÷íî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà, îñê³ëüêè º ðåçóëü-
òàòîì âçàºìîä³¿ âñ³õ åëåìåíò³â ñèñòåìè ô³íàíñîâèõ
â³äíîñèí ï³äïðèºìñòâà, ôîðìóºòüñÿ â ïðîöåñ³ éîãî
îïåðàö³éíî¿, ³íâåñòèö³éíî¿ òà ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³.
Ð³âåíü ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ õàðàêòåðèçóºòüñÿ òàêèì
ñòàíîì ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ÿêèé â³äïîâ³äàº âèìî-
ãàì ðèíêó, çàáåçïå÷óº ðîçâèòîê ï³äïðèºìñòâà íà
îñíîâ³ ïðèáóòêó ³ êàï³òàëó â óìîâàõ äîïóñòèìîãî
ð³âíÿ ðèçèêó. Âèñîêèé ð³âåíü ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³
çàáåçïå÷óºòüñÿ çà âèñîêîãî îáñÿãó éîãî âëàñíèõ
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, îñíîâíèì äæåðåëîì ÿêèõ º
÷èñòèé ïðèáóòîê.

Çàáåçïå÷åííÿ âèñîêî¿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèº-
ìñòâà â ïðîöåñ³ éîãî ðîçâèòêó â³äáóâàºòüñÿ øëÿõîì
âò³ëåííÿ åôåêòèâíî¿ ïîë³òèêè ô³íàíñóâàííÿ ãîñïî-
äàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, óïðàâë³ííÿ ôîðìó-
âàííÿì ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, îïòèì³çàö³¿ ô³íàíñîâî¿
ñòðóêòóðè ï³äïðèºìñòâà.

Ðèñ. 4. Ñèñòåìàòèçàö³ÿ ôàêòîð³â âíóòð³øíüîãî ³ çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà òîðãîâåëüíîãî ï³äïðèºìñòâà
Äæåðåëî: àâòîðñüêà ðîçðîáêà íà îñíîâ³ [16]

Ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ ïîëÿãàº ó
çàáåçïå÷åíí³ ñïðèÿòëèâèõ ôàêòîð³â âíóòð³øíüîãî ³
çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà ï³äïðèºìñòâà (ðèñ. 4), ÿê³
çíà÷íîþ ì³ðîþ ìîæóòü áóòè îòðèìàí³ íà îñíîâ³ ãðà-
ìîòíî ðîçðîáëåíî¿ é åôåêòèâíî¿ ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó
ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ.

Åôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ íåîäì³ííî âèìàãàº â³ä êåð³â-
íèê³â àíàë³òè÷íîãî, ñòðàòåã³÷íîãî ìèñëåííÿ, âì³ííÿ
çàâ÷àñíî ïåðåäáà÷èòè ðåçóëüòàòè ïðèéíÿòèõ ñòðàòåã³÷-
íèõ ð³øåíü.

Çàâäàííÿ ñòðàòåã³¿ ïîëÿãàº â çàáåçïå÷åíí³ òàêî¿ âçàº-
ìîä³¿ ï³äïðèºìñòâà ³ç ñåðåäîâèùåì, ÿêà äîçâîëÿëà á
ï³äòðèìóâàòè éîãî ïîòåíö³àë íà ð³âí³, íåîáõ³äíîìó äëÿ
äîñÿãíåííÿ ö³ëåé ³ òèì ñàìèì çàáåçïå÷óâàëà ìîæ-
ëèâ³ñòü ðîçâèâàòèñÿ â äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³.

Äæåðåëîì åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèº-
ìñòâà º âíóòð³øíº ñåðåäîâèùå, à äæåðåëîì ðåñóðñ³â,
íåîáõ³äíèõ äëÿ ï³äòðèìêè éîãî âíóòð³øíüîãî ïîòåí-
ö³àëó íà íàëåæíîìó ð³âí³ – çîâí³øíº ñåðåäîâèùå. Äî
÷èííèê³â âíóòð³øíüîãî ñåðåäîâèùà ï³äïðèºìñòâà
â³äíîñÿòü éîãî âèðîáíè÷èé ³ ô³íàíñîâèé ïîòåíö³àë;
ìàðêåòèíã, óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì òà îðãàí³çàö³é-
íó ñòðóêòóðó. Âçàºìîä³ÿ öèõ ôàêòîð³â º íåîáõ³äíîþ
óìîâîþ ôîðìóâàííÿ ³ ï³äòðèìêè ô³íàíñîâî¿ ñïðî-
ìîæíîñò³ íà ð³âí³, ÿêèé º íåîáõ³äíèì äëÿ ðåàë³çàö³¿
ìåòè.

