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Суспільний розвиток обумовлює зміну сутності, теорій

та моделей економічного розвитку й факторів виробницт-
ва, трансформацію економічних законів та економічної дум-
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У статті досліджено теоретичні та методичні положення щодо економічного розвитку націо-
нальних економік за умов різних типів суспільств. Узагальнено характерні відмінності розвитку
національних економік за умов різних типів суспільства. Доведено, невпинний процес суспіль-
ного розвитку обумовлює становлення постіндустріального суспільства відбувається через все-
бічний розвиток нематеріального виробництва, технічне переоснащення матеріального вироб-
ництва на основі впровадження високих технологій, зростання ролі креативної й інтелектуаль-
ної діяльності працівників. Розвиток постіндустріального суспільства спричиняє формування
новітньої парадигми розвитку національного господарства через розширення факторів вироб-
ництва, підвищуючи значення інформації та знань; зміну трудової та стимулювання зростання
частки високотехнологічного матеріального та нематеріального виробництва в національній
економіці країни. У постіндустріальному суспільстві пріоритетними факторами виробництва,
окрім класичних факторів виробництва доіндустріального та індустріального суспільств, ста-
ють інформація та знання, які мають необмежений характер. Обгрунтовано вектори розвитку
національної економіки за результатами семантичного аналізу основних категорій постіндуст-
ріального суспільства та дослідження етапів розвитку національної економіки за таких умов.

The article present the results of the theoretical and methodological bases for economic
development of the national economy under the conditions of different types of societies. Generalized
characteristic differences of national economies under conditions of different types of society.
Proved unstoppable process of social development causes the formation of post-industrial society
is through comprehensive development immaterial production, technical re-equipment of material
production through the introduction of high technology, the increasing role of the creative and
intellectual activity of employees. The development of post-industrial society leads to the formation
of the modern paradigm of the national economy through the expansion of inputs, increasing the
value of information and knowledge; changing employment and stimulating growth in the share of
high-tech material and non-material production in the national economy. In post-industrial society,
the priority factors of production besides the classic factors of production pre-industrial and industrial
societies are information and knowledge that are unlimited character. Proved vectors of the national
economy on the results of the semantic analysis of the major categories of industrial society and
research stages of development of the national economy in such conditions.

Ключові слова: національна економіка, економічний розвиток, типи суспільств, доіндустріальне сусп-
ільство, індустріальне суспільство, постіндустріальне суспільство, фактори виробництва, Україна.
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ки, формування парадигми "нової економіки". Р.С. Гринберг
стверджує, що "сучасна економічна наука потребує рево-
люційної зміни парадигми, переходу від методів "здорово-
го глузду" до нового теоретичного обгрунтування змішаної
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економіки як поєднання ринку з різноманітними формами
державного втручання, що пояснюють аномалії, які існують
в ортодоксальній теорії" [1, с. 18]. Однак, незважаючи на
очевидність такої думки, в економічній теорії існує інша по-
зиція, яку висловили автори монографії "Нова економіка:
форми вияву, причини і наслідки": "у процесі … структур-
них змін відбудеться глибокий перелом в економіці, але не
в економічній теорії" [2, с. 26].

Вітчизняні вчені на чолі з В.В. Оскольським визначають
"нову економіку" як "… не лише належним чином врегульо-
вані та прогнозовані ринкові відносини, а переплетіння рин-
ку, державного регулювання та соціальної стабільності" [3,
с. 21]. За їх твердженням, саме таку "нову економіку", яка
здатна винаходити і використовувати високотехнологічні
інноваційні досягнення, прагне побудувати кожна розвине-
на країна. Отже, технологічний принцип, а не форми влас-
ності, визначає розвиток виробничих відносин, зокрема
форм власності [4, с. 6], та характеризує чітку картину су-
часного світу.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Теоретичні
засади розвитку національних економік за різних типів
суспільств формувались такими вченими, як Д. Белл, Е. Бру-
кинг, П. Дракер, М. Кастельс, Г. Колодко, М.Д. Кондратьєв,
Р.М. Нурєєв, К. Перес, Дж. Стігліц, П. Тодаро, Е. Тоффлер,
Е. Фелпс, Й. Шумпетер. Враховуючи процес невпинного та
постійного суспільного розвитку виникають та формуються
нові передумови розвитку національних економік країн
світу, які необхідно враховувати при розробці та обгрунту-
ванні моделі розвитку національного господарства.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є дослідження теоретичних та методичних

положень щодо економічного розвитку національних еко-
номік за умов різних типів суспільств.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Класичною та загальноприйнятою класифікацією сис-
тем суспільного устрою залежно від технологічного базису
є система Д. Белл [5], в якій виділено три типи суспільства:
доіндустріальне, індустріальне та постіндустріальне суспіль-
ство. Науковий підхід Д. Белла дозволив зосередити увагу
на елементах, які характеризують спосіб розвитку суспіль-
ства та виступають джерелом підвищення продуктивності
виробничого процесу та формують спосіб вияву структур-
ного детермінованого принципу функціонування суспіль-
ства. За твердженням Д. Белла, рушійною силою в доіндус-
тріальному суспільстві були ноги, в індустріальному — руки,
а в постіндустріальному — голова [5], тобто інтелектуальні
та креативні здібності людини, працівника.

Для економічного розвитку доіндустріального (аграр-
ного) суспільства основною продуктивною силою була зем-
ля та пріоритетним видом діяльності — сільське господар-
ство, лісництво і рибальство. В економічній теорії засади
економічного розвитку аграрного суспільства були вперше
досліджені представниками школи фізіократів. Так, Ф. Кене
в ХVІІІ ст. запропонував "Tableau economique" — макроеко-
номічну модель господарського кругообігу, яка базувала-
ся на "природному порядку" і відображала економічну взає-
мозалежність основних класів французького суспільства:
продуктивного (селянство, яке належало до орендарів
землі, власником якої був феодальний клас), заможного
(феодальний клас земельних власників і правителі) та без-
плідного класів (люди, зайняті в промисловості, торгівлі,
ремісництві). Згодом основні положення економічного
розвитку аграрного суспільства знайшли відображення у
класичній школі.

Для економічного розвитку індустріального суспільства
основними засобами були створені людьми індустріальні

засоби виробництва, а головною сферою — промисловість,
особливо добувна промисловість. З переходом до індустр-
іального суспільства трансформувалась й економічна тео-
рія, особливості якої були розкриті у капіталістичній теорії.
Відмінною ознакою індустріального суспільства, порівняно
з доіндустріальним, за дослідженнями Дж. Мокіра [6], є
відділення виробництва або виробничої одиниці (господар-
ства) від домогосподарства.

У період становлення індустріального суспільства фор-
мується база індустріальної економіки, тобто будують за-
води і оснащують їх механічним устаткуванням. Результа-
том процесу індустріалізації стали значні успіхи у сфері ма-
сового виробництва матеріальних благ, що задовольняють
основні життєвонеобхідні потреби людини. У міру задово-
лення життєвонеобхідних потреб людини стають усе більш
затребуваними диференційовані товари і послуги, які вироб-
ляють і надають дрібні підприємства. Їх споживачами є при-
ватні особи, середні та великі підприємства, а виробниками
є винахідники, аналітики, консультанти, брокери, майстри
художніх промислів, ті, хто надає індивідуальні побутові
послуги тощо. Збільшується кількість малих, родинних та
індивідуальних підприємств, а також творчих підприємств,
розмір яких не перевищує розмірів родинного підприємства.

Швидкий розвиток індустріального суспільства, на дум-
ку А.С. Філіпенко [7, с. 11], призвів до негативних наслідків
для національних економік: необмежене, безсистемне і без-
контрольне використання природних ресурсів призвело до
їх виснаження; цілковита залежність людини, працівника від
машинної праці; домінування технократичних поглядів у
соціально-економічному розвитку.

Суспільний розвиток є невпинним процесом, що дедалі
виразніше проявляє ознаки постіндустріального суспільства.
Становлення постіндустріального суспільства відбувається
через всебічний розвиток нематеріального виробництва,
технічне переоснащення матеріального виробництва на ос-
нові впровадження високих технологій, зростання ролі кре-
ативної й інтелектуальної діяльності працівників.

Кінець ХХ ст. став початком нової — постіндустріальної
епохи, серед відмінних рис якої — швидкий науково-техні-
чний прогрес, радикальні зміни структури суспільного ба-
гатства і зайнятості, задоволення основних потреб більшості
жителів розвинених країн Заходу завдяки досягнутому ви-
робничому потенціалу, поява ознак витіснення творчістю
традиційних форм праці, утвердження постіндустріальної
системи цінностей, в центрі якої — людина з її прагненням
до самовдосконалення. Процес розвитку постіндустріаль-
ного суспільства створив безліч можливостей та виявив нові
шляхи для економічного розвитку національних госпо-
дарств, але водночас істотно загострив старі суперечності
світового господарства, що були характерні для індустрі-
ального суспільства.

Перехід до постіндустріального суспільства вносить
кардинальні зміни у розуміння рушійних чинників цього про-
цесу та його продукту. Віками люди використовували три
фактори виробництва: землю (природні ресурси), капітал і
працю. Чинники постіндустріального суспільства, як ствер-
джує Н.Л. Савицька [8, с. 21], не вкладаються в традиційне
розуміння суспільного відтворення як лінійного процесу
виробництва, розподілу, обміну та споживання сукупного
продукту на основі поділу праці, ринкового обміну його про-
дуктами та приватної власності на засоби виробництва.

У постіндустріальному суспільстві на перші місця вихо-
дять якісно нові ресурси — інформація і знання, виробниц-
тво яких є джерелом сучасного економічного зростання, а
спосіб виробництва та життя грунтується на розвитку потенц-
іалу людини. Три фактори виробництва індустріального сус-
пільства в різній мірі носять вичерпний характер, то факто-
ри виробництва постіндустріального суспільства — інфор-
мація та знання — невичерпний (необмежений) характер.
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Матеріальні блага у процесі споживання зникають, а інфор-
мація і знання — зростають. Отже, носій нового ресурсу
інформації і знання — інтелектуальний капітал — не висна-
жується, а зростає: знання стають загальносуспільним над-
банням.

Застосовуючи принципи історизму і секторний принцип
організації економіки, А.А. Чухно визначив суспільство як
"постіндустріальне", але підкреслював, що головним мето-
дологічним принципом є розгляд економічного розвитку на
основі зростання і вдосконалення продуктивних сил, а та-
кож робив акцент на тому, що в основу такого розвитку по-
кладено технологізацію суспільного виробництва і техніч-
ний спосіб виробництва [9, с. 57]. Базовими технологіями
сучасної національної економіки вчений вважав інформац-
ійно-інтелектуальні, оскільки вони не тільки забезпечують
високу ефективність виробництва, але й "докорінно зміню-
ють умови економічного розвитку", а основним ресурсом
постіндустріального суспільства є інформація і знання [9, с.
3].

Національну економіку постіндустріального суспільства
в науковій економічній літературі називають різними за сут-
тю термінами: "інноваційна економіка", "інформаційна еко-
номіка", "нова економіка", "економіка знань", "k — сусп-
ільство" (Knowledge Society), "високотехнологічна економ-
іка", "креативна (культурна) економіка". У зарубіжній фа-
ховій літературі економічний розвиток постіндустріального
суспільства називають "золотою ерою".

Вважаємо, що термін "постіндустріальне суспільство" є
змістовно ширшим, оскільки вказує переважно на хроно-
логічну і технологічну послідовність у розвитку суспільства,
тоді як терміни "інноваційна економіка", "інформаційна еко-
номіка", "нова економіка", "економіка знань", "високотех-
нологічна економіка", "креативна (культурна) економіка" є
вужчими за змістом та вказують швидше на змістову особ-
ливість постіндустріального суспільства, з виділенням най-
характерніших його ознак.

За результатами семантичного аналізу основних кате-
горій — "інновації", "інформація", "високі технології",
"знання", та етапів розвитку національної економіки в умо-
вах постіндустріального суспільства, можна сформувати
авторське бачення щодо його векторів розвитку (рис. 1).
На нашу думку, ці вектори розрізняються базисом, на ос-
нові якого формують теоретичні засади: для інноваційної
економіки базисом виступають інновації, для інформацій-
ної економіки — інформація та інформаційні технології,
для високотехнологічної економіки — високі технології,
для економіки знань — знання, для креативної економіки
— творчі здібності особистості (людини). Отже, різноманіт-

тя векторів розвитку національної економіки в умовах по-
стіндустріального суспільства та багатогранність їх трак-
тувань зумовлені постійним розвитком суспільства, що при-
зводить до зміни системи як економічних, так і соціальних
цінностей — з'являються додаткові опори у "фундаменті"
всього життєзабезпечення людей, а також нові засоби
підтримки соціального прогресу та підвищення добробу-
ту.

Узагальнені відмінності розвитку національних еко-
номік за умов різних типів суспільства наведено в таблиці
1.

Отже, для постіндустріального суспільства характерний
економічний розвиток, який грунтується на продукуванні
гармонізованих знань з використанням потужних високотех-
нологічних та інформаційних технологій. Водночас "тра-
диційні" фактори для доіндустріального та індустріального
типу — капітал та природні ресурси не втрачають актуаль-
ності, хоча і є вичерпними, порівняно з інформацією та знан-
нями. Сучасне постіндустріальне суспільство передбачає
безперервну конвертацію сучасних досягнень науки і техні-
ки в новітні технології, конкурентоспроможні товари і по-
слуги.

Закономірність становлення постіндустріального
суспільства полягає в тому, що попередній тип суспіль-
ного розвитку є базисом становлення наступного: доін-
дустріальне суспільство є базисом розвитку індустріаль-
ного суспільства, тоді як індустріальне суспільство —
базисом розвитку постіндустріального суспільства. Кож-
ний тип суспільного розвитку забезпечує такий рівень
розвитку національної економіки, який істотно змінює
добробут населення. Становлення індустріального сус-
пільства відбувалось через створення і розвиток нового
виду економічної діяльності національного господарства
— промисловості, тоді як становлення постіндустріаль-
ного суспільства супроводжується активним розвитком
нематеріального та високотехнологічного виробництва,
а також інформатизацією суспільства та національної
економіки.

Переважна більшість країн-лідерів світової економі-
ки характеризується економічним розвитком постіндуст-
ріального суспільства. Такі країни, як США та країни-зас-
новники ЄС, стали флагманами формування економічної
думки "нової економіки" — економіки постіндустріаль-
ного суспільства, тобто такого "технологічного і госпо-
дарського устрою, в якому роль головного виробничого
ресурсу відіграють знання й інформація" [12, с. 87]. Саме
за їх зразком та досвідом всі інші країни світової еконо-
мічної спільноти переходять на економічний розвиток по-

Примітка: розроблено автором.

Інноваційна 

економіка 

Інформаційна економіка 

Високотехнологічна економіка 

Економіка 

знань 

Креативна економіка 

Розвиток національного 

господарства в умовах 

постіндустріального 

суспільства 

Рис. 1. Вектори розвитку національного господарства в умовах

постіндустріального суспільства
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стіндустріального суспільства. Зауважимо, що, незважаю-
чи на спільну ідею сталого розвитку з інноваційним век-
тором, кожна з названих країн має певні особливості, які
сформувалися під впливом історичного розвитку. Сьо-
годні здатність створювати і використовувати знання, що,
своєю чергою, знаходить прояв у впровадженні нових
технологій, стає ключовим фактором для визначення кон-
курентоспроможності національних економік, а також
критерієм оцінки бідності та процвітання як різних країн,
так і в межах окремих країн.

Найпоширенішим світовим рейтингом, за яким
здійснюється оцінювання розвитку національних економік
та рівня їх конкурентоспроможності за різних типів су-
спільств, є Індекс глобальної конкурентоспроможності (GCI)
[13].

Якщо зіставити стадії розвитку відповідно до рейтингу
GCI з типами суспільного розвитку відповідно до класифі-
кації Д. Белла [5], то стадія факторного розвитку відпові-
дає доіндустріальному суспільству, ефективного розвитку
— індустріальному суспільству та інноваційного розвитку —
постіндустріальному суспільству.

Розвиток національних економік країн світу поділяється
на п'ять стадій, три з яких є фіксованими та дві — перехідни-
ми:

— стадія І — факторний розвиток (Factor-driven stage),
який характерний для країн з доіндустіальним суспільством
та здебільшого визначається наявністю та використанням
природних ресурсів у матеріальному виробництві;

— стадія ІІ — ефективний розвиток (Efficiency driven
stage), який характерний для країн з індустріальним су-
спільством та визначається ефективним використанням всіх
наявних факторів виробництва;

— стадія ІІІ — інноваційний розвиток (Innovation-
driven stage), який характерний для країн з постіндустрі-
альним суспільством та обумовлений запровадженням
інновацій, наукомістких технологій, розвитком економі-
ки знань.

Методика оцінювання грунтується на розрахунку 3 суб-
індексів (субіндекс базисних вимог, субіндекс посилення
ефективності, субіндекс інновацій) та 12 основних критеріїв
(якість інститутів, інфраструктура, макроекономічна
стабільність, охорона здоров'я та початкова освіта, вища
освіта та професійна підготовка, ефективність ринку то-
варів та послуг, ефективність ринку праці, розвиток фінан-
сового ринку, технологічний рівень, розмір внутрішнього
ринку, конкурентоспроможність компаній, інноваційний
потенціал).

Кожна стадія розвитку національної економіки харак-
теризується певним співвідношенням трьох субіндексів:

— для факторної економіки (І стадія) визначальне зна-
чення має субіндекс базисних вимог (60%), який складаєть-
ся з таких критеріїв: якість інститутів, інфраструктура, мак-
роекономічна стабільність, охорона здоров'я та початкова
освіта; тоді як субіндекс інновацій майже не впливає на роз-
виток (5%);

— для ІІ стадії розвитку (ефективної економіки) суб-
індекс базисних вимог поступається за впливом субіндексу
посилення ефективності (50%), який складається з таких
критеріїв: вища освіта та професійна підготовка, ефек-
тивність ринку товарів та послуг, ефективність ринку праці,
розвиток фінансового ринку, технологічний рівень та розмір
внутрішнього ринку;

— для ІІІ стадії розвитку (інноваційної економіки) най-
вищого рівня, порівняно з попередніми стадіями, набуває

Таблиця 1. Порівняльна характеристика розвитку національних економік за типами суспільств

Примітка: систематизовано автором за [7, с. 11; 10, с. 15; 11].

Ознаки 
Типи суспільства 

Доіндустріальне Індустріальне Постіндустріальне 

Основний ресурс Природні ресурси Капітал Інновації, інформація, знання 

Капітал Торгівельний, 

виробничий, 

банківський 

Людський, природний, 

фінансовий 

Людський, інформаційний (унікальні 

знання), 

фінансовий, 

природний 

Провідний тип власності 

[7, с. 11] 

Земельна Промислова Інтелектуальна 

Центр системи Людина з 

фізичними 

здібностями 

Засоби виробництва Людина з інтелектуальними 

здібностями 

Людський капітал 

[10, с. 15] 

- Людина економічна 

(homo economicus) 

Людина творча 

(homo creator) 

Характер праці  

[7, с. 11] 

Ручна Машинна Інтелектуальна 

Домінантні інтереси Дармові блага 

природи 

Матеріальні інтереси Інтелектуальні інтереси 

Пріоритетний вид 

діяльності 

Сільське 

господарство 

Промисловість (добувна) Сфера нематеріального виробництва, 

особливо інтелектуальних послуг: 
освіта, наука, високотехнологічні 

види діяльності 

Особливості 

розвитку 

Мануфактура Розвиток добувної 

промисловості 

Розвиток інформаційних технологій 

(Інтернет, створення віртуальних 

офісів тощо) 

Суб’єкти 

господарювання 

Домогосподарства Виробничі одиниці 

(господарства), економія 

на масштабі 

Глобальні об’єднання, мережі, 

підприємництво 

Головні ознаки 

розвитку 

Розвиток ручної 

праці 

Спеціалізація 

виробництва. 

Автоматизація 

виробничих процесів 

Широка інтелектуалізація 

виробництва. 

Пріоритетний розвиток науки. 

Розвиток складної розумової праці 

Фактори успіху 

[11] 

Праця Праця, якість, низькі 

витрати, стабільність, 

контроль 

Здібність до інновацій, талант, 

орієнтація на споживача 

Орієнтація на 

споживача 
[11] 

Одиничне 

виробництво 

Масове виробництво Масове виробництво на основі 

інформаційних технологій та дизайну 
продукції 
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субіндекс інновацій (30%), до якого входять конкурентосп-
роможність компаній та інноваційний потенціал.

Якісним індикатором економічного розвитку націо-
нальної економіки країни є рівень ВВП на душу населення
(табл. 2). Враховуючи країн на різних стадіях, у ході дос-
лідження

Результати Індексу глобальної конкурентоспромож-
ності було доповнено розрахованими темпами зростання
ВВП груп країн за сучасний період (2000—2012 рр.), оск-
ільки для кожної із стадій розвитку характерні різні темпи
зростання національних економік країн світу.

Світове господарство розвивалась у період досліджен-
ня сповільнюючи темпи у 2 рази: з 5,64% у 1960—1970 рр.
до 2,68% у 2000—2011 рр. Тенденції сповільнення темпів
розвитку характерні для країн з постіндустріальним сусп-
ільством, що знаходяться на ІІІ стадії економічного роз-
витку (інноваційні економіки) (у 3 рази), та країн, що зна-
ходяться на перехідній стадії від ІІІ до ІІ (у 2 рази). Проти-
лежні тенденції — прискорення економічного розвитку (у
1,5 рази) характерні для країн з індустріальним суспіль-
ством, що знаходяться на ІІ стадії (ефективні економіки),
на перехідній стадії від ІІ до І, й країн з доіндустріальним
суспільством, що знаходяться на І стадії розвитку (фактор-
на економіка). Слід зазначити, що світова фінансово-еко-
номічна криза неоднозначно вплинула на економічний роз-
виток національних господарств країн світу. Так, за пері-
од 2000—2012 рр. хаотичним економічним розвитком ха-
рактеризуються країни з постіндустріальним суспільством
— інноваційні економіки (країни ІІІ стадії), тоді як країни з
доіндустріальним суспільством — факторні економіки
(країни І стадії) — стабільним економічним розвитком з
темпами зростання у 3—4 рази вище за інноваційні еконо-
міки.

Таким чином, процес економічного розвитку світової
економіки до світової кризи 2008 р. мав ознаки зростання
та незворотності, однак з початком кризи — спровокував
ряд масштабних проблем та темпи глобалізації були при-
гальмовані, але не зупинені. Слід відзначити, що серед при-
чин фінансової нестабільності називають також й незбалан-
сованість взаємовідносин країн-лідерів на глобальних рин-
ках — США, Євросоюзу та країн Азії.

За рейтингом GCI з 2012 р. Україна входить до групи
ефективних економік (стадія ІІ) — країн з індустріальним
суспільством, тоді як у період 2009—2011 рр. належала
до перехідної від І до ІІ стадії групи країн. Економічний роз-
виток України характеризується середнім рівнем для країн
з ефективною економікою за такими критеріями, як розмір
внутрішнього ринку, ефективність ринку праці, рівень се-
редньої та вищої освіти й рівень охорони здоров'я насе-

лення, тоді як відстає — за розвитком фінансового ринку,
інституційним середовищем та впровадженням інновацій.
За міжнародними рейтингами та національними методика-
ми оцінювання розвитку національної економіки, за пері-
од 2000—2012 рр. простежується тенденція до зниження
конкурентоспроможності України, що переважно пояс-
нюється нерозв'язаними інституційними проблемами (низь-
ка прозорість та неефективність державної політики, від-
сутність незалежної судової влади та захисту прав влас-
ності, марнотратство державних коштів тощо). За отрима-
ними результатами, рейтинг України у світі щодо викорис-
тання наявного науково-технічного й ресурсного потенці-
алів, інтелектуальних та інформаційних ресурсів є незадо-
вільним. Сукупність названих факторів призводить до по-
гіршення макроекономічних показників і слабкості фінан-
сової системи, а отже, зумовлює подальше послаблення
позицій України у світових рейтингах та загострення еко-
номічних проблем в суспільстві.

При трансформації національної економіки на шляху
до постіндустріального розвитку можуть виникнути як
суспільні, так й макроекономічні загрози для Україні. В.М.
Геєць уточнює ознаки, які повинні бути враховані при фор-
муванні нової моделі розвитку України: "По суті, в такому
разі йдеться про принципово відмінні моделі розвитку, які
склалися в перехідний період і повинні мати на майбутнє
характер придатності до неперервного поглиблення і роз-
ширення індустріального розвитку, основою якого є без-
перервна інноваційна діяльність, що здійснюється в краї-
нах, які забезпечують світове лідерство. Таким чином,
ідеться не про особливий характер розвитку, який інколи
отримує назву "третього" шляху, а про умови, в яких то-
читься боротьба проти домінування однієї сили або одно-
го центру тяжіння, що зумовлює до розвитку. Поряд з цим
має розвиватися система цінностей, яка охоплює як дер-
жаву, так і суспільство і надає можливість для подальшої
безперервної модернізації на основі цінностей, притаман-
них кожній країні з відповідною національною забарвлен-
істю" [14, с. 79]. Продовжуючи, зазначає, що "складовою
нової парадигми розвитку в даний час має стати і така
трансформація суспільного устрою, яка дасть можливість
збільшити (підняти) продуктивність праці порівняно з ми-
нулим часом перехідного періоду, до домінувало розкра-
дання і привласнення, в тому числі прибутків для їх екс-
порту" [14, с. 77].

Нова модель економічного розвитку національної еко-
номіки України має бути спрямована на подолання економ-
ічних та соціальних проблем країни. Вважаємо, що на сьо-
годнішній день пріоритетними завданнями є формування та
впровадження у практичну діяльність нових заходів, що

Таблиця 2. Загальна характеристика стадій економічного розвитку країн згідно з Індексом

глобальної конкурентоспроможності

Стадія 

економічного 

розвитку країни 

ВВП на 

душу 

населення, 
дол. США 

Середні темпи 

розвитку за 

2000-2012 рр.* 

Питома вага, % 

Субіндекс 

базисних 

вимог 

Субіндекс 

посилення 

ефективності 

Субіндекс 

інновацій 

І стадія 

Факторна економіка 
< 2 000 5,27 

60 35 5 
Перехідна стадія 

від І до ІІ 

2 000 – 

3 000 
5,72 

ІІ стадія 

Ефективна 
економіка 

3 000 – 

9 000 
6,07 

40 50 10 

Перехідна стадія 
від ІІ до ІІІ 

9 000 – 
17 000 

4,45 

ІІІ стадія 
Інноваційна 

економіка 

> 17 000 1,66 20 50 30 

Примітка: складено та розраховано (*) автором за даними [13].
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сприятимуть веденню підприємницької діяльності для всіх
суб'єктів господарювання та поліпшать бізнес-клімат й інве-
стиційний клімат для раціонального використання економі-
чного потенціалу України в умовах постіндустріального сус-
пільства, також активізація процесу інформатизації суспіль-
ного сектора. Такі заходи фокусуються на поліпшенні діло-
вого середовища для вітчизняних та іноземних інвесторів,
поліпшенні інфраструктури з метою зниження витрат на ве-
дення бізнесу, створенні відповідних сприятливих умов для
залучення приватних інвестицій в пріоритетні види економ-
ічної діяльності України.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК
У ДАНОМУ НАПРЯМІ

Дослідження щодо економічного розвитку за різних
типів суспільств дає змогу стверджувати, що постіндустрі-
альне суспільство є найвищим типом суспільного розвитку,
яке базується на здобутках доіндустріального та індустрі-
ального суспільств, створює можливості для розвитку не
лише матеріального, а й нематеріального виробництва, не
лише трудових навиків та вмінь працівників, а й для їх інте-
лектуального розвитку та розвитку творчих здібностей осо-
бистості. Розвиток постіндустріального суспільства спричи-
няє формування новітньої парадигми розвитку національ-
ного господарства через розширення факторів виробницт-
ва, підвищуючи значення інформації та знань; зміну трудо-
вої спеціалізації (від трудових до інтелектуальних здібнос-
тей) та стимулювання зростання частки високотехнологіч-
ного матеріального та нематеріального виробництва в на-
ціональній економіці країни.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК ІЗ
ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ ЗАВДАННЯМИ

Виходячи з положення, що ключова категорія є сис-
темоутворюючою в будь-якій науковій теорії чи концепції,
існування різних, часто взаємозаперечуючих поглядів на
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INNOVATIVE ENTREPRENEURSHIP AS A SCIENTIFIC CATEGORY

У статті аналізується сутність категорії "підприємництво" і доводиться, що підприємницькою є
діяльність, пов'язана саме з впровадженням інновацій. Авторська аргументація спрямована на по-
слідовне доведення гіпотези: неінноваційного підприємництва не існує, оскільки підприємництво
завжди пов'язане зі створенням принаймні одного типу інновацій. За основу для аналізу прийнято
типи інновацій, виокремлені Й.Шумпетером: введення нового продукту, запровадження нового ме-
тоду виробництва (технології), створення нового ринку, освоєння нового джерела постачання сиро-
вини (ресурсів), впровадження нових способів (структури) управління. Класичним втіленням підприє-
мництва — таким, що побудоване на одночасній реалізації різних видів інновацій з вищенаведеного
переліку Шумпетера є створений "з нуля" інноваційний стартап. Підприємництво не обмежується
малими формами бізнесу — великі компанії з акцентом на підприємницьку діяльність також можуть
бути проактивними та інноваційними. Щонайпершим наслідком впровадження внутрішньофірмово-
го підприємництва була поява венчурів — виокремлення структурних підрозділів або створення са-
мостійних бізнесів, які забезпечували реалізацію інноваційних проектів. Заслуговує на особливу увагу
той факт, що ЖЦО (життєвий цикл організації) крізь призму підприємницької орієнтації менеджмен-
ту являє собою почергове домінування інновацій різних видів.

In the article analyzes the essence of the category of "business" and argues that business is an activity
connected with innovation. The author's argument is aimed at bringing a consistent hypothesis: there are
no business wihought innovations, because business is always associated with the creation of at least one
type of innovation. The basis for the analysis of accepted types of innovation discovered J.Schumpeter:
the introduction of a new product, the introduction of a new method of production (technology), creating a
new market, the development of new sources of raw materials (resources), new ways (patterns)
management. A classic embodiment of entrepreneurship — one that is built on the simultaneous
implementation of various types of innovations from the above list Schumpeter — is created "from scratch"
an innovative startup. Entrepreneurship is not limited to short forms of business — large companies with a
focus on business can also be proactive and innovative. The very first effects of intra-enterprise were the
appearance ventures — separation of departments or the creation of independent businesses that provide
the implementation of innovative projects. Deserves special attention to the fact that corporate lifecycle
through the prism of business management orientation is the alternate domination innovations of various
types.

Ключові слова: інновації, підприємець, стартап, інтрапренерство, життєвий цикл організації.
Key words: innovation, entrepreneur, startup, intrapreneuring, corporate lifecycle.

сутність поняття "підприємництво" засвідчує, що єдиної
цілісної теорії підприємництва на сьогодні не сформова-
но.

Десистематизуючими є намагання розширити кате-
горіальний апарат науки шляхом "винайдення" нових
особливих проявів класичних економічних феноменів.
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Так вибухоподібний розвиток інформаційної економіки
на основі інноваційних технологій викликав хвилю сусп-
ільної моди на інновації, і слово "інноваційний", застосо-
ване перед будь-яким іменником, стало атрибутом акту-
альності та затребуваності поняття, яке він означає.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Дослідження феномену підприємництва має доволі
довгу історію. Хрестоматійною стала праця Альфреда
Маршала "Принципи економічної науки", опублікована у
1890-му році, де запропоновано вважати підприємницт-
во1 надзвичайно важливим ресурсом — фактором вироб-
ництва, і поставлено його в один ряд з землею, працею
та капіталом. У ХХ столітті в розвиток теорії під-
приємництва значний внесок зробили В. Валес, Д. Смол-
лбон, Н. Фоз, П. Клейн, Дж. Хагз, Ф. Саутет та ін. Однак
у науці і досі відсутня єдність у розумінні змісту поняття
"підприємництво".

На сьогодні здобуває все більшого поширення кате-
горія "інноваційне підприємництво", викликаючи законо-
мірне запитання: "А чи може бути підприємництво — не
інноваційним?" Адже згідно з визначенням, даним Йозе-
фом Шумпетером [16] ще у 1934 році, підприємництво є
процесом створення інновацій. Класичне розуміння інно-
вацій не обмежує їх новими товарами та послугами —
Шумпетер запропонував розрізняти п'ять типів інновацій:
введення нового продукту, запровадження нового мето-
ду виробництва (технології), створення нового ринку, ос-
воєння нового джерела постачання сировини (ресурсів),
впровадження нових способів (структури) управління.

Зважаючи на вищесказане, метою нашого дослід-
ження є визначення сутності категорії "інноваційне під-
приємництво". Використовуючи наведену класичну кла-
сифікацію інновацій як методичний базис дослідження,
можемо сформулювати робочу гіпотезу: неінноваційно-
го підприємництва не існує; підприємництво завжди по-
в'язане зі створенням принаймні одного типу інновацій.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Для доведення робочої гіпотези нами проаналізова-

но та систематизовано погляди на підприємництво зару-
біжних дослідників, починаючи з 80-х рр. ХХ століття.
Такий вибір матеріалів аналізу зумовлений поширенням
обмеженого розуміння підприємництва у вітчизняній еко-
номічній літературі2, в т.ч. закріпленого в законодавстві
України3.

Почнемо з того, що класичним втіленням підприєм-
ництва — таким, що побудоване на одночасній реалізації
різних видів інновацій з вищенаведеного переліку Шум-
петера є створений "з нуля" інноваційний стартап. При-
кладами стартапів, які швидко стали сучасними підприє-
мницькими легендами є Microsoft, Amazon.com,
McDonalds, Compaq Computer, Sun Microsystems. У дос-

лідженні Д. Тіммонса та С. Спінеллі [7] 2007 року відзна-
чається, що процес утворення стартапу починається з ви-
явлення можливостей створення нового продукту/послу-
ги або бізнесу, а не з ресурсів і команди. Як засвідчує
широко відома модель підприємницького процесу
Тіммонса-Спінеллі, саме параметри таких можливостей
визначають вибір форми бізнесу, обсяги необхідних ре-
сурсів та склад підприємницької команди. В розвиток
даної моделі з'явились підходи до виявлення бізнес-мож-
ливостей та наступна систематизація їх Б. Баррінгером
та Д. Іреландом [4] в три основні групи (аналіз трендів,
розв'язок проблем та виявлення ринкових розривів). Не-
обхідно ще раз підкреслити, що на сьогодні класичне
втілення підприємництва — стартап — є синонімом інно-
ваційного бізнесу, а публікації з даної проблематики яв-
ляють собою осмислення практики, науковий аналіз та
узагальнення результатів впровадження нових продуктів
та технологій, створення нових комбінацій ресурсів,
відкриття нових ринків та винайдення нових бізнес-мо-
делей. Звідси в синонімічний ряд з терміном "підприєм-
ництво" в зарубіжній літературі стає означення "новий",
тобто "інноваційний".

Підприємництво, на думку російського дослідника
Г.В. Широкової [14], являє собою процес створення
цінності шляхом формування унікального набору ре-
сурсів через реалізацію можливостей, що відкривають-
ся. На ціннісноутворюючу функцію підприємництва
звертає увагу і Д.Тіммонс [7], відзначаючи, що підприє-
мництво призводить до створення, прирощення, реалі-
зації та оновлення цінності не лише для власників під-
приємства, а й для всіх зацікавлених сторін (стейкхол-
дерів). Відповідно, концепція створення цінності також
є "містком", що поєднує сучасні теорію підприємництва
та теорію інновацій4. Яскравою ілюстрацією використан-
ня спільного наукового поля теорій підприємництва та
інновацій для управління ланцюжком створення цінності
стало дослідження "відкритих інновацій" Г. Чесбро [2]:
аналіз перспективності інноваційних бізнес-моделей,
заснованих на використанні революційно нового меха-
нізму взаємодії стейкхолдерів — учасників інновацій-
ного процесу. Звертаючись до категоріального апарату
Г. Чесбро, можна говорити, що підприємництво в фор-
маті "відкритих інновацій" змістовно відповідає впровад-
женню щонайменше двох типів інновацій — за класи-
фікацією Шумпетера — нових способів (структур) уп-
равління та нових продуктів.

Підприємництво не обмежується малими формами
бізнесу — великі компанії з акцентом на підприємниць-
ку діяльність також можуть бути проактивними та
інноваційними. Прикладом такої компанії є Apple Inc.,
лідер якої Стів Джобс вважається засновником підприє-
мницької культури всередині фірми. Підприємницька по-
ведінка у великій не новоствореній компанії отримала
назву "внутрішньофірмове підприємництво" (інтрапре-

____________________________
1 Історично першою назвою четвертого фактору виробництва, що доповнив класичну тріаду "земля" — "праця" — "капітал",

була "організація"; назву четвертого фактора з часом було уточнено і в сучасних дослідженнях його іменують "підприємництвом"
або "підприємницьким талантом".

2 Підприємництво у публікаціях багатьох вітчизняних науковців та практиків має стійкий асоціативний зв'язок з малим бізне-
сом. Причому, оскільки сферою застосування малого бізнесу на пострадянському просторі стали роздрібна торгівля та послуги
для населення, то підприємництво пов'язується не лише з масштабами, але і з конкретними видами бізнес-діяльності.

3 Поняття "підприємець" у вітчизняному законодавстві підмінене і характеризує змістовно іншу категорію — "власник бізне-
су"; на це, зокрема, звертає увагу в своїх дослідженнях 1997-го та 2003-го рр. Р. Скейз [7]. Так, у діючому Господарському кодексі
України (ст. 42) підприємництво визначається як "самостійна, ініціативна, систематична, на власний ризик господарська діяльність,
що здійснюється суб'єктами господарювання (підприємцями) з метою досягнення економічних і соціальних результатів та одер-
жання прибутку".

4 Зокрема сучасна концепція спів-створення цінності (Co-Creating Unique Value) К. Прахалада, в якій зацікавлені сторони є
активною силою формування цінності.
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нерство) і вперше була досліджена Г. Піншо [6] у 1980
році. За його словами, внутрішній підприємець створює
всередині бюрократичної структури вже існуючого
бізнесу "вогнище" креативності та свободи. Щонайпер-
шим наслідком впровадження внутрішньофірмового
підприємництва була поява венчурів — виокремлення
структурних підрозділів або створення самостійних
бізнесів, які забезпечували реалізацію інноваційних про-
ектів. С. Захра [10] відзначає, що трансформація бізнес-
моделі через створення нових напрямків діяльності є од-
ним з найбільш очевидних індикаторів внут-
рішньофірмового підприємництва. Таким чином в за-
хідній літературі внутрішньофірмове підприємництво
стало синонімом інноваційної поведінки великих ком-
паній, у відповідності з шумпетеріанською класифіка-
цією інновацій — введення нових продуктів та нових
організаційних структур управління.

І. Адизес  [1], автор відомих праць з теорії життєвого
циклу організації (ЖЦО), у 2007 році запропонував кон-
цепцію управлінських орієнтацій, які домінують на різних
етапах ЖЦО. Він доводить, що підприємницька орієнта-
ція менеджменту, яка забезпечує компанії швидку адап-
тацію до змін та інноваційну поведінку, є не тільки умо-
вою успішного "народження" бізнесу і захистом від "пе-
редчасної смерті в дитинстві", але і сприяє продовжен-
ню періоду стабільного "розквіту" та уникненню спадної
траєкторії циклу саме за рахунок різного роду інновацій.
Заслуговує на особливу увагу той факт, що ЖЦО крізь
призму підприємницької орієнтації менеджменту являє
собою почергове домінування інновацій різних видів.
Підприємництво на етапі "зрілості" пов'язане в першу
чергу з оновленням бізнес-моделі компанії і здатне при-
звести до суттєвого підвищення її ефективності. Так,
згідно з прогнозами Пола Эріка Шотіля [15], керуючого
партнера компанії McKinsey в країнах СНД та Централь-
ної Європи, масштабне впровадження інновацій в Росії
саме у зрілих традиційних (а не у нових) галузях може
виявиться найпотужнішим джерелом зростання економ-
іки. Підсумовуючи вищесказане, необхідно підкреслити,
що підприємництво згідно з концепцією ЖЦО є інновац-
ійним апріорі, але на різних етапах ЖЦО воно грунтуєть-
ся на різних, у відповідності з класифікацією Шумпете-
ра, видах інновацій, вибір та комбінація яких обумов-
люється задачею забезпечення максимальної ефектив-
ності компанії в кожен момент часу.

Осмислення феномену підприємництва як ключово-
го елементу саморегулювання та розвитку ринкової еко-
номіки, започатковане Й. Шумпетером, було продовже-
но Р.Г. Коузом [12], лауреатом Нобелевської премії з еко-
номіки 1991 року. Здатність підприємництва відкривати
нові можливості, по-новому комбінувати ресурси, впро-
ваджувати нові продукти та методи управління у відповідь
на зміну ринкової кон'юнктури дозволяє перманенто
підтримувати ефективність господарської діяльності на
рівні підприємства, забезпечуючи тим самим розвиток
економіки країни. Підприємництво є особливим регулю-
ючим механізмом ринку, відмінним від механізмів ціно-
вого і державного регулювання, і являє собою дієву аль-
тернативу їх обом. Ступінь необхідного регулювання виз-
начається відхиленням стану системи від рівноважного.
Ще М. Кондратьєв [11] емпірично довів факт массовано-
го впровадження проривних інновацій в найнижчій —
кризовій — точці "довгої хвилі" економічної кон'юнкту-
ри: підприємництво активізується в момент кризи еконо-
міки і спрямовується на зміну технологічної основи ви-

робництва ("запровадження нового методу виробництва
(технології)" — у відповідності з наведеною раніше кла-
сифікацією Шумпетера).

Сучасною методологічною основою підприємництва
як механізма саморегулювання економіки є теорія тран-
закційних витрат. Підприємець є ключовою особою, яка
повсякчас аналізує та знаходить нові кращі способи
організації взаємодії учасників ринку. В працях інституц-
іоналістів (зокрема Р.Г. Коуза, про якого згадувалось
вище, Д. Норта [5] та О. Уільямсона [8]) розкривається
механізм вибору між контрактними відносинами та орган-
ізацією фірми з метою економії транзакційних витрат. З
позицій цієї теорії пояснюються сучасні економічні трен-
ди: утворення надвеликих транснаціональних корпорацій,
аутсорсинг бізнес-процесів підприємств, поява фрілан-
серів та розвиток мережевих віртуальних компаній тощо.
Таким чином, роль підприємця, в рамках теорії транзак-
ційних витрат, відповідає пошуку і впровадженню нових
способів (структури) управління, у відповідністю з кла-
сифікацією Й. Шумпетера.

Сучасний інституціоналізм, на відміну від неокласи-
ки другої половини ХХ століття, закцентовує увагу не на
ресурсах самих про собі (їх обліку, пропорціях сполучен-
ня, оптимізації витрат і т.п.), а на взаємовідносинах учас-
ників ринку — власників ресурсів — стейкхолдерів
підприємства. Повернемось до центрального в теорії
Шумпетера положення про підприємця, який прагне знай-
ти нову комбінацію ресурсів (факторів виробництва), на-
слідком чого стає інновація. Через те, що ресурси в їх
новітньому сенсі перестають бути "безособистісними" і
стають невіддільними від їх стейкхолдерів, поведінка
підприємця перестає визнаватись "суто економічною":
актуалізуються саме управлінські та соціокультурні ас-
пекти підприємництва. Як наслідок, у лексиконі теорії
підприємництва з'явився термін "соціальна інновація",
який в його сучасному значенні пов'язують з ім'ям видат-
ного підприємця Мухаммада Юнуса (Muhammad Yunus)
[9], засновника банку Grameen та автора концепції
мікрокредитів, лауреата Нобелевської премії миру за по-
рятунок від злиднів мільйонів людей.

ВИСНОВКИ
На завершення підкреслимо тотожність розвитку

підприємництва та інновацій як визначальних критеріїв
лідерства в сучасній глобальній економіці. Розвиток
підприємництва є індикатором свободи конкуренції.
Конкуренція — одна з головних стимул-реакцій роз-
витку підприємств, саме вона змушує їх освоювати
інновації. Змагаючись з конкурентами, компанії спо-
чатку намагаються підвищити ефективність доступни-
ми управлінськими і недорогими технологічними пол-
іпшеннями, а вичерпавши їх, наважуєються на створен-
ня принципово нових рішень — масштабних інновацій,
що вимагають часу, ресурсів і передових методів уп-
равління. Таким чином рівень інноваційного розвитку
економіки країни в умовах глобальної конкуренції є
співвідносним з рівнем розвитку підприємництва. В
якості ілюстрації можна привести дані Глобального
інноваційного індексу (The Global Innovation Index 2014
[3]): трійка країн-лідерів в сфері інновацій (Швейца-
рія, Великобританія, Швеція) забезпечила собі
лідерські позиції саме за рахунок створення найкра-
щих умов ведення бізнесу, обігнавши країни зі значно
вищими досягненнями у сфері досліджень і розробок
(зокрема, Німеччину та Японію). Україна, займаючи
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одинадцяту позицію за рівнем досліджень та розро-
бок, за критерієм умов ведення бізнесу знаходиться
на 122-му місці, і саме остання цифра визначає рівень
інноваційного розвитку економіки нашої країни. Тільки
усвідомлення тотожності підприємництва і інновацій,
визначеної Йозефом Шумпетером ще на початку ХХ
століття і стверджуваної новітньою теорією та практи-
кою, розуміння їх як єдиної системи інноваційного роз-
витку економіки на рівні кожного окремого суб'єкта
господарювання, суспільства та державного управлін-
ня, здатне створити умови для прискореного економі-
чного зростання України на інноваційній основі.
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Узагальнено науково-теоретичні підходи до визначення сутності і особливостей інвестування у
людський капітал. Визначено, що з економічної точки зору інвестиції в людський капітал є витрата-
ми, що здійснюються у соціальній сфері, з метою майбутнього збільшення продуктивності праці і
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ших питань при проведенні соціально-економічної політики розвитку людського капіталу залиша-
ються реалізація принципу "соціально-економічної відповідальності", а також забезпечення належ-
ного рівня соціальної стабільності як необхідного елемента успішного економічного розвитку і, в ши-
рокому сенсі, як основи "сталого суспільства". Обгрунтовано підхід до удосконалення структуру-
вання соціальних інвестицій в Україні на основі виділення двох напрямків інвестування: превентив-
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населення і бізнесу. Однак провідна роль у цьому процесі,
що полягає у створенні рамкових умов розвитку людського
капіталу, практично у всіх країнах належить державі. Така
ситуація обумовлюється кількома об'єктивними причинами.
Головними серед них є: висока суспільна віддача накопиче-
ного людського капіталу; формування його основних еле-
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ментів у сферах "неспроможності ринку"; необхідність ви-
конання державою функцій соціального гарантування і за-
безпечення стабільності у суспільстві.

Висока суспільна віддача людського капіталу, а та-
кож неспроможність ринку при його формуванні є підста-
вою для державного втручання в процеси інвестування у
людський капітал. Масштаби цього втручання залежать
як від рівня економічного розвитку країни, традицій лібе-
ралізму і патерналізму, моделі економічного розвитку, так
і від національних пріоритетів розвитку людського капі-
талу.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ, В ЯКИХ ЗАПОЧАТКОВАНО
РОЗВ'ЯЗАННЯ
ДАНОЇ ПРОБЛЕМИ

Теоретичні основи інвестування у людину були за-
кладені на початку 60-х рр. ХХ ст. провідними американсь-
кими економістами Т. Шульцем, Г. Беккером та Д. Мінце-
ром. Вітчизняні напрацювання з окремих аспектів управлін-
ня інвестуванням у людський капітал викладені у працях
Д.П. Богині, B.C. Гойла, О.А. Грішнової, О.І. Добриніна,
С.О. Дятлова, Р.І. Капелюшникова, А.М. Колота, В.П. Кор-
чагіна, В.І. Марцинкевича, М.В. Семикiної, А.А. Чухна. Од-
нак, враховуючи складність та багатоаспектність проблеми,
чимало завдань у галузі теоретичного обгрунтування ролі
держави в управлінні інвестуванням у людський капітал за-
лишаються невирішеними або недостатньо розробленими.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є узагальнення науково-теоретичних

підходів до визначення сутності і особливостей інвестуван-
ня у людський капітал та визначення ролі держави у системі
управління інвестуванням у цій сфері.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Методологія досліджень в рамках концепції людського
капіталу відрізняється тим, що різноманітні аспекти людсь-
кого життя, що раніше були предметом вивчення інших дис-
циплін, досліджуються із застосуванням суто економічних
понять таких, як обмеженість ресурсів, ціна, альтернативні
витрати і т.п. Наприклад, Г. Беккер розрахував економічну
ефективність освіти шляхом зіставлення вигод та витрат,
пов'язаних з її отриманням. Для визначення чистої вигоди
від освіти з довічних доходів осіб, які закінчили коледж,
згідно з його підходом, необхідно відняти довічні заробіт-
ки осіб, які отримали середню освіту. Основною статтею
витрат освіти є витрати упущеної вигоди, тобто дохід, недо-
отриманий людиною за роки навчання. Зіставлення чистих
доходів від освіти з витратами на її отримання, за підрахун-
ками Г. Беккера, в середньому дає рентабельність, що на
10—15% перевищує рентабельність більшості фірм [1, с.
65].

Одна з ключових тез теорії людського капіталу полягає
в тому, що в умовах інформаційного суспільства людський
капітал є найважливішим чинником відтворення національ-
ного багатства і його необхідним елементом. Т. Шульц на
прикладі економіки США довів, що дохід від інвестицій в
людський капітал більше, ніж від інвестицій у фізичний ка-
пітал. Звідси випливає висновок, що країнам з низьким
рівнем реалізації людських можливостей і низькими дохо-
дами особливо важливо здійснювати інвестиції в охорону
здоров'я, освіту і науку [7, с. 138].

Таким чином, процес відтворення людського капіталу
як частини національного багатства країни неможливий без
відповідних інвестицій.

З економічної точки зору інвестиції в людський капітал
— це витрати, що здійснені в соціальній сфері, з метою май-

бутнього збільшення продуктивності праці і сприяють росту
майбутніх доходів як окремих носіїв капіталу, так і суспіль-
ства в цілому.

Даний вид інвестицій неоднорідний за своїм складом і
поділом за видами витрат. Так, існують підходи, засновані
на поділі інвестицій у людський капітал за галузями соц-
іальної сфери, внаслідок чого визначено капітал здоров'я,
капітал освіти і капітал культури [5, с. 140—145]. Але дом-
інуючим є функціональний підхід до поділу інвестицій у
людський капітал, згідно з яким вони поділяються на такі
види:

— витрати на освіту, включаючи загальну, спеціальна,
підготовку на робочому місці, підвищення кваліфікації;

— витрати на медичне обслуговування, створення по-
бутових умов і поліпшення середовища перебування, які
подовжують термін життя і підвищують працездатність;

— витрати на підтримку мобільності трудових ресурсів,
що забезпечує їх переміщення до місця потреби в них [2, с.
87].

Таким чином, інвестиції в капітал здоров'я є базою для
людського капіталу взагалі, так як подовжують працездат-
ний відрізок життя людини і, таким чином, уповільнюють
фізичний знос людського капіталу. На макроекономічному
рівні дослідження здоров'я як економічної категорії вико-
ристовується спеціальний термін громадське здоров'я
(Public Health as a resource) — медико-соціальний ресурс і
потенціал суспільства, що сприяє забезпеченню національ-
ної безпеки. Інвестиції в капітал освіти формують кваліфі-
ковані і продуктивніші трудові ресурси. У літературі розг-
лянутий і процес морального старіння накопиченого науко-
во-освітнього потенціалу. Даний вид зносу сповільнюється
за допомогою інвестицій в перенавчання та підвищення ква-
ліфікації.

Ефект від інвестицій в капітал культури для суспільства
має, перш за все, соціальний характер: формування культу-
ри є умовою будь-якої професійної підготовки в майбутнь-
ому, створює передумови для соціальної мобільності лю-
дини або соціальної групи, передає культурне надбання сус-
пільства з покоління в покоління. Разом з тим, у сфері куль-
тури, безумовно, можлива реалізація проектів, що прино-
сять комерційну вигоду інвестору.

Новітньою і поки що недостатньо дослідженою сучас-
ною державно-управлінською наукою, на наш погляд, є
проблема визначення ролі держави у формуванні умов роз-
витку людського капіталу, особливо на тлі прискорюваних
процесів постіндустріалізації та глобалізації економіки.
Зокрема назріває необхідність у розробці нового підходу
до державної політики розвитку людського капіталу, в рам-
ках якого державні інститути будуть здатними діяти як
ефективний інвестор, що розуміє необхідність адаптації
людських ресурсів до розвитку в умовах постіндустріалі-
зації.

Загальновизнаним вважається, що розбудова економі-
ки не є самоціллю, а скоріше засобом, найважливішим фак-
тором і умовою соціального прогресу. Метою діяльності
суспільства, в тому числі в економічній сфері, є людський
розвиток. Сталий розвиток людського капіталу як прогрес
у його відтворенні, нагромадженні і використанні — це шлях
до сталого людського розвитку. Кінцева мета політики ста-
лого розвитку людського капіталу — соціальна стійкість як
необхідний елемент економічного розвитку, як основа "ста-
лого суспільства". У досягненні цієї мети активну участь
можуть брати як держава, так і власники людського капіта-
лу (домашні господарства), і його основні "орендарі"
(бізнес).

При цьому сучасні держави виступають як суб'єкти,
обов'язками яких є створення умов сталого відтворення
людського капіталу. Держава, крім того, несе солідарну
(з домашніми господарствами і бізнесом) відповідальність
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за формування умов нагромадження і використання людсь-
кого капіталу, що обумовлено низкою об'єктивних причин,
головною з яких є неспроможність ринкового механізму
до забезпечення економіки базовими елементами людсь-
кого капіталу — освітою і охороною здоров'я. Крім того,
ринок індиферентний до виникнення у індивіда, певної соц-
іальної групи або суспільства в цілому матеріальних, ду-
ховних та інших проблем, здатних спричинити зростання
ірраціональних потреб, незадоволення яких негативно
впливає на розвиток людського капіталу. Разом з тим зро-
стаюча відкритість економік розвинених країн призводить
до усунення існуючих бар'єрів у внутрішній та зовнішній
міграції людського капіталу. Звідси закономірно постає
питання про доцільність та ефективність досить великих
національних вкладень у "вільно переміщуваний" людсь-
кий капітал.

У сучасній глобалізованій економіці вільний рух людсь-
кого капіталу з точки зору глобального, всесвітнього
інтелектуального розвитку вважається позитивним явищем.
Це питання розглядається з позиції скоріше "кругообігу
умів", а не їх "витоку", як це вважалось раніше. Кожна сто-
рона обміну, і країна-донор людського капіталу, і країна-
реципієнт, можуть мати певні переваги [4, с. 83—86]. Од-
нак в існуючій системі відносин ряд країн (у тому числі
Україна) скоріше несуть витрати, ніж отримують вигоди,
тобто як і раніше мають лише "витік умів". За великим ра-
хунком проблема тут полягає в тому, що цим країнам не
вдається побудувати соціально стійку економіку і, відпові-
дно, створити найважливіші умови розвитку людського ка-
піталу.

На наш погляд, найважливішою умовою ефективного
функціонування людського капіталу стає соціально-еконо-
мічна стабільність, а відсутність розширеного відтворення
людського капіталу є, в свою чергу, прямою загрозою ста-
лого розвитку як економіки, так і соціальної сфери. Таким
чином, проблема розвитку людського капіталу виступає як
невід'ємна частина сучасної соціально-економічної політи-
ки, оскільки розвиток людського капіталу та соціально-
економічна стабільність взаємно обумовлюють один одно-
го.

Важливою складовою процесу інвестування у людський
капітал є соціально-економічна відповідальність його учас-
ників. Вона є результатом синергетичної взаємодії людсь-
кого, соціального і морального капіталів всіх суб'єктів еко-
номічних відносин, у тому числі держави, тобто це свого
роду "віддача" від даних видів капіталу, "нематеріальна
цінність", яка "пронизує" всю сукупність соціально-економ-
ічних взаємин економічних суб'єктів у суспільстві, виступа-
ючи додатковим критерієм ефективності їх взаємодії [6, с.
294—299].

Таким чином, можливість реалізації принципу "соці-
ально-економічної відповідальності" значною мірою зале-
жить від наявності дієвих регуляторів суспільних відносин
у соціально-економічній сфері, їх якості та політичних упо-
добань чинної влади в питаннях розвитку людського капі-
талу.

Це обумовлює необхідність нового підходу до держав-
ної політики розвитку людського капіталу, в рамках якого
держава здатна діяти як ефективний інвестор, що здійснює
управління розвитком людського капіталу як в напрямі його
формування (відтворення і накопичення), так і ефективно-
го використання. Державі-інвестору, таким чином, необхід-
но вибудувати послідовність вирішення двох комплексних
завдань:

— якісне відтворення і нагромадження людського капі-
талу (створення умов і стимулів його накопичення і заоща-
дження, "культивування" раціональної складової в загаль-
ному обсязі людського капіталу, формування конкурентос-
проможного людського капіталу, прогнозування перспек-

тивних напрямів розвитку людського капіталу відповідно до
майбутніх потреб економіки);

— ефективне використання накопиченого людсько-
го капіталу (у процесі суспільного виробництва за допо-
могою ринку праці, споживчих ринків; створення в країні
умов для здійснення трудової, підприємницької, творчої
діяльності).

Держава, використовуючи інструменти економічної по-
літики (насамперед, бюджетно-податкової та грошово-кре-
дитної), цілеспрямовано впливає на процеси відтворення і
нагромадження людського капіталу по відношенню до до-
могосподарств і фірм як на макро-, так і на мікрорівні. Важ-
ливим інструментом у політиці якісного відтворення і нагро-
мадження людського капіталу є державні витрати, а саме
витрати на соціально-культурні заходи — "соціальні інвес-
тиції".

Підхід до структурування соціальних інвестицій в Україні
потребує модернізації, як і підходи до їх програмування та
моніторингу. У структурі інвестицій охорона здоров'я розг-
лядається як цілісний єдиний напрямок, до якого додають-
ся ще і фізична культура та спорт. Наприклад, у структурі
соціальних інвестицій США є два великих розділи "Medicare"
і "Medicaid": перший з яких, що діє як федеральна програ-
ма страхування, сконцентрований на турботі про здоров'я,
захисті, тобто превентивних медичних заходах, а другий —
на безпосередній медичній допомозі, лікуванні захворю-
вань. Такий підхід видається доцільним враховувати у вітчиз-
няній практиці, аж до зміни статистичної методології. Офіц-
ійна державна статистика в частині превентивної медицини
в розділі "охорона здоров'я" надає лише дані про періодичні
профілактичні огляди населення (у тому числі дітей віком
0—14 років) і охоплення дітей профілактичними щеплення-
ми.

На рівні держави інвестиції в людський капітал по суті
є вкладеннями в розвиток інститутів, що сприяють збере-
женню і нагромадженню людського капіталу. Цей вид інве-
стицій можна вважати найбільш "розпорошеним" за галу-
зями економіки і соціальної сфери: до них відносяться ос-
віта і наука, охорона здоров'я, фізична культура і спорт,
житлово-комунальні та побутові послуги, культура та ЗМІ,
охорона навколишнього середовища. Якщо абстрагувати-
ся від вкладень з боку держави, то можна побачити, що
цим переліком справа не обмежується, оскільки прямо або
опосередковано на розвиток людського капіталу може
впливати діяльність громадських, релігійних організацій
тощо.

У цілому слід відзначити, що у структурі державних
витрат у ХХ столітті відбулося різке збільшення частки,
що припадає на соціальне забезпечення, розвиток людсь-
кого капіталу, НДДКР. У розвинених країнах ці витрати
зросли з 1—2% у 1870-і роки до 3—5% в кінці 1920-х
років і до 20—25% до початку 1990-х рр. Загалом упро-
довж ХХ століття у розвинених країнах збільшення вит-
рат на освіту, охорону здоров'я та науку на 2/3—3/4
були обумовлені зростанням держвидатків. Отже, це не-
абиякою мірою сприяло нарощуванню людського капіта-
лу, що забезпечував в 1950—1990-х роках за різними
підрахунками від 1/5 до 1/3 зростання ВВП у розвине-
них країнах [3, с. 52].

Слід також зазначити, що в останні роки спостеріга-
лося зниження частки соціальних інвестицій у загально-
му обсязі державних витрат (її збільшення в 2009 році не
досягло значень 2005—2006 рр.). Відсутність в Україні
стійкого тренда в динаміці соціальних інвестицій з боку
держави не дозволяє вести мову про встановлення
принципу "соціально-економічної відповідальності" як ба-
зового у поведінці головного суб'єкта розвитку людсько-
го капіталу, який багато в чому задає "правила гри" у цій
сфері.
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Оскільки переважна більшість інвестиційних процесів у
сфері людського капіталу відбувається на місцевому рівні,
видається за доцільне внести наступні пропозиції щодо фор-
мування регіональної державної політики розвитку людсь-
кого капіталу. У сучасних умовах назріває необхідність ство-
рення регіональних фондів розвитку людського капіталу,
основним призначенням яких повинно стати фінансування
заходів:

— з розробки та реалізації великих інвестиційних
проектів загальнорегіонального значення, що забезпечу-
ють накопичення цільового ресурсу — людського капіта-
лу (в першу чергу, підготовка висококваліфікованих
фахівців, необхідних для постіндустріалізації  ре-
гіональних економічних систем, їх розвитку в напрямі
економіки знань);

— з впровадження в практику регіонального держав-
ного управління нових інвестиційних інструментів (муніци-
пальні фонди накопичення людського капіталу, державно-
приватне партнерство в цій сфері), які могли б створити ме-
ханізми залучення приватних інвестицій у конкретні проек-
ти розвитку людського капіталу;

— з формування нових державних механізмів залучен-
ня конкурентоспроможного людського капіталу у регіональ-
ну економіку, заснованих на сучасних прозорих схемах най-
му висококваліфікованих фахівців.

Створення подібних фондів дозволить, у тому числі,
сформувати якісно нову систему державної статистики,
адекватну вимогам постіндустріального господарства, яка
включатиме дані щодо інвестицій у людський капітал та
обсягів людського капіталу (на основі оцінки вкладень)
як невід'ємної складової національного багатства країни.
На даний момент навіть приблизні оцінки вкладень у
людський капітал доводиться здійснювати, використову-
ючи дані різних джерел, в тому числі експертні оцінки і
дані анкетних опитувань (особливо щодо домогоспо-
дарств).

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК У
ДАНОМУ НАПРЯМІ

Сучасні держави виступають в якості основних інвес-
торів в людський капітал, що, однак, супроводжується низ-
кою суперечностей: з одного боку, "неспроможності" рин-
ку як головний аргумент на користь масштабних держаних
вкладень у людський капітал, з іншого — процеси глобалі-
зації, зменшення бар'єрів для міграції людського капіталу,
що актуалізують питання доцільності та ефективності знач-
них національних вкладень у "вільно переміщуваний" людсь-
кий капітал.

Одним з найгостріших питань при проведенні соціально-
економічної політики залишаються реалізація принципу
"соціально-економічної відповідальності", а також забезпе-
чення належного рівня соціальної стабільності як необхід-
ного елемента успішного економічного розвитку і, в широ-
кому сенсі, як основи "сталого суспільства". Важливою лан-
кою в цьому ланцюжку виступає створення умов відтворен-
ня і нагромадження людського капіталу в цілях його стало-
го розвитку.

Підхід до структурування соціальних інвестицій в Ук-
раїні потребує модернізації, як і підходи до їх програму-
вання (для формування "дорожньої карти") та моніторин-
гу (з метою більшої прозорості для суспільства). Зокрема
з метою модернізації структури інвестицій на охорону здо-
ров'я видається доцільним виділення двох напрямів інвес-
тування: превентивної медицини і безпосередньої меддо-
помоги. Необхідні вкладення у створення можливостей для
раціонального розвитку людського капіталу шляхом фор-
мування сучасної інфраструктури здорового способу жит-
тя.

Відсутність в Україні стійкого тренду в динаміці со-
ціальних інвестицій з боку держави не дозволяє вести мову
про встановлення принципу "соціально-економічної відпо-
відальності" як базового при формуванні політики розвит-
ку людського капіталу.

Сектор соціальних програм здебільшого традиційно
лягає на регіональні та муніципальні бюджети, тому в су-
часних умовах назріває необхідність у регіональних фон-
дах розвитку людського капіталу, створення яких дозво-
лить скоординувати зусилля регіонів на фінансуванні за-
ходів, спрямованих на розвиток людського капіталу, а та-
кож формуванні якісно нової системи офіційної статисти-
ки, адекватної вимогам постіндустріальної держави, яка
включатиме дані щодо величини нагромаджених вкладень
у людський капітал і динаміки розвитку людського капіта-
лу як невід'ємної компоненти національного багатства краї-
ни.
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Питання сучасного економічного розвитку суб'єктів
господарювання в Україні нерозривно пов'язане із
підвищенням їхньої інвестиційної привабливості як для
залучення іноземних інвестицій, так і для міжгалузево-
го перерозподілу інвестиційних ресурсів. Для успішно-
го залучення інвестицій необхідно формувати інвести-
ційну привабливість підприємства, тобто створювати
умови для використання інвестицій з метою забезпечен-
ня максимального економічного та соціального ефектів
від їх реалізації при дотриманні встановленого рівня
інвестиційного ризику.

Для ефективного управління інвестиційною приваб-
ливістю підприємств та для уникнення термінологічної
плутанини важливо чітко уточнити зміст цього поняття.

УДК 330.1
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к. е. н., ст. викл., КНТЕУ

ЕКОНОМІЧНА СУТНІСТЬ ПОНЯТТЯ
"ІНВЕСТИЦІЙНА ПРИВАБЛИВІСТЬ
ПІДПРИЄМСТВА"

V. Andrijets,
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THE ECONOMICAL ESSENCE OF "ENTERPRISE INVESTMENT ATTRACTIVENESS"

У статті проведено критичний аналіз розкриття змісту інвестиційної привабливості як вітчиз-
няними, так і зарубіжними науковцями. На основі існуючих підходів науковців, а також іденти-
фікованих та обгрунтованих нових характеристик, сформовано визначення поняття "інвести-
ційної привабливості" — це багаторівнева інтегральна характеристика сукупності економіко-
психологічних аспектів оцінки підприємства, побудована при тісній взаємодії з потенційними
інвесторами, яка відповідає їхнім вимогам та забезпечує позитивний ефект від вкладень.

In the article is critically analyzed the contents of the disclosure of investment attractiveness of
both domestic and foreign scholars. On the basis of existing scientific approaches and identified
and justified new characteristics is formed the definition of "investment attractiveness" — a multi-
integral characteristic set of economic and psychological aspects of the assessment of the
enterprise, built in close cooperation with potential investors that meets their needs and provides
positive effect on investment.

Ключові слова: інвестиційна привабливість, інвестиції, інвестори.
Key words: investment attraction, investment, investors.

Дослідженню питань щодо підвищення та оціню-
вання інвестиційної привабливості підприємства при-
свячені праці багатьох зарубіжних учених, таких як:
Ю. Блех, У. Гете, Е. Дж. Долан, Д. Линей, К. Макко-
нел, С. Брю, В. Ковалев, А. Крутик, Е. Никольська,
В. Павлюченко, І. Сергєєв, В. Шапиро, В. Шеремет
та ін. Із цієї проблеми опубліковано ряд досліджень
українських учених, зокрема: І. Бланка, В. Гриньо-
вої, О. Данилова, Г. Івашиної, В. Коюди, О. Коюди,
Т. Лепейко, А. Махмудова, В. Савчука, С. Прилипко,
О. Чумеченка та ін. Однак у сучасній економічній
науці все ще немає єдиного підходу до визначення
суті поняття "інвестиційна привабливість підприєм-
ства".
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Метою статті є дослідження сутності поняття "Інве-
стиційна привабливість підприємства"

Дослідники англо-американської економічної шко-
ли, а саме: Ю.Брігхем, Л.Гапенскі, Т.Коупленд, Марко-
виць, Ф.Дж. Фабоцци, У. Шарп зводять інвестиційну
привабливість підприємства до максимізації добробуту
акціонерів, який проявляється у зростанні ціни акції.
Тобто увесь фінансовий менеджмент як система фінан-
сового управління компанією має вирішувати завдання
зростання її інвестиційної привабливості. Ми вважаємо,
що дослідники згаданої школи сприймають інвестицій-
ну привабливість, ототожнюючи її з корисністю для
власників.

Бланк І.О. розглядає інвестиційну привабливість з
позицій фінансового стану підприємства як "інтеграль-
ну характеристику окремих фірм — об'єктів можли-
вого інвестування з позицій перспективності розвитку,
обсягів та перспектив збуту продукції, ефективності
використання активів, їх ліквідності, платоспромож-
ності та фінансової стійкості" [1, с. 300]. Автор зосе-
реджує увагу на напрямах інвестування та складових
інвестиційної привабливості. Такого ж визначення при-
тримується багато сучасних дослідників, серед яких
Федоренко В.Г., Савчук В.П, Дука А.П., Прилипко І.П.
та ін.

Спеціалістами Агентства з питань запобігання бан-
крутству підприємств інвестиційна привабливість
підприємства розглядається як рівень задоволення
фінансових, виробничих, організаційних та інших вимог
чи інтересів інвестора відносно конкретного підприєм-
ства [2]. Такому підходу, на наш погляд, бракує конк-
ретності та чіткості, що суттєво погіршує шанси його
застосування практиками.

Гайдуцький А.П. під інвестиційною привабливістю
розуміє існування економічного ефекту (доходу) від
вкладення грошей у цінні папери (акції) за мінімальним
рівнем ризику [3, с. 82]. Але, на жаль, українські підприє-
мства не можуть ефективно використовувати інструмен-
ти ринку цінних паперів, оскільки цей ринок знаходить-
ся на стадії становлення і є малоефективним.

Руснак Н.О. і Руснак В.А. зводять визначення інве-
стиційної привабливості об'єктів в основному до еврис-
тичних методів, пов'язаних з ранжуванням досліджува-
них об'єктів на підставі оцінки спеціалістів. Звідси інве-
стиційна привабливість стосується порівняння кількох
об'єктів метою визначення кращого, середнього, гіршо-
го [4]. Аналогічну думку має Гайдуцький А.П, розумію-
чи під інвестиційною привабливістю підприємства су-
купність характеристик, що дозволяє потенційному інве-
стору оцінити, наскільки той або інший об'єкт інвестицій
привабливіше інших для вкладення наявних коштів [3,
с. 83].

Нападовська І.В вважає, що інвестиційна приваб-
ливість — це системна сукупність потенційних можли-
востей укладання коштів з метою отримання економіч-
них вигід у майбутньому як наслідок результатів мину-
лої господарської діяльності потенційного об'єкта інве-
стування, суб'єктивно оцінювана інвестором [5, с. 57].
Такий підхід не містить зіставлення цілей інвестора з
можливостями їх безризикової реалізації, а також не
враховує ступінь готовності інвестора прийняти на себе
цей ризик.

Задорожна Я.Є., Дядечко Л.П. вважають, що інвес-
тиційну привабливість слід визначити як комплекс різно-
манітних факторів, перелік і вага яких може змінюва-
тись в залежності від: цілей інвесторів; виробничо-тех-
нічних особливостей підприємства, у яке інвестуються
кошти; економічного розвитку підприємства у минуло-
му, на теперішній час, а також очікуваного у майбутнь-
ому економічного розвитку [6]. Цей підхід, на нашу дум-
ку, враховує дуже важливий момент — вимоги інвес-
торів, забезпечення яких є важливою умовою високої
оцінки інвестиційної привабливості.

На думку Коюди В.О, Лепейко Т.І, Коюди О.П., інве-
стиційна привабливість підприємства — це сукупність
характеристик його фінансово-господарської та управ-
лінської діяльності, перспектив розвитку та можливос-
тей залучення інвестиційних ресурсів [7, с. 166]. Такий
підхід передбачає однозначну можливість формалізації
оціночних методів, що залишає поза увагою психологі-
чний аспект даної проблеми.

У зв'язку з цим Чорна Л.О. пропонує розглядати
сутність поняття "інвестиційна привабливість підприєм-
ства" як взаємозв'язок 2 характеристик: з боку еконо-
мічного змісту(інвестиції) і з боку психологічної форми
(привабливість). Виходячи з вищевикладеного, під інве-
стиційною привабливістю підприємства, на думку вче-
ного, слід розуміти сукупність економіко-психологічних
характеристик фінансово-господарської діяльності
підприємства, які відповідають вимогам інвестора та
забезпечують досягнення ефекту від вкладень при
відповідному рівні ризику [8, с. 5].

Наведений перелік трактувань поняття "інвести-
ційна привабливість підприємства" свідчить не лише
про різноманітність підходів до розкриття його
змісту, але і про незавершеність дослідження цієї
проблеми.

Більшість існуючих визначень пов'язують інвести-
ційну привабливість підприємства виключно з сукупні-
стю фінансово-економічних характеристик діяльності
підприємства, не враховуючи дуже важливий психоло-
гічний аспект.

На нашу думку, термін "інвестиційна привабливість
підприємства" доцільно визначити з врахуванням сут-
ності поняття "привабливість", який широко використо-
вується в економічній літературі. В.В. Ільїн розглядає
привабливість як мотиваційний фактор; А.І. Донцов —
в якості групового єднання; А.П.Гайдуцький — як те,
що викликає захоплення своїми якісними характерис-
тиками, формами, діями [3, с. 83].

При цьому необхідне врахування наступних сутніс-
них характеристик поняття "інвестиційна привабливість
підприємства".

1. Присутність подвійного ефекту. Процес інвесту-
вання передбачає здійснення суб'єктно-об'єктних відно-
син з приводу генерування, перерозподілу та споживан-
ня капіталу. Замовником проведення оцінки інвестицій-
ної привабливості може бути як суб'єкт, так і об'єкт інве-
стування. Характерна риса успішного інвестування —
це обов'язкова присутність подвійного ефекту: позитив-
них наслідків як для суб'єкта інвестування (інвестора),
так і для об'єкта (реципієнта).

2. Врахування вимог потенційних інвесторів.
Рівень інвестиційної привабливості підвищується за
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швидкого досягнення консенсусу інтересів між суб-
'єктами інвестиційного процесу. Тому обов'язковим
елементом у визначенні має стати врахування вимог
потенційних інвесторів, забезпечення яких є важли-
вою умовою високої іміджевої оцінки підприємства.
У виборі того чи іншого об'єкту інвестування визна-
чальне значення має суб'єктивна думка потенційного
інвестора щодо того, чи зможе даний об'єкт стати
засобом досягнення його цілей і у якій мірі. На наш
погляд, саме цей фактор відіграє ключову роль у
формуванні поняття "інвестиційна привабливість
підприємства".

3. Плідна взаємодія з потенційними інвесторами.
Часто оцінка інвестиційної привабливості підприєм-
ства базується на тому, хто і як зі сторони інвестора
проводить ті чи інші розрахунки є суб'єктивним суд-
женням. Тому на етапі формування механізмів, що
забезпечують прозорість діяльності, управління
інвестиційною привабливістю зводиться до регулю-
вання доступу інвестора як до створення цих ме-
ханізмів, так і до участі в контролі за їх функціону-
ванням: чим ширше доступ, тим вище інвестиційна
привабливість об'єкту для інвестора. Коли механіз-
ми сформовані і відладжені, управління інвестицій-
ною привабливістю зводиться до регулювання мож-
ливостей інвестора впливати на ухвалення стратегі-
чних рішень і формування фінансової політики. По
цій причині можна погодитись з позицією Чумікова
А.Н та Бочарова М.П., що "об'єктивне на перший
погляд поняття інвестиційної привабливості стає суб-
'єктивним та управляємим".

4. Симбіоз фінансово-економічних і психологічних
оцінок діяльності компанії допоможе власникам та інве-
сторам мати цілісне уявлення про компанію.

5. Врахування перспектив розвитку компанії. Одним
з найважливіших завдань, які стоять перед інвестором,
є вибір таких інвестиційних об'єктів, що мають найпри-
вабливіші перспективи для розвитку в умовах динаміч-
ної зміни умов зовнішнього середовища. Це обумовлює
необхідність врахування перспектив розвитку компанії
при визначенні інвестиційної привабливості підприєм-
ства.

ВИСНОВОК
Узагальнюючі всі вищенаведені міркування, мож-

на дати наступне визначення: інвестиційна приваб-
ливість підприємства — це багаторівнева інтегральна
характеристика сукупності економіко-психологічних
аспектів оцінки підприємства, побудована при тісній
взаємодії з потенційними інвесторами, яка відповідає
їхнім вимогам та забезпечує позитивний ефект від
вкладень.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У сучасних умовах якісні характеристики персона-

лу підприємств є одним з основних чинників, що визна-
чають економічний стан, стійке становище на ринку та
конкурентоспроможність господарюючих суб'єктів.
Тому проблема формування людського капіталу аграр-
них підприємств має сприйматись як найголовніша пе-
редумова виходу аграрного сектору з кризи. Рівень ос-
віти та професійної підготовки персоналу як носія
людського капіталу в поєднанні з матеріальним капіта-
лом виступає чинником підвищення продуктивності,
конкурентоспроможності та сталого розвитку аграрних
підприємств, а тому вимагає розробки новітньої кон-
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цепції розвитку й нагромадження людського капіталу
на основі здійснення довгострокових інвестицій, що
може відбутися як за рахунок інвестицій на оновлення
людського капіталу в діючий персонал, так і за рахунок
інвестицій у залучення нових кваліфікованих кадрів.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

У своїх дослідженнях під інвестиціями в людський ка-
пітал К. Макконелл і С. Брю розуміють будь-які дії, які
підвищують кваліфікацію і здібності і, тим самим, продук-
тивність праці працівників. Витрати, які сприяють підвищен-
ню продуктивності, можна розглядати як інвестиції, бо пи-
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томі витрати здійснюються з тим розрахунком, що ці вит-
рати будуть багаторазово компенсовані зростаючим по-
током доходів у майбутньому [9, с. 556]. Аналогічного
підходу до визначення поняття "інвестиції в людський ка-
пітал" дотримувались у своїх працях Г. Беккер, І. Бен-По-
рет, Д. Мінцер, Т. Шульц та інші дослідники.

На думку О. Бородіної, "інвестиції в людський капітал
— це необхідна умова формування його якісного онов-
лення. Ці вкладення є джерелом економічного зростання,
не менш важливим, ніж капіталовкладення в матеріально-
речові фактори виробництва та землю. Якщо суспільство
не буде усвідомлено та цілеспрямовано інвестувати в роз-
виток людини, воно, безперечно, буде відставати в еконо-
мічному розвитку" [1, с. 55]. За дослідженнями Н. Колен-
ди, інвестиції в людський капітал — це сукупність матері-
альних та інтелектуальних вкладень, які сприяють набут-
тю бажаних навичок і здібностей, що забезпечать конку-
рентоспроможність на ринку праці та гарантію отримання
очікуваного ефекту як для особистості, так і для інших
суб'єктів ринкових відносин [6, с. 29]. У своїх працях
С. Курганський [7] та К. Якуба [11] виділяють ряд специ-
фічних особливостей інвестицій в людський капітал, що є
малотиповими для інших форм накопичення капіталу.

Дослідженню людського капіталу в аграрній сфері
присвятили свої праці такі українські вчені, як О. Боро-
діна, К. Васьківська, А. Линдюк, В. Липчук, Л. Михайло-
ва, А. Стельмащук, І. Прокопа, проте, не зважаючи на
значну кількість досліджень, залишається мало вивче-
ним питання інвестицій в людський капітал аграрних
підприємств на етапах його формування, використання
та відтворення.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є визначення об'єктів реалізації інвес-

тиційних ресурсів у людський капітал, джерел його інве-
стування, дослідження складу витрат аграрних під-

приємств при інвестуванні в людський капітал на етапах
його формування, використання та відтворення.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Розвиток людського капіталу передбачає великі

інвестиції в нього. Так, уже у ІІ половині ХХ ст. на підго-
товку науково-технічного працівника в США витрачали
близько 800 тис. дол., що підтверджує значення роз-
витку працівника як важливої форми інвестицій суспіль-
ства [5].

Оскільки інвестиції у кожному конкретному випад-
ку — це витрати ресурсів (грошових, часових, трудо-
вих), то це дає підстави визначити основні об'єкти реа-
лізації інвестиційних ресурсів в людський капітал (рис.
1).

 До них входять витрати на стимулювання народжу-
ваності (допомога при народженні дитини, допомога для
догляду за дитиною до трьох років, інші соціальні до-
помоги); витрати на соціальні заходи (на освіту, охоро-
ну здоров'я, культуру), витрати, пов'язані з процесом
виробництва (на підвищення кваліфікації, мотивацію та
адаптацію працівників), витрати на підтримку продук-
тивних здібностей людського капіталу в разі зміни га-
лузевої спеціалізації (перекваліфікація, мобільність,
пошук економічно важливої інформації), а також ви-
трати, пов'язані з вибуттям людського капіталу (безро-
біття, дочасний вихід на пенсію, травматизм).

Інвестиції в людський капітал характеризуються ве-
ликим часовим проміжком між вкладеннями та відда-
чею, тому саме держава має виступати основним сти-
мулятором таких інвестицій. Вони повинні підтримува-
тися державою через спеціальні програми гарантій.
Джерела інвестицій у людський капітал можна умовно
поділити на дві групи: внутрішні та зовнішні (рис. 2).

Основою, першоджерелом формування людського
капіталу виступає сім'я. Саме від сім'ї та її можливостей

Рис.1. Об'єкти реалізації інвестиційних ресурсів у людський капітал

Джерело: власна розробка автора.
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залежить якість і кількість людського капіталу, який у
майбутньому забезпечить і власний дохід, і загальний
сукупний дохід усього суспільства. У сім'ї створюються

умови формування людського капіталу, до
яких належать наявність домашнього й особи-
стого селянського господарства, формування
і використання сімейного бюджету, матеріальні
умови, стан самих виробників людського капі-
талу (членів сім'ї). У сім'ї людський капітал
формується і розвивається.

Однак треба зазначити, що за однакових
умов і за наявності одних і тих самих ресурсів,
що спрямовуються на виробництво людського
капіталу, різні індивідуми можуть мати абсо-
лютно різні розміри людського капіталу залеж-
но від природних здібностей.

На думку О. Грішнової, "розвиток людини
— дуже складний процес, і пов'язані з ним про-
блеми, зокрема, економічне відтворення в сім'ї,
ще не достатньо розроблені вітчизняною нау-
кою. У ранній період життя людини відбуваєть-
ся накопичення фізичної і інтелектуальної скла-
дової людського капіталу за рахунок вихован-
ня та освіти в сім'ї. Всі складові людського ка-
піталу набуваються і збільшуються за рахунок
інвестицій, які сім'я вкладає в дитину, сподіва-
ючись, що ці витрати буде компенсовано і вони
принесуть економічні та моральні результати
людині в майбутньому. Сім'я здійснює витра-
ти, необхідні для фізичного формування та
виховання дітей, і ці витрати є інвестиціями, ос-
кільки відбуваються за рахунок зменшення

поточного споживання батьків і здійснюються не лише
з альтруїстичних почуттів любові до ближнього, а й з
надією на їхню прибутковість у майбутньому" [3, с. 80].

Особливо це характерно для сільських
домогосподарств.

Результати багатьох досліджень
підтверджують надзвичайно високу
ефективність інвестицій в освіту та ва-
гоме значення сім'ї в цьому процесі.
Так, В. Куценко констатує, що "для
Заходу відома формула: якщо сім'я
вкладає в освіту 10% свого доходу, її
добробут зросте на 26%" [8, c. 32].
Таким чином, сім'я як першоджерело
формування людського капіталу має
особливо важливе значення, оскільки
визначає подальший вибір і мож-
ливість удосконалення індивідуально-
го людського капіталу, а в майбутньо-
му і сукупного людського капіталу.

У формуванні людського капіталу
аграрних підприємств важливе значен-
ня має першочергове його формуван-
ня саме в сільській сім'ї, оскільки вже
на перших етапах життя у дитини фор-
мується розуміння сільськогоспо-
дарських процесів, порядку їх здійс-
нення, знання особливостей сільсько-
господарської праці. Часто діти допо-
магають батькам виконувати ту чи іншу
роботу в домашньому господарстві,
набуваючи при цьому певних специфі-
чних знань, навичок та вмінь.
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Рис. 2. Класифікація джерел інвестицій

у людський капітал

Джерело: власна розробка автора.

Рис. 3. Витрати аграрних підприємств на стадіях

формування, використання та відтворення людського

капіталу*

* Джерело: власна розробка автора.
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У сучасних умовах роль аг-
рарних підприємств у форму-
ванні активів людського капіта-
лу зростає, адже якщо на ранніх
етапах життя людини вони прак-
тично не беруть участі в цьому
процесі, то на наступних етапах
самі підприємства стають проду-
центами людського капіталу,
інвестуючи у підготовку праців-
ників відповідно до потреб влас-
ного виробництва з урахуванням
особливостей і специфіки своєї
діяльності. За дослідженнями Н.
Коленди, "вкладення інвестицій
вигідне для підприємства у мо-
лодих людей тому, що у них є
більш тривалий період віддачі,
коли вони одержують значний
дохід, а також швидше приймає
рішення про інвестування те
підприємство, де працівники є
кваліфікованими і потребують
менших затрат" [6, с. 34].

Ефективними є підприєм-
ства, які дбають про своє кадро-
ве забезпечення: підвищують рівень кваліфікації праці-
вників, стимулюють розвиток особистості, забезпечу-
ють належні умови праці та відпочинку, здійснюють за-
ходи для зміцнення здоров'я працівників. При цьому
погоджуємося з думкою О. Грішнової, яка вважає, що
підприємства роблять інвестиції в людський капітал
лише доти, доки вони приносять економічну віддачу.
Моральні зиски, інтегрований соціальний ефект від цих
інвестицій є в основному суспільним благом, у розвитку
якого зацікавлена держава, а не конкретне підприєм-
ство. Саме тому в цивілізованому світі держава еконо-
мічними методами заохочує підприємства до інвестуван-
ня в людський капітал [3]. Крім того, держава належить
до одного з основних джерел інвестування в людський
капітал, оскільки за рахунок державних коштів фінан-
сується вагомим чином освіта, охорона здоров'я, куль-
тура та інші умови формування людського капіталу.

Інвестуючи кошти у персонал, підприємства поліп-
шують якість людського капіталу, посилюють його еко-
номічну віддачу через ріст продуктивності праці та ско-
рочення витрат робочого часу, зміцнюючи цим свою
конкурентоспроможність. Витрати аграрних підпри-
ємств на різних стадіях функціонування людського ка-
піталу мають свої особливості (рис. 3), які характери-
зується специфікою аграрної сфери.

На стадії формування людського капіталу аграрних
підприємств відбувається нарощення обсягів людського
капіталу, удосконалення його складових та розвиток, що
дозволяє досягти високих результатів діяльності. На стадії
використання людського капіталу відбувається взаємодія
між керівництвом та працівниками аграрного підприємства,
у процесі якої реалізується накопичений людський капі-
тал і водночас відбуваються подальше формування, удос-
коналення й розвиток людського капіталу. На стадії відтво-
рення відбувається підтримка людського капіталу в не-
змінному або розширеному обсязі.

Вченими встановлено, що особливості сільськогос-
подарського виробництва, які впливають на здійснення
інвестиційної діяльності аграрних підприємств, по-пер-
ше, спричинені природними і біологічними процесами,
притаманними аграрному виробництву (вплив погодних
умов на результати діяльності, природний ритм у вироб-
ництві), по-друге, пов'язані зі структурою галузі (набли-
женість до умов чистої конкуренції), по-третє, викликані
соціальним середовищем сільської місцевості (консер-
ватизм та особлива мотивація селян) або сформовані
політичними процесами у державі (субсидування, збе-
реження укладу сільської місцевості) тощо. З розвит-
ком інвестування технічного прогресу прояв окремих
особливостей аграрного сектору зменшується (за-
лежність результатів діяльності від погодних чинників
та територіального розміщення виробництва), проте
можуть виникати і нові (збільшення або зменшення суб-
сидування галузі, зниження цін на сільськогосподарсь-
ку продукцію). Тому основним чинником, з яким дово-
диться рахуватися аграрним підприємствам у процесі
здійснення інвестиційної діяльності, є ефективність
сільськогосподарського виробництва, що безпосеред-
ньо визначає ефективність інвестицій та впливає на їх
обсяги [2].

 З метою дослідження інвестицій в людський ка-
пітал аграрних підприємствах детально розглянемо
склад витрат аграрних підприємств на формування
людського капіталу за відповідними групами витрат
(табл. 1).

Не менш вагомим джерелом інвестування в людсь-
кий капітал є самофінансування, тобто вкладення самої
особи — носія людського капіталу в себе. Воно поля-
гає як у вкладенні певних коштів, так і в затратах праці й
часу на свою освіту, здоров'я, відпочинок і залежить як
від рівня доходів носія людського капіталу, так і від
рівня його власного розвитку.

Таблиця 1. Склад витрат аграрних підприємств на формування

людського капіталу

Джерело: розробка автора на основі [4, с. 470].

Група витрат Склад витрат 

Витрати на пошук, підбір і 

найм персоналу відповідних 

спеціальностей 
 

– на розміщення оголошень про найм у засобах масової 

інформації; 

– на відрядження агентів з підбору кадрів; 
– на оренду приміщень для співбесід; 

– на оплату послуг кадрових агентств; 

– на початкове навчання на робочому місці 

Витрати на утримання 

працівників 

– на основну заробітну плату; 

– на додаткову оплату праці (премії, надбавки); 

– компенсаційні виплати; 

– на оплату відпускних та відряджень 

Витрати на соціальне 

обслуговування працівників 

– на страхування працівників; 

– на допомогу з тимчасової непрацездатності; 

– компенсації при нещасних випадках на виробництві;  

– витрати на безкоштовні послуги для працівників, харчування, 

найм житла 
– на матеріальну допомогу; 

– на оздоровлення, лікування; 

– на охорону праці; 

– на проведення культурно-масових заходів 

Витрати на розвиток 

працівників 

– витрати на підготовку і перепідготовку кадрів; 

– витрати на професійну підготовку, перепідготовку і 

підвищення кваліфікації; 

– витрати на навчання іншим професіям; 

– витрати на тестування і проведення тренінгів для працівників 

Витрати на вибуття 

працівників 

– одноразові допомоги працівникам при звільненні працівників, 

виході на пенсію; 
– витрати на виплату недержавних пенсій 
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Важливу роль у формуванні людського капіталу аг-
рарних підприємств також відіграють місцеві громади
та різноманітні суспільні утворення (політичні партії,
профспілки, гуртки за інтересами), оскільки завдяки
спілкуванню між людьми відбувається передача знань,
досвіду, формується соціальна взаємодія і самооргані-
зація сільських громад, що створює кращі умови для
формування людського капіталу загалом.

Важливою формою духовного збагачення сільсько-
го населення останнім часом стала церква, яка, як су-
спільний інститут формує морально-етичні характерис-
тики суспільної і ментальної поведінки особи, зокрема
й у сфері її господарської діяльності, що також можна
вважати джерелом інвестицій у людський капітал. І хоча
це джерело виступає в нематеріальній формі, проте його
прояви, особливо в молодіжному середовищі, можуть
мати цілком матеріальний вплив на ефективність вико-
ристання людського капіталу.

Щодо зовнішніх джерел інвестування в людський
капітал, то для формування людського капіталу аграр-
них підприємств вони досить рідко залучаються.

ВИСНОВКИ
У сучасних умовах необхідно приділяти належну

увагу інвестиціям у людський капітал та сприяти його
формуванню, використовуючи всі можливі джерела
інвестування. При цьому збереження і примноження
людського капіталу має бути основним завданням фун-
кціонування кожного аграрного підприємства, органі-
зації, фірми. Адже саме він є генератором нових ідей,
технологій, проектів, а отже, гарантом забезпечення
конкурентоспроможності, економічної безпеки й ефек-
тивності розвитку аграрного сектора економіки. Тому
можна вважати, що інвестування в людський капітал,
покращання його якісних показників і розвиток необхі-
дно розглядати як заходи щодо підвищення ефектив-
ності демографічної, соціальної, міграційної, житлової,
освітньої політики держави загалом, а розвиток людсь-
кого капіталу аграрних підприємств повинен бути ви-
знаний як чинник забезпечення продовольчої безпеки
країни, зміцнення конкурентоспроможності держави і
пріоритет сільського розвитку України.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Невід'ємною складовою стабільного розвитку житло-

вого будівництва в країні є інвестиційне забезпечення.
Джерела інвестицій, умови, принципи, обсяги та графіки
інвестування є одними з основних чинників, які вплива-
ють на процес будівництва — матеріали і технології, які
при цьому використовуються, строки завершення робіт і
введення будинку в експлуатацію. В сільській місцевості
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INVESTMENT PROVIDING DEVELOPMENT OF HOUSING CONSTRUCTION IN RURAL AREAS

У статті обгрунтовано актуальність дослідження інвестиційного забезпечення розвитку жит-
лового будівництва в сільській місцевості. Сформовані принципи інвестування: вільного вибо-
ру інвестором напрямів і обсягів вкладення інвестицій, добровільності, ціленаправленості інве-
стицій, прозорості процесу використання інвестицій при реалізації проектів будівництва, інфор-
мативності, самостійності і відповідальності, ефективності. Визначено основні законодавчо-
нормативні акти, що регламентують процес інвестування в житлове будівництво. Наведено ре-
зультати дослідження динаміки державного пільгового кредитування індивідуальних сільських
забудовників на будівництво і придбання житла у 2010—2014 рр. Проаналізовано державні ви-
датки на сприяння розвитку житлового будівництва. Враховуючи дію законодавчо-норматив-
них документів щодо інвестування розвитку житлового будівництва в сільській місцевості, їх
недоліки та з метою активізації будівництва житла на селі як індивідуальними забудовниками,
так і господарюючим суб'єктами запропоновано створення фондів взаємодопомоги у фінансу-
ванні будівництва житла.

In this article the relevance of investment providing development of housing construction in rural
areas was justified. Were formed principles of investing: the free choice of the investor directions
and volumes of investments, voluntary and purpose of investment, transparency in the use of
investment projects in building, informative, self-reliance and responsibility, efficiency. Main
legislative and normative acts regulating the process of investing in housing identified. Results of
the study of the dynamics of the state preferential crediting individual rural builders for the
construction and purchase of housing in the years 2010—2014 were presented. Public expenditure
on housing development was analyzed. Considering the effect of legal and regulatory documents for
investment housing development in rural areas, their deficiencies and to enhance housing in rural
areas as individual developers, and business entity proposed the creation of mutual funds in the
financing construction of housing.

Ключові слова: інвестиції, сільська місцевість, розвиток житлового будівництва, принципи, пільги, кре-
дитування, видатки, фонд розвитку будівництва.

Key words: investment, rural area, housing development, principles, benefits, loans, expenditures, fund
development building.

питання інвестування в розвиток житлового будівництва
набувають особливого значення. Це пов'язано з необхід-
ністю: створення гідних умов життя для третини населен-
ня країни, що мешкає на селі; впровадження підходів і
принципів екологічного будівництва, здатного зберегти
автентичність сільських поселень і природного ландшафту
для майбутніх поколінь; вирішення демографічних, зок-
рема проблем міграції в регіоні і країні загалом, соціаль-
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но-економічних проблем села. Одночасно невисокий
рівень доходу селян у порівнянні з міськими мешканця-
ми, високий рівень їх безробіття, сезонність і залежність
від кліматичних умов основної галузі розміщеної на
сільських територіях — сільського господарства — об-
грунтовує необхідність пошуку шляхів нових напрямків
інвестиційного забезпечення розвитку житлового будів-
ництва.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
Питання активізації інвестування в житлове будівниц-

тва у сільській місцевості в сучасних умовах є актуальними
як для розвитку сільських територій, так і країни в ціло-
му. Це пояснює ту увагу, яка приділена цій проблемі в на-
укових роботах вітчизняних дослідників. Так, Попова О.Л.
розглядала комплексне житлове будівництво у селі як
складову сільського розвитку. Кучабський О.Г. приділяв
увагу державній політиці забезпечення житлом у сільській
місцевості в Україні. Васильєв О.В. визначив сучасні фор-
ми залучення інвестицій у житлове будівництво. Проте ре-
зультати наукових досліджень не є комплексними і не виз-
начають перспективні напрями залучення нових джерел
інвестицій у розвиток будівництва на селі [1—3].

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Основним нормативним документом, який регулює інве-

стиційну діяльність щодо зведення об'єктів у сільській місце-
вості є Закон України "Про інвестиційну діяльність" від
18.09.1991 р. У документі визначаються загальні правові,
економічні і соціальні умови ведення інвестиційної діяльності
в Україні. Вказаний законодавчо-нормативний документ
визначає перелік цінностей, які можуть розглядатися як інве-
стиції. Так, у статті 1 вказано, що інвестиціями можуть бути
всі види майнових і інтелектуальних цінностей. Відповідно
до цього, інвестиціями в розвиток будівництва в сільській
місцевості (зведення нових та реконструкція існуючих
об'єктів, послуги щодо обслуговування споруд, виробницт-
во будівельних матеріалів тощо) можуть бути [4]:

— кошти, цільові банківські вклади, паї, акції та інші
цінні папери;

— рухоме і нерухоме майно;
— майнові права інтелектуальної власності;
— сукупність технічних, технологічних, комерційних

та інших знань, оформлених у вигляді технічної докумен-
тації, навиків та виробничого досвіду, необхідних для
організації будівельної діяльності, "ноу-хау";

— права користування землею, водою, ресурсами, бу-
динками, спорудами, обладнанням, а також інші майнові
права;

— права користування землею, водою, ресурсами,
обладнанням, а також інші майнові права;

— інші цінності.
Не зважаючи на різноманітність видів інвестицій, роз-

виток будівництва в сільській місцевості першочергово по-
требує залучення коштів, які згідно з законодавством мо-
жуть надаватися [4, ст. 2]:

— громадянами;
— недержавними підприємствами;
— господарськими асоціаціями, спілками і товари-

ствами;
— громадськими і релігійними організаціями;
— іншими юридичними особами, заснованими на ко-

лективній власності;
— державне інвестування, здійснюване органами вла-

ди і управління за рахунок коштів бюджетів, позабюджет-
них фондів і позичкових коштів;

— державними підприємствами і установами за ра-
хунок власних і позичкових коштів;

— іноземне інвестування, здійснюване іноземними
громадянами, юридичними особами та державами;

— спільне інвестування, здійснюване громадянами та
юридичними особами України, іноземних держав.

Інвестування розвитку будівництва в сільській місце-
вості пропонується проводити на основі наступних прин-
ципів:

— вільного вибору інвестором напрямків і обсягів
вкладення інвестицій;

— добровільність інвестування;
— ціленаправленість інвестицій — у конкретні проек-

ти будівництва в сільській місцевості;
— прозорість процесу використання інвестицій при

реалізації проектів будівництва;
— інформативність — надання інвесторам оператив-

ної і достовірної інформації щодо напрямків інвестуван-
ня, очікуваного ефекту;

— самостійність і відповідальність — самостійне
прийняття інвестором рішення про інвестування в розви-
ток будівництва в сільській місцевості і власна відпові-
дальність за результати його інвестиційної діяльності;

— ефективність — інвестор повинен отримати еко-
номічний, соціальний, екологічний або інший ефект, чи
їх поєднання.

Отже, законодавчо-нормативне забезпечення, що є
чинним в країні на даний момент, визначає основні поло-
ження щодо інвестиційної діяльності. Проте, враховую-
чи різноманітність будівельної діяльності, в якій є потре-
ба для розвитку сільської місцевості, існує необхідність
визначення особливостей та механізму інвестування та-
кого основного її напряму як зведення об'єктів житлово-
го призначення.

Житлове будівництво в сільській місцевості протягом
останніх років отримало широку підтримку місцевих і дер-
жавних органів влади. Так, з метою забезпечення гарантій
інвесторам, які вкладають кошти в будівництво житла, в
Законі України "Про інвестиційну діяльність" (4, ст. 4) пе-
редбачається таке фінансування через фонди фінансуван-
ня будівництва, фонди операцій з нерухомістю, інститути
спільного інвестування, а також шляхом випуску цільових
облігацій, виконання зобов'язань за якими забезпечуєть-
ся одиницею такої нерухомості, відповідно до законодав-
ства. Проте така форма фінансування є недоцільною в
сільській місцевості, бо інвестування в житлове будівницт-
во здійснюється переважно з власних або запозичених
коштів індивідуальних забудовників або за рахунок коштів
господарюючих суб'єктів на селі, які зацікавлені в створенні
гідних умов праці для своїх співробітників.

На розвиток будівництва житла, в т.ч. в сільській
місцевості, направлені і Закони України "Про фінансово-
кредитні механізми і управління майном при будівництві
житла та операціях з нерухомістю" [5] і "Про архітектур-
ну діяльність" [6]. У першому з вказаних законів визна-
чені загальні принципи, правові та організаційні засади
залучення коштів фізичних і юридичних осіб в управлін-
ня з метою фінансування будівництва житла та особли-
вості управління цими коштами, а також правові засади
та особливості випуску, розміщення та обліку сертифі-
катів фондів операцій з нерухомістю. В другому законі
визначаються основні правові та організаційні засади
здійснення архітектурної діяльності і спрямований на
формування сприятливого життєвого середовища, досяг-
нення естетичної виразності, економічної доцільності і
надійності будинків, споруд та їх комплексів.

Вирішенню проблеми сприяння розвитку житлового
будівництва саме у сільській місцевості сприяють Закон
України "Про пріоритетність соціального розвитку села
та агропромислового комплексу" [7], норми земельного,
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цивільного законодавства і спеціальних нормативних
актів. Так, в зазначеному законі визначається, що пріо-
ритетність соціального розвитку села та агропромисло-
вого комплексу забезпечується державою шляхом
здійснення ряду заходів, серед яких (ст. 1): спрямування
демографічної політики на зміну міграційних процесів на
користь села, створення соціально-економічних умов для
природного приросту сільського населення, всебічного
розвитку сім'ї. Для цього в статті 11 цього ж закону пе-
редбачені такі пільги для індивідуального житлового бу-
дівництва в межах сіл і селищ, а також за їх межами у
відокремлених фермерських садибах:

— надання пільгових умов щодо забезпечення бу-
дівельними матеріалами, обладнанням;

— надання пільгових довгострокових державних кре-
дитів;

— компенсація забудовникам 25% суми пільгового
довгострокового державного кредиту через 5 років після
введення будівель в експлуатацію за умови їх постійної
роботи в сільськогосподарському виробництві, пере-
робній і обслуговуючій галузях АПК, що знаходяться в
сільській місцевості, соціальній сфері села, органах місце-
вого самоврядування на селі. Причому молодим сім'ям
така компенсація надається одразу після введення будівлі
в експлуатацію;

— індивідуальним забудовникам, які не користува-
лися пільговим державним кредитом надається мож-
ливість отримати компенсацію у розмірі 35% від вартості
збудованих будівель та споруд.

Проте реалізація таких заходів щодо сприяння роз-
витку житлового будівництва на селі має ряд перепон:

— обмеженість бюджетних коштів, що не дозволяє на
практиці надавати вказані пільги та компенсації сільським
індивідуальним забудовникам. Так, у державному бюджеті
щороку на Державне пільгове кредитування індивідуаль-
них сільських забудовників на будівництво (реконструкцію)
і придбання житла передбачалося протягом останніх
5 років від 40 до 60 млн грн. — рисунок 1.

Відповідно до представлених даних, починаючи з
2011 р. прослідковується негативний тренд щодо держав-

ного пільгового кредитування індивідуальних сільських
забудовників на будівництво (реконструкцію) та придбан-
ня житла. У відносному виразі питома вага державного
пільгового кредитування у загальних видатках з бюдже-
ту зменшилась з 0,0175 до 0,0110%.

Загальні тенденції щодо державної підтримки жит-
лового будівництва наведені в таблиці 1.

У цілому за період 2010—2014 рр. спостерігається
ріст видатків на стимулювання розвитку будівництва в
країні.

— складність процесу збору та подання документації
для отримання пільг і компенсацій щодо житлового бу-
дівництва в сільській місцевість. Так, надання кредиту
індивідуальному забудовнику житла на селі здійснюєть-
ся на підставі кредитної угоди, що укладається після
підтвердження права позичальника на його одержання та
визначення суми кредиту. Для підтвердження права на
одержання кредиту та визначення його суми індивідуаль-
ний забудовник подає фондові (табл. 1):

1) заяву на ім'я керівника виконавчого органу фонду
про надання кредиту;

2) клопотання органу місцевого самоврядування про
надання кредиту;

3) паспорт громадянина України;
4) довідку про склад сім'ї;
5) документи, необхідні для визначення рівня платос-

проможності позичальника (довідку про доходи позичаль-
ника і членів його сім'ї, одержані за попередні 12 місяців);

6) довідку, видану органом, що здійснює державну
реєстрацію прав на нерухоме майно, про наявність (або
відсутність) приватного житла;

7) копію документа, що підтверджує право власності
чи користування земельною ділянкою (крім випадків
придбання житла);

8) проектно-кошторисну документацію або будівель-
ний паспорт, вартість виготовлення яких може входити
за згодою позичальника до суми кредиту (крім випадків
придбання житла);

9) довідку про працевлаштування на підприємстві, в
установі та організації;
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Державне пільгове кредитування індивідуальних сільських забудовників на будівництво (реконструкцію) та придбання
житла, тис. грн.

Рис. 1. Динаміка державного пільгового кредитування індивідуальних сільських забудовників

на будівництво (реконструкцію) та придбання житла у 2010—2014 рр.

Джерело: дослідження автора за даними [8—12].
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10) заяву власника житла чи об'єкта незавершеного
житлового будівництва про згоду продати його із зазначен-
ням погоджених з позичальником ціни та інших істотних
умов договору купівлі-продажу (в разі придбання житла).

На регіональному рівні перелік документів є ще
більшим. Так, у рамках програми "Власний дім" на 2012—
2016 рр., для підтвердження права на одержання креди-
ту та визначення його суми, індивідуальний забудовник в
разі будівництва житла і підсобних приміщень подає до
"Одеського обласного фонду підтримки індивідуального
житлового будівництва на селі" наступні документи [14]:

1. Заява встановленого зразка на ім'я директора Фон-
ду про надання кредиту.

2. Паспорт громадянина України (паспорт чоловіка
та дружини).

3. Довідка про склад сім'ї та з місця мешкання.
4. Копія довідки про присвоєння ідентифікаційного

номера.
5. Довідка про доходи позичальника і членів його

сім'ї за останні 12 місяців із зазначенням посади (№, дата
наказу про прийняття на роботу).

6. Декларація про одержані річні доходи, засвідчена
місцевою податковою інспекцією (для осіб, що займають-
ся підприємницькою діяльністю).

7. Копія свідоцтва про народження дитини.
8. Клопотання місцевих органів влади (районної дер-

жадміністрації та сільської ради) про надання кредиту.
9. Довідка про наявність (відсутність) земельної

ділянки (паю), її розмір та сума отриманого доходу.
10. Довідка органу місцевого самоврядування про на-

явність (відсутність) підсобного господарства із зазначен-
ням прибутку від ведення господарства.

11. Документи, що засвідчують забезпечення зобов'-
язань позичальника: договір іпотеки або договір поруки
органів місцевого самоврядування.

12. Довідка бюро технічної інвентаризації про на-
явність (відсутність) приватного житла на всіх членів сім'ї.

13. Довідка бюро технічної інвентаризації про відсот-
кову готовність незавершеного будівництва та інвентари-
заційну оцінку майна.

14. Витяг з рішення органу місцевого самоврядуван-
ня про виділення земельної ділянки та надання дозволу
на забудову (або державний акт).

15. Проектно-кошторисна документація на споруд-
ження, добудову, реконструкцію житлового будинку, по-
годжена з районним архітектором.

16. Копія будівельного паспорта.
У разі будівництва інженерних мереж, або придбан-

ня готового та незавершеного будівництвом житла пе-
релік документів дещо інший.

— непрозорість процесу розгляду документації та на-
дання висновку про пільги та компенсації індивідуальним
забудовникам в сільській місцевості.

Враховуючи дію законодавчо-нормативних доку-
ментів щодо інвестування розвитку житлового будівниц-
тва в сільській місцевості, їх недоліки та з метою активі-
зації будівництва житла на селі як індивідуальними забу-
довниками, так і господарюючим суб'єктами нами про-
понується наступне.

Сприяти створенню фондів взаємодопомоги у фінан-
суванні будівництва житла та його облаштування в
сільській місцевості. Такі фонди пропонується формува-
ти за рахунок добровільних внесків його учасників — інди-
відуальних забудовників — у межах одного або декіль-
кох (тих, що знаходяться поруч) сільських населених
пунктів. Керівництво таким фондом пропонується покла-
сти на уповноважених членів, обраних на загальних збо-
рах учасників. Також до роботи в таких фондах пропо-
нується залучати кваліфікованих спеціалістів фінансової
сфери, які зможуть інвестувати кошти фонду з метою от-
римання прибутків та збільшення величини коштів до мо-
менту потреби в них учасників фонду.

У результаті регулярних внесків та інвестиційної
діяльності фонду в його розпорядження буде формува-

Таблиця 1. Державні видатки на сприяння розвитку житлового будівництва в Україні

за 2010—2014 рр.