Íà ñüîãîäí³, çîâí³øíüîìó ³ âíóòð³øíüîìó ñåðåäî-
âèùó âëàñòèâà çì³íþâàí³ñòü, ùî ïîòðåáóº ñòâîðåííÿ
ïîë³òèêè ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà. Â ðåçóëüòàò³ ñòâîðåí-
íÿ òàêî¿ ïîë³òèêè ïåðåäáà÷àºòüñÿ ôîðìóâàííÿ ö³ëåé
ï³äïðèºìñòâà òà çàñîá³â ¿õíüî¿ ðåàë³çàö³¿. Ñï³ââ³äíîøåí-
íÿ ì³æ êîðîòêîñòðîêîâèìè ³ äîâãîñòðîêîâèìè ðåçóëü-
òàòàìè ïîâèííî ïîãîäæóâàòèñÿ ç ðîçâèòêîì ï³äïðèºì-
ñòâà çà ðàõóíîê ñòâîðåííÿ åôåêòèâíîãî ìåõàí³çìó
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ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà, çì³íè îðãàí³çàö³éíî¿ ñòðóêòó-
ðè, âïðîâàäæåííÿ ³ííîâàö³éíèõ òåõíîëîã³é. Âñå öå
ïîâèííî ñòâîðèòè ñóêóïí³ñòü ö³ëåé, ïðèíöèï³â, ïðà-
âèë, çàâäàíü, ðåàë³çàö³ÿ ÿêèõ äîçâîëèòü äîñÿãòè ï³äïðèº-
ìñòâó áàæàíîãî ðåçóëüòàòó, ñïèðàþ÷èñü íà êðåäèòíó
ïîë³òèêó ï³äïðèºìñòâà òà ñàìîô³íàíñóâàííÿ.

Ñó÷àñíèé ñòàí åêîíîì³÷íîãî ñåðåäîâèùà õàðàê-
òåðèçóºòüñÿ íåâèçíà÷åí³ñòþ, òîìó íåäîñòàòí³ñòü ÷è
íåäîñòîâ³ðí³ñòü ³íôîðìàö³éíèõ ðåñóðñ³â º òèïîâîþ
ñèòóàö³ºþ äëÿ á³ëüøîñò³ òîðãîâåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ.
Ñóêóïí³ñòü ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ ñèñòåìè
àíàë³çó ïðåäñòàâëåíî: ³íôîðìàö³éíîþ ñèñòåìîþ, êî-
ìóí³êàòèâíèì ñåðåäîâèùåì òà ³íôîðìàö³éíèìè òåõ-
íîëîã³ÿìè.

Íåäîñòàòíþ ê³ëüê³ñòü ³íôîðìàö³¿ ïåðåäàþòü ï³äñè-
ñòåì³ ³íôîðìàö³éíîãî ñïîñòåðåæåííÿ äëÿ ïîäàëüøî-
ãî äîñë³äæåííÿ é îòðèìàííÿ äîäàòêîâî¿ ê³ëüêîñò³
³íôîðìàö³éíèõ äàíèõ, ï³ñëÿ ÷îãî íåîáõ³äíî çä³éñíþ-
âàòè àíàë³ç òà ïðîãíîçóâàííÿ. Âçàºìîçâ’ÿçîê ì³æ îê-
ðåìèìè ôóíêö³îíàëüíèìè ï³äñèñòåìàìè óïðàâë³ííÿ,
ïðîñòåæóºòüñÿ çàâäÿêè ³íôîðìàö³éíèì ïîòîêàì ³
ñâ³ä÷èòü, ùî íà ï³äñòàâ³ âèõ³äíî¿ ³íôîðìàö³¿ àíàë³çó
ô³íàíñîâîãî ñòàíó â³äáóâàºòüñÿ ðåãóëþâàííÿ ïîäàëü-
øî¿ ä³ÿëüíîñò³ óïðàâë³íñüêîãî ïåðñîíàëó ï³äïðèºì-
ñòâà.