Джерело: дослідження автора за даними [8—12].

Статті видатків 2010 р. 2011 р. 2012 р. 2013 р. 2014 р. 
2014 р. до 

2010 р., +/- 

Загальні видатки, млрд грн. 307,7 342,7 413,6 419,8 436,8 129,0 

Дослідження, наукові і науково-технічні розробки, 

виконання робіт за державними цільовими програмами і 

державним замовленням у сфері будівництва та розвитку 
житлово-комунального господарства, наукові розробки із 

нормування та стандартизації у сфері будівництва та 

житлової політики, дослідження збереження та вивчення 

видів флори у спеціально створених умовах, млн грн. 

2,0 6,7 27,5 12,2 6,8 4,8 

Питома вага в сумі загальних видатків, % 0,001 0,002 0,007 0,003 0,002 0,001 

Надання державної підтримки для будівництва 

(придбання) доступного житла, млн грн. 
0 0 200 50 0 0 

Питома вага в сумі загальних видатків, % 0,000 0,000 0,048 0,012 0,000 0,000 

Фінансова підтримка Державного фонду сприяння 

молодіжному житловому будівництву, млн грн. 
6,3 6,45 6,8 6,85 8,85 2,55 

Питома вага в сумі загальних видатків, % 0,002 0,002 0,002 0,002 0,002 0,000 

Часткова компенсація відсоткової ставки кредитів 
комерційних банків молодим сім'ям та одиноким молодим 

громадянам на будівництво (реконструкцію) та придбання 

житла, млн грн. 

117,8 103,3 111,0 111,0 60,8 -57,0 

Питома вага в сумі загальних видатків, % 0,038 0,030 0,027 0,026 0,014 -0,024 

Надання пільгового довгострокового державного кредиту 

молодим сім'ям та одиноким молодим громадянам на 

будівництво (реконструкцію) та придбання житла, млн грн. 

20,0 60,0 60,0 80,0 46,0 26,0 

Питома вага в сумі загальних видатків, % 0,006 0,018 0,015 0,019 0,011 0,004 

Державне пільгове кредитування індивідуальних 

сільських забудовників на будівництво (реконструкцію) та 

придбання житла, млн грн. 

40,0 60,0 55,0 47,0 48,0 8,0 

Питома вага в сумі загальних видатків, % 0,013 0,018 0,013 0,011 0,011 -0,002 
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тися обсяг фінансових коштів, який в
подальшому видаватиметься його
членам на будівництво житлових
об'єктів, господарських споруд, їх
ремонт, реконструкцію, облаштуван-
ня тощо. Якщо забудовнику — учас-
нику фонду необхідна сума коштів,
що є більшою за його внески, то за
рахунок накопичених коштів він змо-
же отримати необхідну суму. В по-
дальшому такий забудовник повинен
буде повернути "надлишок" коштів у
встановлений в договорі строк. Отри-
мання коштів на будівництво членами
фонду пропонується здійснювати на
безвідсотковій основі, що є однією з
основних переваг такого фонду в по-
рівнянні з банківськими позиками.

Пропонується, що такий фонд
буде співпрацювати з місцевими та
державними органами влади в питан-
нях сприяння отриманню індивідуаль-
ними забудовниками пільгових дер-
жавних кредитів, компенсації за кре-
дити, які передбачено чинним Законом
України "Про пріоритетність соціаль-
ного розвитку села та агропромисло-
вого комплексу в народному госпо-
дарстві" [7]. Таке сприяння пропо-
нується здійснювати в вигляді юридич-
ної та "представницької" допомоги в
питаннях підготовки і подання необхі-
дної документації в відповідні органи
для отримання таких пільг та кредитів.
Для виконання таких функцій до скла-
ду фонду пропонується залучити юри-
ста, який і буде надавати такі юридичні послуги, а також
брати участь у складанні договорів про видачу грошових
коштів учасникам на будівництво. Графічно механізм фун-
кціонування фонду зображено на рисунку 2.

Ще одним заходом щодо сприяння розвитку житло-
вого будівництва в сільській місцевості є фінансування бу-
дівництва підприємствами в якості елементу мотивації та
стимулювання праці на ремонт, реконструкцію будівель
житлового призначення та господарчих споруд. Така фор-
ма надання цільових коштів дозволить працівникам
підприємств, що мешкають у сільській місцевості, прово-
дити роботи щодо поліпшення їх житлових умов, облаш-
тування житла. Для підприємств така форма мотивації ма-
тиме довгостроковий ефект, бо забезпечуватиме форму-
вання позитивного ставлення співробітників до підприє-
мства і підвищуватиме ступінь їх "закріплення" до місце-
вості і самої організації.

Сучасні економіко-правові та політичні умови в дер-
жаві створюють можливості до формування такого дже-
рела фінансування житлового будівництва, як пільгові
кредити, цільове фінансування з місцевих бюджетів. Для
реалізації такого завдання важливою є децентралізація
влади, що дозволить накопичувати на містах кошти для
реалізації програм щодо збалансованого розвитку
сільських територій, створення умов життя на селі.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК

Узагальнюючи проведені дослідження сформовані
наступні висновки. Інвестування в розвиток житлового
будівництва в сільський місцевості здійснюється на ос-
нові діючого законодавчо-нормативного забезпечення.

Для його активізації інвестиційну діяльність пропонуєть-
ся проводити на основі таких принципів, як вільного ви-
бору інвестором напрямків і обсягів вкладення інвес-
тицій, добровільності, ціленаправленості інвестицій, про-
зорості процесу використання інвестицій при реалізації
проектів будівництва, самостійності і відповідальності,
ефективності.

У результаті аналізу динаміки державного пільгово-
го кредитування індивідуальних сільських забудовників
на будівництво (реконструкцію) та придбання житла у
2010—2014 рр. визначено, що його обсяги починаючи з
2011 року мали негативну тенденцію. Відповідно виникає
необхідність пошуку нових шляхів залучення інвестицій
до розвитку житлового будівництва на селі.

Враховуючи дію законодавчо-нормативних доку-
ментів щодо інвестування розвитку житлового будівниц-
тва в сільській місцевості, їх недоліки та з метою акти-
візації будівництва житла на селі як індивідуальними за-
будовниками, так і господарюючим суб'єктами, запропо-
новано створення фондів взаємодопомоги у фінансуванні
будівництва житла. Такі фонди пропонується формувати
за рахунок добровільних внесків його учасників. Перед-
бачено, що фонд буде співпрацювати з місцевими та дер-
жавними органами влади в питаннях сприяння отриман-
ню індивідуальними забудовниками пільгових державних
кредитів, компенсації за кредити, які передбачено чин-
ним законодавством. Ще одним заходом щодо сприяння
розвитку житлового будівництва в сільській місцевості є
фінансування будівництва підприємствами в якості еле-
менту мотивації та стимулювання праці на ремонт, рекон-
струкцію будівель житлового призначення та господар-
чих споруд. Реалізація запропонованих заходів сприяти-
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Рис. 2. Механізм функціонування фонду взаємодопомоги

розвитку житлового будівництва в сільській місцевості
Джерело: власні дослідження автора.
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ме активізації розвитку житлового будівництва на селі,
нарощенню темпів і обсягів введення в експлуатацію жит-
лових будинків.

Подальші дослідження розвитку будівництва в
сільській місцевості будуть проводитися в напрямку ви-
значення стану та перспектив розвитку інвестування бу-
дівництва об'єктів соціальної сфери, виробничого при-
значення, і тих, які створюють умови для ефективної ви-
робничо-комерційної діяльності господарюючих су-
б'єктів.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Будучи економічним інваріантом, етнічний чинник

має суттєвий потенціал для прогнозу та моделювання
інвестиційних процесів. Цей потенціал необхідно до-
сліджувати, закладаючи теоретичні та методологічні ос-
нови. Насамперед, це стосується використання суто спе-
цифічних характеристик етнічних процесів в умовах
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сучасної світової економіки. Як природне джерело
енергії етнос є інваріантом відносно всіляких підходів
до кількісного та якісного оцінювання ступеня його
прояву. Звідси виникають різноманітні проблеми з
коректністю інтерпретації численних фактичних даних,
отриманих в цих системах виміру, але не скоригованих
з головним — джерелом енергії, проявом якої насправді
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і обумовлена поява цих багатьох фактів [1, c. 48—85; 2,
c. 303—354; 3, c.195—243]. Беручи до уваги, що етніч-
ний процес є процесом споживання та кругообігу при-
родної енергії в рамках певної екологічної ніші, можна
стверджувати, що їм (етнічним процесам) притаманна
суттєва дивергенція, незалежна від конкретної системи
координат. Тому науковий розгляд економічного про-
яву етнічного феномена не є обмеженим чіткими рам-
ками окремих дисциплін. Саме це потребує введення
ознак інваріантності у науковий пошук. Оскільки дивер-
генції потоку енергії є неодмінно притаманною інва-
ріантна ознака лінійного прискорення, то саме на цій
основі варто формулювати етнологічну інваріантність
інвестицій для світової економіки. Відповідні ознаки ет-
нічних процесів є фактичним критерієм гарантії страте-
гічної ефективності інвестицій. Являючись певними інва-
ріантами в умовах сучасної світової економічної біфур-
кації, характеристики етнічних процесів стають своєрі-
дними дороговказами для досягнення цілей економіч-
ної діяльності людства. Однією з ключових цілей пошу-
ку інвестиційних інваріантів є чітке розмежування юри-
дичної та фактичної приналежності ресурсів з метою
подальшого моделювання та адекватного прогнозу на
цій основі.

Аналіз останніх досліджень свідчить, що будь-яких
системних вивчень проблематики етнологічної інваріан-
тності в інвестиційних процесах здійснено не було.
Отже, це об'єктивно створювало концептуальну пробле-
му і перешкоду в плані оцінки потенціалу та ефектив-
ності будь-якого інвестиційного проекту. Особливо, в
умовах сучасної світової економіки. В принципі немож-
ливо казати про дослідження ролі лінійного прискорен-
ня та векторних ознак етнічних процесів, що могли б
визначити таку інваріантність як запоруку ефективності
підходів до прогнозу в сучасній світовій економіці.
Відомі джерела дозволяють лише фрагментарно "витяг-
нути" в окремих прикладних ділянках системну пробле-
матику розмежування приналежності ресурсів, а тим
більш, у контексті взаємодії етнічних та інвестиційних
процесів. Зокрема це праці Д.Б. Богоявленської, В.І. Вер-
надського, Л.М. Гумільова, О.О. Меняйлова, Л.В. Міло-
ва [4], О.С. Панаріна, О.С. Паршева, Ю.П. Платонова [5,
c. 89—110] та інших. Звернемо увагу, що праці відомих
авторів належать до специфічних наукових сфер, а
отже, безпосереднього значення етнологічної інваріан-
тності інвестиційних процесів для перспектив сучасної
світової економіки цими дослідженнями встановлено не
було.

МЕТА СТАТТІ
Метою цієї статті є визначення специфіки етнологі-

чної інваріантності інвестицій на основі векторних оз-
нак етнічних процесів, включаючи феномен лінійного
прискорення у споживанні природної енергії етнічними
колективами.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Етнічний вектор у будь-якій системі виміру відобра-

жує наявність мети, яка формується етнічною колектив-
ною психологією, а поточні стереотипи економічної по-
ведінки при цьому визначають інтенсивність споживан-
ня природної енергії [1, c. 73—75]. Тому динаміка етні-

чного вектора у часі означає зміну інтенсивності спо-
живання такої енергії, тобто фактично прискорення її
етнічного струму. Абсолютний вектор видів господарсь-
кої діяльності етносу моделює швидкість споживання
природної енергії етносом в кожний момент часу. Сам
цей вектор також змінюється у часі, отже, характерною
ознакою (критерієм) етносу є саме прискорення як зміна
інтенсивності споживання енергії із природного круго-
обігу. Іншими словами, поки етносу притаманне лінійне
прискорення, це означатиме його фактичне існування
як самостійної системної цілісності. Втрата такого при-
скорення — це руйнування етносу як сталої системи.
При цьому вкрай важливо відзначити, що стосовно по-
ведінки етнічного вектора в багатомірному просторі
видів господарської діяльності мова йде саме про
лінійне прискорення, обумовлене внутрішньою динамі-
кою етнічних домінант. Це зауваження пов'язане із мож-
ливістю виникнення в етнічного вектора доцентрового
прискорення, обумовленого його адаптацією під впли-
вом зовнішніх факторів мотивації [1, c. 72].

Причиною появи такого фізичного явища, як при-
скорення, завжди є певна сила. В свою чергу, сила є по-
хідною від енергії або виконаної роботи, а у випадку
етногенезу йдеться саме про імпульс енергії в одній
точці простору земної поверхні. Тобто всій групі етносів,
що належать до одного суперетносу, буде притаманним
однакове прискорення. Варто підкреслити, що йдеться
не про швидкість споживання природної енергії, а саме:
про зміни інтенсивностей такого споживання, оскільки
причина цього — сила, яка в свою чергу спричиняє при-
скорення енергетичних процесів [2, c. 376—461]. Різні
ж первинні сили природних імпульсів енергії обумовлю-
ють формування різних суперетносів, адже відмінні
швидкості циклічного обертання енергії можуть бути
синхронізовані у часі, а різні прискорення — ні. Саме в
прояві різних за значеннями прискорень полягає
сутність існування потенційних бар'єрів між суперетно-
сами як різними етнокультурними просторами, в рам-
ках яких здійснюється економічна діяльність. Етноси з
одного суперетносу мають однакове спільне прискорен-
ня, до того ж вони спаяні спільною роботою, викона-
ною в історичному часі. Виконання роботи також стає
можливим лише внаслідок докладання сили (енергетич-
ного імпульсу або поштовху, спричиненого проривом
природної енергії), а саме сила є причиною прискорен-
ня. Тобто однакове прискорення являє собою прямий
наслідок виконання всередині суперетносу спільної ро-
боти і, відповідно, однозначний критерій суперетносу,
до того ж формуючий його потенційний бар'єр [3, c.
258—301].

Таким чином, вектор етносу — це завжди вектор
прискорення, а не інтенсивності процесів споживання,
обміну та трансформації природної енергії в ході еко-
номічної діяльності. Цей вектор є фізичною відмінністю
етносу. Він забезпечує компліментарність його членів
відносно інших етносів із "свого" суперетносу, а також
енергетично відмежовує його від етносів, що входять
до інших етнокультурних просторів [2, c. 321—332].
Відповідно, всередині суперетносу між собою окремі
етноси цілком можуть відрізнятися за інтенсивністю спо-
живання і трансформації енергії, але прискорення в них
буде однаковим, адже причиною виникнення суперет-
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носу є один імпульс як початкова сила. При цьому за-
гальна швидкість розрядки енергетичного потенціалу
суперетнічної системи додатково також буде залежати
від рівня енергетичної протидії з боку зовнішнього се-
редовища. Але спільне прискорення, як пропорційна
зміна інтенсивностей споживання енергії в рамках су-
перетносу, завжди буде зберігатися. Однакове приско-
рення для етносів в межах суперетносу буде означати,
що розрядки енергетичних потенціалів окремих етносів
відбуватимуться пропорційно. Тобто приблизно про-
порційними будуть всі економічні процеси і тенденції.
Оскільки енергетичний потенціал етносу розподілено в
часі і просторі, то в економічній практиці це буде озна-
чати наявність між певними економічними подіями в
житті етносів із одного суперетносу відповідних пропор-
ційних часових проміжків [1, c. 328—330; 6, c. 421—
434].

 Тепер стає очевидним, що відомі графіки щодо ди-
наміки напруженості суперетнічних систем [1, c. 74] —
це фактично відображення прискорень, тобто змін
інтенсивностей споживання енергії в процесі економіч-
ної діяльності в історії кожного суперетноса. Це вигля-
дає цілком логічно, оскільки з економічної точки зору
очевидно, що в міру розвитку техносфери і розширен-
ня виробництва загальна інтенсивність у споживанні
енергії має тільки зростати. Тому профіль графіка на-
пруженості суперетносу — це графік похідної від роз-
рядки його енергетичного потенціалу [6, c. 276—284;
7, c. 101—120]. Відповідний графік є графіком саме
зміни швидкості (інтенсивності) споживання природної
енергії, але ніяк не самої швидкості такого споживання
(рис. 1).

Інтенсивність споживання природної енергії, тобто
рівень тиску господарської діяльності на певний ланд-
шафт, можна визначити (звичайно, гіпотетично, адже
процеси етногенезу йдуть постійно) шляхом інтегруван-
ня функції лінійного прискорення етнічного вектора по
часу. Графік такої швидкості цілком природно матиме
вигляд зростаючої функції, що і буде підтверджувати
висновок стосовно того, що напруженість суперетніч-
ної системи та економічний тиск на ландшафт є обер-
нено пропорційними величинами [2, с. 520—523]. Тоб-
то ослаблення енергетичної напруженості в етнокуль-
турному просторі призводить саме до підсилення енер-
гетичного тиску на власний природний ландшафт внас-
лідок певних незворотних трансформацій в системі ве-
дення господарства. Зменшення до мінімуму значень

рівнів лінійного прискорення етнічного вектора на гра-
фіку фактично означатиме повне руйнування потенцій-
ного бар'єру суперетнічної системи. Це буде означати,
що етнічна система становитиметься енергетично роз-
рядженою і по відношенню до зовнішнього середови-
ща набуватиме ознак потенційної ями, що в економіч-
ному тлумаченні відповідатиме постійному прагненню
до нестримного зростання споживання енергії у всіля-
ких формах [8, с. 310—415].

Таким чином, у відповідності до моделі суперетніч-
ної системи головними ознаками, які визначають прин-
ципові економічні відмінності суперетносів (етнокуль-
турних просторів) між собою, є:

1. Інтенсивність споживання і трансформації при-
родної енергії до техносфери, що цементує кожний ет-
нос зсередини, оскільки формує техносферу із чіткою
культурною приналежністю результатів праці.

2. Динаміка етнічного вектора як прискорення інтен-
сивності споживання енергії, що забезпечує диск-
ретність етносу як системної цільності при зовнішніх
економічних контактах.

З економічної позиції кожний етнос як енергетич-
ний потік характеризується не тільки квотою (колектив-
на психологія) і схемою (стереотипи поведінки) спожи-
вання природної енергії впродовж свого існування, але
й також віддачею цієї енергії у навколишній світ. Тобто
виконаною роботою чи просто певними видами діяль-
ності, які не привели до створення чогось нового, але
все одне потребували енергетичних витрат — наприк-
лад, воєнні дії. Крізь економічну призму етнічний колек-
тив може бути охарактеризований співвідношенням між
природною енергією, що надходить до нього (виміря-
ною навіть у калоріях), і виходом трансформованої
енергії у вигляді певних дій, які мали місце, або викона-
ної роботи, результати чого мають чітку етнокультурну
приналежність [9, c. 9—105]. Економічний феномен ет-
носу проявляється в тому, що з плином часу зазнають
змін не тільки кількісні показники або якість виконува-
ної членами етнічного колективу господарської робо-
ти, а змінюється питома вага тієї частини енергії із за-
гального її потоку, яка спрямована на виведення речо-
вини із циклів конверсії біоценозів і, відповідно, наді-
лення результатів її переробки властивостями етно-
культурної приналежності. Люди не перестають працю-
вати та споживати енергію чи речовину, однак резуль-
тати їх праці поступово змінюють свої характеристики,
пов'язані саме із психологічним їх сприйняттям. А це оз-
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Рис. 1. Графічне моделювання економічної діяльності етносів
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начає, що змінюється частина енергії із загального по-
току, яка спрямовується саме на ці цілі [6, c. 246—266].
Саме така зміна психологічних характеристик резуль-
татів людської праці і є проявом етнічної динаміки в про-
цесі господарської діяльності (рис. 2).

Таким чином, оскільки етнос являє собою енерге-
тичний потік, розподілений у просторі та часі, то під
поняттям "розрядка енергетичного потенціалу" варто
розуміти не зменшення самого потоку енергії, що про-
ходить і трансформується через членів етнічного колек-
тиву впродовж всієї їх господарської діяльності в поко-
ліннях, а скорочення витрат енергії на створення мате-
ріально-технічних цінностей та формування інтелек-
туальних надбань з власною культурною приналежні-
стю. При цьому, з точки зору проходження загальних
потоків енергії, інтенсивність її споживання може бути
будь-якою. Вона може як зростати, так і скорочувати-
ся, але саме віднесення частини цієї енергії через пра-
цю до конкретного етнокультурного простору — це
зовсім інший процес. Зменшення потоку на моделі "роз-
рядки енергетичного потенціалу" пов'язане не із загаль-
ним споживанням енергії етнічним колективом як таким,
а саме, з тією її частиною, що трансформується в ре-
зультати праці з певною культурною приналежністю [1,
c. 32—47]. При цьому слід відзначити, що загальне спо-
живання зовнішньої енергії без подальшої "видачі" її у
вигляді трудових досягнень з відповідною культурною
приналежністю може зростати дуже сильно, адже тех-
нічна підтримка всього створеного раніше потребува-
тиме розходу на себе більшої частини наявного енерге-
тичного потоку. Практичним підтвердженням того, що
саме вектор (прискорення) утворює потенційний бар'єр
суперетносу, визначаючи тим самим його дискретність,
може бути досвід роботи міжнародних благодійних
фондів. Мова йде про так званий феномен "гуманітар-
них інвестицій", що фактично являє собою технологію
вирішення міжнародним фінансовим капіталом своїх
економічних завдань через безпосередній вплив на
етнічні характеристики. Для світового корпоративного
капіталу необхідна максимально можлива відкритість
економічних систем, але очевидно, що він швидко "зро-
зумів", що виключно привабливих декларацій чи навіть
раціональних економічних дій для здійснення цього
вкрай недостатньо. Світова економічна система не змог-
ла для себе розв'язати таке завдання, не почавши цільо-

ву безпосередню роботу з етнічними чинниками [1, c.
179—270; 3, c. 357—408; 9, c. 232—273]. Відповідні
проекти за своїм спрямуванням мали за мету трансфор-
мацію не етнічних характеристик як таких, а саме: етні-
чних векторів, що всередині кожного етносу відповіда-
ють за утилітарно немотивоване формування цілі. Тим
самим світовий капітал фактично ламав міжетнічні по-
тенційні бар'єри. Це також є емпірично зафіксованим у
новітній історії фактом: світовому капіталові так було
потрібно, а сутність його така, що він ніколи не поми-
ляється у виборі найбільш прагматичного та ефектив-
ного напрямку дій. У свою чергу, ліквідація векторних
характеристик для потоку енергії перетворює його в
ротор ринкового поля [3, c. 270—277], який:

— не має власного напряму просування, обумовле-
ного наявністю певної внутрішньої цілі, незалежної від
зовнішніх чинників;

— постійно поглинає етнічну енергію з можливих її
джерел для підтримки свого існування, перетворюючись
на потенційну яму;

— стає легкокерованим через докладання незнач-
них зовнішніх зусиль.

Цей ротор фактично вже як би вийшов за межі сво-
го оригінального етнічного потоку енергії (інтенсивність
споживання енергії вже далеко не та), він не пов'язаний
з ним надто міцно, а тому стає вразливим для будь-яко-
го зовнішнього впливу з боку інших енергетичних по-
токів та областей з різними значеннями енергетичної
щільності (економічних полів суперетносів). Нагадаємо,
що в наглядній економічній інтерпретації ротор прояв-
ляється в тому, що члени певного етнічного колективу
починають віддавати перевагу тим видам професійної
діяльності, що на поточний момент чітко обумовлені
зовнішніми факторами ринкової мотивації. Саме тому
поведінка етнічного вектора в моделі набуватиме харак-
теру ротора, що обертається. Ті ж самі фактори також
свідчать і про відсутність захисних потенційних бар'єрів
етносів. Це все означає, що саме етнічний вектор є при-
чиною утворення, існування та підтримки такого потен-
ційного бар'єра для етнічного колективу в процесі про-
яву його економічної активності [10, с. 40—97].

Таким чином, дискретність кожного етносу як енер-
гетичного струму обумовлена його власним прискорен-
ням як динамікою етнічного вектора. Причиною цього
прискорення виступає сила як імпульс первинної при-
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Рис. 2. Модель структурної трансформації енергетичного потоку
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родної енергії. Для суперетнічної системи такий поштовх
може бути тільки один — імпульс, що ініціює етноге-
нез. У свою чергу, даний імпульс має цілком природне
походження і є незалежним від раціональної волі лю-
дей [11, с. 291—301]. Це означає, що унікальність ет-
носу як енергетичного потоку (профіль графіка етніч-
ного прискорення) також буде незалежною від докла-
дених зусиль та виконаної праці людей у межах етно-
культурних просторів.

Профіль графіка етнічної напруженості (фактич-
но, прискорення) люди змінити не в змозі, але їм
цілком під силу змінити швидкість (інтенсивність) спо-
живання енергії, тобто, в економічному контексті,
загальний рівень споживання як в сторону зменшен-
ня, так і збільшення. Саме це час від часу має місце
при проведенні будь-яких економічних перетворень
та реформ. Однак при незмінному профілі графіка
прискорення як мінімальних прирощень інтенсивності
споживання енергії, зміни в її витратах завжди будуть
однозначно свідчити щодо відповідних пропорційних
змін в її трансформаціях у результати праці. Тобто при
незмінному характері прискорення етнічного векто-
ра (потоку) всі його економічні зусилля будуть чітко
скориговані у відповідності до схеми "більше спожи-
ли — більше виробили, менше спожили — менше ви-
робили". Щоб змінити таку пропорційність, необхід-
но змінити значення етнічного прискорення, а саме:
над цим чинником люди не мають влади. Звідси вип-
ливає важливий висновок, що штучне збільшення або
скорочення споживання енергії не змінюватиме зна-
чень енергетичних параметрів суперетнічної системи
(етнокультурного простору). Іншими словами, еко-
номічні реформи не змінять значень енергетичної
щільності та напруженості суперетносу, оскільки саме
ці фактори не залежать від раціональної волі людей
[12].

У процесі проведення економічних перетворень
одним із найважливіших завдань є залучення інвестицій
до різних галузей господарства. Сам процес надходжен-
ня іноземних інвестицій практично завжди означає зміну
структури власності в економічній системі конкретної
держави. Тобто інвестор з іншого етнокультурного про-
стору або купуватиме визначені підприємства чи засо-
би виробництва, або набуватиме прав на вироблену

ними продукцію. Це означає, що частина існуючих чи
тих, що з'являться в майбутніх періодах, матеріально-
технічних та інтелектуальних цінностей, які в культур-
ному сенсі належать до одного конкретного суперет-
носу, юридично змінять свого власника на представни-
ка іншого етнокультурного простору. Але ж проведен-
ня будь-якої економічної політики, стимулювання інве-
стицій (у разі, якщо вони самі не йдуть) чи юридична
зміна власника однозначно являють собою дію, цілком
і повністю обумовлену раціональними міркуваннями лю-
дей. Тому це, у свою чергу, ніяк не змінюватиме енерге-
тичних параметрів суперетнічної системи [1, c. 84—86].
Отже, етнокультурна приналежність результатів праці
об'єктивно зберігатиметься при зміні їх юридичних влас-
ників на представників іншого суперетносу. В свою чергу
це означає, що зміни в праві власності не можуть впли-
нути на ті процеси у світовій економіці, що енергетично
обумовлені взаємодією етнічних колективів між собою.
Таке твердження виглядає трохи парадоксальним, втім
етнічні характеристики інваріантні, тоді як юридичне
закріплення права користування певними ресурсами —
це лише ще одна з можливих систем виміру для етніч-
ного чинника.

Таким чином, у моделі "розрядки енергетичного
потенціалу" суперетносу роль матеріально-технічних
та інтелектуальних результатів праці людей відігра-
ють виключно ті з них, що відчуваються за критерієм
етнокультурної приналежності у відповідності до
підсвідомого сприйняття "свій — чужий" [1, c. 32]. На
цю картину ніяк не впливатимуть будь-які зміни в юри-
дично закріпленому праві власності на результати
праці, що являє собою раціональний вплив людини
на результати економічної діяльності. Таким чином,
зміна власника матеріально-технічних чи інтелекту-
альних цінностей на представника іншого суперетно-
су не змінює культурної приналежності таких ціннос-
тей, а відповідно, зберігає на попередньому рівні
енергетичну щільність та напруженість суперетнічної
системи. Це означатиме, що процеси енергетичного
обміну, які визначають структуру міжнародної еко-
номіки, не будуть залежними від всієї сукупності опе-
рацій купівлі-продажу в умовах світового ринку. У
відповідності до запропонованого визначення, зміна
енергетичних параметрів гіпотетично може відбути-
ся тільки тоді, коли за критерієм етнічного підсвідо-
мого відчуття відповідний результат праці людей пе-
рейде до іншого етнокультурного простору. Тобто
коли представники суперетносу, які безпосередньо
виробляють конкретний продукт, раптово почнуть
сприймати його як "культурно чужий", а до того ж
юридичний власник цієї продукції одночасно починає
сприймати цю продукцію як "культурно рідну".

Таким чином, стає можливим розширити попереднє
визначення: зміна юридичної приналежності резуль-
татів праці людей у вигляді матеріально-технічних
цінностей чи інтелектуальних здобутків, створених все-
редині одного суперетносу, не змінює ані енергетич-
них параметрів цього етнокультурного простору, ані
етнокультурної приналежності нового власника таких
цінностей. Отже, етнічний фактор в економіці прояв-
ляється в тому, що процес зміни власників як логічний
результат міжнародної інвестиційної політики ніяк не
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Рис. 3. Модель юридичної та фактичної

взаємодії в просторі світової економіки
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впливатиме на енергетичну суперпозицію в структурі
світової економіки. Тобто при цьому не змінюється
характер первинних етнічних потоків енергії, які фак-
тично і є джерелами для активізації ринкових відно-
син на міжнародному рівні. А відповідно, інвестиційна
активність все ж не може радикально вплинути на про-
яв та результати процесів енергетичного обміну, які
складають основне підгрунтя світової економічної
діяльності. Тому при подальшому дослідженні процесів
міжнародної економічної взаємодії як суперетноси
мають розглядатися великі енергетичні системи, при-
належність до яких певних матеріально-технічних та
інтелектуальних цінностей визначається виключно пси-
хологічним відчуттям етнокультурної єдності [6, c. 39—
60; 7, c. 62—92; 11, c.11—67], а не юридичною прина-
лежністю (рис. 3).

У силу описаних особливостей можна стверджу-
вати, що етнічний чинник в економіці — це далеко
не культура чи народні традиції та звичаї, а феноме-
ни енергетичної щільності та напруженості як пара-
метри етнокультурних систем. На відміну від етног-
рафічних описових характеристик, енергетичні пара-
метри суперетносу є природним результатом прояву
законів фізики і термодинаміки в процесі кругообі-
гу енергії та речовини в довкіллі. Саме тому вони
цілком можуть бути виміряні з точністю, що дозво-
лить задля цілей економічної практики порівнювати
суперетноси між собою за єдиною системою
кількісного виміру з точки зору господарської ефек-
тивності.

ВИСНОВКИ
Аналіз прояву етнічного чинника як енергетично-

го потоку в просторі світової економіки, а також його
розгляд у категоріях векторного поля дозволяють
визначити, що природну дискретність етнокультурних
просторів обумовлює динаміка етнічного вектора —
швидкість зміни інтенсивності споживання природної
енергії. При цьому енергетична щільність етнокуль-
турного простору не залежить від розподілу юридич-
них прав власності на його складові елементи серед
представників різних суперетносів. Така незалежність
енергетичних властивостей суперетносу від операцій
купівлі-продажу тягне за собою їх цілковиту неза-
лежність від типу політичної чи соціально-економіч-
ної системи. Отже, у світовій економіці юридично
взаємодіють одні суб'єкти (країни), а фактично —
зовсім інші (суперетноси). Тому один з головних ре-
зультатів прояву в економіці етнічного фактора мож-
на сформулювати так: "Ресурси належать тому, хто
ними фактично користується, а не тому, кому вони
належать де-юре".
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ВСТУП
У сучасних умовах господарювання процес активно-

го розподілу інвестицій під впливом фінансіалізації еко-
номіки дещо змістився в бік фінансової площини та на-
був особливого змісту. Процес фінансіалізації економі-
ки, що охопив вже ввесь Західний світ, почав поступово
охоплювати і країни, що розвиваються, та країни з пере-
хідною економікою, наприклад, країни Латинської Аме-
рики, Африки, Центральної та Східної Азії, Східної Євро-
пи. Для кожної окремо взятої країни процес фінансіалі-
зації проходить не однаково. Одним із актуальних зав-
дань на сучасному етапі є виведення універсальної моделі,
за допомогою якої можна було б вимірювати вплив по-
казників фінансіалізації на ключові економічні показни-
ки країни (в тому числі вплив фінансіалізації економіки
на інвестиційні процеси).

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
ТА ПУБЛІКАЦІЙ

Оскільки інвестиційні потоки країни також залежать
від рівня розвитку фінансової економіки, багато вчених
намагались дослідити диспропорції їхнього руху в існую-
чих умовах. Зокрема серед відомих дослідників, які у
своїх роботах досліджували вплив фінансіалізації на про-
цес інвестування були О. Орхангазі [1], Дж. Тобін [3], Дж.
Кротті [4], Е. Штокхаммер [5], Р. Бойер [6], А. Торнелл
[7] та багато інших.
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FEATURES OF REDISTRIBUTION OF INVESTMENT RESOURCES IS IN THE CONDITIONS
OF FINANCIALISATION OF ECONOMY

Визначено напрями впливу фінансової економіки на перерозподіл інвестиційних ресурсів.
Досліджено вплив показників фінансіалізації на рух інвестиційних потоків. Ідентифіковано дис-
пропорції руху інвестиційних потоків під впливом фінансіалізації економіки.

The directions of influence of financial economics on the redistribution of investment resources is
considered. Investigational influence of indexes of financialisation on motion of investment streams.
Disproportions of motion of investment streams under act of financialisation economy are identified.
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МЕТА СТАТТІ
Дослідити засади перерозподілу інвестиційних ре-

сурсів в умовах фінансіалізації економіки та визначити
диспропорції руху інвестиційних потоків під впливом такої
фінансіалізації в конкретних умовах господарювання.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Проводячи паралелі між процесами фінансіалізації та
інвестуванням і прив'язанням їх до теорії про хвилі Конд-
ратьєва отримаємо наступні результати. В першій фазі
відбувається поступове нарощування виробництва за ра-
хунок активного інноваційно-інвестиційного підйому в ре-
альному секторі. З ростом продуктивності реального сек-
тору на ринку опиняється достатня кількість різноманіт-
ної продукції, яка перенасичує його, у зв'язку із чим між
виробниками починає наростати конкуренція за ринки її
збуту. Декому із виробників доводиться поступатися свої-
ми прибутками і "заморожувати" інвестиції. В третій фазі
в хід залучаються процеси фінансіалізації, які перенап-
равляють "заморожені" інвестиційні кошти на фінансо-
вий ринок, де вони залучаються до короткострокових спе-
кулятивних операцій з метою швидкого нарощування ка-
піталів. Однак надлишкова кількість капіталу на фінансо-
вому ринку провокує до появи так званих "фінансових
бульбашок", які набуваючи критичного значення, почи-
нають руйнуватись і тим самим, спричиняють кризові си-
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туації четвертої фази циклу Кондратьєва. Виходом із
даної фази є повний перезапуск економіки, тобто витіс-
нення з ринку слабких виробників і неконкурентоспро-
можних технологій.

Під час фінансіалізації економіки значної активності
у своїй діяльності набувають окремі суб'єкти фінансово-
го сектору (інвестиційні компанії тощо).

Активний процес фінансіалізації характерний для
США у пост воєнний період, коли виробництво в різних
сферах досягло свого максимального значення і потрібно
було шукати шляхи додаткового нарощування прибутків.
Починаючи із 70-х років ХХІ століття, американська фінан-
сова економіка почала активно розвиватись і набувати
стрімких обертів, що спричинило зміщення діяльності не-
фінансових корпорацій в сторону фінансового ринку. Це,
у свою чергу, мало наслідки для структурних змін в ба-
лансі корпорацій. Як відомо, будь-які структурні коливан-
ня в балансі суб'єкта бізнесу можуть відіграти негативну
роль на його загальному становищі. Так, О. Орхангазі у
одній зі своїх робіт виділив два негативні моменти, які,
на його думку, випливають із взаємодії між інвестуван-
ням в реальний сектор і фінансіалізацією [1]:

— зростання здійснюваних нефінансовою корпора-
цією операцій (платежів та ін.) на фінансовому ринку може
перешкоджати надходженню реальних інвестицій, змен-
шуючи при цьому внутрішні потужності корпорації, що тим
самим обмежує керівництво корпорації в можливості по-
дальшого планування діяльності (з'являється проблема
нарощування волатильності);

— зростання фінансових інвестицій і нарощування так
званого "швидкого" фінансового прибутку витісняє ре-
альні інвестиції, прибуток від яких очікується лише в дов-
гостроковій перспективі, змушуючи при цьому керівниц-
тво фірм перенаправляти свої ресурси від інвестування в
реальний сектор у сторону фінансової економіки.

Протягом 1970—2011 рр. у структурі балансу не
фінансових корпорацій США частка фінансових активів
стрімко зростала на противагу зменшенню долі основних
засобів. За цей період частка основних засобів зменши-
лась на понад 5% (із 24% до 19%). Це ще раз підтверд-
жує наявність негативного зв'язку між фінансіалізацією і
інвестиціями в основні засоби, під час якої інвестиції у
фінансові активи витісняють інвестиції в реальному сек-
торі. Збільшення фінансових активів у нефінансових кор-
пораціях відбулося в основному за рахунок ліквідних
короткострокових інвестицій та інших фінансових активів.
Як серед малих, так і серед великих нефінансових кор-
порацій спостерігається зниження дебіторської заборго-
ваності і авансів в той час, коли готівка і короткострокові

інвестиції та інші фінансові активи зростали. Тенденція
зміни структури балансу протягом фінансіалізації еконо-
міки для малих і великих нефінансових корпорації є од-
наковою, проте, зважаючи на те, що великі корпорації
володіють потужнішими основними засобами, то їхня ча-
стка зменшилась близько на 17 %, а для малих — майже
наполовину у відповідь на відповідне нарощування фінан-
сових активів. Оскільки відбуваються структурні зміни у
складі балансу корпорацій у сторону збільшення фінан-
сових активів, то це автоматично відбивається на
співвідношенні між позичковим і власним капіталом кор-
порації. Розмір внутрішнього корпоративного боргу по-
ступово збільшується, тим самим послаблюючи позицію
корпорації. У зв'язку з цим актуалізується зростання во-
латильності на рівні фірм, що також позначилося на інве-
стиційній поведінці фінансових інститутів. Чим вища во-
латильність економіки, тим сильніше вона відображає
невизначеність цін і тим швидше це призводить до росту
попиту на короткострокові ліквідні активи. Висока вола-
тильність спонукає інвесторів уникати вкладення ресурсів
в основний капітал, оскільки такі вкладення носять дов-
гостроковий характер і мають у нестабільних умовах ве-
ликий ризик неокупності. Така ситуація є надзвичайно не-
безпечною для корпорацій зі слабкими основними засо-
бами, оскільки швидке збільшення фінансових активів за
рахунок притоку фінансових інвестицій і поступова втра-
та її реальних потужностей запускає повільний механізм,
який веде фірму до банкрутства. Аналогічним є вплив
процесу фінансіалізації і на розподіл інвестицій в краї-
нах Західної Європи. Взагалі, проблема фінансіалізації
економіки почала цікавити зарубіжних вчених в кінці XX
століття (табл. 1). Вітчизняні експерти почали досліджу-
вати дану проблему лише протягом останніх років. Це
пов'язано з тим, що поступова експансія фінансовою еко-
номікою економічного життя в цілому відбувалася з різни-
ми темпами в різних регіонах світу.

Ці та інші вчені покладали свої дослідження для вир-
ішення наступних явищ, які виникають під час фінансіалі-
зації економіки: значне збільшення норми прибутку, от-
риманого від фінансового капіталу у порівнянні із основ-
ним; різке зменшення інвестиційних ставок в основний
капітал; зростання кількості придбання фірмами реаль-
ного сектору короткострокових фінансових активів; збе-
реження кредитної недосконалості ринку; високий рівень
невизначеності і волатильності для ключових макро- і
мікроекономічних показників.

З метою вирішення проблеми появи фінансових
"бульбашок" в економіці і скорочення довгострокових
інвестицій у виробничі засоби, що були спровоковані ак-

Таблиця 1. Погляди різних вчених щодо впливу фінансіалізації на процес інвестування

№ 
Автор, 

посилання 
Характеристика 

1 
Дж. Тобін,  
[3] 

Доки фінансові активи будуть пропонувати більш високу дохідність ніж реальні інвестиційні 

проекти, доти більше буде інвестовано саме в них. Тобто фінансові інвестиції витіснятимуть 
реальні. Однак це не може довго продовжуватись на макрорівні, оскільки не можливо 

безкінечно нарощувати прибутки і при цьому не підкріпляти їх виробничими потужностями 

2 
Дж. Кротті,  

[4] 

Протягом періоду фінансіалізації нефінансові корпорації за рахунок збільшення своїх 

фінансових інвестицій вимушені створювати або купляти фінансові дочірні компанії у 

зв’язку із низькими прибутками від реального сектору 

3 
Е. Штокхаммер, 

[5] 

Фінансіалізація змусила нефінансові фірми поводити себе як учасник фінансового ринку. 

Тобто вони відійшли від своїх попередніх засад функціонування спрямованих на 

довгостроковий ріст за рахунок реального накопичення капіталу 

4 
Р. Бойер,  

[6] 

Не дивлячись на те, що фінансіалізація дозволяє полегшити не фінансовим корпораціям 

отримати вихід на фінансовий ринок, вона також може підняти вартість капіталу, зробивши 

його дорожчим для залучення коштів із фінансового ринку 

5 
А. Торнелл,  

[7] 

У країнах, що розвиваються, фірми віддають перевагу вкладати в більш ліквідні оборотні 

активи на фінансовому ринку, які здатні швидше принести очікуваний дохід, ніж у 

необоротні основні засоби 
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тивізацією процесу фінансіалізації, потужні інвестори
почали шукати альтернативні варіанти, щоб диверсифі-
кувати свої інвестиційні ризики для отримання додатко-
вих прибутків. Одним із таких варіантів стали так звані
ресурсозабезпечені інвестиції. Ресурсозабезпечене інве-
стування є характерним для країн, що мають значні запа-
си природних ресурсів, але перебувають у статусі най-
менш розвинутих країн, зокрема, це стосується країн
Африканського континенту [8].

Китай вважається своєрідним "новачком" відносно
співпраці із африканським континентом. Однією із голов-
них причин підвищеної активності Китаю в інвестиційній
діяльності по відношенню до Африки є пошук додатко-
вих ресурсів, потрібних для розбудови та підтримки еко-
номіки країни, у зв'язку із зростанням кількості населен-
ня Китаю. Такий сценарій дій китайського правління спри-
чиняє до наростання політичної і економічної конкуренції
за зони впливу між провідними країнами світу (США, Ве-
ликобританія, Франція, Німеччина, Японія). Міжнародні
фінансові інститути, в тому числі і китайські, пропонують
один із зручних варіантів фінансування інфраструктури
та інших галузей економіки країн, що мають низький еко-
номічний рівень розвитку, проте володіють потужною
ресурсною базою, випуск товарно-забезпечених цінних
паперів, тобто, іншими словами, запустити процес сек'ю-
ритизації [9;10]. Основними проблемами в упровадженні
цього процесу в дію залишаються: ціноутворення на ре-
сурси, управління резервами країни, розміром частки
сек'юритизації від загального обсягу активів, операцій-
ний ризик та структура управління. Розумний розподіл
засобів, отриманих завдяки товарній сек'юритизації,
може значно прискорити ріст економіки країни і, тим са-
мим, прискорити її диверсифікацію [9].

Ще одним із інструментів, які дозволили б країнам,
що розвиваються, але мають великі запаси природних ре-
сурсів, підняти свій економічний розвиток, є відновлення
діяльності державних інвестиційних фондів. Налагоджен-
ня діяльності цих інститутів дозволило б не тільки стабіл-
ізувати і зберегти дохідність не лише за рахунок інвесту-
вання в іноземні активи, а також і внутрішніх інвестицій
(інфраструктуру, освіту, медицину тощо) [8].

Одним із яскравих прикладів активізації фінансової
економіки є проведення фінансової лібералізації, макси-
мальне усунення всіх обмежень в діяльності фінансових
установ, повна відкритість внутрішнього і зовнішнього
фінансових ринків. Фінансова лібералізація сприяє по-
слабленню контролю з боку держави за фінансами і по-
винна сприяти її економічному зростанню, розвитку рин-
ку, збільшенню притоку зовнішніх інвестицій. Важливо
враховувати рівень економічного розвитку держави, ос-
кільки для країн із високим рівнем розвитку фінансова
лібералізації може взагалі не принести ніяких структур-
них змін, а для країн, що розвиваються, значно вплинути
її загальноекономічне становище. Заходи фінансової
лібералізації не завжди несуть виключно позитивні ефекти
для країни, де вона проводиться, а інколи може навіть
поглибити її кризове становище.

Розглянувши приклади впливу процесів фінансіалі-
зації економіки на процес інвестування можна зробити
кілька висновків.

По-перше, активний розвиток фінансової економіки
сприяє деіндустріалізації економіки. Тобто інвестиції по-
ступово перетікають із реального сектору у фінансовий,
де за рахунок швидкого обороту приносять нічим не
підкріплені надприбутки.

По-друге, з ростом темпів фінансіалізації економіки
зростає невизначеність і волатильність її середовища. Це

змушує інвесторів бути обережнішими та уникати довго-
строкових інвестицій в основні засоби, які в даній ситу-
ації є дуже ризиковими.

По-третє, з розвитком фінансового ринку нефінансові
корпорації активізують свої операції на ньому за рахунок
власних основних засобів, які могли б бути використані
для інвестування. Змінюючи структуру свого балансу в
сторону нарощування ліквідних фінансових активів і змен-
шення частки основних засобів, корпорації, тим самим,
збільшують свій корпоративний борг і наражають себе на
небезпеку втрати власної платоспроможності.

По-четверте, в період фінансіалізації активно почи-
нають вести свою діяльність інституціональні інвестори
(хеджеві фонди, інвестиційні банки, пенсійні фонди, стра-
хові компанії), які за рахунок вигідних арбітражних та
інших спекулятивних операцій сприяють розігріву еконо-
міки і появі великих фінансових "бульбашок". Таке на-
гнітання економіки дуже швидко збільшує різноманітні
фінансові ризики і тим самим призводить економіку до
краху.

По-п'яте, процеси фінансіалізації по-різному вплива-
ють на процес інвестування в країнах з відмінним рівнем
економічного розвитку. Для країн з високим рівнем роз-
витку фінансова економіка повністю зміщує акценти інве-
стицій із реального сектору на фінансовий ринок, що зму-
шує інвесторів постійно маневрувати між різкими амплі-
тудами коливання відсоткових ставок, цінами на цінні па-
пери тощо. Інвестиційна діяльність у більшій мірі стає по-
в'язаною із злиттям і поглинанням фірм ніж із оновлен-
ням і розвитком технологій. У країнах, що розвиваються,
або з низьким рівнем розвитку, а особливо ті, що мають
значні запаси корисних природних ресурсів, починають
демонструвати економічне зростання, оскільки є приваб-
ливими для міжнародних інвестицій.

Тобто, як бачимо, розвиток фінансової економіки по-
різному впливає на інвестиційний розподіл не тільки в
розрізі галузей економіки, а також і в розрізі різних дер-
жав.

Існуючі моделі дозволяють дослідити вплив показ-
ників фінансіалізації на рух інвестиційних потоків лише
на мікрорівні або лише опосередковано торкаються мак-
роекономічного рівня. Для того, щоб вирішити дану про-
блему, перш за все, необхідно виділити такі ключові по-
казники, які б чітко характеризували рівень розвитку
фінансової економіки та інвестиційних процесів країни в
цілому. Після цього треба визначитись із видом моделі. У
рамках даного дослідження в якості моделі використає-
мо просту лінійну регресію, але із фіксованими ефекта-
ми. Особливість такої моделі полягає в тому, що кожна
факторна змінна не є випадковою, тобто вона була дода-
на до моделі тільки після детального дослідження того
чи іншого явища і здійснює свій унікальний вплив на ре-
зультативну змінну. Перш ніж переходити безпосередньо
до розробки моделі, сформулюємо ряд гіпотез стосовно
взаємодії між фінансіалізацією і розподілом інвестицій-
них потоків, які спробуємо підтвердити або спростувати
за допомогою одержаних результатів:

— Україна і країни Східної Європи переживають про-
тягом останніх двадцяти років активні процеси фінансіа-
лізації економіки, які впливають на перерозподіл інвес-
тицій між різними секторами економіки;

— фінансіалізація економіки суттєво впливає на
приріст всіх інвестиційних ресурсів в усіх сферах еконо-
міки;

— у країнах Східної Європи розвиток фінансіалі-
зації економіки скорочує потік інвестицій в реальний
сектор;
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— фінансіалізація сприяє нарощуванню прямих іно-
земних інвестицій.

Для проведення дослідження з метою виявлення взає-
мозалежності між фінансіалізацією і розподілом інвес-
тиційних ресурсів були розглянуті 11 країн Східної Євро-
пи, у тому числі Україна, в період з 1991—2012 рр. (2013
рік був виключений із дослідження через відсутність да-
них за деякими показниками за цей час). Побудову мо-
делі для оцінки залежності між показниками фінансіалі-
зації та рухом інвестиційних потоків будемо проводити
за допомогою програмних продуктів STATA та
STATISTICA.

В якості показників фінансіалізації були обрані саме
ті, які, на нашу думку, здійснюють найбільший вплив на
перерозподіл інвестиційних потоків [11]:

— відношення внутрішніх кредитів фінансового сек-
тору до ВВП (Domestic credit provided by financial sector
(% of GDP)), Dom_cred_fin — даний показник включає в
себе всі кредити різних інститутів фінансового ринку
(фінансові корпорації, лізингові компанії, страхові ком-
панії, пенсійні фонди, валютні корпорації та ін.);

— відсоток доданої вартості сектору FIRE у сукупній
ВДВ (Value added in financial intermediation; realestate;
rentingand business activitie), FIRE — показує частку участі
фінансового сектору в загальному продукті країни;

— темп росту ВВП на душу населення (GDP percapita
growth (annual %)), GDP — річні темпи росту ВВП у відсот-
ках на душу населення на основі постійної місцевої валю-
ти;

— загальні державні витрати на кінцеве споживання
(General government final consumption expenditure),
Gov_fin_cons — включає в себе всі державні поточні вит-
рати на закупку товарів і послуг (в тому числі і оплата
праці), витрати на національну оборону і безпеку, але
виключає із себе військові витрати.

Для дослідження впливу фінансіалізації на перероз-
поділ інвестиційних потоків було обрано такі інвестиційні
показники:

— інфраструктурні інвестиції, які включають в себе
чотири види інвестицій відповідно: 1) інвестиції в енерге-
тику (Investment in energy), Energ — інвестиції в інфраст-
руктурні проекти в галузі енергетики, електрики, передачі
і розподілу природного газу тощо; 2) телекомунікаційні
інвестиції (Investment in telecoms), Telecom — інвестиції в
інфраструктурні проекти в галузі телекомунікацій, які є
фінансово завершеними і прямо або опосередковано слу-
гують громадськості; 3) інвестиції в транспорт (Investment
in transport), Transp — інвестиції в інфраструктурні про-
екти в транспортній галузі, що охоплює розвиток вироб-
ничих потужностей, доріг, залізниць, морського транспор-
ту, авіаційної сфери та багато іншого; 4) інвестиції в во-
допостачання і каналізації (Investment in water and
sanitation), Wat — інвестиції в інфраструктурні проекти в
галузі водопостачання і санітарії, які є фінансово завер-
шеними і прямо або опосередковано слугують громадсь-
кості [13];

— валове накопичення капіталу (Gross capital for-
mation), GCF — валові внутрішні інвестиції в основний ка-
пітал економіки плюс чисті зміни рівня запасів [11];

— валове накопичення основного капіталу (Gross
fixed capital formation), GFCF — валові внутрішні інвес-
тиції в основний капітал [12];

— прямі іноземні інвестиції (Foreign direct invest-
ment), FDI [11].

Залежними змінними в моделі виступатимуть інвес-
тиційні показники, а незалежними показники фінансіалі-
зації: відношення внутрішніх кредитів фінансового сек-

тору до ВВП і відсоток доданої вартості сектору FIRE у
сукупному ВДВ, незалежними — інфраструктурні інвес-
тиції в чотири різні галузі, валове накопичення капіталу,
валове накопичення основного капіталу і валові внутрішні
інвестиції в основний капітал. У якості контрольних
змінних використаємо темп росту ВВП на душу населен-
ня і загальні державні витрати на кінцеве споживання.
Відповідно до цього отримаємо рівняння (1—7).

 (1)

 (2)

 (3)

(4)

(5)

(6)

(7)

Під час аналізу отриманих результатів необхідно обо-
в'язково враховувати значення основних параметричних
критеріїв, за допомогою яких можна оцінити точність і
значущість результатів моделі.

На основі проведеного дослідження впливу показ-
ників фінансіалізації на рух інвестиційних потоків в краї-
нах Східної Європи можна зробити певні висновки:

— оскільки до розгляду були взяті країни Східної
Європи, які, у своїй більшості, належать до країн, із
перехідною економікою і мають недостатньо високий
рівень економічного розвитку, тому про суттєвий
вплив показників фінансіалізації на економічні проце-
си, в тому числі і розподіл інвестиційних потоків, мова
не йде. Це підтверджується відносно низькими значен-
нями отриманих коефіцієнтів  , які не перевищують
навіть 1;

— країни Східної Європи в процесі розвитку фінан-
сової економіки показують зростання інвестицій в основні
засоби. Це збільшення відбувається більшою мірою за ра-
хунок внутрішніх ресурсів суб'єктів бізнесу, а паралель-
но із цим корпоративний борг цих суб'єктів зростає, що
послаблює позиції реального сектора;

— зростання впливу фінансової економіки сприяє
фінансовій відкритості економіки, що, у свою чергу, доз-
воляє нарощувати притік іноземних інвестицій (Украї-
на, Азербайджан, Білорусія, Росія) зокрема у промис-
ловість і фінансовий сектор, але поряд із цим відбуваєть-
ся і зворотний процес — відтік іноземних інвестицій, що
спричинено зростанням ступеня невизначеності і еконо-
мічних ризиків в країнах Східної Європи.
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Для ідентифікації диспропорцій руху інвестиційних
потоків під впливом фінансіалізації економіки в Україні
протягом 1991—2012 рр. були розглянуті такі показники
фінансіалізації [11]: відношення внутрішніх кредитів
фінансового сектору до ВВП (Domestic credit provided by
financial sector (% of GDP)), Dom_cred_fin; відсоток до-
даної вартості сектору FIRE у сукупній ВДВ(Value added
in financial intermediation; realestate; renting and business
activitie), FIRE; відношення активів фінансового сектору
до ВВП, Fin_asset; темп росту ВВП на душу населення
(GDP percapital growth (annual %)), GDP; загальні дер-
жавні витрати на кінцеве споживання (General government
final consumption expenditure), Gov_fin_cons; відкритість
економіки (відношення суми експорту та імпорту до ВВП),
Open.

Показники, за допомогою яких можна оцінити інвес-
тиційний процес, було обрано наступні: телекомунікаційні
інвестиції (Investment in telecoms), Telecom [13]; валове
накопичення основного капіталу (Gross fixed capital
formation), GFCF [11]; прямі іноземні інвестиції (Foreign
direct investment), FDI [11; 14]; чисті портфельні інвестиції
(Portfolio equity, net inflows), PI [11; 12].

Як бачимо, до розгляду були взяті не всі інфра-
структурні інвестиції, а тільки інвестиції у сфері телеко-
мунікації. Таке рішення було прийнято з метою оптимі-
зації розрахунків. Виходячи із попередніх результатів, по-
казники фінансіалізації аналогічним чином впливають на
всі інфраструктурні інвестиції, тому оцінку впливу фінан-
сової економіки на дані інвестиції будемо здійснювати на
прикладі телекомунікаційних. У якості контрольних
змінних було обрано загальні державні витрати на кінце-
ве споживання Gov_fin_cons та відкритість економіки
Open.

Визначати вплив показників фінансіалізації на пере-
розподіл інвестиційних потоків будемо за допомогою
множинної регресії. До цього проведемо кореляційний
аналіз, щоб визначити міру та значущість лінійної залеж-
ності між змінними. Отримавши кореляційну матрицю
(табл. 2), ми бачимо, що такі показники фінансіалізації,
як Dom_cred_fin, FIRE, Fin_asset, та Gov_fin_cons мають
тісний і, крім того, значущий зв'язок із усіма інвестицій-
ними показниками крім Telecom на відміну від GDP і Open.
Тому було прийнято рішення виключити із подальшого
дослідження ці три показники: Telecom, GDP, Open,
оскільки вони є незначущими для даної моделі.

Отже, кінцевий варіант моделі включатиме такі лінійні
рівняння регресії (8—10).

 (8)
(9)
(10)

Визначальний позитивний вплив на валове накопичен-
ня основного капіталу, GFCF здійснюють показники
фінансіалізації: відношення внутрішніх кредитів фінансо-
вого сектору до ВВП, Dom_cred_fin і відсоток доданої
вартості сектору FIRE у сукупній ВДВ, FIRE. Зі збільшен-
ням на одиницю цих показників GFCF зростає відповідно
у 0,514 і 0,551 разів, до того ж вплив Dom_cred_fin є ста-
тистично значущим. Вплив двох інших показників є нега-
тивним і менш суттєвим. Під час аналізу залежності між

показниками фінансіалізації і прямими іно-
земними інвестиціями FDI було виявлено,
що найбільший позитивний вплив на них
здійснює відсоток доданої вартості секто-
ру FIRE у сукупній ВДВ, FIRE. Зі збільшен-
ням останньої на одиницю чисті прямі іно-
земні інвестиції зростають в 0,532 рази. На
другому місці по мірі впливу знаходиться

відношення внутрішніх кредитів фінансового сектору до
ВВП, Dom_cred_fin. Його зростання спричиняє збільшен-
ня FDI у 0,3 рази. У порівнянні із цими показниками фінан-
сіалізації Fin_asset вносить незначну частку у збільшен-
ня FDI, а збільшення Gov_fin_cons взагалі сприяє змен-
шенню значення FDI. Однак жоден із отриманих ко-
ефіцієнтів не є статистично значущим, що може означає
присутність фактору випадковості в отриманому резуль-
таті. Проводячи дослідження сили залежності чистих пор-
тфельних інвестицій, PI від показників фінансіалізації,
було виявлено наступний результат. Найбільший вплив на
значення PI здійснюють відношення внутрішніх кредитів
фінансового сектору до ВВП, Dom_cred_fin і відношення
активів фінансового сектору до ВВП, Fin_asset. Зі
збільшенням на одиницю цих показників PI зростає відпо-
відно у 0,456 і 0,467 разів. Вплив двох інших змінних є не
суттєвим. Одним із важливих моментів у даному дослід-
женні є виявлення значного оберненого впливу показни-
ка FIRE за умови, якщо в дослідженні в якості незалеж-
них змінних беруть участь FIRE і Gov_fin_cons. За таких
умов зі збільшенням на одиницю FIRE, PI зменшується в
0,583 рази. Таку ситуацію можна пояснити тим, що вплив
FIRE значно послаблюється з урахуванням Dom_cred_fin
і Fin_asset. Тобто не завжди показники фінансіалізації
підсилюють дію один одного одночасно.

Таким чином, було проведено аналіз диспропорцій
руху інвестиційних потоків під впливом фінансіалізації еко-
номіки в Україні. Протягом цього дослідження було вияв-
лено наступні характерні особливості даного процесу. Зро-
стання валового накопичення основного капіталу (валових
внутрішніх інвестицій в основний капітал), GFCF під час
збільшення відношення внутрішніх кредитів фінансового
сектору до ВВП, Dom_cred_fin і відсотку доданої вартості
сектору FIRE у сукупній ВДВ, FIRE говорить про те, що в
Україні, на відміну від інших країн, процес фінансіалізації
нібито сприяє розвитку реального сектору. Але якщо зу-
пинитись на джерелах, які забезпечують ріст інвестицій в
основний капітал, то стане зрозуміло, що цей ріст у більшій
мірі відбувається за рахунок власних коштів суб'єктів
підприємництва. Понад 50 % всіх інвестицій в основний ка-
пітал формуються із цього джерела. Це підтверджує те, що
реальний сектор стає менш привабливим для інвестора в
умовах активного росту фінансової економіки. На сьо-
годнішній день в Україні відбувається реальне скорочення
прямих іноземних інвестицій, FDI в Україну. Різке зменшен-
ня прямих іноземних інвестицій супроводжується поступо-
вим зменшенням відсотку доданої вартості сектору FIRE у
сукупній ВДВ, FIRE України та чистих прямих іноземних
інвестицій. На кінець 2013 р. спостерігалося помітне ско-
рочення чистих прямих іноземних інвестицій (майже удвічі)
пов'язане не тільки із економічними змінами активності
процесів фінансіалізації, а також із нестабільною політич-
ною ситуацією, яка набула свого розвитку в цей період в
Україні. Незначне зменшення FIRE пов'язане виключно із
коротким терміном, протягом якого відбулися значні сус-
пільно-політичні зміни в країні [2].

Оскільки портфельні інвестиції виступають суто фі-
нансовими активами, то нарощення показників фінансіа-
лізації: відношення внутрішніх кредитів фінансового сек-

Таблиця 2. Результат кореляційного аналізу показників

фінансіалізації та інвестування
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тору до ВВП Dom_cred_fin і відношення активів фінансо-
вого сектору до ВВП, Fin_asset, що спостерігається в Ук-
раїні, сприяє зростанню портфельних інвестицій, PI .Тобто
отримані результати проведеного аналізу для виявлення
взаємозв'язку між ключовими показниками фінансіалі-
зації та інвестиційним процесом в Україні підтверджуєть-
ся реально існуючими тенденціями в країні протягом 20
років. Особливо яскравим періодом прояву процесу
фінансіалізації економіки України видалися останні 10
років, коли українська економіка, як і вся економіка світу,
переживала кризовий період.

ВИСНОВКИ
Проведене дослідження диспропорцій руху інвести-

ційних потоків під впливом фінансіалізації економіки в
країнах Східної Європи та Україні дає можливість зроби-
ти наступні висновки: процеси фінансіалізації економіки
країн Східної Європи в тому числі і України, набувають
свого розвитку, але є не такими значними як, наприклад,
у США чи країнах Західної Європи; зростання показників
фінансіалізації таких як, наприклад, відношення
внутрішніх кредитів фінансового сектору до ВВП, відсо-
ток доданої вартості сектору FIRE у сукупній ВДВ і відно-
шення активів фінансового сектору до ВВП спричиняє до
незначного збільшення інфраструктурних інвестицій, але
в той же час ослаблює реальний сектор; виникнення ви-
сокого ступеня невизначеності і ризику на фінансовому
ринку країн Східної Європи та України, у зв'язку із него-
товністю економік цих країн до активних процесів фінан-
сової лібералізації, як частини фінансіалізації економі-
ки, спричиняє в останні роки до збільшення відтоку пря-
мих іноземних інвестицій із деяких галузей; загалом ак-
тивізація фінансіалізації економіки країн Східної Європи
і України не проявила себе ще в повній мірі, як це відбу-
лося в інших країнах. Причиною цього можна вважати
закритість економік багатьох досліджуваних країн, що
створювало перешкоди для розширення фінансового
ринку.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Україна володіє багатим природнім потенціалом,

неоднорідність якого обгрунтовується географічними,
соціальними, історичними умовами, які повинні сприя-
ти її економічному розвитку. Ці фактори урізноманіт-
нюють як регіональні інвестиційні умови, так і загаль-
нодержавні. Інвестиційна привабливість держави є од-
ним із основних чинників розвитку економіки країни.
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EVALUATION OF THE INVESTMENT CLIMATE'S DYNAMICS IN UKRAINE

Неоднорідність природних факторів обумовлює багатий потенціал України, урізноманітнює
як регіональні інвестиційні умови, так і загальнодержавні. В статті піднімається питання про-
блеми інвестиційної привабливості країни, яка є одним із основних чинників розвитку еконо-
міки. В роботі проведено аналіз динаміки капітальних інвестицій в Україні. Зазначені показники
за регіонами підтверджують те, що політична ситуація є основним фактором спадного харак-
теру обсягу капітальних інвестицій у країні. Виділено показові регіони за рівнем індексу інвес-
тицій. Проаналізовано і виявлено наявність закономірностей у потоці іноземних інвестицій, для
цього проведено аналіз динаміки показників їх походження та належності до галузевої і регіо-
нальної сфер. Зроблено висновки щодо зміцнення вітчизняної економіки, які грунтуються на
необхідності стимулювання іноземних інвестицій для розвитку тих галузей, об'єкти яких ста-
новлять собою значний нереалізований потенціал розміщення виробничих потужностей та ка-
піталів.

Heterogeneity of natural factors causes rich potential of Ukraine, diversifies the regional investment
conditions as well as national ones. The article raises the question of investment attractiveness'
problems of the country's, which is one of the main factors of economic development. This paper
analyzes the dynamics of capital investment in Ukraine. The noted indicators by region confirm that
the political situation is a major factor of decreasing dynamics of capital investments volume in the
country. There were highlighted exemplary regions in terms of index investments. There was analyzed
and found availability of patterns in the flow of foreign investment, for these there was analyzed the
indicators' dynamics, their origin and their affiliation to the sectoral and regional areas. There were
made the conclusions on the strengthening of the national economy, based on the need to encourage
foreign investment to develop those industries which objects represent a significant untapped
potential allocation of production capacity and capital.
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Потреба України у інвестиційних ресурсах залишаєть-
ся високою і її рівень не відповідає великому потенціа-
лу.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

В [1] оцінюється потенціал України для забезпечен-
ня умов на які орієнтується інвестор. Особливої уваги
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заслуговує розмір ринку, де бізнес-сегмент є агрегова-
ним показником, який враховує кількість підприємств в
області, обсяги державної підтримки, обсяги капіталов-
кладень, кількість банківських установ, обсяги прямих
іноземних інвестицій, обсяги експорту/імпорту. Його
забезпечують і географічне розташування, і територія
областей, і доступність транспортних шляхів, і набли-
женість до центрів економічного розвитку (лише п'ять
областей не мають спільних кордонів з іншими держа-
вами або виходу до моря, і в цьому сенсі є виключно
внутрішніми територіями країни), і природні ресурси, і
інфраструктура, і наявність трудових ресурсів.

Задовільний обсяг інвестицій є умовною гарантією
структурних зрушень у народному господарстві, якіс-
ного підвищення показників господарської діяльності
на макро- та макрорівнях, зростання темпів технічного
і технологічного прогресу та виходу з економічної кри-
зи. Визначено, що збільшення прямих іноземних інвес-
тицій на 1% спричиняє зростання ВВП на 0,4 % [2].

Дійсно, важливу роль в розвитку економіки будь-
якої країни виконують іноземні інвестиції. Структуру
економіки визначає і обсяг інвестицій, і характер та
доцільність галузевого та територіального розміщення.

Ці фактори впливають на оптимізацію функціонування
цілих виробничих галузей національного господарства,
підвищення економічної активності населення, впро-
вадженню нових технологій, використанню передово-
го зарубіжного досвіду, розвитку малого і середнього
бізнесу, зростанню інвестиційного потенціалу та ін. [3].

Не дивлячись на те, що обсяги залучення інозем-
них інвестицій досягають значних показників, потре-
ба економіки України у інвестиційних ресурсах зали-
шається високою. Покращення стану економіки мож-
ливо при ефективній мобілізації капітальних ресурсів,
забезпеченні якісного оновлення та розширення ос-
новних фондів, через що виникає необхідність пошу-
ку та залучення інших джерел інвестування, які мають
іноземне походження. Їх основою можна вважати
власні кошти підприємств, залучені кошти у вигляді
кредитів, банківських інвестицій, кошти населення,
державні трансферти та ін. [4].

Актуальною є і проблема інвестиційної привабли-
вості регіональної економіки для кожної окремої га-
лузі. Цікавою є робота [5], в якій піднімається питан-
ня виведення туристично-рекреаційного комплексу на
траєкторію інвестиційно-привабливого розвитку, бо
"одночасно з регіональними процесами інвестиційної
діяльності тривають досить інтенсивні процеси дивер-
сифікації та спеціалізації туристського та рекреацій-
ного виробництва".

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Оцінити проблему інвестиційної привабливості
країни, яка є одним із основних чинників розвитку еко-
номіки, провести аналіз динаміки капітальних інвес-
тицій, виділити показові регіони за рівнем індексу інве-
стицій. Проаналізувати і виявити наявність законо-
мірностей у потоці іноземних інвестицій.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Одним із механізмів удосконалення соціально-
економічного розвитку є активізація інвестиційного про-
цесу. Тому важливо вивчити основні напрямки інвести-
ційних потоків у країну, визначити особливості харак-
теру розподілу інвестицій за регіонами та оцінити тен-
денції інвестування за окремими галузями.

Із таблиці 1 видно, що у 2012 р. збільшення обсягу
капітальних інвестицій в Україні в цілому склав 33726,5
млн грн., а у 2013 р. спостерігався значний спад у розмірі
15835,7 млн грн.

 2011 2012 2013 

Харківська 0,05 0,05 0,03 

Луганська 0,03 0,03 0,04 

Львівська 0,05 0,04 0,04 

Одеська 0,03 0,05 0,04 

АРК 0,07 0,07 0,06 

Дніпропетровська 0,09 0,08 0,08 

Київська 0,07 0,07 0,08 

Донецька 0,11 0,11 0,19 

м.Київ 0,25 0,24 0,26 

 

Таблиця 2. Частка капітальних інвестицій

у провідних регіонах за 2011—2013 рр.

Розраховано за даними Державного комітету статистики [6].

Таблиця 1. Обсяг капітальних інвестицій,

млн грн.

Джерело: дані Державного комітету статистики — http://
ukrstat.org/about.html

 2011 2012 2013 

Україна 
230001,2 

263727,7 247892 

Автономна Республіка Крим 
16882,1 

17576,8 14383,4 

Вінницька 
4674,1 

4901 5757,5 

Волинська 
2412,1 

3180,2 3104,6 

Дніпропетровська 
20945,1 

20456,2 20456,3 

Донецька 
25252,3 

30068,8 26939,6 

Житомирська 
2207,6 

2539,2 2755,3 

Закарпатська 
2843,4 

2518,8 2331,4 

Запорізька 
5728 

6261,7 6271,3 

Iвано-Франківська 
4017,8 

4976,6 4531,7 

Київська 
15334,3 

19375,8 19462,7 

Кіровоградська 
3452,6 

4376,7 3039,5 

Луганська 
6020,9 

7839,4 11110,9 

Львівська 
10944 

9992,5 8803,2 

Миколаївська 
3701,1 

4166,4 4603,8 

Одеська 
7824 

13230,3 10415,4 

Полтавська 
6613,3 

10190,5 8398,8 

Рівненська 
2431,8 

2671,6 2673,3 

Сумська 
2478,6 

2695,7 2496 

Тернопільська 
2431,2 

3159,9 2830,6 

Харківська 
12289,5 

13516,1 8435 

Херсонська 
2412,7 

2287,9 1934,2 

Хмельницька 
3248,8 

3282,6 3144 

Черкаська 
2728,3 

3373,4 3041 

Чернівецька 
1714,2 

2131,2 2127,2 

Чернігівська 
2180,7 

2470,2 2586,8 

м. Київ 
57662,7 

64552 64072,4 

м. Севастополь 
1570 

1936,2 2185,7 
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Для того, щоб провести додатковий аналіз з ураху-
ванням 2014 р. були зіставленні зазначені показники за
I квартал: 2011 — 34497,6 млн грн., 2012 — 48123 млн
грн., 2013 — 51944 млн грн., 2014 — 42625 млн грн.
Запропонована динаміка вказує на спад у 2014 р. і пік у
2013 р., показники III кварталу вказують на зниження
відповідних значень вже у 2013 р. Аналіз тільки підтвер-
джує те, що політична ситуація є основним фактором
спадної динаміки обсягу капітальних інвестицій в Ук-
раїні.

Найбільш показовими регіонами за відповідними
частками для 2011, 2012 і 2013 рр. є Харківська, Одесь-
ка, Київська, Львівська, Луганська, Донецька і Дніпро-
петровська області, Автономна Республіка Крим та м.
Київ (табл. 2).

Доречно було б проаналізувати відповідні показни-
ки за 2014 р., тобто динаміку, особливий характер цих
змін, але оприлюднено тільки дані за I квартал 2014 р.
Не дивлячись на це, можна спостерігати кореляцію між
змінами індексу і впливом політичного фактору на за-
значені показники. На рисунку 1 стрілкою вгору позна-
чені регіони з позитивною динамікою, а оберненою
стрілкою з індексами менше 1. У першому випадку це
западні регіони, Херсонська і Харківська області, у дру-
гому усі останні. Загальний індекс по Україні складає
76,9.

Дуже важливо своєчасно дати оцінку інвестиційно-
му клімату в країні, спрогнозувати його привабливість
для інвесторів. Інвестиційний клімат необхідно розгля-
дати як сукупність економічних,
політичних, регуляторних, зако-
нодавчих та інших факторів, бо
саме вони визначають ступінь ри-
зику капіталовкладень та мож-
ливість їх ефективного викорис-
тання. У першому кварталі 2014
року інвестори ще з надією оці-
нювали всі зміни в країні, у дру-
гому кварталі показники індексу
інвестицій вже почали спадати.
Так, за даними Європейської
Бізнес Асоціації (рис. 2) рівень
довіри бізнесу до країни стано-
вить 2,72 бали з 5 можливих [7].
Це значення у II кварталі 2013
року дорівнювало 2,15 балам, а
у четвертому — 1,81. Тобто пос-

тійна нестабільність в країні дещо зупиняла інвесторів,
у четвертому кварталі показники значно спали, бо ре-
волюційні події приголомшили бізнес-діячів. Наступні
дії, пов'язані з очікуванням позитивних змін, призвели
до збільшення рівня довіри, але деяке уповільнення дій
уряду знову призвело до зниження відповідних показ-
ників.

З метою розвитку вітчизняної економіки, необхід-
но стимулювати освоєння іноземних інвестицій для тих
галузей, об'єкти яких становлять собою значний нереа-
лізований потенціал розміщення виробничих потужно-
стей та капіталів. Тому доцільно проаналізувати і ви-
явити наявність закономірностей у потоці іноземних
інвестицій. Для цього необхідно провести аналіз дина-
міки показників походження інвестицій, їх належність
до галузевої і регіональної сфер.

Аналіз обсягів прямих іноземних інвестицій (табл.
3) показує позитивну динаміку, причому більшу части-
ну займають іноземні інвестиції з країн ЄС. Більше 70%
складає їх частка в загальному обсязі.

Події політичної дестабілізації дещо зменши-
ли ці показники, але як було зазначено вище про-
цес оновлення почався десь на початку II кварталу
2014 р., цьому сприяла віра бізнес-гравців у пози-
тивні зміні.

Логічно було оцінити структуру основних країн-інве-
сторів іноземного акціонерного капіталу, які розміщу-
ють свої активи в Україні в якості прямих інвестицій (рис.
3).

Рис. 1. Індекси капітальних інвестицій за регіонами за I квартал 2014 р.

Рис. 2. Індекси інвестиційної привабливості регіонів
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Основною країною інвестором являється Кіпр, об-
сяги інвестування якого збільшилися і становлять
32,73% інвестицій вкладених усіма країнами світу в ук-
раїнську економіку станом на 31.12.2012 р.

Збільшивши власний капітал на 29.35%, кіпрські
інвестори стали лідерами відносного та абсолютного
приросту обсягів капіталів серед усіх основних країн-
інвесторів, а збільшення загального показника прямих
іноземних інвестицій було забезпечено в основному
Кіпром [3].

Німеччина займає друге місце у рейтингу вкладів і
складає 10,82%, це теж дуже значні показники приваб-
ливості України для даної країни. Нідерланди дещо по-
ступаються Німеччині і займають третє місце з часткою
у 9,56%, що на 2,19% більше Російської Федерації, яка
за прогнозами значно зменшить цей рівень. За абсолют-
ними показниками Німеччина зменшувала обсяги інве-
стицій за останні роки (2012 — 7391 млн дол. США, 2013
— 86120,9 млн дол. США), а Росія навпаки показувала
позитивну динаміку, бо показники 2012 року складали
3600,4 млн дол. США, а у 2013 р. збільшилися до 3793,0
млн дол. США. Піковий період для Австрії відзначався
у 2012 р. з показниками 3418,8, у 2013 р. він дещо зни-
зився до частки у 5,6%. Велика Британія поступається
попереднім країнам, але теж займає достатні позиції на
рівні 4,7%. Здала свої позиції Франція, якщо у 2011 р.
обсяг інвестицій дорівнював 2368,1 млн дол. США, то
на 2013 р. зафіксовано вже 1766,6 млн дол. США.

Виходячи з розрахованих показників розподілу об-
сягів іноземних інвестицій в регіонах України (табл. 4)
можна зробити висновки, що майже 50% припадає на
місто Київ. Лідируючими регіонами є Дніпропетровсь-
ка (15,6%), Донецька (6,04%) і Харківська області
(3,81%). Приблизно рівними частинами володіють і зай-
мають наступне місце у розподілі Одеська (2,87%) і
Львівська області (2,93%). Загальна картина свідчить

про нерівномірність розподілу,
яка впливає на розвиток як регі-
онів так і країни в цілому. Іно-
земні інвестори високо не оціню-
ють периферійні виробничі об-
'єкти, а прагнуть впливати на сто-
личні всеукраїнські компанії. Ця

диспропорція розміщення іноземних капіталів є важли-
вим фактором у проблемах розвитку міжгалузевого ви-
робничого процесу.

ВИСНОВКИ І ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ ДОСЛІДЖЕНЬ

Оптимізація інвестиційного процесу є інструментом
удосконалення соціально-економічного розвитку краї-
ни. Тому важливо постійно аналізувати характер і ос-
новні напрями інвестиційних потоків у країну, визнача-
ти особливості та закономірності розподілу інвестицій
за регіонами, оцінювати тенденції інвестування за ок-
ремими галузями.

Аналіз динаміки обсягу капітальних інвестицій в
Україні вказує на нагативний характер притоку і це
тільки підтверджує те, що політична ситуація є основ-
ним фактором спадної динаміки на даний час.

Дуже чітко простежується диференціація розпо-
ділу інвестицій на регіональному і галузевому рівнях.
Найбільш показовими регіонами за відповідними ча-
стками для 2011, 2012 і 2013 рр — є Харківська,
Одеська, Київська, Львівська, Луганська, Донецька і
Дніпропетровська області, Автономна Республіка
Крим та м. Київ.

Аналіз обсягів прямих іноземних інвестицій показує
позитивну динаміку, причому більшу частину займають
іноземні інвестиції з країн ЄС. Більше 70% складає їх
частка в загальному обсязі. Події політичної дестабілі-
зації дещо зменшили ці показники, але процес оновлен-
ня почався десь на початку II кварталу 2014 р., цьому
сприяла віра бізнес-гравців в позитивні зміні.

Оцінка структури основних країн-інвесторів інозем-
ного акціонерного капіталу, які розміщують свої акти-
ви в Україні в якості прямих інвестицій показала, що ос-
новною країною-інвестором є Кіпр, з великою різницею
друге і третє місце посідають Німеччина і Нідерланди.

Таблиця 3. Обсяги прямих іноземних інвестицій, млн дол. США

Рис. 3. Структура прямих іноземних інвестицій в економіці України за основними

країнами-інвесторами
Розраховано за даними [6].
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З метою розвитку вітчизняної економіки, необхід-
но стимулювати освоєння іноземних інвестицій для тих
галузей, які володіють нереалізованим потенціалом, це
призведе до зменшення диференціації на регіонально-
му рівні і буде сприяти зміцненню соціально-економіч-
ному стану країни взагалі.
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 1996 2001 2006 2010 2011 2012 2013 
На 

31.12.13 

АРК 15,8 146,0 488,1 718,4 815,6 1176,7 1461,6 1608,9 

Вінницька  5,4 22,0 79,1 184,6 205,3 226,4 248,2 278,7 

Волинська 3,2 49,0 113,4 332,4 218,6 291,4 380,5 339,3 

Дніпропетровськ 64,0 220,0 5872,6 7054,1 7495,1 8208,2 8432,3 9092,1 

Донецька 79,4 306,8 614,4 1636,8 2278,2 2646,9 3187,0 3510,5 

Житомирська 4,0 27,9 121,5 238,1 258,1 337,7 362,8 387,7 

Закарпатська 18,0 92,1 261,3 363,7 364,4 348,5 406,4 447,4 

Запорізька 14,3 230,0 598,6 916,1 952,8 987,6 1077,6 1124,7 

Ів.-Франківська 18,0 40,1 136,7 635,1 512,5 624,0 642,7 813,5 

Київська 32,4 342,7 678,9 1525,5 1611,1 1751,7 1835,2 1948,3 

Кіровоградська 6,8 19,5 67,5 82,6 65,0 72,4 103,7 150,9 

Луганська 22,7 31,4 268,7 637,1 687,5 766,0 838,2 883,8 

Львівська 43,6 150,0 426,9 1198,6 1254,6 1387,8 1637,8 1706,0 

Миколаївська 6,3 45,4 123,7 162,7 165,4 152,3 244,7 280,5 

Одеська 77,3 203,0 599,3 1042,0 1107,3 1220,5 1629,1 1670,7 

Полтавська 13,6 181,0 280,0 450,9 551,3 702,2 943,2 1065,1 

Рівненська 3,4 45,6 109,6 307,6 309,2 280,4 298,8 312,9 

Сумська 16,9 44,3 165,5 243,5 359,6 361,8 386,5 427,2 

Тернопільська 9,1 21,3 39,3 66,5 59,8 61,9 63,9 68,2 

Харківська 8,2 121,0 485,7 2082,7 2716,9 2814,3 2174,3 2216,3 

Херсонська 2,1 35,2 109,2 197,4 203,4 206,4 251,5 279,4 

Хмельницька 7,0 15,4 77,3 219,6 183,0 186,8 205,1 225,5 

Черкаська 28,2 104,7 99,1 222,5 289,4 285,7 882,5 890,0 

Чернівецька 4,2 8,9 28,4 61,8 61,9 61,9 64,2 69,8 

Чернігівська 12,1 51,5 98,2 88,8 94,9 100,9 105,0 128,6 

Київ 379,9 13050 4836,5 192251 21832 24908 27278,1 28039,7 

 

Таблиця 4. Прямі іноземні інвестиції у регіонах України
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Ринкові економічні трансформації, що відбулися в про-

цесі реформування аграрного сектору економіки України
супроводжуються створенням великих аграрних компаній,
в тому числі інтегрованих аграрно-промислових формувань.
Їх діяльність набуває значної ваги щодо адаптації аграрно-
промислового виробництва до мінливої світової економіки,
підвищення конкурентоспроможності та нарощування екс-
портного потенціалу аграрної галузі України, зростання ка-
піталізації аграрно-промислових формувань, продовольчого
забезпечення країни.

Виважена політика формування, накопичення, транс-
формації, розподілу і використання фінансових ресурсів
інтегрованих аграрно-промислових формувань є вирішаль-
ною в забезпечені їх конкурентоспроможного, фінансово
стійкого розвитку та досягнення успіху на ринку. Тому ви-
явлення та ідентифікація основних фінансових детермінант
функціонування інтегрованих аграрно-промислових форму-
вань України є необхідною складовою їх функціонування
за умов нестійкої світової фінансової системи та економіч-
них трансформацій в країні.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Дослідженню фінансових аспектів діяльності аграрно-
промислових формувань приділено увагу в працях багать-
ох вчених. Вагомий науковий базис створено такими вче-
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ними, як О. Василик, О. Гудзь, І. Кириленко, Ю. Коваленко,
М. Кропивко, Ю. Лупенко, М. Малік, П. Саблук, П. Стецюк,
А. Чупіс. Своїми ідеями, концепціями вони збагатили еко-
номічну науку і визначили вектори сучасних поглядів в дос-
лідженнях визначеної проблематики. Проте потребують
подальшого з'ясування і переосмислення сучасні фінансові
детермінанти діяльності інтегрованих аграрно-промислових
формувань України та чинники, що їх обумовлюють.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Основою функціонування аграрних формувань висту-

пають фінансові ресурси, у всій різноманітності прояву їх
сутності та значення. Під фінансовими ресурсами інтегро-
ваних аграрно-промислових формувань ми розуміємо гро-
шові та інші ліквідні оборотні засоби, що нагромаджені й
авансовані з власних, позикових та залучених джерел у гос-
подарську діяльність формування задля задоволення еко-
номічних потреб та інтересів власників, учасників форму-
вання чи інших зацікавлених осіб.

Визначальним чинником формування фінансового
підгрунтя безперервного виробничого відтворення аграрних
формувань є їх фінансове забезпечення. З цієї точки зору
"Фінансове забезпечення відтворювального процесу — це
покриття відтворювальних витрат за рахунок фінансових
ресурсів, що акумулюються суб'єктами господарювання і
державою". Значна кількість науковців є прихильниками
розуміння фінансового забезпечення як виділення фінан-
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сових ресурсів на певні потреби господарюючого суб'єкта,
при цьому зауважують, що існує значна незадоволена по-
треба у таких ресурсах. У зв'язку із цим виокремлюють за-
безпечувальну і регулятивну дію фінансового забезпечен-
ня. Сутність забезпечувальної дії виявляється у покритті по-
точних потреб за рахунок визначення джерел їх фінансу-
вання. Регулятивна дія, яка є активною, реалізується шля-
хом використання достатнього обсягу фінансових ресурсів,
що покривають потребу, що виникнула.

МЕТА СТАТТІ
Метою даної статті є визначення фінансових детермі-

нант функціонування інтегрованих аграрно-промислових
формувань України та сучасних особливостей їх фінансо-
вого забезпечення.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Сучасним трендом економічних реалій є необхідність

постійної модифікації фінансових ресурсів у відповідності
до трансформацій зовнішнього фінансового середовища, в
якому функціонують інтегровані аграрно-промислові фор-
мування. Галузеві особливості зумовлюють відмінності у
фінансових ресурсах інтегрованих аграрно-промислових
формувань: в їх джерелах формування, напрямах викорис-
тання, обсягах та стабільності надходжень. Фінансове за-
безпечення діяльності аграрно-промислових формувань
знаходиться у нерозривному зв'язку із фінансовими аспек-
тами діяльності підприємств-учасників або структурних
підрозділів. Специфіка їх діяльності є визначальною у фор-
муванні фінансових ресурсів, здійсненні їх нагромаджень,
напрямах використання, обсягах їх трансформації, що обу-
мовлюється наступними передумовами створення інтегро-
ваних аграрно-промислових формувань в Україні:

— світова продовольча проблема, що виникла у світі у
зв'язку із стрімким зростанням чисельності населення та
збільшенням потреб у виробництві біопалива. На початку
2008 року світові ціни на більшість продовольчих товарів
досягли найвищого рівня за останні 50 років, зокрема, ціна
на пшеницю у світі з 1999 р. до 2007 р. зросла на 108%;

 — прибутковість аграрного виробництва: зернові куль-
тури в найкращі останніх декілька років забезпечили аграр-
ним формуванням 60—80% прибутку, технічні — 100%;

— незабезпечений внутрішній попит, великий потенці-
ал внутрішнього споживання;

— потенціал українських чорноземів дозволяє збирати
не менше 60—70 млн тонн зерна на рік, країна володіє
близько 40% світових запасів чорноземів, розораність зе-
мель становить 69%, площа ріллі — 32 млн га (у Франції —
20 млн га, в Іспанії, Німеччині і Польщі — менш ніж 15 млн
га, у Великобританії і Італії — по 10 млн га).;

 — можливість швидко організувати велике товарне
виробництво і відносно не висока ціна входження в ринок
— "придбання компанії, що орендує сільськогосподарську
землю, коштує до 500 дол. США за 1 га, а щорічна орендна
плата власникам земельних паїв становить 30—60 дол. США
за 1 га в рік ". При цьому " прибуток до виплати податків,
відсотків і амортизації (EBITDA) з одного гектара може до-
сягти 500 дол. США" [1];

— реалізація конкурентних переваг України: при по-
рівняно невеликих вкладеннях у найближчі три — п'ять років
є значні резерви підвищення урожайності сільськогоспо-
дарських культур за рахунок використання інноваційних
технологій;

— зростання вартості сільськогосподарських земель,
яке слід чекати після зняття мораторію. В даний час оренд-
на плата становить 30—60 дол. США за 1 га у рік, передача
орендних прав — 150 дол. США / га , а продаж корпора-
тивних прав 1—1,5 тис. дол. США / га. Разом з тим, для
придбання землі в Польщі необхідно 30,6 тис. дол. США /

га, у США — 5,4 тис. дол. США / га, у Німеччині 22,3 тис.
дол. США / га, Бельгії — 25,9 тис. дол. США / га.

Переваги в діяльності інтегрованих аграрно-промисло-
вих формувань наявні в різних сферах: у сфері менеджмен-
ту (можливості залучення досвідчених фахівців), у сфері
фінансування (пільгові кредити та дотації, залучення при-
ватних інвестицій, більша маневреність власного капіталу);
у сфері виробництва (раціоналізація та ефективне викорис-
тання ресурсного потенціалу, широкозахватних агрегатів,
інтенсифікація та диверсифікація виробництва, застосуван-
ня інноваційних технологій ); у сфері системи збуту (мож-
ливість формування великих за обсягом партій, вихід на ек-
спорт) тощо.

На відміну від дрібних сільськогосподарських
підприємств, інтегровані аграрно-промислові формування
мають можливість залучити додатковий капітал з метою
розширення і модернізації виробництва. Більшість із них
сформовані в кінці 20 — на початку 21 століття, мають на-
копичений досвід роботи, кваліфіковані кадри, розвинену
інфраструктуру, уміння виробляти продукцію, попит на яку
є стабільним, можливість диверсифікувати ризики і контро-
лювати затрати по всьому ланцюгу — від поля до супермар-
кету.

Ринкові перетворення аграрної галузі сприяли розши-
ренню джерел формування та нарощенню обсягів фінансо-
вих ресурсів усіх економічних суб'єктів, й інтегрованих аг-
рарно-промислових формувань зокрема. Так, у складі дже-
рел фінансових ресурсів опинилися пайові внески заснов-
ників, платежі за цінними паперами різноманітних економі-
чних суб'єктів, дивідендні виплати, товарний кредит, додат-
кові прибутки від здійснення фінансових і валютних опе-
рацій, примножилися можливості щодо міжнародних запо-
зичень коштів, емісії власних облігацій, залучення активів
страхових організацій та використання різноманітних інно-
ваційних фінансових технологій.

Інтегровані аграрно-промислові формування в Україні
можуть використовувати наступні внутрішні джерела фінан-
сування: застосовувати акціонерний капітал шляхом залу-
чення приватних українських інвесторів, залучати банківсь-
ке кредитування, розміщення корпоративних облігацій та
проводити внутрішнє публічне розміщення акцій

Міжнародні фінансові організації (МФК, ЄБРР) нада-
ють кредитні ресурси інтегрованим аграрно-промисловим
формуванням на 7—15 років, до 250 млн євро, західні бан-
ки кредитують з відсотковою ставкою LIBOR+ 6% річних.

Важливе місце в фінансовому забезпеченні інтегрова-
них аграрно-промислових формувань відіграє фондовий
ринок. Українські інтегровані аграрно-промислові форму-
вання мають позитивний досвід залучення капіталу на фон-
дових біржах Варшави, Франкфурту, Лондону шляхом пер-
винного публічного розміщення акцій (IPO), первинного
приватного розміщення акцій (Private Placement), додатко-
вого публічного розміщення акцій (PPO), додаткового роз-
міщення акцій серед акціонерів (DPO).

У 2013 р. найбільші інтегровані аграрно-промислові
формування України мали ринкову капіталізацію 13 млрд
дол. США і залучили через біржі інвестицій в обсязі 3,5 млрд
дол. США.

Широкого застосування в українських аграрно-промис-
лових формуваннях набув вихід на ІРО. За даними ІК "Дра-
гон Капітал" у 2010 р. ІРО провели "Авангард", "Агротон",
"Мілкіленд". У 2011 р. успішне публічне розміщення акцій
(ІРО) на Варшавській фондовій біржі здійснили вітчизняний
виробник яєць і яєчних продуктів Ovostar Union, KSG Agro
та "Індустріальна молочна компанія" (табл. 1) [8].

До переваг ІРО можна віднести відсутність потреби в
наданні застави та можливість отримати кошти на довгий
термін. Також компанії отримують публічну репутацію,
підвищується вартість компаній, впроваджується ефектив-
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на корпоративна композиція, компанії отримують
доступ до додаткового капіталу, з'являється мож-
ливість фінансування нових бізнес-проектів шляхом
додаткового випуску акцій у майбутньому.

На міжнародних ринках капіталу українські аг-
рарні компанії можуть залучити кошти шляхом розм-
іщення єврооблігацій. Залучення кредитів та розмі-
щення єврооблігацій аграрними компаніями мають
переваги для акціонерів, тому що вони не діляться
власністю, але в разі несподіваних ринкових змін або
помилок у господарській діяльності існує загроза
втрати частини власності. Випуск єврооблігацій
здійснили "Миронівський хлібопродукт", "Мрія",
"Авангард".

Залучення коштів аграрними формуваннями з
фондів прямих інвестицій потребує простіших юри-
дичних процедур та менших вимог до аудиту. Зазви-
чай фонди прямих інвестицій в українські компанії
інвестують від 5 млн доларів США в обмін на 25—
60% їх капіталу. Такий спосіб залучення фінансуван-
ня не достатньо поширений серед компаній аграр-
ного сектору. Компанія з управління приватними
фондами прямого інвестування Horizon Capital прид-
бала неконтрольний пакет акцій компанії "Агро-
Союз" на 40 млн дол. США та ввійшла в акціонер-
ний капітал компанії. В аграрний сектор економіки Украї-
ни здійснюють інвестиції фонд прямих інвестицій Icon
Private Equity, Sigma Bleyzer (Harmelia Holdings), значні
земельні ресурси в управлінні має інвестиційна компанія
"Ренессанс Групп".

 Фінансові детермінанти функціонування інтегрованих
аграрно-промислових формувань України грунтуються на
використанні різноманітних джерел фінансування їх діяль-
ності. Визначальним щодо різноманітності джерел їх фінан-
сування та можливостей доступу до них є величина бізнесу.
Інтегровані аграрно-промислові формування України де-
монструють наявні переваги порівняно з іншими аграрними
формуваннями у багатьох сферах, у тому числі й в управлінні
фінансовими ресурсами.

ВИСНОВКИ
Сучасним фінансовим трендом функціонування інтег-

рованих аграрно-промислових формувань України є пост-
ійна модифікація фінансових ресурсів у відповідності до
трансформацій зовнішнього фінансового середовища. Інтег-
ровані аграрно-промислові формування у порівнянні з
підприємствами інших галузей національної економіки про-
явили достатню фінансову стійкістю в умовах нестабільної
світової економіки та внутрішніх економічних і фінансових
дисбалансів, що підсилює впевненість у фінансових перс-
пективах їх подальшого функціонування та позитивних тен-
денціях розвитку аграрної галузі.
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Компанія 

Залучено, 

млн дол. 
США 

Ринкова 

капіталізація, 
млн дол.США 

Тип розміщення 

Лендком  
Інтернейшнл ЛТД 

111 23 IPO 

Сінтал Агрікалче ПЛС 48 62 Private Placement 

Миронівський 

хлібопродукт 

322 1247 IPO 

Кернел Холдинг СА 218 1763 IPO 

Мрія Агро  

Холдинг Паблік ЛТД 

90 838 Private Placement 

Агротон  54 181 IPO 

Астатра Холдинг НВ 31 537 IPO 

МСБ Агриколь  

Холдинг АГ 

56 35 Private Placement 

Агродженерейшн СА 15 93 IPO 

Авангард 186 565 IPO 

Мілкіленд 80 211 IPO 

Індустріальна  

молочна компанія 

30 93 IPO 

KSG Agro SA 40 106 IPO 

Агроліга 1 5 IPO 

Укрпродукт 11 10 IPO 

 

Таблиця 1. Залучення капіталу інтегрованими

аграрними формуваннями України на зовнішніх

ринках
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ ЧИ
ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Формалізація суттєвих та несуттєвих небезпек доз-
воляє оцінити реальні загрози підприємств, середови-
щем виникнення яких можуть бути як зовнішня, так і
внутрішня сфери. Саме оцінка загроз дозволяє виок-
ремити фактори, що впливають на формування фінан-
сової складової економічної безпеки. Необхідним ета-
пом формування фінансової складової економічної без-
пеки є визначення та формалізація сукупності її пара-
метрів, що слугують індикаторами стану підприємства
з позицій фінансової захищеності підприємства та про-
гнозу тенденцій його розвитку.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Сучасні науковці не мають одностайності поглядів
стосовно складу та класифікації факторів, що так чи
інакше впливають на формування фінансової складо-
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У статті визначено, що існуючі підходи стосовно складу та класифікації факторів, що так чи
інакше впливають на формування фінансової складової економічної безпеки підприємства ха-
рактеризуються надмірним узагальненням, а це не сприяє кількісній деталізації та оцінці сту-
пеня впливу кожної окремої складової. Автором систематизовано фактори, що впливають на
формування фінансової складової економічної безпеки підприємства.

In the article certainly, that existent approaches concerning to composition and classifications of
factors which in any case influence on forming of financial constituent of economic security of
enterprise characterized surplus generalization, and it is not instrumental in the quantitative working
out in detail and estimation of degree of influence of every separate constituent. An author is
systematize factors which influence on forming of financial constituent of economic security of
enterprise.

Ключові слова: загроза, ризик, небезпека, економічна безпека, фінансова складова економічної безпе-
ки, недружнє поглинання, рейдерство.

Key words: threat, risk, danger, economic security, financial constituent of economic security, unfriendly
absorption, reyderstvo.

вої економічної безпеки підприємства. Крім того, як
правило, вони сформовані з урахуванням складу фак-
торів, що визначають стан економічної безпеки підприє-
мства. Так, вітчизняна законодавча база виокремлює та
класифікує фактори за напрямками, що, на нашу дум-
ку, є узагальненим визначенням та не сприяє їх деталі-
зації з метою кількісного оцінювання. На сучасному
етапі розвитку теорії ризику, деякі вчені розглядають
фактори формування фінансової складової економіч-
ної безпеки з позицій їх ризикованості, що обумовлено
як особливостями функціонування підприємств в умо-
вах невизначеності, так і багатогранністю самого виз-
начення "ризик". У працях В. Романова, О. Бутуханова
та інших під ризикоутворюючими факторами розуміють
сутність процесів чи явищ, що сприяють виникненню
того чи іншого ризику, і визначає їх характер [1]. За-
гальні принципи класифікації ризикоутворюючих фак-
торів є їх поділ на: зовнішні, що виникають за межами
підприємства; внутрішні, що виникають у процесі здійс-
нення господарської діяльності підприємства.



ЕКОНОМІЧНА НАУКА

55

Т.Б. Кузенко за джерелами виникнення небезпек су-
купність факторів розподіляє на об'єктивні, що зумовлені
змінами механізмів економічних, фінансових відносин
міжнародними і міждержавними угодами, діями окремих
держав, змінами економічних і фінансових механізмів у
державі, природним явищами тощо; та суб'єктивні, що, в
свою чергу, можуть бути внутрішнього та зовнішнього
походження. Відповідно, зовнішні суб'єктивні чинники
пов'язано із спекуляціями цінними паперами, агресивним
надбанням акцій фірми конкурентами, ціновою конкурен-
цією суперників, шахрайствами з боку окремих підстав-
них фірм і фізичних осіб тощо, а внутрішні — пов'язані з
недостатнім менеджментом фінансово-економічних
служб, маркетингу й адміністративного менеджменту
підприємства [2; 3]. Даний підхід дещо деталізує сукупність
чинників формування фінансової безпеки підприємства,
проте, на нашу думку, не в повній мірі відображає основне
призначення фінансів підприємства. Цікавим є підхід Н.В.
Зачосової, яка для виділення основних факторів впливу
на формування економічної безпеки підприємства поєдна-
ла класифікаційні ознаки, що характерні для понять "заг-
роза", "ризик" та "небезпека" [4, с. 9]. Дана система кла-
сифікації є узагальненою та характеризує загрози, що є
характерними для всіх рівнів прояву безпеки в цілому, про-
те, на нашу думку, при формуванні системи факторів, що
впливають на фінансову безпеку підприємства необхідно
їх класифікувати з точки зору кількісної оцінки, що слугу-
ватиме достовірністю отриманих результатів оцінки стану
фінансової безпеки та надасть можливості її прогнозу в
майбутньому.

Таким чином, спільним в усіх вищевказаних поло-
женнях є узагальнення усієї сукупності факторів за сфе-
рою виникнення, проте такої видової ознаки недостат-
ньо для встановлення ієрархічних зв'язків між сукупні-
стю елементів системи фінансової складової економіч-
ної безпеки підприємства.

У дослідженнях О.І. Барановського наведено де-
тальну класифікацію загроз фінансовій складовій еко-
номічної безпеки [5, с. 59—60]. Дана система є узагаль-
ненням існуючих теоретико-методичних положень су-
часності, проте в більшій мірі є характерною для мега-,
меза- та макроекономічного рівнів формування фінан-
совоїскладової економічної безпеки.

Інша група авторів, досліджуючи види чинників, що
впливають на формування економічної безпеки, виокрем-
люють наступні: залежно від можливостей запобігання:
форс-мажорні та нефорс-мажорні чинники; за вірогідні-
стю настання: явні, видимі і латентні; за джерелами ви-
никнення: об'єктивні і суб'єктивні; за можливостями про-
гнозування: передбачувані та не передбачувані; залеж-
но від величини втрат: зухвалі труднощі, значні загрози,
катастрофічні небезпеки; за ступнем ймовірності: ней-
мовірні, малоймовірні, ймовірні, вельми ймовірні, цілком
ймовірні; за ознакою віддаленості загрози: безпосеред-
ня, близька (до 1 року), далека (більше одного року); за
просторовою ознакою: на території підприємства, на те-
риторії регіону країни, на зарубіжній території [6, с. 72].

З точки зору прояву фінансової складової еконо-
мічної безпеки, на рівні підприємства більшість вітчиз-
няних і закордонних вчених виокремлюють два основ-
них блоки: перший, що характеризує внутрішні загро-
зи; другий — зовнішні загрози. Відповідно, внутрішні

загрози — це загрози, пов'язані з господарською діяль-
ністю підприємства, а зовнішні — характеризують його
зовнішнє середовище функціонування та розвитку. Зок-
рема, в праці Р.С. Папєхіна зазначено, що основними
зовнішніми факторами впливу на формування фінансо-
вої безпеки є: закупівля акцій, боргів підприємства не-
доброзичливими партнерами; наявність суттєвих фінан-
сових боргів у підприємства; нерозвиненість ринків ка-
піталу та їх інфраструктури; недостатньо розвинене пра-
вове поле захисту інвесторів та дотримання законодав-
ства; криза грошової та фінансово-кредитної систем;
нестабільність економіки; недосконалість механізмів
формування економічної політики держави. Відповід-
но, до внутрішніх — випадкові чи умисні помилки ме-
неджменту в галузі управління фінансами підприємства,
пов'язані з вибором стратегії підприємства; управління
та оптимізація активів і пасивів підприємства (розроб-
ка, впровадження і контроль за управлінням дебіторсь-
кої та кредиторської заборгованостей, вибір інвестиц-
ійних проектів та джерел їх фінансування, оптимізації
амортизаційної і податкової політик) [7, с. 16—17].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою дослідження є систематизація факторів, що

впливають на формування фінансової складової еконо-
мічної безпеки підприємства.

РЕЗУЛЬТАТИ
На наш погляд, слід підтримати точку зору В.О. Аре-

ф'єва [8], який вважає, що розглянуті вище підходи ха-
рактеризуються надмірним узагальненням, а це не
сприяє кількісній деталізації та оцінці ступеня впливу
кожної окремої складової. Проте, не дивлячись на, зда-
валося б, повний перелік загроз фінансовій складовій
економічної безпеки, на наш погляд, вказаними авто-
рами не враховується такі важливі загрози, як загорза
недружнього поглинання та загроза рейдерства. Основ-
ною відмінністю запропонованого підходу до класифі-
кації факторів, що впливають на формування фінансо-
вої складової економічної безпеки підприємства є, перш
за все, виділення таких факторів як недружнє поглинан-
ня та рейдерство за такою класифікаційною ознакою
як природа виникнення. Ігнорування можливості не-
дружнього поглинання та рейдерства, а також відсут-
ність превентивних заходів щодо захисту підприємства
від них, в нинішній економіко-політичній ситуації краї-
ни, створює усі передумови для дестабілізації фінансо-
вої діяльності підприємства. Так, за фінансовою скла-
довою до найважливіших чинників, що вказують на
рівень захисту підприємства від недружнього поглинан-
ня, на нашу думку, доцільно віднести: наявність/від-
сутність крупної кредиторської заборгованості у струк-
турі активів підприємства; наявність/відсутність на
підприємстві "підконтрольної" кредиторської заборго-
ваності; наявність/відсутність фактів правопорушень
підприємством податкового законодавства; наявність/
відсутність фактів виведення прибутку в підконтрольні
менеджерам підприємства структури шляхом трансфер-
ного ціноутворення в холдингу або шляхом завищення/
заниження цін; наявність/відсутність фактів виведення
активів з підприємства в підконтрольні менеджерам
структури або розпродаж активів за заниженими ціна-
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ми з присвоєнням різниці; наявність/відсутність прове-
дення регулярного аудиту на підприємстві.

З метою усунення існуючих недоліків та врахуван-
ня досвіду провідних вчених пропонується системати-
зувати фактори, що впливають на формування фінан-
сової складової економічної безпеки підприємства на-
ступним чином:

1) за місцем виникнення: транснаціональні, гло-
бальні, внутрішні, зовнішні;

2) за реальністю: існуючі, що формуються, потен-
ційні, очікувані, примарні;

3) за стійкістю: постійні, раптові, миттєві, прогнозовані;
4) за терміном дії: довгострокові, середньострокові,

поточні, тимчасові, постійні;
5) за характером впливу: прямі, безпосередні, опо-

середковані, домінуючі;
6) за видом: внутрішньо-економічні, зовнішньоеко-

номічні, соціально-політичні, техногенні, природні, уп-
равлінсько-правові, антропогенні;

7) за ступенем небезпеки: з високим ступенем ризи-
ку, з сернеднім ступенем ризику, з низьким ступенем
ризуку, безризикові;

8) за масштабами впливу: загальнонаціональні, ло-
кальні, індивідуальні, групові;

9) за способом визначення загроз: приховані, явні;
10) за характером спрямування: прямі, непрямі;
11) за можливостями передбачення загроз: прогно-

зовані, непрогнозовані;
12) за ймовірністю: імовірні, малоімовірні, досить

імовірні, цілком імовірні, не імовірні;
13) за природою виникнення: політичні, кримінальні,

конкурентні, контрагентні, рейдерські, недружнього
поглинання;

14) за функціональним призначенням: інтелектуаль-
но-кадрові, правові, адміністративно-управлінські, інве-
стиційно-інноваційні, виробничі.

15) за ступенем реалізації: нереалізовані, частково
реалізовані, реалізовані.

Першочерговою видовою ознакою класифікації фак-
торів, що впливають на формування фінансової безпеки є
поділ їх на прогнозовані та не прогнозовані. До прогнозо-
ваних факторів слід віднести ті, що можна передбачити
(невизначеність інформаційного середовища є мінімаль-
ною) та не прогнозовані, що спричинені глобалізаційними
перетвореннями та виникають на рівні національної без-
пеки. Саме тому необхідно розглядати альтернативні вар-
іанти формування фінансової безпеки, що враховуватиме
сталий, песимістичний та оптимістичний прогнози.

ВИСНОВКИ
Ефективність формування фінансової безпеки у значній

мірі залежить від чіткості визначення базових методичних
елементів, які були сформовані нами на основі узагальнен-
ня доробку вітчизняних та закордонних науковців, що
дозволило обгрунтувати власне визначення фінансової без-
пеки, сформувати алгоритм її гарантування та доповнити
класифікацію факторів як передумову удосконалення уп-
равління фінансовою безпекою підприємства.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ ЧИ
ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Враховуючи ірраціональну природу діяльності інве-
стора на ринку, поведінкові фінанси дозволяють пояс-
нити реакцію ринку в ситуаціях, коли класичні фінанси
виявляються безсилі. За допомогою поведінкових
фінансів можна справлятися з негативними наслідками
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BEHAVIOURAL FINANCE AND THEIR IMPACT ON THE STOCK MARKET DYNAMICS

Мета. Метою дослідження є пошук альтернативних теорій, які можна використовувати при розробці
більш ефективних, ніж існуючі, механізмів протидії міжнародним тенденціям дестабілізації фондових
ринків, для вирішення актуальних проблем, пов'язаних зі стабільністю та ефективністю їх функціону-
вання.

Методика дослідження. Досліджено теоретичні основи поведінкових фінансів як напряму фінансово-
го менеджменту, що враховує ірраціональну природу поведінки інвесторів і фінансистів на ринку в умо-
вах невизначеності і ризику при прийнятті рішень фінансово-інвестиційного характеру з використанням
традиційних методів — порівняння та співставлення.