Ï³äñèñòåìà äîñë³äæåííÿ â³ä³ãðàº âàæëèâó ðîëü ó
ñèñòåì³ ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ, îñê³ëüêè
îðãàí³çîâóº ïîøóê ³íôîðìàö³¿, âèçíà÷àº ãîëîâí³ êðè-
òåð³¿ òà ïð³îðèòåòè, ï³ñëÿ ÷îãî îáèðàþòü íåîáõ³äí³ òà
íàéåôåêòèâí³ø³ ñïîñîáè çáèðàííÿ ³íôîðìàö³éíèõ
ðåñóðñ³â. Îñíîâîþ ïðîöåñó äîñë³äæåííÿ º ï³äñèñòå-
ìà çáèðàííÿ òà îïðàöþâàííÿ ³íôîðìàö³¿, ÿêà íà îñ-
íîâ³ ð³çíîìàí³òíèõ ìåòîä³â çàáåçïå÷óº åôåêòèâíå
íàêîïè÷åííÿ, îáðîáêó, çáåð³ãàííÿ ³ ïåðåäà÷ó ³íôîð-
ìàö³éíèõ ðåñóðñ³â äëÿ âèçíà÷åííÿ âàæëèâèõ òåíäåíö³é
ïîë³ïøåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ïðîöåñ ïîøóêó òà çáèðàííÿ áóäå åôåêòèâí³øèì,
ÿêùî îð³ºíòèðè òà îáìåæåííÿ äîñë³äæåííÿ âèçíà÷å-
íî äîñòàòíüî ÷³òêî, îñê³ëüêè ïðè öüîìó âèíèêàº ìîæ-
ëèâ³ñòü îáðàòè îïòèìàëüí³ äæåðåëà äàíèõ, ùî çàáåç-
ïå÷óâàëè á ì³í³ìàëüí³ âèòðàòè ïðè äîñòàòíüîìó îáñÿç³
íåîáõ³äíèõ ³íôîðìàö³éíèõ ðåñóðñ³â.

Ñàìå òîìó ïåðøî÷åðãîâó óâàãó ïîòð³áíî ïðèä³ëè-
òè ñòâîðåííþ íà ï³äïðèºìñòâ³ åôåêòèâíî¿ ï³äñèñòåìè
³íôîðìàö³éíîãî ñïîñòåðåæåííÿ, ÿêà á íà îñíîâ³ áåç-
ïåðåðâíîãî îïðàöþâàííÿ ³íôîðìàö³éíèõ ïîòîê³â çà-
áåçïå÷óâàëà âèÿâëåííÿ íà ðàíí³õ ñòàä³ÿõ çì³í ó ïîêàç-
íèêàõ òà ôàêòîðàõ ÿê âíóòð³øíüîãî, òàê ³ çîâí³øíüîãî
ñåðåäîâèùà ï³äïðèºìñòâà.

Íåîáõ³äíî â³äçíà÷èòè, ùî áóäü-ÿêå ï³äïðèºìñòâî,
íåçàëåæíî â³ä ð³âíÿ éîãî àâòîìàòèçàö³¿, ìàº âëàñíó
ñèñòåìó ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ òà ïåâí³ (ÿâí³
àáî ïðèõîâàí³, ôîðìàëüí³) ³íôîðìàö³éí³ êîîðäè-
íàö³éí³ öåíòðè. Ïðè öüîìó åôåêòèâí³ñòü ðîáîòè âñüî-
ãî ï³äïðèºìñòâà ÷àñòî íàïðÿìó çàëåæèòü â³ä åôåêòèâ-
íîñò³ ¿õ ôóíêö³îíóâàííÿ (ðèñ. 5).

Ïåðåõ³ä íà íîâèé ð³âåíü ÿêîñò³ óïðàâë³ííÿ ï³äïðèº-
ìñòâîì íå ìîæå çä³éñíþâàòèñü áåç êîìïëåêñíîãî ðîç-
âèòêó âñ³õ åëåìåíò³â òà ñòðóêòóðíèõ ï³äðîçä³ë³â ñèñòåìè
óïðàâë³ííÿ, ó òîìó ÷èñë³ ³ ñàìî¿ ñèñòåìè ³íôîðìàö³é-
íîãî çàáåçïå÷åííÿ.