Результати. Відповідно до теорії поведінкових фінансів, ефект стадної поведінки полягає в насліду-
ванні учасниками фондового ринку інвестиційної стратегії більш досвідчених гравців або приєднання
до існуючої на ринку тенденції, керуючись поведінковими факторами.

Наукова новизна. У статі аналізується сутність поведінкового підходу у дослідженнях ефективності
фондових ринків, розглянуто виникнення і розвиток поведінкових фінансів у роботах вітчизняних і іно-
земних вчених.

Практичне значення. В умовах надто позитивної оцінки перспектив розвитку певної групи компаній
або галузі, ефекти надмірної реакції і стадної поведінки призводять до необгрунтованого зростання цін
на акції таких компаній і формування спекулятивних бульбашок.

Purpose. The aim of the study is to look for alternative theories that can be used in developing more effective
than existing, mechanisms to counteract destabilization of international trends in stock markets, to address
the pressing problems associated with the stability and efficiency of their operation.

Research methodology. The theoretical foundations of behavioral finance as the direction of financial
management, taking into account the nature of irrational behavior of investors and financiers in the market in
the face of uncertainty and risk in decision making financial and investment-using traditional methods —
comparison and matching.

Results. According to the theory of behavioral finance, the effect of herd behavior is the imitation of stock
market investment strategy more experienced players or accession to existing trends in the market, guided
by behavioral factors.

Scientific novelty. The article analyzes the nature of the behavioral approach in the research efficiency of
stock markets is considered the origin and development of behavioral finance in the works of local and foreign
scientists.

The practical significance. Under conditions of very positive assessment of the prospects of a particular
industry or group of companies, the effects of over-reaction and herd behavior leads to unnecessary increase
in share prices of these companies and the formation of speculative bubbles.

Ключові слова: поведінкові фінанси, акції, евристика, відхилення, ефект, інвестор, арбітражні ризики,
фундаментальні ризики, шумові ризики.

Key words: behavioural finance, stocks, heuristics deviation effect, an investor, arbitration risks, fundamental
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помилкових суджень та ілюзій сприйняття, передбача-
ти дії учасників ринку і розробляти ефективні інвес-
тиційні стратегії, що дозволяють добитися максималь-
ного ефекту від вкладеного капіталу.

Проблеми поведінкових фінансів часто викликають-
ся надмірною самовпевненістю активних (відчайдушних)
інвесторів, коли суб'єктивні завищені очікування інвес-
тиційних перспектив, крім похибок фундаментального і
технічного аналізу, мають і психологічне пояснення.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ, В ЯКИХ
ЗАПОЧАТКОВАНО РОЗВ'ЯЗАННЯ ДАНОЇ
ПРОБЛЕМИ І НА ЯКІ СПИРАЄТЬСЯ
АВТОР, ВИДІЛЕННЯ НЕ ВИРІШЕНИХ
РАНІШЕ ЧАСТИН ЗАГАЛЬНОЇ
ПРОБЛЕМИ, КОТРИМ ПРИСВЯЧУЄТЬСЯ
ОЗНАЧЕНА СТАТТЯ

Дослідженню специфіки функціонування фондових
ринків крізь призму поведінкових фінансів приділяли
увагу такі зарубіжні вчені, як Талер, Шиллер, Акерлоф,
Штайн, Хіршляйфер, Хонг, Тітман, Лаконішок та інші.
Серед вітчизняних вчених слід виділити Н. Б. Рудик,
Т.В. Ващенко, А. С. Гальчинський.

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Метою дослідження є пошук альтернативних теорій,
які можна використовувати при розробці більш ефек-
тивних, ніж існуючі, механізмів протидії міжнародним
тенденціям дестабілізації фондових ринків, для вирі-
шення актуальних проблем, пов'язаних зі стабільністю
та ефективністю їх функціонування.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ З ПОВНИМ
ОБГРУНТУВАННЯМ ОТРИМАНИХ
НАУКОВИХ РЕЗУЛЬТАТІВ

Численними дослідженнями зарубіжних, а в останні
роки і вітчизняних вчених підтверджено, що діючи в умо-
вах невизначеності і ризику, люди піддаються впливу ціло-
го ряду ілюзій, емоцій, помилкового сприйняття інформації
та інших "ірраціональних" чинників.

Саме на основі виявлення даних факторів і вивчення
їх впливу на процес прийняття інвестиційно-фінансових
рішень виникла нова фінансова наука — "поведінкові
фінанси".

Поведінкові фінанси — напрям фінансового мене-
джменту, що враховує ірраціональну природу поведінки
інвесторів і фінансистів на ринку в умовах невизначеності
і ризику при прийнятті рішень фінансово-інвестиційного
характеру.

Найбільш суттєві дослідження і відкриття, вчинені в
даній області, належать західноєвропейським і амери-
канським ученим [1, с. 34—38].

"Першою ластівкою", яка намагалася пояснити на по-
чатку 1970-х рр. нераціональні властивості людської пси-
хіки, існування яких було офіційно підтверджено, стала
теорія пізнавального дисонансу. Його суть полягає в тому,
що в підсвідомості виникає конфлікт між нашими переко-
наннями і реальністю. Для уникнення конфлікту
підсвідомість дозволяє при виникненні суперечності, под-
робити історичні факти так, щоб уникнути внутрішнього
конфлікту. Вважається, що поведінкові фінанси як наука
виникла в 1985 році, коли в журналі Journal of Finance було
опубліковано дві важливі роботи, присвячені досліджен-
ню впливу психологічних факторів на рух біржових коти-
рувань і отримувану інвесторами прибутковість.

Вернер Де Бондт і Річард Тейлор у статті "Чи є над-
мірною реакція фондового ринку?" Стверджували, що
інвестори часто занадто гостро реагують на нову інфор-
мацію, незалежно від того, погана вона чи хороша. Резуль-
татом такої надмірної реакції є невиправдано високе (не-

відповідний економічному становищу компанії) зростан-
ня котирувань, коли інформація позитивна, і невиправда-
но низьке їх падіння, коли інформація негативна [5, с. 45—
49].

Херш Шефрін і Меїр Стетман, автори статті "Схиль-
ність до занадто швидкої продажу акцій-переможців і за-
надто довгому утриманню акцій-програвших: теорія і до-
кази", відзначали ефект схильності — характерною для
інвесторів тенденції занадто довго тримати в своїх порт-
фелях акції, які не приносять прибутку, і занадто швидко
продавати акції, що дають прибуток [7, с. 34—67].

Психологи Даніель Канеман і Амос Тверскі в 1979 р.
перетворили ряд теорій і припущень в теорію можливос-
тей (Prospect Theory), яка пізніше стала основою нової
дисципліни, названої "поведінковими фінансами"
(Behavioral Finance). Автори поставили перед економіста-
ми завдання зосередитися не на ідеальних процесах ви-
бору, а на тих, що реально використовуються людьми.
Серед заданих ними питань був такий: "чи знайдеться мо-
зок, здатний відтворити вимоги раціональної моделі та її
похідної — теорії ефективного ринку?". Це питання досл-
ідники поставили після того як вони об'єднали цілий ряд
стандартних нераціональних переваг, на яких будується
людську поведінку в єдину теорію [8, с. 34—67].

Щоб визначити властивості людського розуму вчені
використовують терміни "евристика" (heuristics), "відхи-
лення" (bias) і "ефект" (effect). Сутність евристики поля-
гає в підсвідомому спрощення складних для сприйняття
та аналізу процесів і понять, що призводить до помилко-
вої оцінки ймовірностей, побудові суджень тільки на ос-
нові наявних фактів, недостатньою пристосовності суб-
'єкта до змін зовнішніх умов. Найбільш поширеним при-
кладом евристик є евристики репрезентативності, наяв-
ності та якоря. Відхилення — схильність людської свідо-
мості до повторення певних процесів мислення і стратегій
поведінки, в основі якої лежать специфічні властивості
процесів збору та обробки інформації людиною в зістав-
ленні з попередньо отриманими знаннями, наприклад,
відхилення оптимізму, надмірного консерватизму і ілюзія
контролю. Згадані евристики і відхилення стають причи-
ною появи ряду ефектів: надмірною і недостатньою ре-
акції, розумової бухгалтерії, стадної поведінки і багатьох
інших, які призводять до відхилення котирувань акцій від
їх фундаментальної вартості, дестабілізації ситуації на
фондових ринках та інших негативних ефектів [13, с. 34—
67].

Одним з найбільш поширених прикладів впливу пове-
дінкових факторів на процес прийняття інвестиційних
рішень є ефект надмірної або недостатньої реакції учас-
ників фондових ринків на новини, цінові тренди, прогнози
та інші сигнали, на основі яких приймаються рішення
купівлі-продажу цінних паперів. Передумовою появи зга-
даних ефектів на рівні евристик (в даному випадку — ев-
ристика репрезентативності) є аналіз репрезентативної
вибірки даних, ототожнення різних за суті явищ на основі
несуттєвих ознак, ігнорування закону повернення до се-
реднього при прогнозуванні, що призводить до помилко-
вої оцінки інформації та її наслідків для цінової тенденції
на ринку [9, c. 342]. Помилки в судженнях і прогнозах учас-
ників ринку можуть бути також викликані дією евристики
наявності: через переоцінку ваги інформації, підтвер-
джується особистим досвідом суб'єкта або має більшого
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поширення. Доведено, що інвестор, який нещодавно зро-
бив невдалу інвестицію в акції певної компанії або секто-
ра, буде занадто обережний при аналізі доцільності по-
купки аналогічних акцій в наступний раз. Вплив евристики
якоря полягає в тому, що при аналізі будь-якого явища
інвестори відштовхуються від певної точки відліку, з са-
мого початку закладаючи помилку в майбутнього рішен-
ня. На рівні відхилень ефект надмірної реакції може бути
викликаний відхиленням надмірного оптимізму, ілюзією
контролю та ін. Ефект недостатньою реакції, як правило,
викликаний відхиленням надмірного консерватизму, відхи-
лення експертного судження і ряд інших, може бути при-
чиною появи обох згаданих ефектів. На практиці, занадто
впевнені у своїх аналітичних здібностях інвестори при
прийнятті рішень покладаються лише на власні висновки і
самостійно зібрану інформацію, особливо, якщо остання
підтверджується попереднім досвідом такого інвестора,
а не загальнодоступну інформацію, яка може виявитися
більш достовірною. Таким чином, зростає попит на акції
на основі недостовірної інформації, призводить до зрос-
тання цін у той час, як загальнодоступної інформації не
приділяється належна увага і не спостерігається відповід-
на цінова динаміка після її появи на ринку. Прийняті таким
чином інвестиційні рішення є помилковими і призводять
до втрат нераціональних інвесторів, оскільки ціни почнуть
рухатися в протилежному для них напрямі, до справедли-
вого рівня, завдяки раціональним інвесторам, щоб захис-
тити ринок від негативного впливу ефектів надмірної або
недостатньої реакції, постраждають тільки окремі інвес-
тори. Існування цього механізму ринкового саморегулю-
вання не виключено поведінковим підходом, проте наго-
лос робиться на обмеженості його можливостей. Згідно з
традиційними теоріям, кожне необгрунтоване відхилення
ціни від справедливого рівня, на зразок згаданого вище,
повинно нівелюватися арбітражними операціями досвід-
чених, професійних учасників ринку, але поведінковий
підхід базується на іншому припущенні: можливості таких
арбітражних операцій обмежені, тому кожне подібне ко-
ливання цін може мати негативні наслідки не тільки для
окремих інвесторів, але і для стабільності функціонуван-
ня ринків взагалі. Обмеженість арбітражних операцій як
механізму протидії тенденціям дестабілізації фондових
ринків викликана наступними факторами:

— фундаментальні ризики, пов'язані зі зміною цін під
впливом інформації про фундаментальної вартості активів
і відсутності ідеальних субститутів акцій, які використову-
ються в арбітражних операціях;

— ризики шумовий торгівлі, які полягають у складності
передбачення цінової динаміки та обрання вірної арбіт-
ражної позиції, оскільки в умовах обмеженої інформацій-
ної ефективності ринків значна частина гравців приймає
інвестиційні рішення на основі шуму — інформації, яка ще
не з'явилася на ринку, невизначеність з приводу майбутніх
умов попиту та пропозиції;

— обмеженість власних фінансових ресурсів робить
дії арбітражерів недостатньо ефективними, більш того,
інвестиційні горизонти залучених коштів часто виявляють-
ся занадто короткими для протидії ціновим трендам, які
викликані і посилюються поведінковими факторами;

— транзакційні кошти, включаючи витрати на збір і
аналіз інформації, якою можуть керуватися при прийнятті
рішень нераціональні інвестори [8, c. 55].

Основним досягненням поведінкових фінансів можна
назвати усвідомлення того факту, що в області фінансів,
як і у всіх інших областях своєї діяльності, люди прийма-
ють рішення і діють під впливом сформованих стереотипів,
ілюзій сприйняття, упереджених думок, помилок в аналізі
інформації та самих звичайних емоцій.

На противагу ознаками раціональної поведінки, на
яких грунтуються класичні фінансові теорії, поведінкові
фінанси представляють наступні характеристики нераціо-
нальної поведінки, властиві сучасним учасникам фондо-
вих ринків [1, с. 34—38]:

1. Інвестори не дотримуваються пасивних стратегій,
маеться на увазі теорія ефективних ринків. Вони дуже ак-
тивно продають і купують цінні папери, часто використо-
вуючи недостовірну чи застарілу інформацію, до-
тримуються порад "експертів", насправді не є такими, ви-
користовують різноманітні моделі для прогнозування май-
бутніх ринкових цін і недостатньо диверсифікують свої
ринкові портфелі.

2. Інвестори не оцінюють ризиковані заходи відповід-
но до принципу максимізації очікуваної корисності. Вони
не об'єктивно оцінюють ймовірні характеристики очікува-
них результатів унаслідок відрази до втрат і переоцінки
бажаних результатів. Також і остаточний результат розг-
лядається не з точки зору рівня підсумкового добробуту,
а в термінах виграшів і втрат, порівнюваних з деякою по-
роговою величиною, мінливої залежності від конкретної
ситуації.

3. Інвестори прогнозують майбутні невизначені вели-
чини (наприклад, потік доходів, генерований деякої цінним
папером), будують статистичні та імовірнісні моделі, грун-
туючись на інформації, що відноситься до короткостро-
кового попередньому періоду, яка ніяк не може служити
основою для застосування апарату теорії ймовірностей і
математичної статистики.

4. Інвестори можуть приймати різні інвестиційні рішен-
ня, залежно від форми постановки завдання ("ефект офор-
млення"). Найбільш поширеним прикладом є питання ви-
бору між акціями та облігаціями в якості довгострокового
об'єкта інвестування. Якщо, оцінюючи привабливість об-
лігацій, інвестор порівнює їх з довгостроковими акціями,
він приймає рішення на користь останніх, за результата-
ми, отриманими протягом значного періоду часу. Якщо ж
об'єктом альтернативного варіанта вкладення є коротко-
строкове вкладення в акції, то, як правило, найбільш при-
вабливими здаються облігації.

5. Внаслідок властивого їм консерватизму і користу-
ючись евристичним правилом репрезентативності, інвес-
тори проявляють або недостатню, або надмірну реакцію,
що впливає на формування цін на фінансові активи і, як
наслідок, на величину одержуваного інвесторами доходу.

Особливо яскраво нераціональне поведінка прояв-
ляється в ситуації невизначеності і ризику, в яких і прохо-
дить вся підприємницька, інвестиційна, фінансова
діяльність. Дуже важливою є та обставина, що впливу ви-
явлених суб'єктивних факторів схильні абсолютно всі,
незалежно від професійної підготовки, сфери діяльності і
досвіду роботи. У складних життєвих ситуаціях, пов'яза-
них з невизначеністю і ризиком, люди поводяться одна-
ково, роблячи ті ж помилки. Облік виявлених факторів
поведінкових фінансів дозволить істотно підвищити ефек-
тивність фінансової стратегії і тактики учасників ринку.
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Говорячи про недоліки концепції поведінкових
фінансів, слід зазначити, що концепції поведінкових
фінансів в основному не піддаються кількісному тестуван-
ню на основі ринкової та економічної інформації. Таким
чином, виявивши причини нераціонального поведінки, не
можна визначити їх вплив на ринок.

Крім того, багато концепції суперечать один одному.
Наприклад, відраза до втрат повинно вести до того, що
трейдери будуть збільшувати обсяг або частоту торгівлі
після втрат. З іншого боку, відхилення до прийняття підви-
щеного ризику на прибуток говорить про зворотне: трей-
дери, які заробили, будуть прагнути до підвищених ризиків.
Підводячи підсумок всьому сказаному, варто відзначити,
що, з одного боку, у формуванні ринкової вартості ком-
паній чільну роль грають раціональні принципи такі, як
фундаментальна оцінка вартості бізнесу та впливають на
вартість фактори макро- і мікрорівня. З іншого боку, існує
ряд негативних моментів фундаментального аналізу і гіпо-
тези ефективного ринку, що свідчать про їх часткової зас-
тосовності для визначення та прогнозування справедли-
вої вартості компанії на публічному ринку. Одним з таких
опонентів є концепція поведінкових фінансів, що спрос-
товують спочатку раціональність суб'єктів фондового рин-
ку, а відповідно і багато висновків, що випливають з гіпо-
тези ефективного ринку.

Враховуючи перераховані вище обмеження одного з
ринкових механізмів саморегулювання, поведінковий
підхід передбачає дослідження наслідків прийнятих під
впливом поведінкових факторів інвестиційних рішень на
стабільність функціонування фондових ринків, а не тільки
добробут окремих інвесторів. Цей аспект є дуже важли-
вим, бо поєднання дії кількох ефектів, наприклад, над-
мірної реакції і стадної поведінки, в умовах обмеженості
механізмів саморегулювання, може призвести до значних
негативних наслідків для стабільності функціонування
фондових ринків.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК У
ДАНОМУ НАПРЯМІ

Відповідно до теорії поведінкових фінансів, ефект
стадної поведінки полягає в наслідуванні учасниками фон-
дового ринку інвестиційної стратегії більш досвідчених
гравців або приєднання до існуючої на ринку тенденції,
керуючись поведінковими факторами. В умовах надто
позитивної оцінки перспектив розвитку певної групи ком-
паній або галузі, ефекти надмірної реакції і стадної повед-
інки призводять до необгрунтованого зростання цін на
акції таких компаній і формування спекулятивних бульба-
шок.
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ВСТУП. ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Метою державної політики є забезпечення істотно-

го покращення якості життя населення. Покращення
якості життя населення передбачає орієнтацію на рівень
добробуту населення, досягнутий у розвинутих країнах.
Виконання такого завдання передбачає прийняття відпо-
відних програм на довгострокову перспективу, конкре-
тизованих на кожний визначений період. При цьому слід
усвідомлювати: таких результатів можна досягти лише
за умов, що Україна за рівнем економічного розвитку
досягне потенціалу розвинутих держав.

У сучасних умовах розвитку економіки, посилення
інтеграційних та глобалізаційних процесів на перше
місце виходить питання забезпечення національної без-
пеки держави. Фінансова безпека є найважливішою її
складовою, без якої практично неможливо вирішити
жодне із завдань, що стоять перед державою. Останнім
часом фінансова безпека України перебуває під впли-
вом ряду зовнішніх та внутрішніх загроз: зовнішня воє-
нна і економічна агресії, фінансові кризи, геополітична
ситуація, вплив діяльності міжнародних організацій,
інфляційні процеси, нестабільність правової системи
тощо.

Однією з найважливіших складових економічної
безпеки є фінансова безпека. Без фінансової безпеки
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майже неможливо вирішити жодне із завдань, що сто-
ять перед державою. Ігнорування стану фінансової без-
пеки може призвести до фатальних наслідків: банкрут-
ства підприємств, занепаду галузей і, зрештою, підриву
системи життєзабезпечення держави з подальшою втра-
тою її незалежності.

Відсутність фінансових коштів призводить до не-
здатності фінансової системи забезпечувати державу
фінансовими засобами, достатніми для виконання її
внутрішніх і зовнішніх функцій, і в цілому становить за-
грозу національній безпеці.

Реалізація будь-яких інтересів держави можлива
лише у випадку відповідного розвитку економіки краї-
ни. Саме така точка зору на вказану проблему повинна
визначати щоденну діяльність державних органів.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Поняття економічної безпеки з одного боку, всім
зрозуміле, а з іншого — важко визначається в досить
коректній та вичерпній формі. Однак, як влучно зазна-
чив Я. Жаліло, "поняття економічної безпеки набуває
виняткового значення як аргумент прийняття політич-
них рішень", звідси "коректне визначення поняття еко-
номічної безпеки має визначальне значення для корек-
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тного формування державної політики в економічній
сфері загалом" [2].

У В. Тамбовцева економічна безпека тієї чи іншої
системи — це "сукупність властивостей стану її вироб-
ничої (у самому широкому розумінні) підсистеми, яка
забезпечує можливість досягнення цілей всієї системи".
У Л. Абалкіна: "сукупність умов і чинників, які забезпе-
чують незалежність національної економіки, її
стабільність і стійкість, спроможність до постійного
оновлення і самовдосконалення" [3].

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є оцінка факторів, що впливають на

стан фінансової безпеки, зовнішніх та внутрішніх заг-
роз, дослідження взаємопов'язаності окремих складо-
вих національної безпеки [1].

У ході дослідження ми бачимо, що питання безпеки
держави, в першу чергу її національної та економічної
безпеки, врегульовано Конституцією України [5], зако-
нами України, "Про основи національної безпеки" [6],
"Про захист від недобросовісної конкуренції" [7] та
іншими.

Згідно із законом України "Про основи національ-
ної безпеки України" № 964-15 від 19 червня 2003 року
"економічна безпека" входить до складу ширшого по-
няття — "національна безпека України", яка здійс-
нюється шляхом проведення виваженої державної
політики відповідно до прийнятих в установленому по-
рядку доктрин, концепцій, стратегій і програм у пол-
ітичній, економічній, соціальній, воєнній, екологічній,
науково технологічній, інформаційній та інших сфе-
рах [6].

Пріоритетні напрями зміцнення фінансової безпе-
ки України визначаються, насамперед, на основі оцінки
рівня показників фінансової безпеки держави.

Індикатори фінансової безпеки відображають спе-
цифіку певного рівня управління (громадян, домашніх
господарств, підприємств, організацій і установ, валют-
на, бюджетна, боргова й інвестиційна безпека).

Узагальнюючи досвід вітчизняних та іноземних вче-
них, які досліджували показники фінансової безпеки,
можна виділити наступні з них, що розглядаються як
репрезентативні більшістю вчених:

— рівень монетизації, %;
— обсяг зовнішнього державного боргу, % від ВВП;

— обсяг внутрішнього державного боргу, % від
ВВП;

— рівень інфляції, %;
— міжнародні резерви центрального банку, млн

дол.;
— дефіцит державного бюджету, % від ВВП;
— вартість банківських кредитів у національній ва-

люті, % річних;
— рівень доларизації економіки, %;
— сальдо платіжного балансу, млн дол.;
— доходи державного бюджету, % до ВВП;
— видатки державного бюджету, % до ВВП;
— питома вага довгострокових банківських кре-

дитів у загальному обсязі кредитів, %;
— рівень тіньової економіки України,% до ВВП.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Джерела і стан економічної небезпеки України

на національному рівні
На початку третього тисячоліття економічна безпе-

ка України перебуває на недостатньому рівні. Постійно
погіршувались показники ефективності функціонуван-
ня народного господарства внаслідок старіння основ-
ного капіталу, погіршення конкурентної спроможності
національної економіки, "утікання" інвестиційного ка-
піталу за кордон, непривабливості українського ринку
для іноземного капіталу, відтоку наукових і висококва-
ліфікованих робітничих кадрів і, врешті, її тінізації й
криміналізації.

Ціла низка тимчасових чинників перетворилась у
постійно діючі джерела економічної небезпеки на рівні
держави.

Першим і головним серед них стало політичне про-
тистояння гілок влади. Немає більш небезпечної загро-
зи на державному рівні для економічного життя країни,
як протистояння законодавчої і виконавчої гілок вла-
ди. Взаємні протидії, відсутність ефективної правової
бази складають головну небезпеку реалізації макроеко-
номічних цілей розвитку національної економіки.

Наступною і найбільш небезпечною загрозою еко-
номічній системі України є деформація структури су-
спільного виробництва відносно потреб держави та на-
селення. Вона була закладена командно-адміністратив-
ною економічною системою Радянського Союз і її на-
слідки проявились в умовах спроб розбудови ринків

Рис. 1. Конституційні складові національної безпеки
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економіки України. Ринок приймає товари
і послуги, які згоден оплачувати покупець
(споживач), але йому не потрібні товарі що
вироблені згідно з суб'єктивних міркувань
і планів "мудрих керівників".

Іншою складової структурної дефор-
мації економіки України є орієнтація її про-
мислового і науково-технічного потенціа-
лу на традиційні фабричні технології вироб-
ництва сировини, напівфабрикатів і комп-
лектуючих виробів для 3-ланкових систем
машин.

Деформація структури економіки — це
тільки зовнішня ознака більш глибокої при-
чини небезпеки, джерело якої полягає в
нездатності влади управляти економічними
процесами в суспільстві. Для вирішення
внутрішніх макроекономічних проблем, які
пов'язані із забезпеченням зайнятості на-
селення і його добробуту, потрібні більш
високі темпи зростання і більш високій
рівень інвестицій. У цьому зв'язку з цим важливим по-
казником економічної безпеки на національному рівні
є недостатній рівень інвестицій.

Законодавча влада і уряд України до сьогодні ще
не створюють належних умов для розв'язання з допо-
могою малого бізнесу цілої низки проблем структурної
перебудови національної економіки. Про широкі мож-
ливості розвитку цієї сфери економіки говорить і власній
досвід подолання господарчої розрухи у період НЕПу.

Найбільшу небезпеку для економічного розвитку
України складає процес деіндустріалізації. Його харак-
терними ознаками є руйнація науково-технічного потен-
ціалу, старіння основного капіталу, перехід від високих
до примітивних технологій тощо.

Наступною внутрішньою небезпекою є висока ма-
теріало-, праце-, енерго- і капіталоємність виробницт-
ва, низька його якість і конкурентна спроможність. Вона
позбавляє конкурентної спроможності продукти і послу-
ги на національному і міжнародному ринках перед іно-
земними конкурентами, руйнує економіку в цілому. Кон-
курентна спроможність економіки країни визначається
двома головними параметрами: по-перше. здатністю за-
безпечувати зростаючі життєві стандарти населення,
підвищення його добробуту; по-друге, конкурувати на
світових ринках з товарами і послугами інших держав.
Падіння конкурентної спроможності України, українсь-
ких фірм, окремих товарів і послуг є наслідком великої
кількості причин, але в значній мірі вона визначається
руйнацією науково-технічного потенціалу країни.

Дуже важливим чинником економічної небезпеки
держави на усіх рівнях її організації є дестабілізація
грошово-кредитної системи.

У сучасних умовах функціонування і розвитку фінан-
сово-економічної системи необхідно виділити ще один
суб'єкт економічної безпеки, який, на думку широкого
кола економістів-теоретиків, є ключовою ланкою всіх
суспільних процесів — людини. Стосовно аналізу со-
ціально-економічних проблем суспільства, в тому числі
і економічної безпеки, людина розглядається не про-
сто як біологічна істота. Першорядну роль тут грає про-
цес її соціалізації, виявлення системи характеристик, що

визначають людину як активного перетворюючого су-
б'єкта, наділеного сукупністю фізичних, психологічних,
інтелектуальних якостей, що володіє здатністю соціаль-
ної рефлексії, усвідомлення своєї ролі в суспільному
розвитку [10].

Безпосереднім джерелом небезпеки, яке пов'язано
з ефективністю функціонування економіки, рівнем та
якістю життя населення, є безробіття. За оцінками еко-
номістів вважається, що в періоди структурних перебу-
дов чисельність безробітних у країнах може складати
15—20% від дієздатного населення. Практика підтвер-
джує, що усі показники кризового стану країни переви-
щують негативні порогові стандарти інших раїн і показ-
ник безробіття не є винятком.

Найбільш концентрованою і суттєвою формою
внутрішнє небезпеки на національному рівні є падіння
рівня та якості життя населення. Якщо природною спря-
мованістю функціонування економіки є задоволення
потреб людини, то показники рівня і якості життя ха-
рактеризують стан економічної безпеки в системі без-
пеки національної. Коли рівень життя, його якість по-
гіршуються, виникає пряма загроза стабільності су-
спільства.

Фінансова безпека держави має як внутрішній, так і
зовнішній аспекти. Щодо зовнішнього, то це, перш за
все, фінансовий суверенітет країни, незалежність націо-
нальної фінансової системи від впливу міжнародних
фінансово-кредитних організацій і транснаціонального
капіталу. Проте вести мову про абсолютну фінансову
незалежність в умовах глобалізації не коректно. Адже
на фінансовій безпеці України позначаються процеси
фінансової глобалізації, що посилюються у світовому
співтоваристві. Відтак, проблема фінансової безпеки
сьогодні виходить за національні межі. Зростає рівень
інтеграції та консолідації фінансових ринків, зростають
масштаби мобільності капіталу і посилюється інтен-
сивність його обігу. Як стверджують фахівці, "у світі
сформувалися грандіозні потоки "світових грошей", що
не підпорядковуються ні національним урядам, ні будь-
яким іншим політичним інституціям. Вони не утворили-
ся як вияв потреб виробництва, торгівлі, інвестування
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Рис. 2. Складові фінансової безпеки держави
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чи споживання. Головним їх дже-
релом є переважно торгівля
грішми". Тому при розробці стра-
тегії фінансової безпеки держави
важливо скрупульозно аналізува-
ти і враховувати поточну та ймов-
ірну ситуацію на світових валют-
них ринках і ринках капіталу. Без-
пека внутрішньої фінансової сфе-
ри України визначається доскона-
лістю правової, організаційної та
інституціональної бази, а також
політичною стабільністю, рівнем
ризиків ринкової кон'юнктури,
масштабами тіньової економіки
та рівнем корупції в державі [4].

Сьогодні економічна безпека
будь-якої країни — це загальнонаціональний комплекс
заходів, спрямований на сталий розвиток і вдоскона-
лення її економіки, котрий обов'язково включає ме-
ханізм протидії зовнішнім і внутрішнім загрозам або
ризикам, часто супутнім діяльності держави як суб'єкта
фінансових відносин.

Структура золотовалютних резервів України
Необхідним елементом валютної політики централь-

ного банку, пов'язаної з формуванням та управлінням
офіційними золотовалютними резервами країни, є виз-
начення їх оптимальної структури.

Актуальність цього питання особливо підвищуєть-
ся у зв'язку з останніми тенденціями розвитку провідних
світових економік, нестабільністю фінансових ринків,
значною волатильністю валютних курсів, що змушує
центральні банки 13 диверсифікувати свої золотова-
лютні резерви і ставить проблему вибору резервної ва-
люти.

Структура офіційних золотовалютних резервів — це
сукупність підібраних у певній пропорції валютних ак-
тивів, використання яких дає змогу центральному бан-
ку забезпечувати регулятивний вплив на валютні відно-
сини й організацію зовнішньоекономічної діяльності в
країні [14].

На даному етапі розвитку структура золотовалют-
них резервів більшості країн і рівень її диверсифікації
залежать від економічного положення країни, її місця у
світовій економіці, стійкості національної валюти, тієї
ролі, яку відіграє валютно-курсова політика країни у
регулятивному впливі на зовнішньоекономічну діяль-

ність і динаміку експортно-імпортних операцій.
У сучасних умовах структура офіційних золотова-

лютних резервів, що формуються центральними банка-
ми більшості країн світу, включає, як правило, чотири
основні компоненти (рис. 3).

Згідно з визначенням МВФ, Міжнародні резерви
складаються з резервів у конвертованих іноземних ва-
лютах, резервної позиції у МВФ, спеціальних прав за-
позичення (СПЗ англ. SDR — спеціальні права запози-
чення), монетарного золота, готівки в іноземній валюті
або коштів на рахунках за кордоном, цінних паперів, що
випущені нерезидентами, та будь-яких інших резервних
активів за умови забезпечення їх надійності та
ліквідності, що є в розпорядженні Національного бан-
ку України.

Ст. 47 Закону України "Про Національний банк
України" передбачає структуру золотовалютного ре-
зерву, який складається з таких активів: "монетарне
золото; спеціальні права запозичення; резервна по-
зиція в МВФ; іноземна валюта у вигляді банкнот та
монет або кошти на рахунках за кордоном; цінні па-
пери (крім акцій), що оплачуються в іноземній ва-
люті; будь-які інші міжнародно-визнані резервні ак-
тиви за умови забезпечення їх надійності та лік-
відності" [15].

Золотовалютні резерви України (скор. ЗВР, вони ж
— міжнародні валютні резерви, вони ж — офіційні ре-
зервні активи) — зовнішні високоліквідні активи, що
знаходяться під контролем держави (Національного
банку України і уряду України). Золотовалютні резер-

ви (офіційні резервні активи) розраховуються в
доларах США.

Міжнародні валютні резерви НБУ представ-
лені у вигляді монетарного золота, іноземної ва-
люти і державних цінних паперів, деномінованих
у цих валютах; туди можуть також включатися за-
лишки на рахунках в міжнародних організаціях.
Резерви можуть використовуватися для здійснен-
ня міжнародних розрахунків і платежів, покриття
дефіциту платіжного балансу, стабілізації курсу
національної валюти на міжнародних ринках і т.п.
(табл. 1).

Слід розрізняти золотовалютні резерви
(міжнародні валютні резерви) і золотий запас (зо-
лоті резерви) країни. Золоті резерви (золотий за-

Офіційні міжнародні резерви України з 2010 по 2014 роки (в млн дол. США) 

на 01.01.2010 26505,0   

на 01.01.2011 34576,0 +8071.0 +30.451% 

на 01.01.2012 31794,6 -2781.4 -8.044% 

на 01.01.2013 24546,2 -7248.4 -22.798% 

на 01.01.2014 20415,7 -4130.5 -16.827% 

на 01.05.2014 14226,3 -6189.4 -30.317% 

 

Таблиця 1. Офіційні міжнародні резерви України

з 2010 по 2014 роки (в млн дол. США)

Джерело: за даними МВФ.

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

Золотовалютні резерви  
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Рис. 3. Типова структура золотовалютних резервів

Джерело: [13].
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пас) — це лише частина офіційних золотовалют-
них резервів держави, представлена у вигляді мо-
нетарного золота.

За даними МВФ, на 1 червня 2014 офіційні
резервні активи України становили 14226,3 млн
доларів США, при цьому монетарне золото
(включаючи золоті депозити) — всього лише
1777,2 млн доларів (12,49% від загального об-
сягу резервів). Левову ж частку міжнародних ре-
зервів України становлять активи в конвертова-
них валютах (цінні папери, валюта і депозити). По-
вністю структура золотовалютних резервів НБУ
за даними МВФ на 01.06.2014 показана на діаг-
рамі, (рис. 4).

Також окремо наведемо дані за монетарним
золотом (включаючи золоті депозити і золото в
свопи) у складі офіційних резервних активів Ук-
раїни (табл. 2).

Державна політика національної безпеки в еко-
номічній сфері охоплює ті напрями діяльності, які по-
переджають або усувають можливості економічної де-
стабілізації, економічної кризи, гарантують її економі-
чне зростання та економічну незалежність України. До
них передусім належать:

— забезпечення умов для сталого економічного
розвитку, зростання та підвищення конкурентоспро-
можності національної економіки;

— прискорення прогресивних структурних та інсти-
туціональних змін в економіці, поліпшення інвестицій-
ного клімату, підвищення ефективності інвестиційних
процесів;

— удосконалення антимонопольної політики; ство-
рення ефективного механізму державного регулюван-
ня природних монополій;

— забезпечення збалансованого розвитку бюджет-
ної сфери, внутрішньої та зовнішньої захищеності на-
ціональної валюти, її стабільності, захисту інтересів
вкладників, фінансового ринку;

— забезпечення продовольчої безпеки;
— посилення участі України у міжнародному поділі

праці;
— недопущення незаконного використання бюд-

жетних коштів і державних ресурсів, їх перетікання в
тіньову економіку;

— контроль за експортно-імпортною діяльністю,
спрямованою на підтримку важливих для України пріо-
ритетів та захист вітчизняного виробника;

— боротьба з протиправною економічною діяльні-
стю, протидія неконтрольованому відпливові національ-
них матеріальних, фінансових, інтелектуальних, інфор-
маційних та інших ресурсів [9].

До суб'єктів економічної безпеки держави належить
держава в цілому та її структури, що організовують за-
хист об'єктів безпеки. Зокрема виділяють два першорядні
суб'єкти економічної безпеки: державу як реалізатора
системи заходів власне економічного, законодавчого і
виконавчого характеру спрямованих на ефективне фун-
кціонування національної економіки, стабілізацію еконо-
мічного та соціального розвитку і виробниче підприєм-
ство як первинний елемент економічної системи.

Наступною економічною небезпекою є криміналі-
зація економіки і формування її тіньового сектору. 30—

40%% ВНП тіньового сектору до офіційного рівня, руй-
нує офіційну економічну систему.

Дуже велику внутрішню економічну загрозу на на-
ціональному рінні складає недосконалість політичних,
економічних та правових інститутів формування госпо-
дарчого механізму суспільства. Наприклад, недоско-
налість бюджетного механізму сприяє розвитку тіньо-
вого сектора економіки. Політичні і економічні перепо-
ни розвитку малому підприємництву в Україні дорого
коштують українському народові. Не важко перераху-
вати скільки і яких проблем можна було б позбавитись
в Україні за допомогою економічного ефекту від його
розвитку.

На стан національної економіки впливає також по-
ведінка окремих суб'єктів економічної діяльності —
юридичних і фізичних осіб — яка віддзеркалює пове-
дінку законодавчої і виконавчої влади на національно-
му рівні.

Якщо йдеться про інститути забезпечення економіч-
ної безпеки на національному рівні, то ними є, в першу
чергу, Президент України, законодавча і виконавча вла-
да України, тобто Верховна Рада і Кабінет Міністрів, Рада
Національної безпеки і оборони при Президентові Украї-
ни, Координаційний комітет по боротьбі з корупцією і

Таблиця 2. Міжнародні резерви (монетарне

золото) з 2010 по 2014 роки (в млн дол. США)

Міжнародні резерви (монетарне золото)  

з 2010 по 2014 роки (в млн дол. США) 

на 01.01.2010 948,0   

на 01.01.2011 1249,0 +301.0 +31.751% 

на 01.01.2012 1385,3 +136.3 +10.912% 

на 01.01.2013 1890,4 +505.1 +36.460% 

на 01.01.2014 1640,2 -250.2 -13.236% 

на 01.05.2014 1777,2 +137.0 +8.353% 

 * за даними МВФ.

0,03%

61,52%

29,41%

9,04%

 - цінні папери
(11009,8 млн. $);

 - валюта і депозити
(5264,4 млн. $);

 - монетарне  золото
(1618,2 млн. $);

 - СПЗ – спеціальні
права запозичення
(6,2 млн. $).

Рис. 4. Структура золотовалютних резервів НБУ

за даними МВФ на 01.06.2014



Інвестиції: практика та досвід № 16/201466

ЕКОНОМІЧНА НАУКА

організованою злочинністю при Президентові України,
окремі міністерства, державна адміністрація, інституції,
які регулюють ринкову інфраструктуру України (Націо-
нальний банк, Міністерство економіки, Міністерство
фінансів, Українська фондова біржа тощо). Особливе
місце посідає Міністерство внутрішніх справ, Служба
безпеки України, Митна служба, Державна податкова
адміністрація, контрольно-ревізійна служба.

Предметом державної діяльності у сфері економіч-
ної безпеки на національному рівні є визначення і мо-
ніторинг економічних загроз і небезпеки, які руйнують
стабільність економічної системи України та обмежують
її розвиток в короткому і довгостроковому термінах.

Валовий борг складається з усіх зобов'язань, які
вимагають виплати або виплат відсотків та/або основ-
ного боргу боржником перед кредитором у встановле-
ний термін чи строки в майбутньому. Це включає в себе
боргові зобов'язання у вигляді СПЗ, валюти і депозитів,
боргових цінних паперів, кредитів, страхування, пен-
сійного забезпечення і стандартизованих схем гарант-
ійних та інших кредиторських заборгованостей.

Таким чином, на сучасному етапи розвитку нашою
країни необхідно запровадити деякі дії:

— визначення індикаторів економічної небезпеки і
безпеки та їх порогові значення;

— формування економічної, політичної, правової
бази та інших нормативів, за допомогою яких забезпе-
чується економічна безпека держави;

— формування державних і суспільних інститутів,
які реалізують механізм нейтралізації економічних за-
гроз національної економіки на усіх рівнях суспільства;

— формування моделей і політики економічної без-
пеки;

— здійснення економічної безпеки.
Зазвичай, система економічної безпеки включає

різноманітні кількісні та якісні характеристики вироб-
ничого, ресурсного, науково-технічного потенціалу,
ефективність його розвитку та використання, структур-
ного перетворення виробництва, розподіл праці на
світовому ринку та конкурентоспроможність продукції,
цілісність економічного простору, можливість присто-
сування до нових умов тощо.

Різновекторні геополітичні впливи на Україну в умо-
вах неефективності гарантій її безпеки, "заморожених"
конфліктів біля її кордонів та критична зовнішня за-
лежність національної економіки обумовлюють ураз-
ливість України, послаблюють її роль на міжнародній
арені, виштовхують на периферію світової політики у
"сіру зону безпеки".

Основні загрози національній безпеці України пе-
ребувають сьогодні у внутрішній площині, і ключове
місце серед них займає питання економічної безпеки в
усіх його вимірах.

Стаття 17 Конституції України визначає, що забез-
печення її економічної безпеки є однією з найважливі-
ших функцій держави, справою всього Українського
народу. Питання економічної безпеки безпосередньо
пов'язані із прийняттям політичних рішень та якістю цих
рішень.

Стан економічної безпеки в державі вже два деся-
тиріччя не можна вважати задовільним в силу різних
об'єктивних і суб'єктивних чинників.

Використання витратної економічної моделі,
відсутність стимулів до інноваційних процесів і динамі-
чного розвитку нових технологічних укладів обумовлю-
ють неконкурентоспроможність української економіки,
унеможливлюють кардинальне підвищення рівня та
якості життя населення, провокують посилення соціаль-
ної напруги.

На сьогодні не виконані основні вимоги Указу Пре-
зидента України "Про рішення Ради національної безпе-
ки і оборони України від 8 червня 2012 року "Про нову
редакцію Стратегії національної безпеки України". Стра-
тегія не стала основою для комплексного планування,
керівним документом для практичної діяльності органів
державної влади, чому завадили їхня зосередженість на
досягненні короткострокових політичних і економічних
цілей, нехтування потребами стратегічного розвитку сус-
пільства і держави. Єдина система показників (індика-
торів) стану національної безпеки не запроваджена, ме-
ханізм оперативного реагування на ризики та загрози
національній безпеці не визначений [12].

До зовнішніх загроз України сьогодні можна відне-
сти наступні тенденції в економіці країни:

— великий обсяг зовнішнього боргу;
— дефіцит платіжного балансу країни;
— вагома залежність економіки від іноземних кре-

дитів;
— втручання міжнародних фінансових організацій

в ринкові процеси країни;
— низький рівень зовнішніх інвестицій.
Важливо відмітити, що в даний час у країні продов-

жує формуватися ринкове середовище, починають пра-
цювати повною мірою ринкові інститути: недержавний
сектор економіки, комерційні банки, валютні і фондові
біржі тощо. Саме в таких умовах відкритості особливої
актуальності набуває проблема забезпечення фінансо-
во-економічної безпеки як важливої складової частини
загальнонаціональної безпеки.

Отже, основними внутрішніми загрозами для фінан-
сово-економічної безпеки України на сьогодні можна
виділити такі:

— недостатньо прозора інформація державних
органів статистики;

— недовершена законодавча база;
— нерівномірність соціально-економічного розвит-

ку регіонів;
— зношення устаткування в провідних галузях еко-

номіки;
— низька конкурентоспроможність продукції

вітчизняного виробника;
— слабка розвиненість фондового ринку;
— невисокий рівень внутрішніх інвестицій;
— недосконала податкова система;
— високий рівень інфляції;
— присутність значного сектору тіньової економі-

ки.
Вказані вище загрози мають досить непросту при-

роду походження та впливу на систему фінансово-еко-
номічної безпеки. Окрім того, постійні зміни в ринково-
му середовищі сприяють рухливості її елементів. Це
призводить до необхідності постійного моніторингу
основних тенденцій та явищ, які формують внутрішню
політику держави. Саме через ці причини на сьо-
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годнішній день стан економічної безпеки лишається
досить складним, під дією цілої низки викликів, що зу-
мовлені високим рівнем тінізації економіки, в тому числі,
поширенням тіньової зайнятості, напівлегальних методів
ухилення від оподаткування, криміналізацією економі-
чних відносин, присутністю в країні організованих зло-
чинних угруповань, які претендують на контроль над
діяльністю суб'єктів господарювання.

Подальші дослідження у сфері зміцнення фінансо-
вої безпеки держави доцільно спрямувати на обгрунту-
вання механізму управління внутрішніми та зовнішніми
ризиками державної фінансової стабільності.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ

Визначення передумов переходу регіональної еко-
номіки до технолого-сингулярного етапу потребує
здійснення періодизації людського розвитку, до чого
часто вдаються представники різних наукових шкіл.
Прагнення науки до розподілу поступу цивілізації на
конкретні періоди пояснюється потребою визначення
подальших векторів прогресу, можливих загроз, яких
сьогодні ще можна уникнути. Окрім того, формулюван-
ня гіпотез стосовно футурологічних сценаріїв розвитку
завжди залишалось цікавим для всього суспільства.

Встановлення періодів розвитку людства дозволяє
стверджувати і про певні кризові явища та суперечли-
вості, які змушували змінювати усталений спосіб життя
й виробництва, підходи в організації різнотипних міжо-
собових та соціальних відносин. У результаті формува-
лись нові середовищні умови, окремі з яких інституціо-
налізовувались, "обростали" інноваційним інфраструк-
турним забезпеченням та видозмінювали систему соці-
альних відносин.

УДК 332: 330.35: 330.88

А. А. Антохов,
к. е. н., доцент кафедри економічної теорії та менеджменту,
Чернівецький національний університет імені Ю. Федьковича, м. Чернівці

ПЕРЕДУМОВИ ПЕРЕХОДУ ДО
ТЕХНОЛОГО-СИНГУЛЯРНОГО ЕТАПУ
РОЗВИТКУ РЕГІОНАЛЬНОЇ ЕКОНОМІКИ

A. Antohov,
Ph.D., associate Professor of the department economic theory and management
Chernivtsi National University named after Yuriy Fedkovych, Chernivtsi

PRECONDITIONS OF TRANSITION TO THE TECHNOLOGICAL-SINGULAR STAGE
OF DEVELOPMENT OF THE REGIONAL ECONOMY

У статті виділено ключові передумови формування ознак технолого-сингулярного етапу роз-
витку регіональної економіки в розрізі глобальних, економіко-інноваційних та регіоналістич-
них детермінант. Охарактеризовано сучасні виклики інформаційного суспільства перед еконо-
міками регіонів, формування в їх межах нооекономіки. Обгрунтовано роль регіональної еконо-
міки як осередку активізації процесів інтелектуалізації у забезпеченні знаннєвого переходу до
наступного технологічного укладу.

The key prerequisites for the formation of signs singular technological and stage of development
of the regional economy in terms of global, economic innovation and regionalist determinants in the
article were highlighted. The current challenges of the information society to the economy of the
region, forming within them nooeconomy were characterized. The role of the regional economy as a
hub of activation of intellectualization in providing knowledge move to the next technological way
was substantiated.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Актуальність даної публікації доводить досліджен-
ня періодизації розвитку економіки в контексті можли-
вості досягнення технолого-сингулярних цілей, що пе-
редбачають новий тип організації суспільного життя з
використанням можливостей штучного інтелекту та са-
мовідтворюючих механізмів. Таких досліджень у вітчиз-
няній науці немає. Водночас щодо періодизації розвит-
ку суспільства та економіки важливими є праці В. Геє-
ця, Н. Грущинської, Д. Жерновий, В. Іноземцева,
В. Красношапка, І. Островського, В. Сафонової та ін.
Очевидно, що багато уваги вони приділяли саме сучас-
ному етапу розвитку економіки — постіндустріальному
або інформаційному. Також теоретичну основу даного
дослідження формують напрацювання вчених-футуро-
логів, які не тільки з економічних, але й соціопсихоло-
гічних, технологічних позицій оцінювали людський про-
грес (К. Альберг, Д. Белл, Г. Кан, С. Лем, Т. Мак, Е. Тоф-
флер, А. Турен, Ж. Фреско, Ф. Фукуяма, Д. Хельбінг та
ін.).
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ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
Метою даною статті є виділення основних переду-

мов переходу до технолого-сингулярного етапу розвит-
ку регіональної економіки. Для досягнення такої мети
були поставлені конкретні завдання:

— виділити ключові передумови формування ознак
технолого-сингулярного етапу розвитку регіональної
економіки;

— охарактеризувати сучасні виклики інформацій-
ного суспільства перед економіками регіонів, формуван-
ня в їх межах нооекономіки;

— обгрунтувати роль регіональної економіки як
осередку активізації процесів інтелектуалізації у забез-
печенні знаннєвого переходу до наступного технологі-
чного укладу.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Періодизація розвитку людства здійснюється за
різними ознаками та зі специфікацією для різних сфер
суспільного життя. Критерії цінності людини, її потен-
ційних характеристик доволі часто виступають одними
із головних при періодизації. Якщо говорити про періо-
дизацію розвитку регіональної економіки, то тут слід
враховувати як процеси регіоналізації, так і показові
економічні зміни, тобто брати за основу просторово-
економічний аспект. Хоча сьогодні роль регіонів стає
все більш відчутною, проте періодизація процесів ре-
гіоналізації є дещо обмеженою в часі. Регіоналізація є
прерогативою сучасного правового суспільства з праг-
неннями оптимізації задоволення людських потреб. На
етапах індустріального і тим більше аграрного суспіль-
ства розуміння економічної ролі регіонів в економічно-
му зростанні не вирізнялось поширеністю. Водночас
виявлення періодів економічного розвитку є більш
об'ємним. Простеження закономірностей еволюційних
змін економічного характеру обумовлює потребу вста-
новлення наступності трансформаційного переходу до

так званого технолого-сингулярного етапу. У загально-
му сенсі такий етап передбачає активне використання
інноваційних технологій, їх ключову рушійність в усіх
трансформаційних змінах розвитку економіки, кінцевою
ціллю чого є створення штучного інтелекту і самовідтво-
рюючих механізмів.

Виявимо передумови формування ознак технолого-
сингулярного етапу розвитку регіональної економіки
(рис. 1). Вони проявляються як в глобальному вимірі,
так і більш предметно, відображаючи окремі аспекти
економічного зростання та розвитку регіонів. Такі пе-
редумови є тісно взаємопов'язаними між собою. Регіо-
налістичні детермінанти можливого переходу до техно-
лого-сингулярного етапу в розвитку економіки є важ-
ливими в розумінні, оскільки вони дозволять осягнути
роль регіонів у спричиненні прогресивних інноваційних
змін. Саме на рівні регіонів та їх економічних систем
повинні створюватись такі умови, які б дозволяли опти-
мізувати використання й розвиток інтелектуальних
здібностей населення, спрямовувати результати їх праці
на досягнення технолого-сингулярних цілей. Формуван-
ня у межах регіонів та їх економічних систем потужних
осередків інноваційної, інтелектуальної діяльності доз-
волить одержувати переваги від реалізації соціального
капіталу, нагромадження знань та налагодження внутрі-
та міжпрофесійних знаннєвих трансфертів.

Охарактеризуємо окремі з означених передумов
переходу до технолого-сингулярного етапу розвитку ре-
гіональної економіки більш детально. Насамперед, слід
уточнити ті характерні ознаки сучасного етапу розвит-
ку людства, які знайшли своєї пояснення в концепціях
постіндустріального та інформаційного суспільства. При
цьому будемо опиратись на висновки відомого російсь-
кого економіста В. Іноземцева. Він визначає наступні
риси сучасного суспільства [1; 2, с. 44]:

— усування ресурсних обмежень економічного зро-
стання за переваги в структурі споживання інформацій-
них благ;
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Рис. 1. Передумови можливого переходу до технолого-сингулярного етапу розвитку

регіональної економіки

Складено автором.
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— залучення все більшої частини на-
селення у виробництво високотехнологі-
чних товарів і послуг та, як наслідок, змен-
шення залежності від країн-виробників
промислової продукції;

— нова якість економічного зростан-
ня, за якої найефективнішою формою на-
громадження стає розвиток людьми влас-
них здібностей, а найбільш прибутковими
інвестиціями — інвестиції в людину.

Визначені ключові риси інформацій-
ного суспільства В. Іноземцевим дозво-
ляють стверджувати, що для розвитку
регіональної економіки в контексті за-
безпечення її зростання (пункт 3 з наве-
деного переліку рис сучасного суспіль-
ства) постає не стільки наявність ресур-
сного потенціалу в традиційному ро-
зумінні, скільки спроможність продуку-
вати й споживати інформаційний ресурс.
Таким чином, формується логічний лан-
цюг накопичення знань з переходом до
економіки, яка базується на використанні інтелекту-
альних можливостей суспільства. Характерними оз-
наками такої економіки окрім домінування в струк-
турі ВВП високотехнологічних галузей, інтелектуаль-
них послуг та формування переважної частки націо-
нального прибутку за рахунок інноваційної або тех-
нологічної ренти, також є високий рівень капіталізації
компаній, основна вартість яких формується завдяки
нематеріальним активам, тобто інтелектуальної скла-
дової [3, с. 89].

Умови інформаційного суспільства та сформова-
ної при цьому (за рахунок підвищення ролі знаннє-
вого чинника економіки знань) є відмінною переду-
мовою переходу до нового етапу розвитку економі-
ки регіонів. Якщо відкинути загрозливі тенденції
надмірної інформатизації та перенасичення інфор-
маційного простору (кількісне нарощування інфор-
мації веде до знецінення її значимості й достовір-
ності), розвиток економіки на основі знань дозво-
ляє стимулювати прогресивні процеси інтелектуалі-
зації. Розуміння можливостей капіталізації знань та
інтелекту на рівні особистості, організацій, регіонів
дасть змогу і надалі нарощувати обсяги інтелектуа-
лізації, трансформувати її результативність в якісну
площину, що в кінцевому результаті зможе призвес-
ти до зародження технолого-сингулярних ознак ре-
гіонального розвитку.