Òàêèì ÷èíîì, îäí³ºþ ç îñíîâíèõ óìîâ âäîñêî-
íàëåííÿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì íåîá-
õ³äíî ðîçãëÿäàòè ïðîöåñ âäîñêîíàëåííÿ òà ðîçâèòêó
éîãî ñèñòåìè ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ. Åôåê-
òèâíå óïðàâë³ííÿ ñêëàäîâèìè ñèñòåìè ³íôîðìàö³é-
íîãî çàáåçïå÷åííÿ ìîæå ñòâîðèòè óìîâè äëÿ ìàê-
ñèìàëüíî åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ³íôîðìàö³¿,
ÿêà º â ðîçïîðÿäæåíí³ ï³äïðèºìñòâà, äëÿ äîñÿãíåí-
íÿ éîãî ñòðàòåã³¿ òà ïîòî÷íèõ ö³ëåé, ï³äâèùåííÿ ðèí-
êîâî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà òà îòðèìàííÿ êîíêóðåí-
òíèõ ïåðåâàã â óìîâàõ äèíàì³÷íîãî ðèíêîâîãî
ñåðåäîâèùà.

Âèñíîâêè. Ï³äñóìîâóþ÷è äîñë³äæåííÿ, çàçíà÷è-
ìî, ùî ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþ-
âàííÿ çàëåæèòü â³ä ïîñòàâëåíèõ ö³ëåé, â³ä åôåêòèâíî-
ãî âèêîðèñòàííÿ åêîíîì³÷íîãî ïîòåíö³àëó, ðîçøèðåíí³
ðèíê³â çáóòó ñâîº¿ ïðîäóêö³¿, êîíêóðåíòîñïðîìîæ-
íîñò³ òà ³í.

Íà ñüîãîäí³ íå ³ñíóº ºäèíîãî íàóêîâîãî ïîãëÿäó
ùîäî ñóòíîñò³ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïî-
äàðþâàííÿ. Á³ëüø³ñòü íàóêîâö³â ñõèëÿþòüñÿ äî äóìêè,
ùî öå ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ àáî ñóêóïí³ñòü ñêëà-
äîâèõ ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà. Ñèñòåìàòèçó-
âàâøè ïîãëÿäè äîñë³äíèê³â ç äàíî¿ ïðîáëåìàòèêè, ïðî-
ïîíóºìî âëàñíå âèçíà÷åííÿ êàòåãîð³¿ “ô³íàíñîâà
ñïðîìîæí³ñòü”, ÿêà ðîçãëÿäàºòüñÿ íàìè ÿê åêîíîì³÷-
íà êàòåãîð³ÿ, ùî âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ îö³íêè ô³íàí-
ñîâîãî ïîëîæåííÿ ï³äïðèºìñòâà, òà âèçíà÷àºòüñÿ ÿê
ñóêóïí³ñòü õàðàêòåðèñòèê ô³íàíñîâîãî ñòàíó ñóá’ºêòà
ãîñïîäàðþâàííÿ, ÿê³ ñïðèÿþòü äîñÿãíåííþ ñòðàòå-
ã³÷íèõ, òàêòè÷íèõ òà îïåðàòèâíèõ ö³ëåé îðãàí³çàö³¿
á³çíåñó çà ðàõóíîê çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ äîñòàò-
íîñò³, ñò³éêîñò³ òà ä³ºçäàòíîñò³ ï³äïðèºìñòâà. Çàáåç-
ïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ ìîæëèâå çà óìîâ
êîðåãóâàííÿ íàïðÿì³â ôîðìóâàííÿ òà âèêîðèñòàííÿ
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, à òàêîæ âðàõóâàííÿ âïëèâó âíóò-
ð³øíüîãî òà çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà ñóá’ºêòà ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ.

Îòæå, ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü º îäíèì ç îñíîâ-
íèõ àñïåêò³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, ÿêîìó íàëåæèòü
ïðîâ³äíå ì³ñöå â ñèñòåì³ çàâäàíü ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³
ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ. Öå çóìîâëåíî òèì, ùî
ô³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü äàº çìîãó îö³íèòè âíóò-
ð³øí³é ³ çîâí³øí³é ñòàí ï³äïðèºìñòâà, âèçíà÷èòè ð³âåíü
ïðèáóòêîâîñò³ òà ïåðñïåêòèâè éîãî ðîçâèòêó, äîñë³äè-
òè åôåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ âèðîáíè÷î-ô³íàíñîâèõ
ðåñóðñ³â. Íàïðÿìè ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü áóäóòü ñïðÿ-
ìîâàí³ íà âèçíà÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³,
îá´ðóíòóâàííÿ ¿¿ ñêëàäîâèõ, ðîçâèòêó ìåòîä³â àíàë³çó
òà ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñïðîìîæí³ñòþ
òîðãîâåëüíîãî ï³äïðèºìñòâà.
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(