Серед інших ключових ознак сучасного суспільства
В. Іноземцев виділяє нову якість економічного зростан-
ня [4]. Вона дуже тісно корелює з іншими передумова-
ми можливого переходу до технолого-сингулярного
етапу розвитку економіки — потребою у виявленні
енергії і механізмів саморозвитку суспільства в регіо-
нах, а також поширеністю ідеї сталості економічного
зростання через самозабезпечуючі механізми (рис. 1).
Це означає, що сучасне розуміння економічного роз-
витку і зростання суттєво змінюється. Економічний роз-
виток на будь-якому суб'єктному рівні — це не лише
збільшення рівня рентабельності. Такий розвиток ма-
ють відображати процеси економічного зростання, про-

те з обов'язковою умовою дотримання вимог сталості.
Економічний розвиток за сучасних умов тоді можна вва-
жати позитивним, якщо він враховує при ресурсній за-
лученості соціальні й духовні аспекти. При цьому про-
цеси економічного зростання мають супроводжуватись
неперервним розвитком соціально-трудового потен-
ціалу суспільства, зокрема і його інтелектуальних здіб-
ностей.

Ще одна важлива передумова можливого перехо-
ду економіки регіонів у своєму розвитку до технолого-
сингулярного етапу — наростаюча прогресивність зміни
технологічних укладів і модернізаційних хвиль. Модер-
нізаційні хвилі конкретизують причинність здійснення
більш предметних змін — модернізацій, що передбача-
ють покращення існуючої структури економіки, підходів
у використанні праці, способів задоволення потреб су-
спільства через призму їх трансформації тощо. Техно-
логічний уклад показує синхронність розвитку техноло-
гічних виробництв, які спроможні забезпечувати свій
саморозвиток. Із новим технологічним укладом, як
стверджує В. Довбня, інтелектуальний капітал виходить
на провідні позиції; при цьому інформація та знання ста-
ють основними умовами, засобами і продуктами вироб-
ництва [5, с. 8].

Новий технологічний уклад формує таку структу-
ру економіки регіонів, яка максимально включає соц-
іально-трудовий потенціал населення в знаннємісткі
сфери прикладання праці. У результаті процес інтелек-
токористування може набувати неочікуваних наслідків.
За таких умов важко спрогнозувати момент знаннєво-
го переходу, при якому обсяг накопичених і передаю-
чих знань досягнуть певної (критичної) межі і призве-
дуть або до суттєвого переосмислення способу орга-
нізації життя людства із знеціненням набутих тисячо-
літтями знань, або до створення нового, принципово
відмінного знання. Таке нове знання може базуватись
на модернізаційних підходах покращення способів
організації людської життєдіяльності, в чому функці-
ональність регіональної економіки у визначених про-
сторово-часових обмеженнях особливо проявляється,
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а також передбачати створення самовідтворюючих, не-
залежних від людини механізмів. Другий варіант оз-
начатиме, що новий технологічний уклад відображає
технолого-сингулярний етап розвитку економіки. Та-
ким чином, новий технолого-сингулярний уклад буде
спричинений при умові створення штучного інтелекту
в результаті саме інтелектокористування, нівелюючи
цінність фізичної праці та ресурсної експлуатації при-
родних багатств (рис. 2).

Існуючий сьогодні технологічний уклад багато в
чому відзначається ознаками технолого-сингулярного
етапу. Мова йде про масову роботизацію виробництва,
яка має хоч і віддалені, проте ознаки штучного інтелек-
ту. Наразі дії таких роботизованих механізмів є конт-
рольовані людиною. Вважаємо, що прагнення перехо-
ду до технолого-сингулярного етапу розвитку економі-
ки слід також будувати на вимозі можливості контролю
людиною за такими процесами. Відтак, функціональні-
стю регіональної економіки з формуванням конкурент-
ного середовища інтелектокористування має бути кон-
троль за такими дослідницькими проектами. Водночас
на глобальному рівні має бути чітко окреслена концеп-
ція технологічних змін з неприпустимістю втрати люди-
ною своїх можливостей розвитку цивілізації з викорис-
танням своїх інтелектуальних здібностей та накопиче-
них на цій основі знань.

Охарактеризуємо інші, наведені на рисунку 1, пе-
редумови переходу економіки до технолого-сингуляр-
ного етапу. У групі глобальних детермінант виділено
трансформацію виробничих відносин у технологічні.
Про це говорить В. Ткаченко. Зазначається, що сьо-
годні з'явилася нова концепція "технологічного спосо-
бу виробництва", яка є динамічною системою техно-
логічних відносин. Вважається, що виробничі відноси-
ни у сьогоденні, завдяки оптимізації внутрішніх вироб-
ничих процесів, трансформувалися у систему техноло-
гічних відносин, за яких характер внутрішнього їх
змісту визначається характером операції чи переходу
у технологічному процесі [6, с. 178]. Наскільки масо-
вими можуть бути технологічні відносини в сучасному
суспільстві, настільки воно наблизиться до технолого-
сингулярного етапу. Відтак, у випадку розуміння заг-
розливості нівелювання значимості людини та її інте-
лектуальних здібностей завдяки можливостям ме-
ханізмів майбутнього відтворювати розумові процеси
слід чітко визначати, який рівень технологічних відно-
син наразі побутує в загальній їх системі. На рівні рег-
іонів такі визначення є реальними. Через реалізацію
механізмів регулювання регіональної економіки мож-
на коригувати рівень технологічних відносин, не допус-
каючи штучної руйнації усталених підходів організації
виробництва і формування валової доданої вартості
регіонів.

Серед передумов можливого переходу до техноло-
го-сингулярного етапу розвитку регіональної економі-
ки, які умовно віднесені до економіко-інноваційних де-
термінант, зазначено про потребу у виявленні енергії і
механізмів саморозвитку суспільства в регіонах. Тісна
переплетеність з іншою передумовою (поширеність ідеї
сталості економічного зростання через самозабезпечу-
ючі механізми) доводить потребу переосмислення кон-
цептуальних засад сталого економічного розвитку. У

даному контексті формулює свою думку В. Куриляк,
зазначаючи, що дослідження цивілізаційних та міжкуль-
турних проблем менеджменту передбачає виявлення
енергії і механізмів саморозвитку людства у матері-
альній і духовній сферах. Це означає, що для отриман-
ня нового результату необхідно з'ясувати трансфор-
мації в організації суспільств і світовому порядку, ви-
вчити закони та закономірності зміни цивілізацій. Йдеть-
ся про пізнавання ще не досліджених або недостатньо
досліджених у багатьох випадках явищ і процесів [7, с.
82]. Відтак, технологічна сингулярність за своїм резуль-
туючим ефектом багато в чому дозволяє визначати ме-
ханізми саморозвитку та є таким мало досліджуваним
явищем.

Щодо механізмів саморозвитку економічних сис-
тем грунтовні напрацювання здійснені Н. Гражевсь-
кою з використанням теоретичних положень Й. Шум-
петера [8]. Вчена зазначає, що економічні системи
мають внутрішні детермінанти розвитку, які доповню-
ють зовнішні впливи. Розвиток економіки потребує
кризи або депресії, що призводить до "запуску" ме-
ханізму реорганізації структури економічної системи
шляхом колективної взаємодії новаторів [9, с. 11—
12]. З цього твердження відстоюємо позицію, що про-
цеси інтелектуалізації суспільства мають бути ключо-
вим рушієм саморозвитку регіональної економіки.
Неперервність таких процесів дозволить акумулюва-
ти знання й досвід та шукати нові способи їх застосу-
вання в різні періоди економічного розвитку. І те-
перішній кризовий час є цілком реальним стартом
покращення ситуації.

До економіко-інноваційних детермінант можливо-
го переходу до технолого-сингулярного етапу розвит-
ку регіональної економіки (рис. 1) віднесено неконт-
рольований розвиток нооекономіки з комерціаліза-
цією інновацій. Питання формування нооекономіки
піднімає А. Гальчинський. Він стверджує, що нооеко-
номічні процеси кореспондують з формуванням онлай-
нівської мережевої Інтернет-економіки, економіки
знаків — "кібернетичної економіки з електронною не-
рвовою системою [10, с. 10—11]. Має місце форму-
вання економічного кіберпростору, в якому циркулю-
ють лише символи і знаки, що є початком "другого
світу", який має "змінити наш матеріальний світ". Та-
ким чином, традиційна економічна система трансфор-
мується в нооекономіку.

Щоб уникнути сліпого слідування нового поняття-
означення сучасної економіки з приставкою "ноо-", хо-
чемо підкреслити, що в контексті процесів регіоналізації
економічного розвитку та інтелектуалізації суспільства
прояви нооекономіки є важливими в позитивному кон-
тексті. Неприпустимими є процеси суб'єктивної комер-
ціалізації нового типу економічної системи з домінуван-
ня віртуальних економічних, соціально-трудових відно-
син. Формування електронного економічного просто-
ру суттєво видозмінює систему взаємозв'язків. Вони
набувають фізично віддалених форм. Це дозволяє про-
водити низку спекуляцій та підвищує ризиковість рин-
кових процесів.

Для можливого переходу до технолого-сингулярно-
го етапу розвитку регіональної економіки нооекономі-
ка має передбачати виключну спрямованість діяльності
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в рамках техноприродного середовища на покращення
якості життя населення. Повинні підтримуватись непе-
рервні процеси інтелектуалізації суспільства, що забез-
печить його розуміння подальших перспектив розвитку
з неприпустимістю руйнації усталених цінностей та збе-
реженням вагомості (пріоритетності) людського інте-
лекту.

Отже, розвиток регіональної економіки за своєю
етапністю залежить від загальних прогресивних змін,
зміни технологічних укладів та модернізаційних хвиль.
Водночас наростаючі процеси регіоналізації підвищу-
ють роль регіонів та їх економічних систем у стимулю-
ванні процесів економічного зростання. Такі процеси
мають базуватись на можливостях інтелектокористуван-
ня. Неперервність інтелектуалізації суспільства, що вже
сьогодні доволі чітко прослідковується, може призвес-
ти до нового етапу розвитку цивілізації загалом, що пря-
мо позначиться на регіональних системах. Мова йде про
технолого-сингулярний етап. Його прив'язка до рівня
регіональної економіки, а не глобалізаційного виміру,
обумовлена первинністю проходження інтелектуалізації
саме в межах регіонів. Їхні ресурсні можливості, пра-
вова площина й наукова обгрунтованість дає всі шанси
для розвитку такої економічної системи, яка б через
інтелектокористування забезпечила знаннєвий перехід
на новий рівень. Результатом цього може бути створен-
ня штучного інтелекту і самовідтворюючих машин. Не-
припустимість ризиковості досягнення такої цілі вима-
гає збереження контролю людини над даними проце-
сами та значимості їх інтелектуальних здібностей. Тому
тут більш важливим є процес, а не кінцева ціль, при яко-
му повинні вдосконалюватись способи ресурсного ви-
користання з дотриманням принципів сталості, а також
оптимізуватись й підтримуватись інтелектуалізація сус-
пільства зі спрямованістю інноваційних результатів на
підвищення якості життя населення.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Відповідно до Закону України "Про бухгалтерський

облік та фінансову звітність в Україні" бухгалтерський
облік — це процес виявлення, вимірювання, реєстрації,
накопичення, узагальнення, зберігання та передачі
інформації про діяльність підприємства зовнішнім та
внутрішнім користувачам для прийняття рішень. Метою
ведення бухгалтерського обліку і складання фінансової
звітності є надання користувачам для прийняття рішень
повної, правдивої та неупередженої інформації про
фінансове становище, результати діяльності та рух гро-
шових коштів підприємства [2]. Отже, бухгалтерський
облік має бути організований відповідно до вимог зако-
нодавства та особливостей господарської діяльності
конкретного підприємства. Тож, питання організації об-
ліку не втрачають своєї актуальності.

УДК 657.1
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S. Vizirenko,
assistant professor of accounting and auditing Zaporizhzhya national technical university

IMPROVEMENT OF ACCOUNTING FOR COMPANIES

У статті обгрунтовано необхідність подальшого вивчення питань з організації обліку на
підприємствах. Уточнено сутність поняття "організація обліку" як комплексного поняття, що
включає внутрішній порядок системи бухгалтерського обліку, складається з окремих процесів
зі створення та функціонування та постійного удосконалення бухгалтерського обліку з метою
забезпечення користувачів інформацією, яка необхідна для прийняття управлінських рішень.
Доведено, що підгрунтям організації обліку має стати гармонізація внутрішніх регламентів
організації обліку, оскільки подальша їх неузгодженість та неконкретизованість призводить до
допущення помилок у обліку. Запропоновано удосконалити процес організації обліку на
підприємствах шляхом розробки внутрішніх організаційних регламентів ведення обліку, що
сприятиме створенню належного обліково-інформаційного забезпечення прийняття управлі-
нських рішень.

The article substantiates the need for further study of the organization of accounting in enterprises.
The essence of the concept of "organization of accounting" as a comprehensive concept that includes
internal order accounting system consists of separate processes for the creation and function
tsionuvannya and continuous improvement of accounting in order to provide users with information
that is neces  derivatives for management decisions. It is proved that the basis of accounting should
be the harmonization of domestic regulations of accounting, as their subsequent inconsistency and
nekonkretyzovanist leads to mistakes in accounting. An improved process of accounting in enterprises
by developing internal organizational regulations of accounting, which facilitate the creation of proper
accounting and information support of decision-making.

Ключові слова: організація обліку, система бухгалтерського обліку, обліковий апарат бухгалтерії,
облікова політика, стратегічний управлінський облік.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблеми організації обліку на вітчизняних
підприємствах розглядаються в працях видатних
вітчизняних науковців таких, як В.П. Завгородній,
Ю.Я. Литвин, А.М. Кузьмінський, С.В. Свірко, В.В. Соп-
ко, О.Д. Шмігель, Ф.Ф. Бутинець, М.М. Шигун, С.В. Івах-
ненков, М.С. Пушкар, А.Ш. Маргуліс та ін. Визнаю-
чи значний внесок цих вчених, слід зазначити, що в
умовах сьогодення вимоги щодо досконалості та по-
вноти обліку суттєво посилюються. Підгрунтям пра-
вильності відображення в обліку має стати гармоні-
зація внутрішніх регламентів організації обліку, ос-
кільки подальша їх неузгодженість та неконкрети-
зованість призводить до допущення помилок у об-
ліку.
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ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є удосконалення процесу організації

обліку на підприємствах шляхом розробки внутрішніх
організаційних регламентів ведення обліку, що сприя-
тиме створенню належного обліково-інформаційного за-
безпечення прийняття управлінських рішень.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Аналіз наукових праць з організації обліку свідчить,
що коло завдань і функцій організації обліку як науки, її
місце поміж інших наукових дисциплін не є сталими, і
продовжують постійно змінюватись. Вчені до тепер по-
різному трактують сутність організації обліку, її предмет
і метод, відрізняються і їх підходи щодо методичних та
технічних прийомів. Зокрема Ф.Ф. Бутинець вважає, що
основою створення і постійного вдосконалення органі-
зації обліку є її цілеспрямований характер, підпорядку-
вання потребам користувачів: "Організація бухгалтерсь-
кого обліку — це цілеспрямована діяльність керівників
підприємства по створенню, постійному впорядкуванню
та вдосконаленню системи бухгалтерського обліку з
метою забезпечення інформацією внутрішніх і зовнішніх
користувачів" [4, с. 41].

На погляд В.В. Сопка, сутність організації обліку як
складного поняття розкриває, як "широке розуміння",
що "... полягає у цілеспрямованому впорядкуванні і удос-
коналенні механізму, структури і процесів обліку", так і
"вузьке розуміння" — "упорядкування частини вузлів
(елементів) системи", тому "організація бухгалтерсько-
го обліку" може означати або "організацію їх як систем",
або "організацію їх функціонування (управління ними) у
часі та просторі" [7, с. 7—8].

Виходячи з різних трактувань науковцями сутності
організації обліку, С.В. Івахненков запропонував ви-
значення поняття "організація обліку" поділяти на три
групи. До першої групи він відніс тлумачення організації
бухгалтерського обліку як побудови системи обліку, до
другої — визначення, у яких використовується систем-
ний підхід до організації обліку як важливої функції уп-
равління, до третьої — визначення організації обліку як
управління обліковим персоналом [3, с. 114—118].

Узагальнюючи наведені визначення та виходячи із
сутності одного із ключових понять економічної теорії
— "організація" (від лат. — надаю упорядкованого ви-
гляду, улаштовую), приходимо до висновку, що органі-
зація обліку — це комплексне поняття, яке включає
внутрішній порядок системи бухгалтерського обліку,
складається з окремих процесів зі створення та функ-
ціонування та постійного удосконалення бухгалтерсь-
кого обліку з метою забезпечення користувачів інфор-
мацією, яка необхідна для прийняття управлінських
рішень.

Як відомо, система бухгалтерського обліку будуєть-
ся на єдиній методологічній основі, що дає змогу адек-
ватно відобразити діяльність підприємства, сформувати
достовірні дані про майновий і фінансовий стан на мікро-
економічному рівні, здійснювати економічний аналіз для
прийняття управлінських рішень та постійний контроль
за його показниками. Окрім того, нині вона набуває стра-
тегічного напряму, тобто спостерігається поєднання
інформації фінансового, управлінського та іншого видів
обліку для прийняття ефективних рішень на підпри-
ємстві. Запорукою ефективного функціонування будь-
якої штучної системи, якою є система бухгалтерського
обліку, є раціональна її організація, яка забезпечить ви-
конання поставлених перед системою бухгалтерського
обліку завдань [1, с. 62—65].

Виходячи з визначення організації обліку, можна чітко
стверджувати, що в її основу покладено системний підхід,
яким передбачено врахування взаємозв'язків між:

1) організацією праці роботи апарату бухгалтерії;
2) організацією облікового процесу.
Отже, організація обліку на підприємствах має

здійснюватись з урахуванням як зовнішніх, так і внут-
рішніх організаційних регламентів ведення облікового
процесу (рис. 1).

1. Організація праці роботи апарату бухгалтерії. Бух-
галтерія є структурним підрозділом підприємства, при-
значеним для виконання певних функцій і завдань. Ефек-
тивно виконувати покладені на нього функції і завдання
апарат бухгалтерії спроможний за умови вмілої органі-
зації його роботи. Така організація включає комплекс-
не вирішення усіх питань, пов'язаних із поділом та коо-
перуванням праці, формуванням апарату бухгалтерії пев-
ної форми та структури, чітким визначенням функцій,
завдань, обов'язків та прав як бухгалтерії у цілому, так і
кожного її структурного підрозділу і кожного бухгалте-
ра. Організаційна побудова апарату бухгалтерії — це
форма поділу і кооперування праці, що включає поділ
облікової роботи між бухгалтерами; вибір структури та
форми апарату бухгалтерії, визначення його завдань,
обов'язків і функцій, регламентацію облікового, конт-
рольного і аналітичного процесів та роботи бухгалтерії
[5, с. 55].

М.М. Шигун обгрунтовує вимоги, яким повинна відпо-
відати структура бухгалтерської служби: 1) узгодженість
між відділами та виконавцями; 2) зв'язок між бухгал-
терською службою та іншими структурними підрозділа-
ми підприємства, із зовнішніми органами, службами, су-
б'єктами; 3) оперативність керівництва та швидкість ви-
конання поставлених завдань; 4) висока якість інфор-
маційного обслуговування внутрішніх та зовнішніх ко-
ристувачів; 5) доведення до необхідного мінімуму
кількості облікових операцій та ліквідація дублювання
функцій обліку господарських операцій; 6) еко-

Рис. 1. Внутрішні організаційні регламенти ведення обліку

Джерело: бачення автора.
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номічність у формуванні штату бухгалтерської служби
[8, с. 216—218].

Основними елементами організації роботи апарату
бухгалтерії має стати: організація трудового процесу,
організація облікових робіт, організація робочої зони і
робочих місць бухгалтерів, нормування облікової робо-
ти, визначення чисельності апарату бухгалтерії, підбір
працівників та ін. Для забезпечення ефективної співпраці
працівників бухгалтерії з іншими структурними підрозд-
ілами необхідно розробити систему внутрішніх органі-
заційних регламентів на підприємстві.

Вихідним документом при плануванні роботи апара-
ту бухгалтерії та розподілу обов'язків між структурними
підрозділами бухгалтерії та виконавцями є Положення
про бухгалтерію. У ньому вказують загальні положення,
на підставі яких утворюється і функціонує головна бух-
галтерія; її місце в управлінні; підпорядкованість; основні
завдання; функції головної бухгалтерії та її структурних
підрозділів; права і обов'язки працівників; взаємодія і
взаємовідносини бухгалтерії з іншими структурними,
підрозділа-ми підприємства; структура і побудова; по-
рядок розширення, реорганізації, ліквідації; система оп-
лати праці та преміювання бухгалтерів.

Окремо розробляються Положення про відділ бух-
галтерії, якими визначаються завдання відділу, структу-
ра, функції, відповідальність та взаємовідносини з інши-
ми відділами бухгалтерії, планово-економічним відділом
та іншими підрозділами підприємства.

Положення про бухгалтерію є підгрунттям для роз-
робки посадових інструкцій облікового апарату, в яких
має бути визначено: завдання та обов'язки, права, відпо-
відальність, повинен знати, кваліфікаційні вимоги та взає-
мовідносини за посадою.

При організації роботи апарату бухгалтерії увагу не-
обхідно приділяти не лише формальній організації, тобто
суворій регламентації функцій, обсягів роботи і обо-
в'язків посадових осіб нормативними документами, але
й неформальній, тобто заохочувати роботу.

2. Організація облікового процесу. Обліковий про-
цес — це сукупна послідовність дій, що забезпечують
"виявлення, вимірювання, реєстрацію, накопичення,
узагальнення, зберігання та передачу інформації про
діяльність підприємства зовнішнім та внутрішнім ко-
ристувачам для прийняття рішень" [2]. Обліковий про-
цес складається з окремих елементів, змістом є упо-
рядкування його технології у часі та просторі (між ок-
ремими виконавцями та структурами підприємства).
Поділ облікової роботи між виконавцями, від яких
залежить як оперативність її виконання, так і якість
облікової інформації, зумовлює необхідність розроб-
ки раціональної, чіткої послідовності здійснення об-
лікових операцій бухгалтерами та планування термінів
їх виконання, що забезпечить своєчасне виконання
облікових робіт.

Завдання, поставлені перед обліком, можна реалі-
зувати лише шляхом комплексного використання
прийомів збирання інформації, її обробки, групування,
реєстрації, узагальнення, зберігання та передавання ко-
ристувачам, тому технологію облікового процесу необ-
хідно організувати як системну послідовність логічно
взаємопов'язаних між собою стадій облікового проце-
су, підпорядкувавши їх потребам управління та складан-
ня звітності. Зокрема важливо встановити маршрут про-
ходження документа від його складання до передачі до
архіву. Раціональна організація документообігу на
підприємстві передбачає:

1) мінімізацію проміжку часу між здійсненням гос-
подарської операції та одержанням узагальненої інфор-
мації щодо неї керівництвом підприємства;

2) застосування найбільш досконалих засобів і спо-
собів збирання та просування інформації до місця її об-
робки та узагальнення.

Організація документообігу включає не тільки пла-
нування та регулювання потоків документів, а й контроль
за дотриманням встановленого порядку і термінів скла-
дання та передавання документів. При організації доку-
ментообігу необхідно мінімізувати його загальну три-
валість. Наприклад, перш за все необхідно встановити
коли складаються документи: у процесі здійснення гос-
подарської операції, або після її закінчення; встановлен-
ня частоти передавання документів на обробку у бухгал-
терію; встановлення чітких термінів передавання доку-
ментів до бухгалтерії.

Значну роль в оптимізації процесу документообігу
відіграють способи передавання документів у бухгалте-
рію: матеріально-відповідальними особами або обліков-
цями структурних підрозділів. Тобто необхідно автома-
тизувати процес складання документів, встановити рац-
іональну послідовність робіт з їх складання і просуван-
ня, розширити контроль. Для своєчасного виконання об-
лікових робіт рух документів здійснюється за графіка-
ми, які розробляє бухгалтерія під керівництвом голов-
ного бухгалтера. Форма графіків документообігу, поря-
док їх складання визначаються підприємством само-
стійно та додають до наказу про облікову політику.
Організація контролю за документообігом є одним із
основних заходів, що забезпечує своєчасне виконання
облікових робіт та оперативну роботу апарату бухгал-
терії.

Вважаємо, що на підприємствах необхідно розро-
бити перелік документів, які формуються в конкретно-
му підрозділі, а потім встановити зв'язки між підрозді-
лами підприємства.

Регламентація документообігу потрібна для систе-
ми контролю потоків документів на підприємстві. Пра-
вильно організований документообіг сприяє покращен-
ню контролю за всією роботою підприємства.

Вважаємо за доцільне закріпити порядок руху доку-
ментів на підприємстві у внутрішньому організаційному
регламенті — Положенні про документообіг, додатком
до якого буде графік документообігу. В цьому положенні
треба визначити первинну документацію, яку використо-
вує дане підприємство, регістри бухгалтерського обліку,
організацію документообігу та зберігання документів.

Одним з важливих питань організації бухгалтерсь-
кого обліку на підприємстві є формування його обліко-
вої політики. Згідно з Законом України "Про бухгал-
терський облік і фінансову звітність в Україні" облікова
політика — це сукупність принципів, методів і процедур,
що використовуються підприємством для складання та
подання фінансової звітності [2].

Згідно з визначенням, облікова політика підприємства
базується на основних принципах обліку та звітності. Ос-
кільки складовими обліку, що ведеться на підприємстві, є
підсистеми фінансового, управлінського і податкового об-
ліку, не можна розглядати облікову політику базуючись
тільки на Законі України "Про бухгалтерський облік і
фінансову звітність в Україні" та Положеннях (стандар-
тах) бухгалтерського обліку. Підприємство, крім фінан-
сової звітності, складає інші види звітності, тому до скла-
ду облікової політики підприємства треба віднести також
вибір елементів управлінського та податкового обліку,
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форм їх ведення з урахуванням конкретних особливос-
тей відповідної звітності.

Документальне оформлення облікової політики
підприємства здійснюється у вигляді Наказу (Положен-
ня) про облікову політику підприємства, який після його
затвердження набуває статусу юридичного документу.
Наказ про облікову політику є основним внутрішнім до-
кументом, яким регулюється організація облікового про-
цесу на підприємстві.

Наказ про облікову політику має містити: загальні по-
ложення, організацію роботи бухгалтерської служби, ме-
тодику фінансового обліку, організацію управлінського
обліку, організацію податкового обліку та організаційні
положення.

На сьогодні законодавством не затверджена типова
форма розпорядчого документу про облікову політику
та відсутні вимоги до його оформлення, змісту та струк-
тури на підприємстві виникають проблеми при його скла-
данні. Відповіді на всі питання містяться у Методичних
рекомендаціях щодо облікової політики на підприємстві,
затверджені наказом Міністерством фінансів України від
27 червня 2013 № 635.

Слід наголосити, що в умовах економічної неста-
більності для підприємств досить важливим є організа-
ція стратегічного управлінського обліку, тому що успіх
підприємства залежить від правильно обраної стратегії
та системи контролю щодо її втілення. Для того, щоб
підприємство ефективно функціонувало необхідно мати
систему управління підприємством, тому що тільки вона
дозволить максимально використовувати всі наявні ре-
сурси, своєчасно реагувати на зміни, розробляти та за-
проваджувати відповідні стратегії функціонування.

Стратегічний управлінський облік враховує вплив
факторів мікро- та макросередовища підприємства.
Стратегічний облік становить основу для прийняття стра-
тегічних рішень, які спрямовані на досягнення підприє-
мством успіху шляхом реалізації своїх цілей із урахуван-
ням факторів зовнішнього середовища.

Основними завданнями стратегічного управлінсько-
го обліку є: стратегічне планування; визначення критич-
них показників стратегічних планів; визначення вузьких
і пошук слабких місць управлінських рішень; визначен-
ня основних підконтрольних показників відповідно до
стратегічних цілей; порівняння планових і фактичних
значень підконтрольних показників з метою виявлення
причин і наслідків цих відхилень; аналіз впливу відхилень
на виконання стратегічних планів [6, с. 94—95].

Отже, вважаємо, що на підприємствах необхідно
розробити Положення про організацію стратегічного уп-
равлінського обліку, яке буде виконувати такі основні
функції: забезпечення інформацією, яка необхідна для
стратегічного планування, контролю та прийняття управ-
лінських рішень, а також контроль та оцінка результатів
діяльності підприємства в досягненні цілей.

Таким чином, ураховуючи аспекти організації обліко-
вого процесу вважаємо за доцільне закріпити особли-
вості процесу документування за внутрішніми орга-
нізаційними регламентами:

1. Положення про документообіг.
2. Наказ про облікову політику.
3. Положення про організацію стратегічного управ-

лінського обліку.

ВИСНОВКИ
За результатами досліджень виділено організаційні

аспекти: організація праці облікового апарату і органі-

зація облікового процесу. Запропоновано удосконали-
ти процес організації обліку на підприємствах шляхом
розробки внутрішніх організаційних регламентів веден-
ня обліку, що сприятиме створенню належного обліко-
во-інформаційного забезпечення прийняття управлінсь-
ких рішень.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У Концепції забезпечення національної безпеки у

фінансовій сфері, затвердженої розпорядження Кабіне-
ту Міністрів України 15.08.2012 р. [1] підкреслено, що
"для запобігання можливим фінансовим складностям у
реальному секторі економіки державна політика повин-
на бути спрямована на запровадження системи здійснен-
ня постійного моніторингу за збалансованістю активів і
пасивів підприємств", а у бюджетній сфері — "на підви-
щення збалансування системи державних фінансів для за-
побігання виникненню загрози стабільності та стійкості
всієї фінансової системи". Для втілення цих завдань у
життя необхідно постійно оцінювати наслідки впровад-
ження регуляторних змін у фінансово-податковій сфері
та їх вплив на стабільність фінансового стану підприємств
та бюджету. Виконання цієї важливої роботи вимагає по-
стійного вдосконалення системи показників, які поглиб-
лено розкривають взаємозв'язок між податковими дохо-
дами бюджету та фінансовим станом підприємств. До та-
ких показників слід віднести рівень та динаміку заборго-
ваності бюджету перед податкоплатниками у співвідно-
шенні із поточною заборгованістю податкоплатників пе-
ред бюджетом, тобто вичленити із загальної суми дебі-
торської та кредиторської заборгованості ту її частину,
яка безпосередньо характеризує взаємовідносини по по-
датковим платежам між бюджетом та податкоплатника-
ми.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є дослідження впливу заборгованості

бюджету перед податкоплатниками (по економіці в ціло-
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му та по основним видам економічної діяльності) на стан
оборотних активів суб'єктів господарювання та доходну
частину бюджету.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Дебіторська заборгованість займає важливе місце у

складі оборотних активів підприємств. Відповідно до По-
ложення (стандарту) бухгалтерського обліку "Дебіторсь-
ка заборгованість" під дебіторською заборгованістю ро-
зуміється сума заборгованості дебіторів підприємству на
певну дату [2]. Дебітори — це юридичні та фізичні особи,
які в результаті минулих подій заборгували підприємству
певні суми грошових коштів, їх еквівалентів або інших ак-
тивів. Основними видами дебіторської заборгованості є
наступні:

— за товари, роботи, послуги;
— за розрахунками із бюджетом;
— за виданими авансами;
— за нарахованим доходам;
— за внутрішніми розрахунками;
— інша заборгованість; тобто дебіторська заборго-

ваність за розрахункам із бюджетом (бюджетна забор-
гованість) акумулює заборгованість фінансових та подат-
кових органів перед платниками податків та зборів, а та-
кож переплату по податкам, зборам та іншим платежам
до бюджету.

Дебіторська заборгованість бюджету перед податкоп-
латниками як окремий вид дебіторської заборгованості
стала виникати одночасно з формуванням податкової си-
стеми України починаючи з 1992 р., до складу якої впер-
ше було введено податок на додану вартість.
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Питома вага дебіторської заборгованості на кінець
року по економіці в цілому у 2010 році складала 61,7%
від загальної суми оборотних активів; у 2011—2012 рр.
— 58% [3; 4; 5]. У 1990 році цей показник дорівнював —
5,5% [6], а заборгованість бюджету як складова дебі-
торської заборгованості взагалі була відсутня; в 1995 році
питома вага склала 28,3%; в 1999 р — 67,1%. Різке зро-
стання дебіторської заборгованості на кінець 90-х років
було пов'язане із проведенням податково-фінансової
реформи 1997 р., яка розділила фінансовий та податко-
вий облік [7]. Податок на прибуток та ПДВ почали визна-
чати у бухгалтерському обліку фінансових результатів —
методом нарахування, виходячи з обсягу відвантаженої
продукції без врахування реального надходження гро-
шей; в податковому обліку — за методом "першої опе-
рації", тобто в залежності від того яка операція сталася
раніше: зарахування коштів на банківський рахунок (аван-
совий платіж), або відвантаження товарів. Таким чином,
підприємства були змушені платити податки авансом. У
податкові розрахунки були відвернені оборотні кошти
підприємств, підприємства змушені були збільшити взає-
мне кредитування. Це змінило склад оборотних активів
підприємств — основну їх частину стала складати дебі-
торська заборгованість.

Заборгованість бюджету перед податкоплатниками
як частина дебіторської заборгованості в 2010 році скла-
ла 80,6 млрд грн., тобто 3,0% загальної суми дебіторсь-
кої заборгованості по економіці в цілому; в 2011 році цей
показник підвищився до 87,5 млрд грн. або до 5,8% за-

гальної суми дебіторської заборгованості; в на-
ступному, 2012 році бюджетна заборгованість
зросла до 96,4 млрд грн. (5,7% у загальній сумі
дебіторської заборгованості) (табл. 1).

Із загальної суми бюджетної заборгованості
на заборгованість перед податкоплатниками, які
звітують за формою 1М (малі підприємства) при-
падає 27,0—28,2%, тобто (22,7—23,4 млрд грн.)

Зростання заборгованості бюджету перед по-
даткоплатниками, негативно впливає на стан

фінансових ресурсів, відтягуючи їх з господарського обо-
роту підприємств, що стає однією з причин фінансових
ускладнень їх діяльності.

Одночасно із виникненням дебіторської заборгова-
ності виникає заборгованість податкоплатників по нара-
хованим зобов'язанням перед бюджетом. Поточні зобо-
в'язання податкоплатників за розрахунками із бюдже-
том — це кредиторська заборгованість підприємств за
всіма видами платежів в бюджет, включаючи податки з
доходів працівників підприємств. Поточні зобов'язання
за розрахунками з бюджетом на кінець року (або кінець
кварталу) складаються із зобов'язань по сплаті ПДВ (за
місяць), податку на прибуток за квартал, податку на до-
ходи (заробітну плату) фізичних осіб за місяць (або ІІ
половину місяця) та інші податки та збори. На рисунку 1
наведені абсолютні залишки дебіторської і кредиторсь-
кої заборгованості по розрахункам за бюджетом по еко-
номіці в цілому в 2004—2012 рр. За розрахунковий пе-
ріод випереджаючий зріст бюджетної (дебіторської) за-
боргованості має стабільний характер починаючи з 2006
року.

Зростаюча заборгованість бюджету перед податкоп-
латниками, вимагає виокремити вплив такого стану обо-
ротних активів на фінансову стійкість податкоплатників
та бюджету. Для визначення такої оцінки доцільно роз-
раховувати спеціальний коефіцієнт бюджетної заборго-
ваності як співвідношення заборгованості бюджету перед
податкоплатниками та поточної заборгованостї податкоп-
латників перед бюджетом.

 Роки 

2010 2011 2012 

Заборгованість бюджету на кінець року, млрд грн. 80,6 87,5 96,4 

у % до загальної дебіторської заборгованості, % 3,0 5,8 5,7 

у % до попереднього року, % 103,4 108,6 110,2 

Таблиця 1. Динаміка заборгованості бюджету

перед податкоплатниками по економіці в цілому

Розраховано за даними статистичного збірника "Діяльність суб'єктів
господарювання" за 2012 р., 2011 р., 2010 р. [3; 4; 5].
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Поточні зобов'язання податкоплатників за розрахунками з бюджетом  на кінець звітного періоду (кредиторська заборгованість), млрд.грн. 

Рис. 1. Дебіторська та кредиторська заборгованість по розрахункам із бюджетом по економіці

в цілому в 2004 — 2012 рр.

Складено за зведеними статистичними даними форми 1 "Баланс".
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З позиції оцінки впливу на фінансовий стан під-
приємств та доходну частину бюджету коефіцієнт бюд-
жетної заборгованості характеризує наступний вплив
співвідношення між бюджетною заборгованістю та поточ-
ною заборгованістю:

— нейтральний (або одиниця) — коли бюджетна за-
боргованість не перевищує поточної заборгованості по-
даткоплатників перед бюджетом;

— позитивний (менше одиниці) — коли бюджетна за-
боргованість менша ніж поточна заборгованість податкоп-
латників перед бюджетом;

— негативний (більше одиниці) — в разі стійкого пе-
ревищення бюджетної заборгованості над поточною за-
боргованістю податкоплатників. Якщо таке перевищен-
ня має стабільний характер, то це говорить про те, що
державний бюджет користується грошовими коштами
підприємств, обмежуючи їх оборотні активи, а бюджет має
додатковий завуальований дефіцит.

Аналіз коефіцієнта бюджетної заборгованості за
1995—2012 роки (станом на кінець відповідного року) по-
казує, що по економіці в цілому заборгованість податкоп-
латників перед бюджетом перевищувала заборгованість
бюджету перед податкоплатниками до 2006 року (табл.
2). Починаючи з 2006 р. цей показник характеризує
зростання заборгованості бюджету перед податкоп-
латниками — до 2,75 грн. у 2008 р.; до 3,03 грн. у 2009 р.;
до 2,44 грн. у 2011 р.; до 3,18 грн. у 2012 р. Зростання
коефіцієнта бюджетної заборгованості у 2006 р. обумов-

лено приростом бюджетної заборгованості, який у 2,1 ра-
зи перевищив суми приростів цього показника за попе-
редні роки. Так, у 2004 році приріст бюджетної заборго-
ваності за рік склав 3,0 млрд грн.; в 2005 р. — 4,4 млрд
грн.; в 2006 році — 9,2 млрд грн. У подальшому ця тен-
денція збереглася.

Перевищення бюджетної заборгованості над забор-
гованістю податкоплатників характерно для всіх про-
відних видів економічної діяльності, тобто "промисло-
вості"; "сільського господарства, мисливства, лісового
господарства"; "торгівлі, ремонту автомобілів, побутових
виробів та предметів особистого вжитку". Для останньої
галузі такий стан склався ще в 1997 р. у зв'язку із зміною
методики нарахування ПДВ (з валового обороту замість
торгової націнки).

Із започаткуванням відшкодування ПДВ в грошовій
формі для всіх платників податку (з 01.10.1997 р.) необх-
ідною умовою стало наявність у бюджеті коштів для
відшкодування фактичних сум податкового кредиту. Од-
ним із джерел додаткових доходів бюджету стало підви-
щення цін кінцевого споживання за рахунок зміни мето-
дики нарахування ПДВ у торгово-посередницькій, опто-
во-збутовій, роздрібно-торговій галузях та в галузі "гро-
мадське харчування". Замість нарахування ПДВ тільки на
торгово-збутову націнку, цей податок став нараховуватись
на повний товарооборот. Для застосування нових правил
була проведена інвентаризація, на основі якої здійснено
одноразовий перерахунок сум ПДВ у відвантажених то-

Таблиця 2. Рівень коефіцієнта бюджетної заборгованості за 1995 — 2012 рр. на кінець року

(грн./грн.)

Розраховано за зведеними статистичними даними форми 1 "Баланс", за відповідні роки.

  1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 

Всього по економiцi 
в т.ч. 0,19 0,20 0,24 0,17 0,15 0,28 0,63 0,58 0,56 

Сільське господарство, мисливство, 

лісове господарство 0,11 0,07 0,06 0,05 0,07 0,25 0,30 0,32 0,44 

Промисловість 0,20 0,17 0,19 0,10 0,09 0,18 0,56 0,57 0,54 

Будівництво       0,08 0,06 0,10 0,57 0,60 0,36 

Торгівля та громадське харчування 0,45 0,91 1,94 2,13 2,04     

Торгівля; ремонт автомобілів, 

побутових виробів та предметів 

особистого вжитку 

в т.ч.:      1,92 3,33 3,36 3,38 

оптова торгівля і посередництво в 

оптовій торгівлі 0,94 2,29 2,97 2,88 2,73 2,52 3,46 3,78 3,60 

Діяльність транспорту та зв'язку 0,13 0,38 0,20 0,10 0,13 0,41 1,20 1,27 0,97 

Продовження таблиці 2 

 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Всього по економіці 
в т.ч. 0,79 0,86 1,54 1,84 2,75 3,03 1,67 2,44 3,18 

Сільське господарство, мисливство, 

лісове господарство 0,54 0,94 1,14 1,87 2,98 1,47 1,62 1,73 1,69 

Промисловість 

в т.ч.: 0,66 0,78 1,31 1,58 2,23 2,35 2,09 2,28 3,09 

добувна промисловість 0,19 0,15 0,38 0,53 0,39 0,46 0,33 0,52 1,82 

переробна промисловість 1,92 2,14 2,87 2,66 5,75 5,01 4,84 4,58 4,75 

виробництво та розподілення 

електроенергії, газу та води 0,12 0,21 0,24 0,39 0,43 0,62 0,31 0,27 1,36 

Будівництво 0,70 0,41 0,99 1,57 2,59 2,67 1,81 2,01 2,89 

Торгівля; ремонт автомобілів, 

побутових виробів та предметів 

особистого вжитку 
в т.ч.: 3,80 3,87 4,13 3,76 5,41 6,10 4,33 3,58 5,21 

оптова торгівля і посередництво в 

оптовій торгівлі 4,06 4,19 4,55 4,17 5,94 6,82 3,81 4,11 6,60 

Діяльність транспорту та зв'язку: 1,68 0,70 0,92 0,86 1,69 1,92 1,30 1,24 1,61 

Операції з нерухомим майном, оренда, 

інжиніринг та надання послуг 

підприємцям 0,18 0,32 0,79 1,42 2,69 4,30 0,53 2,75 3,62 
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варах та запасах. Це призвело до формування "надлиш-
кового" податкового кредиту, який за нормами Закону
України про податок на додану вартість, зараховувався у
зменшення податкових зобов'язань платників податку (до
повного погашення). За аналітичними розрахунками на
основі даних балансу по галузі "Торгівля і громадське
харчування", на початок 1997 р. сума ПДВ в запасах і то-
варах відвантажених становила близько 1,7 млрд грн. На
практиці це призвело, з одного боку, до додаткового
підвищення торгово-збутової націнки в розмірі 20 коп. на
1 грн. валового доходу (торгової націнки), як реального
джерела сплати ПДВ, а з іншого — до постійної заборго-
ваності держбюджету по відшкодуванню ПДВ підприєм-
ствам торгівлі [8; 9].

У 1992—1998 рр. датою виникнення податкових зо-
бов'язань із податку на додану вартість вважалася дата
зарахування коштів на банківський рахунок платника
ПДВ за товари (роботи, послуги), тобто використовував-
ся касовий метод. З 1 жовтня 1998 р. він був замінений
на метод "першої операції" (крім спрощеної системи опо-
даткування), який враховує подію, яка сталася раніше:
або дата зарахування коштів від покупця на банківський
рахунок платника податку, або дата відвантаження
(оформлення) товарів (робіт, послуг). Зміна методики
формування валового доходу також негативно вплину-
ла на співвідношення між податковими зобов'язаннями
торговельних підприємств та сформованим податковим
кредитом. Тому ця галузь має найвищий рівень коефіц-
ієнта бюджетної заборгованості впродовж п'ятнадцяти
років, найбільш високий рівень якого склався в 2009 році
— 6,10 грн.

При зміні методики формування податку на прибу-
ток з 1.01.2004 р. [10], незважаючи на передбачені зако-
нодавчі заходи по зміцненню бази оподаткування, чин-
ники, які сприяли зниженню податкового навантаження
переважали, що і призвело до зменшення темпу прирос-
ту нарахувань податку на прибуток, і одночасно до змен-
шення поточної заборгованості податкоплатників перед
бюджетом. У першу чергу до них відноситься зниження
ставки податку на прибуток з 1.01.2004 р. на 5% — з 30%
до 25%, а також зниження податкового навантаження в
результаті врахування збільшеного обсягу окремих видів
витрат при розрахунку оподаткованого прибутку (дозвіл
на включення до валових витрат 50% видатків на прид-
бання паливно-мастильних матеріалів для легкових авто-
мобілів, які до цього періоду не включалися до валових
витрат у податковому обліку ті інші).

Аналіз структури бюджетної заборгованості за вида-
ми економічної діяльності за 1995—2012 рр. показує, що
найбільшу частину її складає заборгованість у промисло-
вості та в торгівлі. Однак питома вага останньої за 2004—
2012 рр. зменшилась з 36,5% в 2004 р. до 24,1% в 2012
р. У різні роки суттєво підвищувалась питома вага еконо-
мічної діяльності у сфері "операції з нерухомим майном,
оренда, інжиніринг та надання послуг підприємцям" —
до 17,3% в 2009 р. У структурі поточних зобов'язань за
розрахунками з бюджетом головна роль належить також
промисловості — 50,9% в 2012 р., в той час як питома
вага галузі "торгівля; ремонт автомобілів, побутових ви-
робів та предметів особистого вжитку" значно менша —
17,7%.

Інша динаміка коефіцієнта бюджетної заборгованості
складається в групі малих підприємств. Малі підприємства
мають стабільний рівень перевищення заборгованості
бюджету над поточною заборгованістю податкоплатників
перед бюджетом по кожному виду економічної діяльності
впродовж всього періоду дії спрощеного оподаткування.
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Якщо в 2000 р. бюджетна
заборгованість складала
1,76 грн. на 1 грн. поточ-
ної заборгованості, то в
2010—2011 рр. вже 3,66
грн. та 3,72 грн. відповід-
но. Структура заборгова-
ності бюджету перед по-
даткоплатниками в розрізі
видів економічної діяль-
ності показує, що про-
відними видами економіч-
ної діяльності в цій групі підприємств з моменту запро-
вадження спрощеної системи оподаткування є "торгівля,
ремонт автомобілів, побутових виробів та предметів осо-
бистого вжитку", а з подальшим розвитком спрощеної си-
стеми оподаткування — економічна діяльність у сфері
"операції з нерухомим майном, орендою, інжинірингом
та наданням послуг підприємцям".

Аналізуючи коефіцієнт бюджетної заборгованості не-
обхідно враховувати, що на саму суму заборгованості по
розрахункам з бюджетом як дебіторської, так і креди-
торської за період з 1995 по 2012 рр. включно впливали
не тільки зміни в методиці розрахунку податків (податку
на прибуток та ПДВ) в цілому по економіці, по окремим
видам економічної діяльності (торгівля) та надання пільг
окремим галузям, а також і результати фінансової діяль-
ності підприємств.

Аналіз фінансових результатів роботи підприємств за
1995—2012 рр. показує, що різке збільшення збиткових
підприємств та сум збитків виникло у період 1996—1999
рр. (43—56%), тобто в період внесення кардинальних
змін у механізм фінансово-грошової та податкової пол-
ітики (табл. 3). У наступні роки цей показник стабілізу-
вався на рівні 35—40%, що значно перевищує показники
1995 року, який передував проведенню змін у методиці
бухгалтерського обліку фінансових результатів та відок-
ремленню податкового обліку.

Аналіз фінансових результатів господарської діяль-
ності підприємств, який розкриває умови виникнення
збитковості, показує, що основна сума збитків формуєть-
ся поза операційною собівартістю продукції, тобто за
рахунок фінансово інвестиційної діяльності. Так, за пер-
іод 2001—2011 роки (окрім 2007 року) від інвестиційно-
фінансової діяльності були отримані збитки, які в 2008—
2009 роках повністю поглинула прибутки від операційної
діяльності. В 2001, 2005, 2006 роках збитки від інвести-
ційно-фінансової діяльності зменшили отримані у реаль-
ному виробництві прибутки на 12—16%, у 2002—2004
роках — на 25—36%, у 2010 році — на 50%, у 2011 році
— на 36,5%. Це означає, що приблизно на таку ж частку
була знижена база оподаткування для нарахування по-
датку на прибуток.

Співвідношення між нарахованими збитками та чис-
тим прибутком показує, що в 2008—2009 роках збитки
від інвестаційно-фінансової діяльності не лише погасили
прибутки отримані від операційної діяльності, але за об-
сягами майже утричі перевищили нарахований податок
на прибуток. У 2002—2004 роках збитки від інвестицій-
но-фінансової діяльності майже дорівнювали величині
податку на прибуток.

Лише у 2005—2006 роках збитки були майже вдвічі
менші, ніж податок на прибуток, а в 2010 році — мен-
ше на 24%. Із цих десяти років виключенням був тільки
2007 рік, в якому від інвестиційно-фінансової діяльності
були отримані  прибутки [11]. Наявність великої
кількості збиткових підприємств та значної суми збитків

 Роки 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Доходи зведеного бюджету України, млрд грн. 171,8 219,9 297,9 273,0 314,5 398,6 445,5 

Перевищення (+) бюджетної заборгованості над 

заборгованістю по зобов’язанням по сплаті 

податків 10,4 20,4 40,0 53,6 32,2 51,7 66,1 

у % до доходів зведеного бюджету,  

млрд грн. 6,1 9,3 13,4 19,6 10,2 13,0 14,8 

 

Таблиця 4. Вплив перевищення бюджетної заборгованості над

заборгованістю по сплаті податків на доходи бюджету

Розраховано за даними Державного комітету статистики України [13, 14, 15].

не тільки негативно впливає на фінансовий стан дер-
жавних фінансів та фінансовий стан підприємств, а і
спотворює результативність стимулюючих заходів, які
передбачені при оподаткуванні прибутку підприємств.
Наслідком великої кількості збиткових підприємств та
суми збитків є те, що пільги, які передбачені в системі
оподаткування по стимулюванню розвитку підприємств
та їх інвестиційної діяльності не можуть дати очікува-
ного ефекту, тому що реально направляються також і
на зменшення збитків.

Перевищення бюджетної заборгованості над забор-
гованістю по зобов'язанням із сплати податків, яке пост-
ійно формується в активах підприємств починаючи з 2006
року, тобто має стабільний характер, створює умови для
формування прихованого дефіциту бюджету.

Аналіз співвідношення між бюджетною заборговані-
стю та поточною заборгованістю податкоплатників перед
бюджетом дозволяє оцінити вплив такого перевищення
на дохідну частину бюджету (табл. 4).

Як свідчать дані таблиці 4, за період з 2006 по 2012
рр. перевищення бюджетної заборгованості над забор-
гованістю по зобов'язанням по сплаті податків складало
від 10,4 млрд грн. в 2006 р. до 66,1 млрд грн. в 2012 р.,
тобто виросло в 6,6 рази. За цей період питома вага суми
перевищення відносно у дохідній частині зведеного бюд-
жету складала від 6,1% в 2006 р. до 19,6% в 2009 р. Після
2009 року питома вага суми перевищення (прихованого
дефіциту) зменшилась до 10,2% в 2010 р, але наступні
роки (2011—2012) сума перевищення почала збільшува-
тися і зросла до 13,0—14,8% по відношенню до доходів
зведеного бюджету.

ВИСНОВКИ
Аналіз коефіцієнта бюджетної заборгованості,

який розкриває характер співвідношення між заборго-
ваністю бюджету перед податкоплатниками та поточ-
ною заборгованістю податкоплатників перед бюджетом
показав, що зміна методик формування ПДВ та подат-
ку на прибуток зумовлює утворення скритих диспро-
порцій, які виражаються у взаємокредитуванні бюдже-
ту за рахунок збільшення бюджетної заборгованості
перед податкоплатниками та підприємств за рахунок
зниження податкового навантаження на економіку, яка
обумовлюється головним чином за рахунок зниження
податку на прибуток. Враховуючи, що ПДВ складає
основу заборгованості бюджету перед суб'єктами гос-
подарювання (як по економіці в цілому, так і по окре-
мих видах економічної діяльності), така заборгованість
фактично перетворює ПДВ на податок з обороту, який
підвищує кінцеве податкове навантаження на доходи
фізичних осіб.

Негативний вплив зростання бюджетної заборгова-
ності по відношенню до поточної заборгованості прояв-
ляється не тільки в тому, що створюється умови виник-
нення прихованого бюджетного дефіциту, але і в тому,
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що така ситуація вимагає постійного поповлення оборот-
них активів підприємства за рахунок запозичення, що
призводить до збільшення собівартості продукції, а та-
кож необхідності створення страхових резервів підприє-
мства.

Для об'єктивної оцінки заходів щодо підвищення зба-
лансованості державних фінансів необхідно враховува-
ти фінансовий стан, на який зокрема впливають зміни роз-
рахунку податкових платежів у структурі балансу внаслі-
док змін податкового законодавства, а також висока збит-
ковість економічної діяльності підприємств.

Для об'єктивного відображення наслідків змін в по-
датковій політиці та їхнього впливу на зростання бюджет-
ної заборгованості доцільно поряд із прямим дефіцитом
бюджету також визначити прихований дефіцит як на-
слідок бюджетної заборгованості перед платниками по-
датків. Це потребує оцінки та комплексного аналізу кое-
фіцієнта бюджетної заборгованості, що дозволить оціню-
вати наслідки змін в податковій політиці та розробляти
заходи по зниженню напруги у грошово-фінансовому
стані підприємств.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Топ-менеджери виробничого підприємства є

особливою соціальною групою, від роботи яких за-
лежить не тільки виконання певного виробничого зав-
дання, але й сам факт існування підприємства. Робо-
че навантаження менеджера вищої ланки дуже вели-
ке, оскільки багато функцій входять до сфери вик-
лючно компетенції керівника і не можуть бути деле-
говані. Питання оптимізації інформаційних потоків,
що йдуть до керівника та від нього, — надзвичайно
важливе завдання сучасних теоретиків та практиків
менеджменту. Левову долю всієї роботи топ-менед-
жерів складає розробка та формування стратегії роз-
витку підприємства та створення ефективного меха-
нізму реалізації цієї стратегії. Робота вищого керів-
ництва спрямована здебільшого не на вирішення ак-
туальних повсякденних завдань, а на віддалену перс-
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пективу розвитку підприємства. Для ефективного ви-
конання своїх обов'язків топ-менеджер повинен вчас-
но отримувати необхідну інформацію, проводити її
якісну обробку та аналіз.

Втому людини викликає не сам по собі великий об-
сяг інформації, що потрапляє до нього, а ступінь її не-
упорядкованості (неструктурованості), нерівномірність
(нерегулярність) надходження. В прийняття та пере-
робці інформації беруть участь різні сенсорні аналіза-
тори: зоровий (очі сприймають близько 75% інфор-
мації), слуховий (вуха сприймають 20% інформації),
кінестетичний (шкіряна, суглобова та м'язова чутливість
— близько 5% інформації). Надходження нових відо-
мостей слід розподіляти таким чином, щоб не переван-
тажувати жоден з аналізаторів. Наприклад, різкий за-
пах у приміщенні ускладнює важливу аналітичну робо-
ту.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
ТА ПУБЛІКАЦІЙ

В останній час вітчизняними та закордонними тео-
ретиками та практиками менеджменту проводиться ве-
лика кількість досліджень з вивчення можливості вирі-
шення проблеми оптимізації роботи менеджерів вищої
ланки [3, с. 15; 4, с. 143; 8, с. 9—15]. Така увага пояс-
нюється великою ціною їх діяльності: будь-яке рішення
топ-менеджера впливає на роботу і самого підприємства
і його ринкового оточення. Сучасного ефективного топ-
менеджера відрізняє високий рівень професіоналізму,
відповідальність за працівників, справу та самодисцип-
ліна — самоменеджмент. Разом з тим, що людина має
природно закладені якості менеджера, деякі важливі
для справи речі можливо виховувати, тренувати. Якщо
це не можливе, необхідно озброїти топ-менеджера по-
мічниками, які допомогли б йому в ефективному керу-
ванні підприємством [3, с.16—18].

Топ-менеджерів сучасних підприємств умовно мож-
на поділити на дві великі групи — тих, хто самостійно
починав свій власний бізнес. Вони одночасно будували
бізнес, відносини, корпоративну культуру. Шлях до ус-
піху у них був досить важкий та болісний. Друга група
топ-менеджерів, це достатньо молоді ділові люди, які
отримали сучасну бізнес-освіту. Іноді це освіта за де-
кількома напрямами, а іноді ще й різних рівнів — про-
фесіональна та менеджерська. Якщо друга група будує
свою діяльність у відповідності до тих знань і навичок,
що вони отримали під час навчання, то перша група має
частіше всього стихійно побудовану діяльність, яка не
завжди відповідає законам бізнесу, менеджменту, пси-
хології, соціології [1, с.13; 5, с. 20; 6, с. 18—21].

Проблема оптимізації виробничого навантаження
сучасного менеджера має декілька складових. Перша
група чинників, що необхідно подолати — це зовнішнє
середовище — макро та мікро. Друга група чинників —
це внутрішні, особисті та особистісні якості самого ке-
рівника. І робота з другою групою дуже часто стає
складнішою від першої.

На ефективність роботи менеджера суттєво впли-
вають такі особисті чинники менеджера, як психотип та
стиль управління [1, с. 43, с. 204].

Психотип. Вроджені особливості нервових процесів
визначаються темпераментом людини. Ще Гіппократ
запропонував поділити людей на чотири групи: сангві-
ніки, флегматики, холерики та меланхоліки. Цією кла-
сифікацією користуються фахівці і сьогодні. І.П. Пав-
лов ці чотири темпераменти визначив через силу про-
яву певних чинників — сили, рухливості та врівноваже-

ності нервових процесів людини. Знання ке-
рівником особливостей своєї нервової орган-
ізації допоможе йому правильно розподіли-
ти свої сили та впоратися з високим інфор-
маційним навантаженням.

Стилі управління. Р. Блейк і Д. Моутон
розрізняють декілька стилів управління. В
основу класифікації було покладено два по-
казники: орієнтація на працівників з ураху-
ванням інтересів колективу та орієнтація на
виконання задач з урахуванням інтересів ви-
робництва (рис. 1).

Стиль 1.1 (слабке управління, стиль уни-
кання проблем) — відсутність впливу керівника на пра-
цівників, відсутність турботи про них, також слабка тур-
бота про вирішення завдань менеджменту. Користь
мінімальна.

Стиль 9.1 (управління за завданнями, авторитарне
управління) — з працівниками керівник поводиться, як
з виконавчими механізмами, можливе досягнення ви-
сокої ефективності, але страждають людські відноси-
ни.

Стиль 1.9 (клубне, ліберальне управління) — у ви-
робничому колективі переважає дружня атмосфера, але
керівник нехтує вирішенням виробничих завдань.

Стиль 5.5 (управління за середніми, компромісний
стиль) — досягається компроміс між вимогами вироб-
ничих завдань і інтересами працівників, але не задоволь-
няються повністю ні ті, ні ті; як результат — середня про-
дуктивність праці.

Стиль 9.9 (сильне, демократичне управління) —
ідеальний стиль управління. Керівник досягає макси-
мального результату на виробництві, при цьому сприяє
вирішенню більшості проблем колективу.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Метою проведення цього дослідження стало визна-

чення шляхів оптимізації виробничого навантаження на
топ-менеджера при неможливості змінити його психо-
тип та стиль управління.

Робота з оптимізації інформаційного поля та робо-
чого графіка керівника була проведена в два етапи:

1. Діагностика актуального стану виробничого на-
вантаження генерального директора виробничого
підприємства, визначення та вивчення чинників, що зни-
жують ефективність його роботи.

2. Розробка пропозицій щодо оптимізації виробни-
чого навантаження генерального директора підприєм-
ства. Впровадження в виробниче життя розроблених
програм з оптимізації інформаційного навантаження
керівника.

Дослідження на першому етапі роботи проводило-
ся із застосуванням декількох методик:

— співбесіда з Генеральним директором підприєм-
ства (визначення виробничого навантаження: кількість
відвідувачів та телефонних контактів за день, кількість
та різновиди особистої кореспонденції — поштові, елек-
тронні, їх важливості на необхідності);

— опитування секретаря генерального директора
(з'ясування кількості, періодичності та тривалості кон-
тактів протягом робочого дня, визначення ініціаторів
цих контактів);

Орієнтація на 

працівників 

Орієнтація на 

виконання завдань 

1.9. 9.9. 

9.1. 1.1. 

5.5. 

Рис. 1. Стилі управління за Р. Блейком та Д. Моутоном
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— опитування відвідувачів (визначення ініціаторів
їх зустрічі з Генеральним директором, частота, три-
валість, необхідність та важливість цих контактів для
відвідувача та керівника);

— фотографія робочого часу — спостереження в
приймальній та кабінеті Генерального директора з
фіксацією кількості контактів, їх тривалості, важливості
та необхідності. Проведення математичних розрахунків
втрат робочого часу та можливості оптимізації вироб-
ничого навантаження керівника. При цьому вивчалися
такі показники:

Коефіцієнт втрат робочого часу, що залежать від
працівника (Кврч) за формулою 1:

Кврч = ПП-ВОП\ТРД (1),
де ПП — перерви в роботі, що залежать від праців-

ника, ВОП — час на відпочинок та особисті потреби,
ТРД — тривалість робочого дня;

Коефіцієнт втрат робочого часу, що не залежать від
працівника (Кврчн) за формулою 2:

Кврчн = ПН\ТРД (2),
де ПН — перерви в роботі, що не залежать від пра-

цівника (хв);
Кппп = ПП-ВОП+ПН\ОП (3),
де ОП — оперативний час роботи.
Проведені на першому етапі роботи дослідження

дозволило визначити наступне:
1. Робочий день Генерального директора тривав у

середньому з 8.30 ранку до 19.30 через надмірне ви-
робниче навантаження.

2. Робочий графік Генерального директора вклю-
чає зустрічі з 26 співробітниками підприємства — по-
стійними відвідувачами, а також 17 розмов по телефо-
ну (виробничого та невиробничого характеру).

3. Генеральний директор є прибічником лібераль-
но-демократичного стилю управління, тому не викори-
стовує в своїй виробничій діяльності адміністративно-
директивних методів, намагається організувати робо-
чий процес таким чином, щоб не виникали конфліктні
ситуації. У випадку виникнення конфліктних ситуацій
пропонує її учасникам знайти вихід з неї самостійно.

4. Генеральний директор сам помічає, що часто не
встигає виконати все заплановане на день, оскільки має
велику кількість стихійних контактів з працівниками
підприємства.

5. Працівники підприємства зловживають відкриті-
стю Генерального директора для ініціювання виробни-
чих контактів з ним. При цьому вони використовують
маніпулятивні техніки для досягнення власних цілей.
Особливо цим користуються працівники, які мають стаж
роботи на підприємстві більше 5 років. Сам Генераль-
ний директор бачить причину цього в тому, що він не
може самостійно порвати зв'язки з тими, з ким починам
працювати 10 років тому, коли на підприємстві було 28
працівників.

6. На підприємстві відсутні документи, що регламен-
тують посадові обов'язки працівників (посадові інст-
рукції), не розподілені чітко сфери дій підрозділів під-
приємства (положення про підрозділи). Внаслідок цьо-
го працівники не мають чіткого розуміння своїх завдань,
обов'язків та відповідальності.

7. На підприємстві відсутня єдина кадрова політи-
ка. Пошук та підбір персоналу ведеться керівникам

підрозділів на їх власний розсуд. Відсутня система ви-
вчення та оптимального використання потенціалу пра-
цівників. Відсутня система контролю завантаженості
працівників та оцінки ефективності та продуктивності
їх роботи.

8. Усі інформаційні потоки (зовнішні та внутрішні)
потрапляють безпосередньо до Генерального директо-
ра, без попереднього скринінгу. Генеральний директор
сам проводить оцінку важливості, терміновості та при-
належності інформації до того, чи іншого підрозділу
підприємства.

9. На підприємстві відсутній корпоративний стан-
дарт прийняття управлінського рішення ( підготовка
проектів рішення, їх погодження та узгодження з керів-
никами підрозділів, яких це рішення стосується, озна-
йомлення з прийнятим рішенням керівників різних рівнів
тощо).

10. Щоденно Генеральний директор приймає в се-
редньому 38 рішень різного ступеню важливості, тер-
міновості та складності. Більшість прийнятих рішень
можна віднести за принципом Ейзенхауєра до терміно-
вих та важливих, хоча вони повинні складати приблиз-
но 25%.

11. Коефіцієнт втрат робочого часу з вини Генераль-
ного директора склав 0,39, при нормативі 0, 05, гранич-
ний показник 0,1. Втратами з вини генерального дирек-
тора вважалися контакти з працівниками, які не знахо-
дяться в його прямому підпорядкуванні, особистий
розбір кореспонденції, необов'язкові розмови по теле-
фону. Такі втрати складали в середньому 200—240 хви-
лин за робочий день.

На другому етапі дослідження було розроблено
заходи з підвищення результативності та оптимізації
роботи Генерального директора. До таких заходів
відносилося:

1. Створення та затвердження Штатного розпису
підприємства. Створення положень про підрозділи з
обов'язковим зазначенням зв'язків між підрозділами.
Створення посадових інструкцій на всіх працівників
підприємства.

2. Всі вхідні дзвінки до Генерального директора
приймає секретар. Переключення дзвінка попередньо
обов'язково погоджується з Генеральним директором.

3. Відкрити вакансію та прийняти на роботу помічни-
ка Генерального директора. До його функцій входить
планування робочого дня Генерального директора, по-
годження зустрічей, відвідувань, попередній перегляд
вхідної кореспонденції (зовнішньої та внутрішньої), при-
сутність на всіх нарадах та засіданнях для ведення про-
токолу, фіксація прийнятих управлінських рішень та
контроль за їх виконанням, організація взаємодії Гене-
рального директора з його заступниками.

4. Відповідно до норми керованості, обмежити коло
безпосереднього спілкування Генерального директора
його заступниками — директор з виробництва, дирек-
тор з персоналу, директор з маркетингу та продажів,
директор з господарської діяльності, фінансовий дирек-
тор, помічником та юристом. Під час реалізації цього
пункту стикнулися зі спротивом самого Генерального
директора, який не вважав за можливе так різко пере-
рвати своє спілкування з деякими працівниками. Тому
цей захід реалізовувався в два етапи — в перші півроку
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кількість прямих контактів скорочувалася з 26 до 13, а
в друге півріччя відбувалося скорочення прямих кон-
тактів з 13 до 6—7.

5. Для кожного із заступників визначити пріоритетні
зони відповідальності — п'ять великих напрямів робо-
ти підприємства, для оптимізації роботи заступників та
підрозділів підприємства. При цьому були створені вер-
тикалі управління і виробничі проблеми вирішувалися
за цією вертикаллю без звернення до Генерального
директора.

6. Уся робота, що пов'язана з персоналом замкне-
на на директорі по персоналу. Пошук та підбір персо-
налу проводиться виключно службою персоналу за по-
передньо поданою заявкою від керівника підрозділу,
що затверджена Генеральним директором. Директор по
персоналу є модератором всіх непорозумінь у колек-
тиві та вирішенні конфліктних ситуацій на підприємстві.

7. Підготовка та проведення атестації персоналу
підприємства для визначення відповідності працівників
займаній посаді, їх завантаженості та ефективності ро-
боти. Визначення за результатами атестації працівників,
яких необхідно звільнити, та кадрового резерву підпри-
ємства.

Результатом проведеної роботи стало зменшення
Кврч з 0,39 до 0,15 в перше півріччя, та до 0,07 у друге
півріччя після впровадження змін. Через рік після про-
веденого дослідження та впровадження змін робочий
день Генерального директора складав не 11 годин (з
8.30 до 19.30), а 8 годин (з 10.00 до 18.00).

Одним з побічних результатів проведеної на під-
приємстві роботи стало те, що всі роботи із визначення
зон відповідальності окремих працівників до визначен-
ня напрямів відповідальності заступників Генерально-
го директора лягли в основу роботи експертів фахівців
німецької компанії TUV NORD Україна з сертифікації
системи менеджменту якості ISO 9001:2000.

ВИСНОВКИ
1. Ліберально-демократичний стиль управління в

умовах сучасного виробництва призводить до знижен-
ня ефективності роботи керівного складу підприємства.

2. Відсутність на підприємстві документів, що рег-
ламентують діяльність та взаємозв'язок підрозділів,
окремих працівників призводить до непогодженості дій
посадових осіб та перенавантаження топ-менеджерів,
як крайніх посадових осіб, що приймають рішення.

3. Неупорядкований робочий день Генерального
директора призводить до того, що втрати робочого часу
перевищують гранично можливі майже в чотири рази
(Кврч до оптимізації становило 0,39).

4. Велика кількість відвідувачів (у середньому 26 на
день) свідчить про те, що в роботі топ-менеджера
підприємства не застосовувалась норма керованості.

5. Результати проведеного дослідження дозволили
знизити Кврч до 0,15 в перше півріччя запровадження
нововведень, та до 0,07 в другому півріччі. При цьому
час перебування Генерального директора на робочому
місці зменшився на три години, а час ефективної робо-
ти збільшився на годину.

6. Ефективне керівництво сучасним виробничим
підприємством неможливе без впровадження в його
діяльність сучасних досягнень тайм-менедмженту.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У сучасних умовах чільну роль у світовому еконо-

мічному просторі займають інтегровані об'єднання
(далі, холдинги), що роблять вплив на рух капіталів з
країни в країну, на ВВП країн, в яких функціонують
підприємства, груп компаній та ін. Для економік, що роз-
виваються найважливіше значення набуває посилення
позицій вітчизняних холдингів, які повинні протистояти
складному конкурентному оточенню. За оцінками ав-
тора, 10 найбільших українських холдингів формують
більш 60% ВВП України. Досягнення синергетичного
ефекту — цільова установка будь-якого холдингу, оск-
ільки це безпосередньо впливає на його вартість. Чим
вище величина ефекту, тим вище вартість бізнесу. Крім
того, при невід'ємних значеннях цього ефекту (≥ ), хол-
динг знаходиться в динамічній рівновазі. Тому визна-
чення ефекту синергії для холдингу є одним з його пріо-
ритетних завдань.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ПУБЛІКАЦІЙ
Визначенню ефекту синергії присвячено безліч

робіт вітчизняних та зарубіжних вчених різних галузей
знань: в економіці, медицині, біології, загальної теорії
систем тощо, — усіх дисциплін, які в тій чи іншій мірі
використовують системний підхід. Велика кількість
робіт в економіці присвячено питанням інтеграції і зроб-
лені спроби визначити ефект синергії. Це роботи як
фахівців з економічної теорії, так і з інших економічних
дисциплін. Цим питанням присвячені роботи вчених:
А. Дамодорана [5], Дж. Стакі і Д. Уайта [8], Г.Ф. Хаса-
нової, І.В. Буреніної [4], С.М. Докукіної [3], О.Л. Семе-
нова [7], В. Бєлашова [6], А.В. Федосєєва, Е.А. Ерашк-
іна [6] та ін.
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Н.В. Івлєва та Ю.О. Кузьміна виділяють фактори, що
визначають ефект синергії на дві групи: ендогенні та
екзогенні [1]. Примітно, що до внутрішніх чинників ав-
тори зараховують "навички та вміння вищої та серед-
ньої ланки керівництва, а також здатність швидко реа-
гувати на зміни, що відбулися", що, по суті, є чинником,
що визначає динамічну стійкість.

С.Ю. Грибов один з небагатьох авторів, який про-
понує розрахунок ефекту синергії для діючого холдин-
гу, а не для угод зі злиття / поглинання. Автор розгля-
дає сервісні підрозділи в холдингу (надання послуг все-
редині холдингу) при дублюванні функцій і пропонує
формули для розрахунку такого ефекту для проведен-
ня реструктуризації в холдингу з метою ліквідації дуб-
люючих функцій [2].

Г.А. Краснов, А.А. Краснов і А.А. Краснов [10] до-
сліджують умови виникнення ефекту синергії крізь при-
зму загальної теорії систем, пов'язуючи ентропію еко-
номічних систем (при об'єднанні компаній) з кількістю
ресурсу, витраченого в результаті виробничої діяльності
економічної системи, кількістю ресурсу, витраченого на
функціональні витрати і кількістю ресурсу, що забезпе-
чує прибуток.

У практичній діяльності розрахунок синергетично-
го ефекту в більшості холдингів у процесі поточної
діяльності не проводиться. Як правило, такий розраху-
нок проводиться при угодах злиття / поглинання.

Ефект синергії у загальному випадку можна розді-
лити на дві компоненти: ефект від інтеграції та ефект
від централізації функцій. Ефекту від інтеграції присвя-
чено багато теоретичних і практичних розробок. Ефек-
ту синергії від централізації функцій приділяється мало
уваги, хоча для диверсифікованих холдингів, наприк-
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лад, цей ефект може бути пріоритетним, тому що ефект
від інтеграції може бути відсутнім. Через те, що біль-
шість груп компаній в Україні — конгломерати, то пи-
тання розрахунку ефекту синергії від централізації є в
достатньому ступені актуальним.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є дослідження ефекту синергії від цен-

тралізації функцій і розробка відповідних формул для
його розрахунку.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Для отримання ефекту синергії в холдингу доціль-

но проводити централізацію ряда функцій і передавати
їх на рівень керуючої компанії. Таким кроком досягаєть-
ся як зниження трансакційних витрат, так і виникає до-
датковий економічний ефект за рахунок підвищення
якості коопераційних процесів в холдингу. Як правило,
при винесенні окремих функцій на рівень керуючої ком-
панії та створенні централізованих підрозділів в прак-
тичній діяльності керуються міркуваннями економії ви-
трат і безпеки без розрахунку вигод від таких дій. На-
приклад, ліквідували відділ аналітиків, які передбачали
кризи і система зруйнувалася. Перевели бухгалтерію на
аутсорсинг, підрахувавши економію, але стався витік
інформації і система втратила стійкість, зазнала втрат.
Для збалансованого управління динамічною стійкістю
холдингу необхідно проводити дослідження і відповідні
розрахунки при централізації функцій на рівні керую-
чої компанії, створювати спільні центри обслуговуван-
ня з урахуванням трьох факторів: економії витрат, одер-
жуваного додаткового ефекту і ступеня ризику. Фор-
мулу для розрахунку ефекту синергії для холдингу в
загальному вигляді можна представити наступним чи-
ном:

(1),

де  — ефект синергії холдингової компанії;
  — ефект синергії від інтеграції;

 — ефект синергії від централізації функцій
Ефект синергії від інтеграції — можна розрахову-

вати за формулою, запропонованою А.В. Федосеевим
і Е.А. Ерашкіним ([6]) як різниця в цінах, що склалася
на ринку на певний товар і ціною всередині холдингу
(трансфертної ціною), помноженої на обсяг цього то-
вару в кількісному виразі.

Зупинимося детальніше на визначенні ефекту си-
нергії від централізації функцій, оскільки це питання
мало вивчалось і немає відповідних формул для розра-
хунку. Ми пропонуємо розраховувати його за такою
формулою:

(2),

 де — ефект синергії від централізації функцій;

 — економія трансакційних вит-
рат;

E — додатковий економічний ефект;
K — коефіцієнт централізації.
n — кількість централізованих фун-

кцій.
K-коефіцієнт централізації визначає

ступінь важливості конкретної функції при
централізації для холдингу. Для визначення значень ва-
гового коефіцієнта пропонується використовувати метод
експертних оцінок. Для чого попередньо аналітиками мо-
делюються ситуації, при яких функція буде відсутня на
рівні керуючої компанії і розраховуються можливі втра-
ти. Залежно від рівня втрат (величини збитку), розроб-
ляється шкала значень для вагового коефіцієнта. Наприк-
лад, вона може виглядати наступним чином (табл. 1).

Якщо ефект синергії виходить негативним, а ко-
ефіцієнт централізації функції більше 1,2 (наприклад), то
тоді функція залишається в системі і розробляються за-
ходи щодо отримання позитивного ефекту синергії. У разі
неможливості отримання позитивного ефекту ще раз про-
водяться розрахунки і уточнюються дані. Якщо знову ви-
ходять ті ж результати, але функція значуща для холдин-
гу, тоді виникає негативний ефект, котрий розподіляється
між підприємствами групи за існуючим алгоритмом.

Централізація функції в холдингу відбувається шля-
хом концентрації ряду функцій на рівні керуючої ком-
панії. Це, як правило, юридичний супровід, аналітична
підтримка, управління фінансовими потоками, страте-
гічне управління, інноваційний центр і єдиний інформа-
ційний простір; створення загальних центрів обслуго-
вування (з'єднання в окремому юридичну особу конк-
ретної забезпечуючої функції).

Доцільно розглядати створення кожної централізо-
ваної функції, як інвестиційний проект. У такому випад-
ку виділяються конкретні вигоди (економія на витратах
та / або додатковий дохід) і можна визначити окупність
коштів, інвестованих в підрозділи (юристів, економістів,
аналітиків і т.п.). Це може зайняти певний час, але ви-
трачені зусилля окупляться, оскільки це дозволить не
лише отримати необхідні розрахунки, але і краще струк-
турувати організацію.

При розрахунку економії на трансакційних витра-
тах порівняння з вартістю подібної функції на ринку
недостатньо, бо існує інвестиційний цикл (період вкла-
дення у створення такої функції плюс період виходу не
беззбитковий рівень діяльності), який необхідно брати
до уваги і цикл перекриття ризиків. Ефект може бути
негативним при розрахунках, але при зважуванні на
рівень ризику, він може впливати позитивно на рівень
динамічної стійкості холдингу в цілому. При визначенні
рівня ризику, проводиться оцінка ймовірності втрат та
/ або настання несприятливої події.

Централізація функцій дозволяє холдингу орга-
нізувати управління динамічної стійкістю, заснова-
ної на вартісному підході, тобто ефективно управ-
ляти капіталами холдингу, інвестиційної та оператив-
ної вартістю, створити систему управління адапта-
ційними механізмами системи. Розглянемо основні
функцій, що найчастіше виводяться на рівень керу-
ючої компанії для визначення правил розрахунку
ефекту синергії.

Таблиця 1. Приклад шкали значень коефіцієнта

централізації для розрахунку ефекту синергії при

централізації функцій

Джерело: розроблено автором.
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1. Юридичний супровід. Ефект синергії може бути
розрахований за формулою:

      (3),

де  — ефект синергії від юридичного супроводу;

 — економія витрат специфікації і захисту прав
власності;

 — економія витрат проведення переговорів;

 — економія витрат з укладення контрактів;

 — економія витрат прийняття рішень;

 — ефект від юридичного супроводу (реальні от-
римані кошти або економія, крім економії по трансак-
ційних витрат);

 — коефіцієнт централізації юридичного супроводу;

— поточні витрати на юридичний супровід.
Економія того чи іншого виду витрат визначається

шляхом порівняння вартості аналогічних послуг на ринку
(крім витрат по прийняттю рішень) і з урахуванням витрат,
які могла б нести окрема компанія холдингу без центра-
лізації. Витрати по прийняттю рішень можна розрахувати,
виходячи з економії часу (і відповідно, коштів) при підго-
товці рішення. Ефект від юридичного супроводу може бути
отриманий, наприклад, у результаті виграного спору в суді.
Поточні витрати на юридичний супровід — витрати на ут-
римання юридичної служби в керуючої компанії плюс вит-
рати по супроводу угод, судові витрати, інші витрати, по-
в'язані з реалізацією централізованої функції.

2. Управління фінансовими потоками. При оператив-
ному управлінні вартістю, ефект синергії від централі-
зації функції управління фінансовими потоками можна
розрахувати за формулою:

    (4),
де  — ефект синергії від централізації фінансо-

вого управління;

 — економія витрат проведення переговорів;
 — економія витрат управління: податкове

планування, перехресне субсидування, казначейство;

— економія витрат з укладення контрактів;

 — економія витрат опортуністичного поведін-
ки: внутрішній аудит, єдина фінансова політика, єдині
процедури планування та бюджетування, єдині стандар-
ти підготовки звітності, єдиний підхід до вибору інстру-
ментів фінансування;

 — економія витрат прийняття рішень;

 — ефект від централізованого управління фі-
нансами (реальні отримані кошти або економія, крім
економії по трансакційних витрат);

 — коефіцієнт централізації фінансового управ-
ління;

— поточні витрати на реалізацію цієї функції.
Принцип розрахунку економії по трансакційним вит-

ратам такий же, що і для юридичних функцій. Ефект від
централізації цієї функції розраховується практично для
кожного виду проведених операцій. Наприклад, за раху-
нок централізованої функції — казначейство, утворюєть-
ся додатковий фінансовий ефект за рахунок розміщен-
ня вільних залишків грошових коштів на депозитах. Ефект
від податкового планування розраховується як по конк-

ретній операції, так і в цілому по групі компаній за пері-
од, як сума економії податків. При перехресному субси-
дуванні ефект розраховується як різниця між процент-
ними ставками по кредитній лінії, яка могла б бути відкри-
та для покриття касових розривів і внутрішньою ціною
ресурсу, яка встановлюється в холдингу, помноженої на
суму коштів, який спрямовується на фінансування. Єдині
стандарти діяльності, дозволяють не тільки скорочувати
витрати опортуністичної поведінки в холдингу, а й отри-
мувати ефект від централізації. За рахунок реалізації
функції контролю (внутрішній аудит) відбувається
мінімізація можливих втрат (ефект) від зловживання
службовими обов'язками, від розкрадань, від злодійства,
від недобросовісного виконання своїх обов'язків, від
помилок і т.п. Єдині процедури планування, бюджетуван-
ня, підготовки звітності дозволяють значно економити
час на реалізацію аналогічної функції без застосування
таких стандартів, за рахунок чого утворюється економія
(ефект) коштів. При отриманні фінансування для конк-
ретного бізнесу можна отримати значні економії на
відсоткових ставках (за рахунок того, що можуть висту-
пити майновим поручителем як холдинг в цілому, так і
інші компанії холдингу). Крім того, при використанні за-
гальних застав при кредитуванні можна фінансувати
підприємства, які не мають достатньої застави.

Економія витрат прийняття рішень відбувається при
встановленні лімітів часу на реалізацію конкретних
фінансових задач. Поточні витрати розраховуються як
сума витрат на відповідні підрозділи в керуючої компанії
та витрат, пов'язаних з фінансовими операціями при
реалізації централізованої функції.

3. Аналітична підтримка компаній холдингу. Синер-
гетичний ефект від централізації аналітичної функції
можна розрахувати за формулою:

(5),
де  — ефект синергії від централізації аналітич-

ної функції;
 — економія витрат при аналітичних дослідженнях;
— економія витрат прийняття рішень;

— ефект від централізованого управління ана-
літичної функції (реальні отримані кошти або економія,
крім економії по трансакційним витратам);

 — коефіцієнт централізації аналітичної функції;
 — поточні витрати на реалізацію цієї функції.

При розрахунку економії на витратах на проведення
аналітичних досліджень необхідно порівнювати вартість
придбання аналогічних досліджень на ринку з вартістю
проведення цього дослідження всередині групи компаній.
Економія по витратах прийняття рішень виходить в основ-
ному, за рахунок економії часу на отримання, обробку,
аналіз інформації та підготовку висновків порівняно з аут-
сорсинговими компаніями. Крім того аналітики працюють
на випередження (складають прогнози), що дозволяє
приймати більш якісні рішення. Аналітична служба супро-
воджує не тільки ряд централізованих функцій (маркетин-
гова політика, іміджева політика, планування (річне, стра-
тегічне), побудови стратегії розвитку (покупка / продаж,
реорганізація, ліквідація, приєднання, перетворення
бізнесів), а й забезпечує аналітичну підтримку для управ-
ління механізмами реагування системи на зовнішні і
внутрішні обурення. Тут ефект від реагування (від центра-
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лізації аналітичної функції) може обчислюватися багато-
мільйонними виграшами від коректного та своєчасного
вжиття заходів при обуренні. При реагуванні не вчасно і
не адекватно збурень, система може нести відповідні втра-
ти. Тому наявність цієї функції надзвичайно важлива для
холдингу, і коефіцієнт централізації повинен мати найви-
ще значення. Кризи трапляються нечасто, проте наслідки
можуть бути руйнівними. Власники сучасних українських
компаній рідко створюють у себе таки служби, оскільки
холдинг несе витрати на їх утримання, а ефекту в корот-
костроковій перспективі можна не побачити.

4. Управління бізнес-портфелем. Ця функція включає
як операційну частину інвестиційної складової (модерні-
зація обладнання, технологій, впровадження нової техні-
ки та ін.), тобто роботи з існуючим портфелем бізнесів,
так і стратегічну складову, яка включає в себе розвиток
бізнес — портфелю шляхом реорганізаційних заходів:
продаж, покупка, реорганізація бізнес-одиниць, створен-
ня нових напрямків бізнесів. Ефект синергії від централі-
зації цієї функції можна розрахувати за формулою:

      (6),

де  — ефект синергії від централізації управлін-
ня бізнес-портфелем;

 — економія витрат проведення переговорів;

 — економія витрат управління: адаптація но-
вого бізнесу в систему;

 — економія витрат при аналітичних дослід-
женнях;

— економія витрат з укладення контрактів;

 — економія витрат прийняття рішень.

— ефект від централізованого управління
бізнес-портфелем (реальні отримані кошти або еконо-
мія, крім економії по трансакційних витрат);

— коефіцієнт централізації управління бізнес-
портфелем;

— поточні витрати на реалізацію цієї функції.
При реалізації цієї функції в рамках холдингу вихо-

дить значна економія трансакційних витрат управління
при адаптації нового бізнесу в систему за рахунок наяв-
ності у холдингу відповідних компетенцій (стандартів
діяльності та навченого менеджменту). Коли в холдингу
є високопрофесійні фахівці, які супроводжують укладен-
ня угод (юристи, економісти, топ-менеджери), тоді мож-
на отримати ефект, як за рахунок економії часу на про-
ведення угоди, так і за рахунок якості її виконання. На-
приклад, за рахунок фіксації в контракті певних пунктів,
холдинг може отримати додаткові вигоди або при про-
веденні переговорів можна домогтися кращих умов реа-
лізації угоди (ціни, відстрочки платежів тощо). Різниця
між можливим результатом (наприклад, спочатку запро-
понованим стороною) і отриманим складатиме ефект від
проведення переговорів і укладання контрактів. Еконо-
мія трансакційних витрат при аналітичних дослідженнях
виходить за рахунок економії часу на проведення робіт
та якості виконання: можуть бути запропоновані більш
ефективні варіанти реалізації угоди в порівнянні зі спо-
чатку запропонованими стороною угоди (це вже додат-
ковий ефект від централізації цієї функції). В останньо-
му випадку вигоди прораховуються як різниця між пер-

винними умовами і запропонованими аналітиками (реал-
ізованими в підсумку). Поточні витрати включають в себе
кошти на утримання команди фахівців та інші витрати з
утримання служби, які пов'язані з реалізацією саме цієї
функції (при складанні бюджету можна розділяти витра-
ти за конкретними напрямами діяльності).

5. Використання загальних центрів обслуговування.
У кожному холдингу набір таких центрів свій. Деякі ство-
рюють централізовану бухгалтерію, інші-створюють або
купують банки, страхові та фінансові компанії. Досить
часто зустрічається створення транспортної та логістич-
ної компаній для обслуговування холдингу. Як найбільш
поширений набір таких компаній з практики українсь-
кого бізнесу, пропонуємо в нашому дослідженні визна-
чити в якостей загальних центрів обслуговування, банк,
страхову компанію і фінансову компанію.

Для оцінки ефекту синергії за загальними центрами
обслуговування пропонується використовувати показник
"внутрішній фінансовий ефект" — показник, який роз-
раховується як відношення суми доходу від роботи гро-
шових коштів, які залучаються забезпечюючим бізнесом
усередині системи за рік і суми капітальних вкладень у
цей бізнес. Етапи розрахунку ефекту наступні:

1) збирається сума грошових коштів, які були залу-
чені забезпечуючим бізнесом усередині системи за рік;

2) передбачається, що залучені кошти по мірі над-
ходження від підприємств розміщуються за середньою
ставкою overnight (очищеної від витрат, пов'язаних з
розміщенням);

3) розраховується відношення отриманого доходу
до капітальних витрат, вкладених в забезпечуючую ком-
панію.

Оцінка отриманого значення внутрішнього фінансо-
вого ефекту пропонується наступна:

0.1 < — незадовільний внутрішній фінансовий
ефект (витрати на утримання забезпечуючого бізнесу
не виправдовуються сумою одержуваного річного до-
ходу);

0.1 — 0.5 — задовільний внутрішній фінансовий
ефект (в довгостроковій потреби в профільних послу-
гах зміст забезпечуючого бізнесу є доцільним);

0.5 — 1.0 — добрий внутрішній фінансовий ефект
(економія від змісту забезпечуючого бізнесу є достат-
ньою для покриття вкладених в нього коштів)

1.0> — відмінний внутрішній фінансовий ефект
(коли забезпечуючий бізнес виправдовує вкладені в
нього кошти і забезпечує синергетичний ефект);

Тоді формулу для визначення ефекту синергії за
загальними центрами обслуговування можна предста-
вити у вигляді:

IFE= IFE
b
 +IFE

ic
+IFE

fc
(7),

де IFE
b
 — внутрішній фінансовий ефект від роботи

банку в холдингу;
IFE

ic
 — внутрішній фінансовий ефект від роботи

страхової компанії в холдингу;
IFE

fc
 — внутрішній фінансовий ефект від роботи

фінансової компанії в холдингу.

ВИСНОВКИ
Ефект синергії в холдингу можна розділити на два

блоки: від інтеграції і від централізації ряду функцій на
рівні керуючої компанії. Необхідно розраховувати
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ефект синергії, одержуваний від централізації функцій
з метою оптимального підбору функцій для централі-
зації та отримання позитивного ефекту. Крім того, в
якості індикаторів функціонування забезпечуюючих
структур компанії доцільно вести моніторинг ефекту
синергії, одержуваного в результаті функціонування
забезпечуюючих блоків системи-холдингу.

Запропоновано оригінальну формулу для розрахун-
ку ефекту синергії від централізації функцій.

Запропоновано формули для розрахунку централі-
зації юридичної функції, аналітичної, управління фінан-
совими потоками, управління бізнес-портфелем. В ос-
нову покладено принцип економії трансакційних витрат
конкретного виду.

Розроблено алгоритм і запропоновано формулу
розрахунку внутрішнього фінансового ефекту для за-
гальних центрів обслуговування.

Розробки автора знайшли практичне застосування
в ряді українських холдингів. Запропоновані формули
можуть доповнювати існуючі формули визначення
ефектів синергії, а також можуть служити базою для
розробки питання про включення ефектів синергії в
розрахунок вартості бізнесу компаній. Для кожного
холдингу набір видів економії трансакційних витрат
може бути свій, тому є доцільним розширення дослід-
ження в цьому напрямі.
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ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ

Для ефективного та послідовного здійснення про-
цесів генерування потенціалу регіональних промисло-
вих комплексів (РПК) та регіонів, що пов'язані з комбі-
нацією параметричних змін, які обумовлюють виникнен-
ня факторів інтенсивності розвитку і відповідних витрат
власних і залучених ресурсів, особливого значення на-
буває створення дієвої системи макроекономічного ре-
гулювання розвитку промисловості у регіонах України.
Регіональні системи як елементи в економічному про-
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сторі не лише межують, а й взаємодіють між собою, ут-
ворюючи просторові, часові, просторово-часові взає-
мозв'язки між собою. Вертикальні залежності виника-
ють за рахунок дії просторових компонент, а горизон-
тальні — зміни масштабів одних/інших територій. На-
голошується, що у основі такої економічної системи
мають бути макроекономічне прогнозування та регулю-
вання процесів в регіональній економіці з метою досяг-
нення та підтримки макроекономічних пропорцій в су-
спільному відтворенні промислового потенціалу в кон-
тексті стійкого розвитку РПК.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ НАУКОВИХ
ДОСЛІДЖЕНЬ І ПУБЛІКАЦІЙ

Питання, пов'язані з нарощенням стратегічного по-
тенціалу регіональних промислових комплексів, управ-
лінням їх розвитком, узагальненням проблем економі-
чного регулювання розвитку регіональних економічних
систем, розглядаються багатьма науковцями, а саме: у
працях Амоші О.І., Бистрякова І.К., Войнаренка М.П.,
Покропивного С.Ф., Царенко О.В., Шкарлета С.М. та ін.
Проте, регіональні аспекти вибору оптимізаційного
складу засобів формування та нарощення потенціалу
регіональних промислових комплексів грунтовно не
розкриті, тоді як цілеспрямоване провадження цих про-
цесів здатне створити умови для поєднання внутрішніх
і зовнішніх резервів розвитку реального сектору еко-
номіки.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є наукове визначення конститутивно-

ключових положень провадження процесів інкорпору-
вання промислових потенціалів виробничо-економічних
систем регіонів з розробкою концепції макроекономіч-
ного регулювання розвитку промисловості в регіонах
на засадах реалізації технології формування каскадних
форм просторової організації міжрегіональної взає-
модії сучасних РПК.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Регіональні системи як елементи в економічно-
му просторі не лише межують, а й взаємодіють між
собою, утворюючи просторові, часові, просторово-
часові взаємозв'язки між собою. Вертикальні залеж-
ності виникають за рахунок дії просторових компо-
нент, а горизонтальні — зміни масштабів одних/
інших територій [1]. Рух взаємозв'язків і залежнос-
тей інколи зумовлює появу більш складних просто-
рових субструктурних елементів, цільових підсистем
чи об'єднання різних видів діяльності (в економічній
сфері можливе формування кластерів, корпорацій,
консорціумів тощо, а у політичній — наддержавних
об'єднань та ін.). Просторовий розвиток продуктив-
них сил України теж передбачає регіоналізацію (роз-
пад на інтегровані утворення зі збереженням влас-
тивостей і параметрів простору/поєднання). Регіо-
налізація продуктивних сил України насичує, влас-
не географічний простір з певними кордонами, гру-
пуванням природних ресурсів на певній території, на-
селення, економіки. На їх основі створюється спе-
цифічний соціально-економічний простір макрорай-
ону (а також пов'язаність з географічним положен-
ням відносно інших територій). Тому у межах певної
просторової площини будуть взаємодіяти природні,
техногенні та соціально-економічні процеси, що
формують особливі просторові структури у складі
економічної системи держави [3]. Отже, важливою
характеристикою економічного простору є регіо-
нальність як прояв її структуризації (дискретності
простору у формі макрорайонів, на думку автора).
Поряд із загальноекономічними принципами збалан-
сованості, пропорційності, оптимальності, ефектив-
ності, пріоритетності формування макрорайонів

можна, спираючись на принципи системності, комп-
лексності, соціальної орієнтації, політичної стабіль-
ності, адаптованості до ринкових умов господарю-
вання, досягти результативності діяльності промис-
ловості та стійкості функціонування РПК із забезпе-
ченням екологічної безпеки.

Найважливішими ознаками комплексності розвит-
ку продуктивних сил є: поєднання структурних еле-
ментів і пропорційно взаємопов'язаний розвиток усіх
підсистем; внутрішнє узгодження економічних, еко-
логічних, соціальних процесів і явищ; розвиток регі-
онів як територіальних суспільних систем; гармоніза-
ція розвитку, тобто поєднання внутрішніх компонентів
між собою, досягнення оптимальності, пропорцій-
ності підсистем; збалансування регіональних про-
порцій і ресурсів; ефективність використання соціаль-
но-економічного і природно-ресурсного потенціалу;
оптимізація взаємодії суспільства і природи для рац-
іонального природокористування з урахуванням взає-
мозалежності всіх природних компонентів; диверси-
фікація структури господарства регіону, вплив заб-
руднень на довкілля [2]. Проведені дослідження роз-
витку продуктивних сил доводять необхідність
співвідношення локальних міжрегіональних, націо-
нальних, континентальних проблем та світових (гло-
бального фону), що базується на принципі глобаль-
ності. Це зумовлено і тим, що всі глобальні пробле-
ми, зокрема демографічна, екологічна, ресурсна та
ін., мають чітко виражену регіональну інтеграцію,
оскільки спочатку виникали і проявлялись не в гло-
бальному, а на більш низьких територіальних (регіо-
нальних), локальних рівнях.

Регіональна цілісність пов'язана з єдністю природ-
них, соціальних та економічних процесів і явищ, що
проявляються на території економічного простору, за-
конів природи і суспільства. Економіка на будь-якому
територіальному рівні є складовою системою, всере-
дині якої діє багато підсистем, що можуть функціону-
вати незалежно. Кожна з них вирізняється певною спе-
цифікою, внутрішньою взаємодією своїх компонентів,
що і є в підсумку розвитком або життям [6]. Іншими
словами, регіональна цілісність — це ступінь інтегро-
ваності, автономності регіональних систем в економі-
чному просторі, внутрішньо складних, але стійких до
порушення структури. Економічні системи мають
складні багатовекторні зв'язки з середовищем, а їх
існування взаємопов'язане та взаємообумовлене. Ре-
гіональною економічною є цілісність функціонально-
компонентна та структурно-галузева з погляду еконо-
міки й просторова, що вимагає певного розміщення
природних, соціальних і економічних підсистем з точ-
ки зору ефективного розміщення продуктивних сил та
збалансованого функціонування регіональної еконо-
міки. За принципом регіонально-цілісного підходу ре-
гіон розглядається як цілісна система та складова еко-
номічного простору.

Тому, автор підтримує думку [4, с. 78], що одним
із найголовніших завдань сьогодення щодо трансфор-
мації регіональних систем є пошук шляхів для забез-
печення стійкого просторового розвитку країни на ос-
нові нової екологобезпечної парадигми регіонально-
го розвитку, де країна є не монооб'єктом, а багаторе-
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гіональним організмом, що функціонує на основі го-
ризонтального і вертикального взаємозв'язку. Оскіль-
ки необхідною умовою збереження єдиного економі-
чного простору країни є поліпшення і розширення
міжрегіональної взаємодії об'єктів виробничого і не-
виробничого секторів,  то щільна взаємодія
підприємств різних регіонів як між собою, так і з цент-
ром регіональної системи (органами управління), а та-
кож між двома господарюючими суб'єктами різних
регіонів є ознакою стабільності функціонування еко-
номіки держави, результатом дієвих економічних
трансформацій. Трансформаційні процеси регіональ-
них економічних систем країни повинні базуватись на
комплексній оцінці потенціалу просторового розвитку
і включати: 1) ресурсно-відтворювальний потенціал
(природно-ресурсний, демографічний, професійно-
кваліфікований); 2) економічний потенціал (виробни-
чий, фінансовий, інвестиційний, науково-технічний,
інформаційний, інфраструктурний); 3)потенціал соц-
іального розвитку (соціальна сфера, рівень і якість
життя населення, соціальний захист, соціальна безпе-
ка); 4) потенціал міжрегіональних і зовнішніх зв'язків
(експортний потенціал, експортно-імпортні операції,
транспортний потенціал); 5) організаційний потенціал
(управлінські кадри, рівень інтеграції, інфраструктура
ринку).

Визнаним положення є наступне: сукупність ком-
плексів, розташованих на компактній території, ут-
ворює мережу територіально-виробничих комп-
лексів, які виступають каркасом економічного рай-
ону. В межах одного великого економічного району
може бути декілька територіально-виробничих ком-
плексів (ТВК), які дозволяють отримувати значний
економічний ефект за рахунок комбінування та коо-
перації; раціонально використання природних, тру-
дових та ін. ресурсів, логістичних процесів та об'єкти
соціально-культурного значення [1]. Однак ді-
яльність ТВК на програмно-цільових засадах не доз-
волила реалізувати у повній мірі усі функції стратег-
ічного управління (зумовивши цим деградацію навко-
лишнього середовища унаслідок територіальної кон-
центрації виробництва, неузгодженість критеріїв
діяльності учасників тощо). Функціонування регіо-
нального промислового комплексу (РПК) у якості те-
риторіально-виробничого, що складається з двох
великих груп галузей видобувної та обробної про-
мисловості, формує структуру і функції регіональ-
ного господарства, інтегрує галузей матеріального
виробництва, виступає у вигляді суб'єкта програм-
ного управління теж має перелік недоліків, що обу-
мовлені обмеженістю ресурсної бази окремих тери-
торій, доступу до ринків збуту та не розробленістю
регіональної політики в державі. Тому автор вважає
за доцільне здійснити просторове поєднання декіль-
кох прилежних РПК у каскадну форму організації
міжрегіональної взаємодії із локалізацією зусиль на
реальний сектор регіональної економіки, а консти-
тутивно-ключові положення провадження процесів
інкорпорування викласти у змісті концепції ущіль-
нення інформаційних, інституціональних, виробни-
чо-господарських, ресурсно-функціональних та си-
стемно-універсальних зв'язків між регіональними

промисловими комплексами. Нами пропонується до
запровадження у практику господарювання оригі-
нальну концепцію макроекономічного регулювання
розвитку промисловості в регіонах на засадах реал-
ізації технології формування каскадних форм про-
сторової організації міжрегіональної взаємодії між
сучасними РПК (КМРРПР).

На думку автора, КМРРПР правомірно розуміти як
провідну ідею, яка передбачає вибір в якості об'єкту
локалізації зусиль і генерування інноваційних, інфор-
маційних, організаційних, інституціональних тощо зру-
шень з формування соціально-економічних умов орга-
нічності функціонування — промисловість у регіонах
держави. Ефективне функціонування останньої, на твер-
дження дослідника, має реалізовуватися за наслідками
формування та запровадження у практику каскадних
форма організації міжгалузевої взаємодії за рахунок
побудови двох класів каскадів РПК — кластерних ут-
ворень бінарної та масштабної інваріантної спрямова-
ності (за паритетом провадження виробничо-госпо-
дарської, техніко-технологічної та зовнішньоекономіч-
ної діяльності в межах реального сектору регіональної
економіки). У відповідності з зазначеним слід викорис-
тати задля формування органічних макроекономічних
форм сукупність принципів системно-комплексного,
програмно-цільового та синергетичного підходів при
синхронному використанню положень економіко-стати-
стичного аналізу NUTS.

Запровадження КМРРПР надасть можливість: 1) за-
безпечити адаптацію виробничо-економічних систем до
загроз і ризиків за рахунок урахування сукупності про-
мислових потенціалів у цілому та потенціалів галузевої
специфіки, зокрема; 2) інтенсифікувати процеси макси-
мального нарощення конкурентних переваг РПК шля-
хом синергетично-просторово-часового міжрегіональ-
ного й міжгалузевого об'єднання виробництв за цільо-
вим функціоналом; 3) відновити макроекономічні вимі-
ри регіональної економічної системи у разі реалізації
якісних ознак функціонування промисловості як най-
більш енергоефективної й наукоємної галузі, із швид-
ким обігом капіталу, економічною віддачею, соціальним
ефектом; 4) наповнити місцеві й загальнодержавні бю-
джетні надходження шляхом поширення доступу націо-
нального виробника до потенційно широкого внутріш-
нього ринку.

Пропонована до використання КМРРПР повинна
стати магістральним документом у системі вироблен-
ня стратегії та постановки цільових завдань розвитку
продуктивних сил, що характеризує забезпечення зба-
лансованості між визначеними цілями, потенціалом га-
лузей та ресурсно-галузевих пропорцій в регіонах,
адекватністю системи макроекономічного регулюван-
ня цілеорієнтованого розвитку регіонів тощо. Тому
оригінальна КМРРПР повинна бути реалізованою про-
тягом конкретного проміжку часу з урахуванням пріо-
ритетності, ієрархічності, варіантності, етапності, взає-
мозв'язаності та взаємообумовленості пропонованих
до запровадження нововведень. На основі визначених
КМРРПР директив розробляються узгоджені норма-
тивно-правові, ресурсно-функціональні, інформацій-
но-методичні механізми формування конкурентних
переваг як для реалізації галузевих та територіальні
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 Рис. 1. Базові положення концепції макроекономічного регулювання розвитку промисловості в регіонах на засадах реалізації технології

формування каскадних форм просторової організації міжрегіональної взаємодії між сучасними РПК (КМРРПР)
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стратегій, так і їхні цільові програми розвитку. Тому
хоча будь-яка загальноконкурентна стратегія регіону
базується на стратегії економічного розвитку держа-
ви, однак вона повинна містити важелі впливу на
відродження середнього і малого бізнесу на місцях,
добору потенційних інвесторів з урахуванням місцевих
факторів виробництва, його профіль та випуск, у пер-
шу чергу, високотехнологічної конкурентоздатної про-
дукції (ВТП).

Основною характеристикою стійкості функціону-
вання виробничо-економічної системи слід вважати
показник економічного зростання. Індикаторами
економічного зростання виступають показники: обсяг
виробництва, ціни, зайнятість, доходи тощо. Розви-
ток промислового господарства і стратегія стабілі-
зації включає: збільшення попиту на засоби виробниц-
тва; зростання банківських кредитів; зростання інве-
стицій [7]. На наш погляд, найбільш важливою інтег-
ральною характеристикою є також показники рівня
якості життя населення, тенденцій в основних елемен-
тах та індикаторах, які їх характеризують. Свій вираз
зростання знаходить у збільшенні потенційного і ре-
ального ВРП, зростанні національного багатства і
економічній потужності. Зростання є складова еко-
номічного розвитку, при цьому останній розуміється
як процес, що включає стадії як збільшення, так і спа-
ду, кількісних і якісних змін в економіці. Теоретично
науково-технічний прогрес повинен бути джерелом
стійкого зростання. Проте реальний економічний рух
підпадає під вплив дуже великого числа факторів,
обов'язковими характеристиками якого є спади. Пе-
ріодичні зльоти і падіння кон'юнктури називаються
економічними циклами. Основним індикатором інве-
стиційного "здоров'я" економічної системи виступає
показник — ставка банківського відсотка. Відсотко-
ва ставка як плата за надання грошей в кредит, вис-
тупає найважливішим елементом регулювання ринко-
вої економіки [4]. Уповільнення темпів економічного
зростання спостерігалося вже з другої половини 70-
х років, оскільки керівництво країни продовжувало
дотримуватися політики прискореного розвитку важ-
кої та добувної промисловості, тоді як передові краї-
ни узяли курс на форсування ресурсо- й енергозбер-
ігаючі технології. Суттєву роль в уповільненні темпів
зростання країни зіграло повне придушення ринко-
вих відносин і прихильність до монополії державної
власності. Це зумовило об'єктивну необхідність гли-
бокого реформування економічної системи. При цьо-
му механізм стабілізації та розвитку національного
господарства базується на виявленні тенденцій та
джерел зростання; вимірювання факторів та резуль-
татів; забезпечення стійкості зростання; оновлення
структури економічної системи [1]. Елементи неста-
більності властиві будь-якій економіці, наприклад,
безробіття, інфляція, якщо вони перевищують деякі
порогові значення. Нестабільність можна охаракте-
ризувати: уповільненням (темпи зростання валового
продукту наближаються до нульової відмітки, зни-
жується інвестиційна активність, припиняється
збільшення заощадженні); спадом (зменшується ВРП,
падають реальні доходи населення, зменшуються за-
ощадження, росте ставка банківського відсотка, зни-

жується зайнятість); депресією (тривалий процес зро-
стання безробіття, зниження обсягів виробництва,
який часто приводить до емісії грошей) [5, с. 48].

Базові положення авторської концепції макро-
економічного регулювання розвитку промисловості
в регіонах України, що передбачає формування
єдиного економічного простору для сукупності ок-
ремих регіонів шляхом ущільнення інформаційних,
інституціональних, виробничо-господарських, ре-
сурсно-функціональних та системно-універсальних
зв'язків між регіональними промисловими комплек-
сами та забезпечує агрегований розвиток регіо-
нальних економічних систем наведено автором на
рисунку 1.

У базових положеннях, запропонованої автором
КМРРПР, вихідні параметри розвитку територіальних
систем характеризується як: 1) високорозвинуті — за
всіма основними показниками (валовий продукт, дохід
на душу населення, зайнятість тощо) перевершують се-
редні по країні; 2) середній рівень — за деякими показ-
никами, знаходяться на національному рівні, ресурсний
потенціал дозволяє зберегти досягнуте становище;
3) слаборозвинені — майже за всіма показниками
відстають, для розвитку потрібні дотації; 4) піонерного
освоєння — відповідають за характеристиками слабо-
розвиненим, але відсутній виробничий потенціал [2]. Од-
норідність (неоднорідність) економічного простору та
його інтегрованість (дезінтегрованність) є головні та
взаємодоповнюючі характеристики якості економічно-
го простору.

У будь-якій господарській системі неоднорідність
(диференціація) економічного простору, особливо ро-
з'єднаність виробничого потенціалу, трудових і природ-
них ресурсів посилюють взаємозв'язаність регіональ-
них логістичних потоків, вимагають інтенсивної міжга-
лузевої та міжрегіональної взаємодії [7].

Дезінтеграція регіонального економічного прос-
тору України характеризується наступними ознаками:
1) значне скорочення торговельно-економічних
зв'язків між регіонами; 2) незадовільне функціонуван-
ня грошової і фінансової систем, які створюють пе-
решкоди для стабілізації і розвитку вітчизняного рин-
ку; 3) ослаблення єдиної виробничої і інформаційної
інфраструктури; 4) поглиблення міжрегіональної ди-
ференціації за відсутності чітких принципів "вирівню-
вання"; 5) прояв регіонального економічного сепара-
тизму.