Ðèñ. 5. Ïðîöåñ ôóíêö³îíóâàííÿ ñèñòåìè ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ ç ìåòîþ ïîêðàùåííÿ
ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ òîðãîâåëüíîãî ï³äïðèºìñòâà

Äæåðåëî: àâòîðñüêà ðîçðîáêà íà îñíîâ³ [17]
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²ÍÔÎÐÌÀÖ²ß ÄËß ÀÂÒÎÐ²Â

Âèìîãè äî îôîðìëåííÿ ìàòåð³àë³â, ÿê³ ïîäàþòüñÿ äî “Â²ÑÍÈÊÀ”
Êè¿âñüêîãî ³íñòèòóòó á³çíåñó òà òåõíîëîã³é
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3) ôîðìóëþâàííÿ ìåòè ñòàòò³;
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çâàííÿ, êîëî íàóêîâèõ ³íòåðåñ³â, ïîñàäà, ì³ñöå ðîáîòè, ñëóæáîâà àäðåñà, àäðåñà åëåêòðîííî¿ ïîøòè, ñëóæáîâèé
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Ñòàòòÿ ãîòóºòüñÿ ó òåêñòîâîìó ðåäàêòîð³ Microsoft Word ó òàêîìó ïîðÿäêó:
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çâîþ ñòàòò³ ³ àíîòàö³ºþ îäèí ³íòåðâàë);
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3) ðîçä³ëè ñòàòò³ âèä³ëÿþòüñÿ æèðíèì ñòèëåì;
4) ïðè öèòóâàíí³ – ê³íöåâ³ ïîñèëàííÿ (â òåêñò³ ïîñèëàííÿ îôîðìèòè íàñòóïíèì ÷èíîì: [1, ñ.50];
5) âèêîðèñòàííÿ òàáëèöü, ìàëþíê³â ³ ñõåì íåáàæàíå.

Îôîðìëåííÿ ñïèñêó ë³òåðàòóðè

². Ñïèñîê ë³òåðàòóðè ïîäàºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ïîðÿäêó ïîñèëàííÿ, çã³äíî îñòàíí³õ âèìîã ÂÀÊ Óêðà¿íè
íàñòóïíèì ÷èíîì:

1. Ìàìàðäàøâèëè Ì. Ââåäåíèå â ôèëîñîôèþ / Ìåðàá Ìàìàðäàøâèëè. Ìîé îïûò íåòèïè÷åí. – ÑÏá. :
Àçáóêà, 2000. – 400 ñ. – ISBN 5-267-00287-9.

2. Ñóìåðêè áîãîâ / [ñá. ïåðâîèñòî÷íèêîâ / ñîñò. è îáù. ðåä. À. À. ßêîâëåâà]. – Ì. : Ïîëèòèçäàò, 1990. – 398 ñ. –
(á-êà àòåèñòè÷åñêîé ëèò.).

3. Ïåðñïåêòèâû ìåòàôèçèêè: Êëàññè÷åñêàÿ è íåêëàññè÷åñêàÿ ìåòàôèçèêà íà ðóáåæå âåêîâ: Ðîññèéñêèé
ãóìàíèòàðíûé íàó÷íûé ôîíä Ìåæäóíàðîäíàÿ Êàôåäðà (ÞÍÅÑÊÎ) ïî ôèëîñîôèè è ýòèêå ÑÏá Íàó÷íîãî
öåíòðà ÐÀÍ; ðåä. Ã. Ë. Òóëü÷èíñêîãî è Ì. Ñ. Óâàðîâà. – ÑÏá. : 2000. [ýëåêòðîííûé ðåñóðñ] / Ã. Ï. Òóëü÷èíñêèé,
Ì .Ñ. Óâàðîâ, Ä. Í. Êîçûðåâ, Ñ. Ñ. Ãóñåâ, Ã. Ì. Áðåâäå // Ðåæèìäîñòóïà: http://ru.philosophy.kiev.ua/library/
uvarov/perspmet/index.html.
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4.  Õàéäåããåð Ì. Îñíîâíûå ïîíÿòèÿ ìåòàôèçèêè / Ì. Õàéäåããåð; ïåð. è ïðèìå÷àíèÿ À. Â. Àõóòèíà è Â. Â. Áèáè-
õèíà // Âîïðîñû ôèëîñîôèè. – 1989. – ¹ 9. – ñ. 116-163.

5. Ãåãåëü Ã.Â.Ô. Ýíöèêëîïåäèÿ ôèëîñîôñêèõ íàóê: Ôèëîñîôèÿ äóõà: â 3 ò. / Ã.Â.Ô. Ãåãåëü – Ì. : Ìûñëü, 1977 –
Ò.3. – 471 ñ.

²². Ñëîâî ë³òåðàòóðà ðîçòàøîâóºòüñÿ ÷åðåç ³íòåðâàë ï³ñëÿ òåêñòó, ïîñåðåäèí³, êóðñèâîì, æèðíèì øðèôòîì:
²²².  Äæåðåëà ðîçòàøîâóþòüñÿ ó ñòîâï÷èê.

Â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ï³äá³ð, òî÷í³ñòü íàâåäåíèõ íà ñòîð³íêàõ çá³ðíèêà ôàêò³â, öèòàò, ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ, äàò,
ïð³çâèùå, ãåîãðàô³÷íèõ íàçâ òà ³íøèõ â³äîìîñòåé, à òàêîæ çà ðîçãîëîøåííÿ äàíèõ, ÿê³ íå ï³äëÿãàþòü â³äêðèò³é
ïóáë³êàö³¿, ëÿãàº íà àâòîð³â îïóáë³êîâàíèõ ìàòåð³àë³â. Ïåðåäðóêóâàííÿ ìàòåð³àë³â, îïóáë³êîâàíèõ ó çá³ðíèêó
äîçâîëåíî ò³ëüêè ç³ çãîäè àâòîð³â òà âèäàâöÿ.

Óâàãà!
– Íåâ³äïîâ³äí³ñòü îôîðìëåííÿ ñòàòò³ íàâåäåíèì âèùå âèìîãàì ìîæå áóòè ïðèâîäîì â³äìîâè ó ïóáë³-

êàö³¿. Ðåäàêö³ÿ ïîâ³äîìëÿº àâòîð³â ò³ëüêè ïðî ð³øåííÿ ç ïðèâîäó ïóáë³êàö³¿. Ðåäàêö³ÿ íå ðåöåíçóº ïîäàí³
ìàòåð³àë³â, ³, ó âèïàäêó â³äìîâè â ïóáë³êàö³¿, íå ïîâåðòàº ðóêîïèñ ³ íå âñòóïàº â òåîðåòè÷í³ äèñêóñ³¿.
Ð³øåííÿ ç ïðèâîäó ïóáë³êàö³¿ ïðèéìàþòüñÿ ïðîòÿãîì îäíîãî ì³ñÿöÿ â³ä äíÿ ðåºñòðàö³¿ ðóêîïèñó.

– Íå äîïóñêàºòüñÿ âêëþ÷åííÿ ó ñïèñîê ë³òåðàòóðè íàâ÷àëüíèõ ïîñ³áíèê³â, ï³äðó÷íèê³â, ìåòîäè÷íèõ ðåêî-
ìåíäàö³é
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Îçíàéîìèòèñü ç “Â³ñíèêîì” ìîæëèâî â îáëàñíèõ á³áë³îòåêàõ òà á³áë³îòåêàõ ïðîâ³äíèõ åêîíîì³÷íèõ ÂÍÇ
Óêðà¿íè.

“Â³ñíèê” Ê²Á²Ò çàïðîøóº ôàõ³âö³â, ÿê³ ö³êàâëÿòüñÿ òåîðåòè÷íèìè òà ïðèêëàäíèìè ïðîáëåìàìè
åêîíîì³êè, óïðàâë³ííÿ, ô³íàíñ³â, îáë³êó, àíàë³çó é àóäèòó äî ñï³âïðàö³.

Çá³ðíèê âõîäèòü äî ïåðåë³êó ôàõîâèõ âèäàíü âèùî¿ àòåñòàö³éíî¿ êîì³ñ³¿ ó ãàëóç³ åêîíîì³÷íèõ íàóê.

Çà äîñòîâ³ðí³ñòü ³íôîðìàö³¿ â ïóáë³êàö³ÿõ â³äïîâ³äàëüí³ñòü íåñóòü àâòîðè ñòàòåé.

Â²ÑÍÈÊ
Âèïóñê ¹ 2 (15)