Інший механізм стабілізації економічної ситуації
пов'язаний з процедурою оподаткування. У більшості
регіонів кредиторська заборгованість перевищує де-
біторську на мільйони гривень, і в боржниках ходить
переважне число підприємств. Механізм цей достат-
ньо простий. Коли повинна держава (за державними
програмами, прямим замовленням, трансфертами
тощо), то ніякі штрафи, і пені не передбачені. Якщо
ж утворюється борг по податках, зокрема через не-
платежі, то нараховуються санкції, які часто значно
перевищують основний борг. Вдосконалення подат-
ково-бюджетної системи виступає джерелом еконо-
мічного зростання. Основна проблема, яка заважає
економічному зростанню, — проблема власності.
Формально є 75% недержавної власності [3]. На
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жаль, в Україні відсутній розвинений ринок держав-
ної власності та не провадяться регулюючі заходи
щодо:

1) захисту прав власності;
2) створення рівноправної конкуренції;
3) посилення ролі державного регулювання;
4) нарощення професіоналізму в управлінні;
5) скорочення витрат;
6) зростання ринків облігацій для зменшення корот-

кострокових %% ставок;
7) приведення ринку праці до повної зайнятості й

підвищення продуктивності;
8) розвитку підприємництва в інноваційній сфері;
9) нарощення інтелектуального капіталу;
10) інтенсифікації процесів макроекономічного

регулювання розвитку промисловості у регіонах.
Тому неоднозначність змістовного наповнення

процесів макроекономічного регулювання розвитку
регіональних виробничо-економічних систем дає
підстави стверджувати, що розпливчастість положень
сучасної теорії розвитку складних систем зробила про-
блематичним кількісну оцінку ефективності функціо-
нування промисловості у регіонах. Певний час при ви-
окремленні та проектуванні складних систем провідні
позиції посідала парадигма економічної системології,
яка методологічно поєднувала більшість концепцій
неокласичної економічної науки. Вони основну увагу
приділяли дослідженню поведінки багатоаспектних
систем у різних умовах і на різних рівнях. При цьому
переважно приділялась увага досягненню та збережен-
ню рівноважних станів, описанню рівноважних про-
цесів. У сучасних умовах господарювання зазначене
не дозволяє досягнути довготривалого успіху у сфері
економіки. Оскільки складна система (яким є РПК)
повинна змінюватися в часі за допомогою досягнення
формальних/неформальних компромісів між галузя-
ми, регіонами та різноспрямованими факторами впли-
ву на її внутрішнє середовище, то досягнення резуль-
тативності функціонування реального сектору еконо-
міки можливо за умов поєднання базових положень
системного, програмно-цільового та синергетичного
підходів при виокремленні в якості дієвих механізмів
макроекономічного регулювання розвитку промисло-
вості в регіонах.

ВИСНОВКИ
Результати досліджень сучасних теорій порівняння,

класифікації та оцінювання поведінки складних систем,
формування ефективних і "змішаних" структур, дозво-
лили автору запропонувати наступне твердження: склад-
на система — об'єкт РПК може бути представлений у
вигляді динамічної структури, сформованої у вигляді
каскадних форм організації міжрегіональної взаємодії
із локалізацією зусиль на реальний сектор регіональ-
ної економіки. А це засвідчує, що вона володіє адап-
тивними інформаційними властивостями, а саме, висо-
кою:

1) кінцевою розмірністю вектора вхідних параметрів
(кількістю характеристик і ознак цільових підсистем і
різних рівнів складної системи);

2) залежністю вихідного узагальнюючого показ-
ника від поєднання впливу факторів — вхідних неза-

лежних змінних — параметрів економічної динаміки
РПК;

3) цільовою орієнтацією вектора вихідних показ-
ників (різні темпи зростання і тенденції розвитку, аль-
тернативні траєкторії поведінки складної системи).
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THE SOCIAL EFFECTS OF APPLICATION OF TAX REGULATION INSTRUMENTS

У статті досліджено соціальні ефекти застосування інструментів податкового регулювання.
Обгрунтовано доцільність застосування спрощеної системи оподаткування з метою забезпе-
чення зайнятості населення України. Встановлено роль податкової знижки у забезпеченні інве-
стицій у людський капітал в Україні. Визначено роль прогресивної шкали оподаткування до-
ходів фізичних осіб у забезпеченні соціальної справедливості в оподаткуванні. Здійснено ком-
паративний аналіз вітчизняної та зарубіжної практики оподаткування доходів фізичних осіб.
Досліджено, що більшість країн-членів Європейського Союзу застосовують прогресивну шка-
лу оподаткування доходів фізичних осіб. Встановлено, що принцип соціальної справедливості
в оподаткуванні порушується в Україні. Проаналізовано вплив податкової соціальної пільги на
реальні доходи громадян з невисоким рівнем життя. Детерміновано роль податкової соціаль-
ної пільги у підтримці сімей з дітьми. Окреслено вектори посилення соціальної складової опо-
даткування.

The social effects of application of tax regulation instruments are investigated in the article. The
expediency of simplified taxation system is substantiated aimed at providing employment in Ukraine.
The role of personal tax deduction in providing investment in human capital in Ukraine is established.
The role of progressive scale of personal taxation in providing social justice of taxation is determined.
The comparative analysis of domestic and foreign practices of personal taxation is carried out. Most
member states of the European Union are investigated to apply the progressive scale of personal
taxation. The principle of social justice of taxation is established to be violated in Ukraine. The
influence of tax social incentive on real incomes of citizens with low standard of living is analyzed.
The role of tax social incentive in supporting families with children is determined. The vectors of
fostering the social component of taxation are outlined.
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нової парадигми державного регулювання соціально-
економічного розвитку України з урахуванням пози-
тивного світового досвіду. Проблема формування
ефективних інструментів податкового регулювання
соціально-економічного розвитку держави є багатог-
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ранною. Виходячи із сутності податків як соціально-
економічної категорії та беручи до уваги той факт, що
сторонами оподаткування виступають держава, плат-
ники податків та громадяни-виборці, особливої акту-
альності набуває дослідження саме соціальної компо-
ненти оподаткування.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Значний внесок у розробку теоретичних та приклад-
них основ податкової політики загалом та податкового

регулювання зокрема зробили такі вітчизняні вчені:
С. Герчаківський, О. Данілов, О. Десятнюк, Ю. Іванов,
А. Кізима, А. Крисоватий, А. Луцик, Т. Паєнтко та інші.
Водночас трансформаційні процеси, що відбуваються
у нашій державі, вимагають подальших досліджень у цій
сфері з особливими акцентами щодо соціальної скла-
дової оподаткування.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є дослідження діючої практики засто-

сування інструментів податкового регулювання в Україні

Рис. 1. Конструкція соціальних ефектів застосування інструментів податкового регулювання

Джерело: авторська розробка.

Примітки: 1. ПСП — податкова соціальна пільга.
2. ПДФО — податок на доходи фізичних осіб.

Регіони 
2011 2012 2013 

тис. осіб %* тис. осіб % тис. осіб % 

Україна  1 732,7 7,9 1 657,2 7,5 1 576,5 7,2 

Автономна 

Республіка Крим  
58,9 6,1 56,1 5,8 55,2 5,7 

області       

Вінницька 75,2 9,7 67,3 8,8 64,4 8,4 

Волинська  39,9 8,3 39,0 8,1 37,9 7,8 

Дніпропетровська  112,3 6,8 108,5 6,6 106,8 6,5 

Донецька  177,7 8,2 171,8 8,0 165,6 7,8 

Житомирська  61,4 10,0 58,9 9,7 56,8 9,3 

Закарпатська  55,2 9,6 50,6 8,7 45,6 7,8 

Запорізька  64,5 7,2 61,4 7,0 57,7 6,6 

Івано-

Франківська  
50,5 8,7 46,9 7,9 43,8 7,2 

Київська  54,1 6,7 50,8 6,3 49,4 6,1 

Кіровоградська  40,9 8,6 40,0 8,4 37,0 7,9 

Луганська  70,3 6,6 68,5 6,4 66,3 6,2 

Львівська 92,1 7,7 89,1 7,5 84,3 7,1 

Миколаївська 47,4 8,1 45,6 7,9 42,6 7,4 

Одеська 66,7 6,0 65,6 5,8 59,5 5,3 

Полтавська  66,0 9,2 61,2 8,6 57,7 8,2 

Рівненська  56,8 10,4 53,3 9,8 51,4 9,4 

Сумська  52,0 9,1 49,0 8,6 42,8 7,7 

Тернопільська  50,2 10,4 48,0 9,8 46,2 9,4 

Харківська  96,2 7,0 93,0 6,8 87,8 6,4 

Херсонська  47,8 9,0 45,7 8,7 44,4 8,5 

Хмельницька  55,4 8,8 53,7 8,6 49,9 8,0 

Черкаська  57,7 9,2 55,8 9,0 55,2 8,9 

Чернівецька  34,2 8,2 33,5 8,0 31,4 7,4 

Чернігівська 54,9 10,4 51,6 9,8 48,4 9,3 

Таблиця 1. Безробітне населення (за методологією МОП)

за регіонами України

Примітка. У % до економічно активного населення відповідного віку.
Джерело: складено автором за даними Державної служби статистики України [1].
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крізь призму соціальних ефектів та окреслення векторів
посилення соціальної компоненти оподаткування.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Серед стратегічних пріоритетів податкового регулю-
вання вагоме місце відведено саме соціальним пріори-
тетам. Відтак, на рис. 1 представлено конструкцію со-
ціальних ефектів застосування інструментів податково-
го регулювання.

Одним із окреслених соціальних ефектів функціо-
нування інструментів податкового регулювання є вплив
на зайнятість населення. Аналіз даних таблиці 1 актуа-
лізує проблему зайнятості в Україні. Так, незважаючи
на зменшення кількості безробітного населення по
Україні в цілому з 1,7 млн осіб у 2011 р. до 1,6 млн осіб
у 2013 р., рівень безробіття залишається високим. Зок-
рема у 2013 р. безробітне населення України склало

7,2% економічно активного населення. У розрізі ре-
гіонів рівень безробіття значно відрізняється. Найвищий
рівень безробіття за досліджуваний період спостерігав-
ся в Тернопільській, Рівненській, Чернігівській та Жи-
томирській областях.

Зважаючи на окреслену проблему, доцільним є за-
стосування спрощеної системи оподаткування, за якої
населення зможе себе забезпечити роботою без пря-
мого втручання держави. Так, у Тернопільській ОДПІ
станом на 01.01.2014 року кількість платників єдиного
податку фізичних осіб становила 9 673 особи, збіль-
шившись при цьому на 1 811 осіб порівняно з показни-
ком станом на 01.01.2012 р.

Соціальний ефект функціонування інструментів по-
даткового регулювання проявляється також у забезпе-
ченні соціальної справедливості в оподаткуванні за ра-
хунок прогресивної системи оподаткування доходів
фізичних осіб. На даний час більшість доходів фізич-

Країна ЄС-28 

Шкала оподаткування, % 

Прогресивна 
(гранична ставка) 

Пропорційна 

Швеція 57,0 − 

Данія 55,6 − 

Нідерланди 52,0 − 

Іспанія 52,0 − 

Фінляндія 51,25 − 

Австрія 50,0 − 

Бельгія 50,0 − 

Словенія 50,0 − 

Ірландія 48,0 − 

Португалія 48,0 − 

Велика Британія 45,0 − 

Німеччина 45,0 − 

Франція 45,0 − 

Люксембург 43,6 − 

Італія 43,0 − 

Греція 42,0 − 

Хорватія 40,0  

Мальта 35,0 − 

Кіпр 35,0 − 

Польща 32,0 − 

Словаччина 25,0 − 

Чехія 22,0 − 

Латвія − 24,0 

Естонія − 21,0 

Угорщина − 16,0 

Румунія − 16,0 

Литва − 15,0 

Болгарія − 10,0 

Таблиця 2. Оподаткування доходів

фізичних осіб у країнах-членах Європейського Союзу в 2014 р.

Джерело: складено автором на основі [6].

 

Рис. 2. Оподаткування пасивних доходів фізичних осіб

(дивіденди, проценти, роялті, інвестиційний прибуток)

Джерело: розроблено автором на основі [7].

Примітка. ПМ — прожитковий мінімум.
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них осіб (серед яких вагому компоненту займає саме
заробітна плата) оподатковуються за двома ставками:
15% та 17% [2]. Такий рівень прогресії в оподаткуванні
фізичних осіб не відповідає принципу соціальної спра-
ведливості.

Для порівняння, у більшості країн-членів Європейсь-
кого Союзу застосовується прогресивна шкала оподат-
кування доходів фізичних осіб (табл. 2). Так, у Польщі
ставки особистого прибуткового податку в 2014 р. ко-
ливаються у межах від 18% до 32% [3], у Великій Бри-
танії від 10% до 45% [4] та у Швеції від 31% до 57%
[5].

Зазначимо, що у зв'язку з дефіцитом бюджетних
ресурсів в Україні запроваджено прогресивне оподат-
кування пасивних доходів. Згідно Закону України "Про
запобігання фінансової катастрофи та створення пере-
думов для економічного зростання в Україні" від
27.03.2014 № 1166-VII при перерахунку загального
річного оподатковуваного доходу для бази оподатку-
вання пасивних доходів передбачено застосування та-
ких ставок (рис. 2).

Мало того, негативні тенденції в соціальній сфері
посилюються наступними дисбалансами, зокрема про-
тягом тривалого періоду рівень мінімальної заробітної
плати був нижчим за рівень прожиткового мінімуму, при

цьому мінімальна заробітна плата й надалі залишаєть-
ся на вкрай низькому рівні (табл. 3).

У свою чергу, одним із важелів впливу на матері-
альне забезпечення населення з низьким рівнем доходів
є податкова соціальна пільга (табл. 4). Крім того, ме-
тою застосування даного інструменту податкового ре-
гулювання є підтримка сімей з дітьми та ряду особли-
вих категорій громадян (інвалідів, осіб, які постражда-
ли внаслідок катастрофи на Чорнобильській АЕС та
інших).

Як видно з таблиці 4, граничний обсяг доходу, який
дає право на застосування податкової соціальної
пільги, у 2014 році не може перевищувати 1 710 грн.
Величина граничного обсягу доходу коливається про-
тягом 2010—2014 рр., оскільки вплив на даний показ-
ник має величина прожиткового мінімуму для працез-
датних осіб, що встановлюється на 1 січня звітного
року.

Будь-який платник ПДФО має право на зменшення
суми загального місячного оподатковуваного доходу,
отримуваного від роботодавця у вигляді заробітної пла-
ти, на суму податкової соціальної пільги у розмірі, що
дорівнює 100% розміру прожиткового мінімуму [2].
Проте Прикінцевими положеннями Податкового кодек-
су України (ПКУ) передбачено, що до 31 грудня 2014 р.

Показники 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Мінімальна заробітна плата 515 605 869 941 1 073 1 147 1 218 

Прожитковий мінімум для 
працездатних осіб 

633 669 869 941 1 073 1 147 1 218 

 

Таблиця 3. Рівень мінімальної заробітної плати

і прожиткового мінімуму в Україні за період 2008—2014 рр.

(станом на 1 січня звітного року)

Джерело: складено автором на основі [8; 9].

Показники 2010 2011 2012 2013 2014 

Граничний обсяг доходу, грн. 1 220,00 1 320,00 1 500,00 1 610,00 1 710,00 

Базова ПСП (50% ПМ*), грн. 434,50 470,50 536,50 573,50 609,00 

Підвищена ПСП (150% від базової ПСП), грн. 651,75 705,75 804,75 860,25 913,50 

Підвищена ПСП (200% від базової ПСП), грн. 869,00 941,00 1073,00 1 147,00 1 218,00 

Таблиця 4. Динаміка розміру податкової соціальної пільги (ПСП) в Україні

Примітка. ПМ — прожитковий мінімум для працездатних осіб, встановлений на 1 січня.
Джерело: розраховано автором на основі [2; 9].

Витрати 

2011 2012 2013 2014 

Законодавчо встановлено гранична межа 
за рік, грн. 

Сума коштів, сплачених платником податку на користь закладів освіти для 

компенсації вартості здобуття середньої професійної або вищої освіти такого 

платника податку та/або члена його сім’ї першого ступеня споріднення, який 
не одержує заробітної плати 

13 200* 

15 840** 

15 000 

18 000 

16 100 

19 320 

17 100 

20 520 

Сума коштів, сплачених платником податку на користь закладів охорони 
здоров’я для компенсації вартості платних послуг для лікування такого 

платника податку або члена його сім’ї першого ступеня споріднення 

крім косметичного лікування або 

косметичної хірургії, лікування тютюнової 

чи алкогольної залежності та інших статей 

витрат, передбачених ПКУ 

Сума витрат платника податку на сплату страхових платежів та пенсійних 

внесків, сплачених страховику-резиденту, недержавному пенсійному фонду, 

банківській установі за договорами довгострокового страхування життя, 

недержаного пенсійного забезпечення 

15 840*** 

7 920**** 

18 000 

9 000 

19 320 

9 660 

20 520 

10 260 

 

Таблиця 5. Фактично здійснені платником ПДФО та документально підтверджені окремі

витрати, що включаються до податкової знижки

Примітки: 1. Денна форма навчання. 2. Заочна форма навчання. 3. Страхування платника податку. 4. Страхування члена сім'ї
платника податку першого ступеня споріднення.

Джерело: розраховано автором на основі [2; 9].
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податкова соціальна пільга надається в розмірі, що до-
рівнює 50% розміру прожиткового мінімуму для пра-
цездатної особи (в розрахунку на місяць), установле-
ному законом на 1 січня звітного податкового року [2],
що применшує соціальний ефект застосування такої
пільги.

Також зазначимо, що податкова соціальна пільга у
розмірі, що дорівнює 100% суми базової податкової
соціальної пільги, надається платнику податку, який ут-
римує двох чи більше дітей віком до 18 років у розра-
хунку на кожну дитину [2].

До числа соціальний ефектів застосування інстру-
ментів податкового регулювання відносимо також за-
безпечення інвестицій в людський капітал (освіта, охо-
рона здоров'я тощо) через опосередковані важелі впли-
ву, серед яких особливу роль відведено саме податковій
знижці (табл. 5).

Зазначимо, що згідно з Податковим кодексом Ук-
раїни, податкова знижка — це документально
підтверджена сума (вартість) витрат платника подат-
ку   резидента у зв'язку з придбанням товарів (робіт,
послуг) у резидентів   фізичних або юридичних осіб
протягом звітного року, на яку дозволяється змен-
шення його загального річного оподатковуваного
доходу, одержаного за наслідками такого звітного
року у вигляді заробітної плати, у випадках, визначе-
них ПКУ.

ВИСНОВКИ
Відтак, враховуючи вище окреслені соціальні ефек-

ти застосування інструментів податкового регулюван-
ня, необхідним заходом податкового реформування є
посилення соціальної складової оподаткування шляхом
подальшого використання ефективних інструментів по-
даткового регулювання та удосконалення вітчизняної
практики податкового регулювання, зокрема забезпе-
чення більшої прогресії в оподаткуванні доходів фізич-
них осіб та підвищення розміру податкової соціальної
пільги.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Актуальність обраної теми пояснюється тим, що су-

часна загальнонаукова парадигма вимагає від економіч-
них наук та наук про управління пошуку шляхів викорис-
тання комплексних підходів та рішень, здатних забезпе-
чити використання синергетичного ефекту, корисного
здатністю досягнення максимального ефекту при оптим-
ізації витрат.

Прикладаючи потребу реалізації синергетичного
ефекту до сфери маркетингових комунікацій не можна
не відмітити, що початково, абсолютна більшість як нау-
ковців, так і практичних працівників у сфері маркетингу
віддавали перевагу автономності використання окремих
інструментів маркетингових комунікацій, таких як рекла-
ма, PR тощо. Рішення задачі ефективності системи мар-
кетингових комунікацій зводилося до визначення
найбільш адекватних окремій компанії (її розміру, виду
діяльності, цільовому ринку тощо) інструментів.

Комплексні рішення використовувалися на практиці,
але розглядалися як прерогатива крупних корпорацій, з
великими бюджетами маркетингу, а також з широким та
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communications as a phenomenon of modern marketing paradigm. The main difference between
the integrated marketing communications from the use of traditional tools of marketing is to create
a synergistic effect from using them, and forming long-term customer loyalty, instead of solving the
problems of traditional narrow distribution.

Ключові слова: комунікації, маркетинг, комплекс, синергія, лояльність, споживач, парадигма.
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різноплановим товарним асортиментом. Загальна ефек-
тивність комплексу маркетингу розглядалася в даному ви-
падку як сума ефективності використання окремих
інструментів маркетингових комунікацій (далі — МК).

З часом, коли на практиці був помічений синергетич-
ний ефект від комплексного використання інструментів
МК, відбулася зміна та поступова еволюція теорії марке-
тингових комунікацій у бік її проникнення у всі функціо-
нальні зони діяльності компаній, зокрема, навчання пер-
соналу, міжособового спілкування, бізнес-процесів,
інформаційних технологій, фінансів та ін., що, в свою чер-
гу, призвело до появи та розвитку концепції інтегрова-
них маркетингових комунікацій.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Зазначимо, що проблематика даної статті в тієї чи
іншій мірі була предметом вивчення таких вчених, як:
Д. Аакер, А.В. Арланцев [1], Дж. Бернет [2], К. Беррі,
А.В. Войчак, Є.П. Голубков, Т.Г. Діброва, О.В. Зозульов
[4], А.І. Ковальов [5], Ф. Котлер [6], О.М. Крилов, Ж.-Ж.
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Ламбен, Р.Ф. Лаутерборн [3], Дж. Майєрс, С. Моріарті,
А.Ф. Павленко [8], Л. Персі, Є.В. Попов, С.І. Танненбаум,
С.І. Чеботар [7], Д. Шульц, В.Н. Ясонов та ін.

Виділення невирішених раніше частин загальної про-
блеми. Не зважаючи на наявність значної теоретичної
бази з досліджуваного питання, у вітчизняній науковій
практиці до сьогодні відсутній єдиний теоретичний підхід
щодо розуміння сутності інтегрованих маркетингових ко-
мунікацій та розуміння їх важливості для практичної
діяльності сучасних підприємств.

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
Метою даної статті є науково-обгрунтоване визначен-

ня сутності та значення інтегрованих маркетингових ко-
мунікацій у сучасних умовах.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Для розуміння сутності інтегрованих маркетингових
комунікацій доцільно коротко розглянути сутність та зна-
чення власне комунікаційного процесу для маркетингу.
У загальному розумінні, комунікації — "... це постійна ак-
тивність. Це універсальна і одна з основних характерис-
тик як людського спілкування, так і діяльності будь-яких
організацій. Сфера її застосування настільки ж широка,
наскільки широко саме суспільство, яке нею користуєть-
ся, оскільки без комунікації не обходиться жоден акт соц-
іально-економічної взаємодії. Базовими характеристика-
ми комунікації є відправка та одержання знань, ідей,
фактів, образів, цілей, емоцій і цінностей" [8, с. 10—11].
Іншими словами, в поняття "комунікація" включається
значно більше елементів, ніж при звичайному суто техн-
ічному описі у процесі передачі якогось повідомлення.
Комунікація є базовою ланкою спілкування людей між
собою, яка забезпечує узгодженість їх дій. Одночасно,
вона є найважливішим елементом усіх міжособистісних
зв'язків, з сукупності яких формується життя суспільства
в цілому. Зазначимо, що люди не лише відправляють і
отримують інформацію, з метою узгодження своєї діяль-
ності, вони ще й прагнуть надсилати навколишньому се-
редовищу сигнали, які відбивають їхню уяву про себе.

Типові комунікаційні завдання маркетологів обмежу-
ються комунікаційними наборами, під яким вони розумі-
ють певні комбінації комунікаційних інструментів, що при-
значені для доставки визначеної інформації різної зна-
чимості для цільової аудиторії підприємства в рамках
бюджету маркетингу.

Традиційний маркетинговий комунікаційний інстру-
ментарій складається з наступних складових: продавці;
реклама; кампанії просування продажів; прямий марке-
тинг; паблік-рілейшнз, спонсорство, виставкова діяль-
ність; корпоративний імідж; упаковка; кампанії просуван-
ня на місцях продаж і стимулювання торгівлі; неформаль-
на громадська думка; Інтернет та нові мережні середо-
вища [9, с. 55].

Характер комунікацій повністю визначається цілями
маркетингу. Залежно від того, на що спрямовуються ос-
новні зусилля підприємців, досягнення цієї мети може за-
безпечуватися кількома альтернативними принципово
різними шляхами. Основні принципи, що лежать в основі
системи управління маркетинговою діяльністю, дозволя-
ють виділити кілька її концепцій. Найбільш перспектив-
ними з них, враховуючи зміну парадигми маркетингу що
відбувається сьогодні, є концепції маркетингу взаємодії.

Концепція маркетингу взаємодії є наукова система
поглядів, яка розглядає підприємницьку діяльність

суб'єктів ринкової комунікативної мережі — відкритих
"живих" систем як процес конкурентної взаємодії їх ро-
зумових процесів, основним інструментом якого є інфор-
мація і знання.

В основі маркетингу взаємодії лежить постійний
процес ідентифікації їм безперервної послідовності
інформаційних впливів, що надходять з навколишнь-
ого середовища. Сьогодні в розпорядженні маркето-
лога, на відміну, скажімо, від ситуації 60-х років XX
століття, наявний великий арсенал різних маркетин-
гових комунікаційних інструментів: преса, радіо, те-
лебачення, телефон, пошта, Інтернет тощо. Дані, до-
ступні маркетологу для проведення аналізу ринку та
цільових споживачів, обширні і надходять до нього
кожен день.

Для здійснення успішної комерційної діяльності в
умовах нестабільної ринкової кон'юнктури необхідна ре-
гулярна і достовірна оцінка ринкового середовища, гнуч-
ке і своєчасне корегування маркетингової стратегії і про-
ведення ефективної комунікативної політики. Максималь-
на ефективність комунікативної програми може бути до-
сягнута при застосуванні інтегрованих маркетингових ко-
мунікацій [2, с. 104].

Надзвичайна сила інформації, що надає їй мож-
ливість ламати і перекроювати корпоративні, географічні
та політичні бар'єри, як раз і обумовлює зростання ролі
інтегрованих маркетингових комунікацій (ІМК).

Під інтегрованими маркетинговими комунікаціями ро-
зуміють стратегічний аналіз, вибір, застосування і конт-
роль над всіма засобами маркетингових комунікацій, які
забезпечують ефективну взаємодію між фірмою і її існу-
ючими та потенційними покупцями, споживачами та
клієнтами. Інтегровані в рамках єдиної маркетингової
стратегії, маркетингові комунікації можуть створювати
суттєві переваги для торгової марки (фірми) перед кон-
курентами, сприяти збільшенню обсягів продажів і зрос-
тання прибутку [10, с. 41].

За визначенням Дж. Росітера і Л. Персі, "під інтег-
рованими маркетинговими комунікаціями розуміється:
1) поєднання відповідних типів реклами та стимулюван-
ня; 2) відповідність загальному набору цілей комунікації
для даного бренду або, точніше, особливе "макропози-
ціонування" бренду; 3) інтеграція методів (рекламних ко-
мунікацій і стимулювання збуту) з урахуванням часу та
інтересів покупців" [11, с. 18]

На думку Д. Є. Шульца, С.І. Танненбаума і Р.Ф. Лау-
терборна "інтегровані маркетингові комунікації означа-
ють спілкування з людьми, які купують або не купують
товари та послуги, — ці люди будують свої судження, на-
самперед, на тому, що вони бачать, чують, відчувають
тощо, причому не тільки щодо вашого товару чи послуги.
Це означає появу реакції, а не продовження односторон-
нього монологу. І це також означає відповідальність за
результати, а не просто рейтинги у аудиторії або наступні
спогади. Іншими словами, зараз мова йде про отримання
доходу на інвестиції, а не просто про витрачання виділе-
них грошей" [12, с. 90].

На думку Н.В. Лужної, система інтегрованих мар-
кетингових комунікацій — це єдиний комплекс, який
об'єднує учасників, канали і прийоми комунікацій орга-
нізації, спрямований на встановлення і підтримання
визначених, запланованих цією організацією взаємин з
адресатами комунікацій, на формування у них сприятли-
вих для комунікатора психологічних установок в рамках
і з метою досягнення конкретних маркетингових цілей
[13, с. 59].
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Виходячи із сутності маркетингового комунікаційно-
го процесу, П. Сміт, К. Беррі, А. Пулфорд виділяють на-
ступні ключові принципи ІМК [8, с. 96—97].

ІМК починається зі споживчих сприйнять і діяльності.
Усі продукти та послуги мають атрибути бренду і, отже,
володіють цінностями, що сприймалися споживачами з
точки зору окремих функцій цих продуктів і послуг. У по-
ведінці покупців неминуче починається етап, коли спожи-
вачі формують до бренду певне особисте ставлення. Воно
або може вирости до рівня лояльності, або обмежитися
менш міцними та позитивними відносинами. В такий
спосіб, бренд стає свого роду посередником між бізне-
сом і його споживачами.

ІМК інтегрують стратегію бізнесу в цілому та потре-
би і види діяльності окремого споживача. Нині, просте
виробництво продукту або послуги, які потрібні спожи-
вачеві, вже недостатнє, оскільки існує безліч інших спо-
собів, за допомогою яких бізнес взаємодіє зі спожива-
чами.

ІМК координують всі комунікації бізнесу в межах на-
бору маркетингових комунікацій. Багато видів бізнесу все
ще здійснюють зі своїми ринками різні комунікації, яки-
ми управляють різні менеджери. При такому підході еле-
менти комунікаційного набору природно бувають один з
одним не узгоджені, і тому на ринок відправляються ме-
седжі, що не є компліментарними між собою.

ІМК навпаки, встановлюють контакт зі споживачем і
ведуть з ним діалог. Тобто ІМК — це двосторонній про-
цес, тоді як зазвичай зворотній зв'язок щодо продажів
не є достатнім.

ІМК прагне до того, щоб готувати комунікації на за-
мовлення, щоб вони точніше відповідали смакам окре-
мих споживачів. На сьогодні вже технічно можливо ство-
рити бази даних, в яких споживачі ідентифікуються за
показниками їх особистих суспільних і економічних пе-
реваг, їх купівельної активності та їхньої активності у
відношенні до конкретного бренду (елементи CRM-кон-
цепції ведення бізнесу).

Таким чином, інтегровані маркетингові комунікації —
це новий спосіб сприйняття та аналізу цілого там, де ран-
іше маркетологи вбачали тільки окремі, ізольовані, роз-
різнені складові. Такий підхід дає можливість скоорди-
нувати всі види комунікацій, з тим щоб подивитися на них
очима споживача — як на потік інформації що надходить
з недиференційованих джерел.

Якщо відповідно до ключових принципів ІМК коор-
диновані маркетингові комунікації будуть вибудовувати-
ся навколо споживача, то, природно, вихідна позиція
моделі ІМК повинна не лише включати статичне визна-
чення споживача, але і відображати спосіб сприйняття
цим споживачем пропонованих йому продуктів чи послуг
та різні типи процесів покупки. Таке сприйняття прояв-
ляється в діяльності споживача, причому не тільки в по-
купці, а й в інших формах. У той же самий час необхідно
розробити стратегію для ринку і для бренду, яка грун-
тується на тому, які параметри споживчої діяльності мо-
жуть спостерігатися і вимірюватися. Зустрічною точкою
двох процесів стає активність, пов'язана з брендом: яким
чином споживач ставиться до бренду і як розвивається
сам бренд. Ці два процеси в ході планування комунікацій
повинні бути інтегровані, бо вони інтегровані фактично в
маркетинговій діяльності.

Фактична причина звернення до ІМК — результат
того, що маркетолог дізнався і продовжує дізнаватися
про те, як споживачі відбирають, отримують, обробля-
ють і зберігають інформацію, а потім — як вони її вико-

ристовують для прийняття рішень про свої майбутні по-
купки. Тобто в процесі формуванні ІМК необхідно ви-
діляти два основні чинники:

— перший — концепція сприйняття, що описує те, як
споживач відбирає, обробляє і зберігає інформацію у
своїй пам'яті;

— другий безпосередньо пов'язаний з нею і описує
те, як менеджер ІМК оцінює, поповнює і використовує
інформацію, яку раніше "поклали на зберігання", в про-
цесі розробки програми інтегрованого маркетингу.

Підводячи підсумок викладеному, слід зазначити
істотну різницю між ІМК та більш традиційними, функ-
ціонально орієнтованими видами діяльності, якими
більшість організацій користуються протягом багатьох
років. Ця різниця полягає в тому, що ІМК повинні в тому
чи іншому вигляді впливати на поведінку цільової ауди-
торії. Це не означає, що такі функціональні види діяль-
ності, як реклама, стимулювання продажів, прямий мар-
кетинг і PR, не впливають на поведінку. Справа в іншому.
Основна відмінність полягає в тому, що ІМК плануються,
розробляються, аналізуються і оцінюються виходячи з
того, як вони впливають на поведінку конкретного спо-
живача, на процес здійснення покупок зараз або в май-
бутньому.

Інша відмінність ІМК — розширене трактування кон-
цепції комунікацій. Концепція виходить з того, що до по-
няття "комунікація" слід підходити максимально широ-
ко. Існують елементи, які є основними в ІМК, а саме: став-
лення до всіх маркетингових комунікацій; опис процесу
стратегічного менеджменту; ставлення до економічної та
ефективної стороні комунікаційного процесу; універ-
сальність концепції ІМК і можливість її використання
будь-якою організацією.

Ключ до успішного формування ІМК — знати, які еле-
менти комунікацій можна контролювати, а які ні. Май-
стерність менеджера ІМК виявляється в тому, як він ви-
користовує ІМК таким чином, щоб компенсувати неспри-
ятливі чи небажані комунікації про товар або послугу; по-
силювати сприятливі комунікації.

У розглянутій філософії ІМК підхід на основі взає-
мин є центральним. У міру того, як менеджер ІМК і спо-
живачі за допомогою різних форм двосторонніх систем
комунікацій дізнаються один про одного все більше,
інтеграція маркетингових комунікацій стає природною
справою. Якщо у них немає двостороннього спілкуван-
ня, контакти та спілкування порушуються і споживач
пішов до інших структур.

При взаємовідносинах обом сторонам природно
прагнути до стабільності комунікацій. Щоб сформувати
взаємини зі споживачами, а не просто залучати їх до
трансакцій, менеджер ІМК повинен інтегрувати комуні-
каційні форми, створюючи загальний підхід, який, у свою
чергу, сприяє формуванню взаємин. Це означає, що між
покупцем і продавцем встановлюються взаємини, які заз-
вичай є результатом взаємодій і двостороннього обміну
інформацією та іншими речами, які кожна сторона цінує.
Однак реально такі взаємини можуть бути створені тільки
за допомогою ІМК. Без інтегрованих маркетингових ко-
мунікацій реалізувати концепцію маркетингу взаємодії
неможливо.

Найбільш успішний спосіб встановлення системи
двосторонніх комунікацій для досягнення взаємин — за-
стосування баз даних або програм маркетингу на основі
баз даних. За такого підході менеджер ІМК відправляє
інформацію споживачеві, використовуючи різні форми
дистрибуції. Він у кожному випадку активно прагне от-
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римати відповідь. Отримана відповідна інформація після
цього направляється в базу даних, де надалі зберігаєть-
ся. Ґрунтуючись на цих відповідях, менеджер ІМК роз-
робляє програму інтегрованих маркетингових комуні-
кацій.

Процес розробки програми починається з форму-
вання бази даних як про наявних, так і потенційних спо-
живачів. База даних і інформація, що міститься в ній,
— це серцевина ІМК. Мета менеджера ІМК — завжди
знати якомога більше про окремих наявних і потенцій-
них споживачів, щоб краще задовольняти їхні запити
та побажання. Це означає накопичення даних, тобто
наявність величезної маси даних і різних видів відомо-
стей, іншими словами — величезних обсягів інфор-
мації. Дані зберігаються, вивчаються і оцінюються в
ході різних форм аналізу баз даних. Цей процес
відрізняє ІМК від традиційних функціональних марке-
тингових комунікацій.

Хоча така база даних повинна бути по можливості
максимально повною, багато компаній часто мають про
своїх фактичних покупців вельми обмежений обсяг
інформації. Це особливо справедливо відносно значних,
динамічно споживаних і масштабно розповсюджуваних
продуктів. Однак для майбутнього успіху програм інтег-
рованих маркетингових комунікацій ця інформація особ-
ливо важлива.

ВИСНОВКИ
Зміна концепції сучасного маркетингу, спрямо-

ваність його розвитку у напрямі споживача, відхід від
маркетингу збуту на користь маркетингу стосунків — всі
разом призвели до нового розуміння концепції марке-
тингових комунікацій. З набору окремих інструментів,
використання яких було часто непов'язаним та неузгод-
женим у рамках комплексу маркетингу, вони перетво-
рилися на збалансовану систему, яка чинить вирішаль-
ний вплив на максимально широкий спектр відносин між
компанією і її цільовою аудиторією. Основною відміною
ІМК від традиційної схеми побудови маркетингових ко-
мунікацій є синергетичний ефект, що виникає при од-
ночасному та узгодженому використанні різних видів
комунікацій, доступних маркетологам. Головною метою
ІМК, на відміну від традиційних комунікацій, є не просу-
вання та нав'язування конкретного товару або послуги,
а формування лояльності споживачів до компанії або
бренду.

У подальшому перспективним напрямом досліджен-
ня реалізації концепції ІМК ми вважаємо дослідження
практичних аспектів їх реалізації, зокрема з використан-
ням сучасних інформаційних технологій.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Як засвідчують результати здійсненних попередньо

досліджень [2],[3] обгрунтована структура побудови та
чітко визначена ієрархія інноваційних процесів видав-
ничих підприємств створює організаційний фундамент
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OPTIMIZATION OF FINANCING INNOVATION IMPLEMENTATIONS IN PUBLISHING HOUSES

Перехід економіки України на ринкові принципи функціонування та розвитку зумовлює не-
обхідність змін в управлінні економічною системою як держави, так і окремих підприємств.
Вітчизняні видавничі підприємства не стали винятком. Прагнення до забезпечення стійких тен-
денцій економічного зростання вітчизняних видавництв змушує їх до пошуку новітніх шляхів
підвищення ефективності функціонування.

 Однією з головних умов формування конкурентоздатної стратегічної перспективи розвитку
видавничих підприємства є їх інноваційна активність. Саме тому у статті порушуються питання
необхідності оптимізації фінансування впровадження різного роду інновацій на видавничих
підприємствах.

У статті досліджено методичні підходи до фінансування впровадження інновацій видавничих
підприємств з використанням економіко-математичних методів. Визначено специфічні особ-
ливості фінансування інновацій та критерії, які необхідно при цьому враховувати. Запропоно-
вано концептуальну модель оптимізації фінансування впровадження інновацій видавничих
підприємств.

The new, modern reality of Ukraine economy shows that we need changes in the management on
high level economic system. The same situation presents in individual enterprises. Domestic
publishing companies were not exception. However, stable growth trend of domestic publishers
forcing them to seek new ways to enhance the functioning.

 One of the main conditions for the formation of competitive strategic perspective of publishing
companies is their innovative activity. That does why the article raises questions need to optimize
the financing of various kinds of innovation in publishing companies.

The article is aimed to research methodological approaches to financing innovation publishing
enterprises in the economic and mathematical methods. Identified specific characteristics of
innovation financing and criteria that need to be borne in mind. Conceptual model of optimization of
financing innovation publishing enterprises.

Ключові слова: впровадження інновацій, фінансування впровадження інновацій, модель фінансування
інновацій, оптимізація фінансування інновацій.
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інтенсивного впровадження інновацій у галузі. Це не
лише дає змогу чітко узгодити інноваційну активність
видавничого підприємства зі стратегічними векторами
його розвитку, але й забезпечить систематичне відсте-
ження і впровадження в практику передових виробни-
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чо-технологічних, продуктових,
інформаційних та організаційно-
управлінських інновацій у видав-
ничій галузі, давши змогу більш
чітко визначити стратегічні інно-
ваційні пріоритети підприємства.

Варто врахувати при цьому,
що обгрунтування інноваційних
пріоритетів підприємства є одним
з визначальних чинників його
майбутнього розвитку, що не
лише потребує відповідного
фінансування, але й впливає на
прибутковість і конкурентоспро-
можність підприємства у довгот-
ривалій перспективі. У цьому
зв'язку вирішення питання фінан-
сування впровадження інновацій
у практиці видавничих підпри-
ємств вимагає грунтовних розра-
хунків, зокрема потребуючи зас-
тосування відповідного економі-
ко-математичного інструментарію.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
ТА ПУБЛІКАЦІЙ

Комплексна проблематика впровадження інно-
вацій, зокрема питання фінансування даних процесі,
знаходить своє дослідження у ряді робіт вітчизняних
та зарубіжних дослідників, зокрема таких як Г. Анд-
рощук, І.Т. Балабанов, Л.Й. Гнилянська, М.М. Колон-
тай, О.П. Старицька та ін. Однак, попри наявність у
фаховій літературі певної уваги до проблем впровад-
ження інновацій, ступінь їх вирішення на даний момент
не в ідповідає потребам сучасних видавничих
підприємств.

Зокрема одним з вагомих невирішених питань є
формування оптимальної моделі фінансування впровад-
ження інновацій, яка дозволяє збалансувати інноваційні
пріоритети розвитку підприємства, врахувавши низку як
кількісних, так і якісних критеріїв.

Відповідно, логічним напрямом подальших дослід-
жень має стати розробка і запровадження у практику
суб'єктів видавничої галузі економіко-математичної
моделі, яка дозволить оптимізувати інноваційні пріори-
тети, розподіливши оптимальним чином інноваційний
бюджет видавничих підприємств за визначеними напря-
мами.

МЕТА СТАТТІ
Відповідно до виявлених прогалин у наукових до-

слідженнях з приводу визначення інноваційних пріо-
ритетів видавничих підприємств, метою статті є роз-
робка концептуального підходу до оптимізації фінан-
сування впровадження інновацій видавничими підприє-
мствами.

ЗАВДАННЯ СТАТТІ
Досягнення поставленої мети статті обумовило ви-

значення наступних завдань:
1) розкрити особливості та обмеження фінансуван-

ня впровадження інновацій підприємств;

2) визначити критерії, які потребують врахування
при визначенні пріоритетів фінансування впроваджен-
ня інновацій видавничих підприємств;

3) запропонувати модель оптимізації фінансування
впровадження інновацій підприємства.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
На сьогоднішній день як науковці, так і практики

видавничої справи визнають, що саме інноваційний век-
тор має стати пріоритетним напрямом розвитку підпри-
ємств галузі. При цьому і перші, і другі цілком обгрун-
товано зауважують, що одним з першочергових зав-
дань, вирішення яких сприяє активізації інноваційних
процесів у діяльності підприємств галузі, є завдання по-
шуку та оптимізації джерел фінансування впроваджен-
ня інновацій.

При цьому необхідно врахувати ряд дуже важливих
особливостей та обмежень у фінансуванні впроваджен-
ня інновацій підприємствами [4], [6], [9], а саме: 1) сут-
тєву, як правило, потребу в інвестиціях, при обмежено-
му інноваційному бюджеті вітчизняних видавничих
підприємств; 2) високий рівень ризиків, що супровод-
жують проекти впровадження інновацій, та необхідність
їх мінімізувати із міркувань економічної безпеки
підприємства; 3) диференціацію інноваційних пріори-
тетів видавничих підприємств залежно від стадії розвит-
ку, на якій вони перебувають; 4) вимоги до наявності
інноваційного потенціалу підприємства, які висуває та
чи інша впроваджувана інновація; 5) необхідність уник-
нути надмірної концентрації впроваджуваних інновацій,
зокрема за видами і термінами впровадження, забезпе-
чивши достатню диверсифікацію інноваційних пріори-
тетів.

На наш погляд, завдання вибору ефективної фінан-
сової моделі впровадження інновацій видавничих
підприємств полягає у тому, аби знайти оптимальний
баланс між напрямками фінансування окремих інно-
вацій видавничими підприємствами. У такому випадку
виникає питання, якими є критерії оптимальності сфор-
мованого набору впроваджуваних інновацій, який, по

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Критерії, які враховуються при оптимізації фінансування 

впровадження інновацій видавничих підприємств 

Кількісні критерії   Якісні критерії  
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проектів із впровадження 

інновацій NPV 

2. Прибутковість портфелю 

проектів із впровадження  

інновацій РІ 

3. Сукупний ризик портфелю 

проектів із впровадження  

інновацій R 

1.Відповідність впроваджуваної 

інновації стадії життєвого циклу 

видавничого підприємства 

2. Відповідність інновації 

накопиченому інноваційному 

потенціалу підприємства 

3.Усунення видових і строкових 

перекосів (диспропорцій) у  

інноваційних пріоритетах 

Рис. 1. Фактори, що враховуються при формуванні

оптимальної моделі фінансування впровадження

інновацій підприємствами видавничої галузі
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суті, визначає оптимальну модель фінансування їх впро-
вадження підприємством та визначає його інноваційні
пріоритети.

На рис. 1 представлено групи факторів, які пропо-
нується враховувати при формуванні оптимальної мо-
делі фінансування впровадження інновацій видавничи-
ми підприємствами.

1. По-перше, це кількісні параметри, які харак-
теризують ефективність і ризики фінансування впро-
вадження тих чи інших інновацій. Звичайно, будь-яка
модель фінансування впровадження інновацій, у пер-
шу чергу, повинна бути націлена на забезпечення
максимальної ефективності капітальних вкладень,
при обмеженні рівня ризиків інвестування у нові про-
дукти, технології чи організаційно-управлінські про-
цеси.

Відповідно до цього, математичне формування за-
дачі пошуку оптимальної моделі фінансування інновацій
видавничих підприємств за критеріями доходності і ри-
зику вкладень виглядає так:

(1)

Prof — сукупний прибуток від фінансування впро-
вадження усього набору інновацій;

Хj — обсяг інвестицій у впровадження j-ї інновації;
РІj — прибутковість інноваційного проекту із

впровадження j-ї  інновації (відношення NPV до
суми інвестицій у фінансування впровадження ін-
новації).

Обмеження моделі:
1)  (обмеження по інноваційному бюдже-

ту), ІВ — інноваційний бюджет, яким володіє видавни-
че підприємство;

2)  — (обмеження по ризикам);

Rj — запас надійності проекту із впровадження j-ї інно-
вації.

У даному випадку під ризиком (або запасом на-
дійності) проекту із впровадження інновації розумієть-
ся ступінь відхилення внутрішньої норми доходності
проекту (IRR) від обраної ставки дисконтування грошо-
вих потоків r: Rj = IRRj — r.

При цьому у залежності від ступеню схильності до
ризиків, кожне підприємство визначає для себе
мінімальний запас надійності по інвестуванню R min.

3)  (обмеження, що характеризує макси-
мально необхідний під проект бюджет) Bj (припускає-
мо, що певний проект може бути профінансований у
меншому за розрахунковий бюджет обсязі, проте ні в
якому разі не у більшому, ніж максимальна потреба в
інвестиціях під проект).

2. По-друге, при формуванні оптимальної моделі
фінансування впровадження інновацій видавничим
підприємством необхідно врахувати і їх якісні парамет-
ри. В даному випадку мова йде про те, що самі впровад-
жувані інновації мають відповідати умовам середовища,
стадії розвитку самого підприємства, відповідати за-
гальній стратегії підприємства, наявному інноваційно-
му потенціалу, а також не допускати надмірної концен-
трації інновацій у окремих напрямах, сприяючи усунен-
ню видових і строкових перекосів інноваційних пріори-
тетів підприємства.

Отже, вважаємо, що при формуванні оптимальної
моделі фінансування впровадження інновацій підприє-
мства необхідно врахувати такі параметри:

1) відповідність впроваджуваної інновації досягнутій
стадії життєвого циклу підприємства, застосувавши
коефіцієнт відповідності життєвому циклу (life cycles),
LC;

2) відповідність впроваджуваної інновації накопи-
ченому інноваційному потенціалу видавничого підприє-
мства (innovative potential), IP;

3) максимально припустимий рівень видової і стро-
кової концентрації впроваджуваних інновацій (CML), що
характеризує диспропорції інноваційного розвитку
підприємства.

Зокрема, як показали здійснені дослідження [1], [5],
[7], під час проходження підприємством окремих стадій
життєвого циклу відбувається зміна пріоритетів, причо-
му як стосовно самих впроваджуваних інновацій, так і
рекомендованих організаційних моделей їх впровад-
ження. При цьому крива, яка характеризує рівень відпо-
відності впровадження окремої інновації досягнутій
стадії розвитку підприємства, має наступний вигляд (рис.
2).

Відповідно до рисунка 2, слід виділити три основні
періоди, протягом яких змінюється рівень відповідності
впровадження інновації стадії життєвого циклу у роз-
витку видавничого підприємства, а саме коефіцієнт
відповідності LC набуває наступних значень:

Рис. 2. Крива відповідності впровадження інновації етапам розвитку підприємства

  Т — час, тривалість життєдіяльності підприємства.
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1) у період {0; Tmin} спостерігається організаційна
неготовність підприємства до впровадження певної інно-
вації, при цьому коефіцієнт відповідності перебуває у
межах LC = {0; LCmin};

2) у період часу після Tmax впровадження даної
інновації є недоцільним, оскільки за рівнем свого роз-
витку підприємство "переросло" дану інновацію, а тому
коефіцієнт відповідності також перебуває у межах LC
= {0; LCmin};

3) момент часу {Tmin; Tmax} є періодом можли-
вого ефективного застосування (впровадження) пев-
ної інновації, при цьому значення коефіцієнту відпо-
відності перебуває у межах LC = {LCmin; LCmax}, на-
буваючи максимального значення у момент часу
Topt.

Другий фактор, який необхідно обов'язково врахо-
вувати при обгрунтуванні оптимальної моделі фінансу-
вання впровадження інновацій видавничими підприєм-
ствами, є накопичений ними рівень інноваційного потен-
ціалу.

Загалом підкреслимо, що стадійний розвиток інно-
ваційної діяльності та послідовний перехід від "нижчих"
до "вищих" моделей управління впровадженням інно-
вацій висуває відповідні вимоги і до нарощування рівня
інноваційного потенціалу, які можуть бути представлені
графічно (рис. 3).

Представлені на рисунку 3 оцінки засвідчують, що
по мірі переходу від "нижчих" до "вищих" моделей впро-
вадження інновацій, вимоги до накопиченого рівня інно-
ваційного потенціалу видавничого підприємства систе-
матично зростають:

(2).
Окрім самого зростання вимог до інноваційного

потенціалу підприємства, по мірі переходу від більш
простих до більш складних моделей впровадження інно-
вацій, також варто відмітити його прогресуючий харак-
тер (рис. 3). Прогресивне зростання вимог до іннова-
ційного потенціалу підприємства може бути описане на-
ступним чином:

L(1) — L(0)   L(2) — L(1)  (3).
L(2) — L(1)   L(3) — L(2)  (4).
У свою чергу, коефіцієнт відповідності досягнутого

у певний момент інноваційного потенціалу підприємства
такому його рівню, який необхідний для успішного впро-
вадження певної інновації, оцінюється так:

(5),

KP(i) — коефіцієнт відповідності потенціалу впро-
ваджуваній інновації; IPf — фактично накопичений інно-
ваційний потенціал підприємства; L(i) — рівень потен-
ціалу підприємства, який потребується для успішного
застосування і-ї інновації.

Останній якісний критерій, який потрібно врахува-
ти при оптимізації фінансування впровадження інно-
вацій, є максимально припустимий рівень концентрації
(передусім видової, меншою мірою — строкової) впро-
ваджуваних інновацій, за якого не виникають диспро-
порції у інноваційному розвитку видавничого підприєм-
ства.

Як свідчать дослідження, керуючись лише фінансо-
во-економічними критеріями, неможливо побудувати
оптимальну модель фінансування впровадження інно-
вацій видавничих підприємств. Зокрема у цьому випад-
ку ігнорується такий аспект, як необхідність підтримки
різнопланового, узгодженого та збалансованого інно-
ваційного розвитку видавничого підприємства, що по-
требує відносно рівномірного вкладення коштів у різно-
види інновацій — продуктові, виробничі, інформаційні
чи організаційно-управлінські. Навпаки, керуючись
лише фінансовими критеріями, підприємство сформує
неоптимальну і незбалансовану структуру інноваційно-
го портфелю, що характеризуватиметься очевидними
перекосами (диспропорціями) у бік окремих різновидів
інновацій.

Щоб усунути цей недолік, до моделі оптимізації
фінансування впровадження інновацій потрібно ввес-
ти додаткове обмеження — обмеження максимально
припустимого рівня видової концентрації інновацій, яке

Рис. 3. Залежність використовуваних моделей впровадження інновацій від розвитку

інноваційного потенціалу видавничого підприємства



ЕКОНОМІЧНА НАУКА

111

і дозволить уникнути небажаних диспропорцій у фінан-
суванні окремих інновацій, зробивши перспективний
розвиток підприємство більш стійким та різноплано-
вим.

Обмеження видової концентрації впроваджуваних
видавничими підприємствами інновацій пропонуємо
оцінювати на основі коефіцієнту (CML), що є аналогом
відомого індексу Герфіндаля — Гіршмана [10], за до-
помогою якого оцінюється рівень ринкової концент-
рації.

 (6).
Цей індекс може мати значення від 0 до 1 (якщо Хі

вимірюється не як відсоток, а як частка) і характеризує
міру концентрації портфелю впроваджуваних інновацій
так:

— індекс має значення нижче 0,1 — незначна кон-
центрація портфелю впроваджуваних інновацій;

— індекс має значення від 0,1 до 0,18 — середня
концентрація портфелю інновацій,

— індекс має значення вище 0,18 — висока концен-
трація портфелю інновацій.

Отже, саме комплексне урахування не лише кіль-
кісних (прибуток, прибутковість та рівень ризику), але і
якісних критеріїв, а саме: відповідність інновацій стадії
життєвого циклу та потенціалу підприємства, а також
уникнення строкових і видових інноваційних диспро-
порцій, дозволить вибудувати оптимальну модель зба-
лансованого фінансування впровадження інновацій ви-
давничого підприємства.

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ ДОСЛІДЖЕНЬ

За результатами здійсненого дослідження можемо
дійти висновку, що найбільш вагомими особливостями
впровадження інновацій, що потрібно враховувати при
їх фінансуванні, є значна потреба у інвестиціях, висо-
кий рівень ризиків впровадження, диференціацію інно-
ваційних пріоритетів залежно від стадії розвитку, значні
вимоги до наявності інноваційного потенціалу підприє-
мства та необхідність уникнути надмірної концентрації
впроваджуваних інновацій, за видами і термінами впро-
вадження.

У такому разі використання запропонованої еко-
номіко-математичної моделі оптимізації фінансуван-
ня впровадження інновацій, що побудована на комб-
інації традиційних фінансових (ризик, прибутковість,
потреба в інвестиціях) та якісних критеріїв (відпо-
відність інновацій стадії розвитку підприємства, на-
копиченому рівню потенціалу та максимально припу-
стимій видовій концентрації інновацій) дозволить об-
грунтовано визначати інноваційні пріоритети під-
приємств, забезпечивши оптимальне фінансування їх
впровадження та зробивши інноваційний розвиток
підприємства у стратегічній перспективі більш стійких
і збалансованим.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
За своїм сукупним взаємозв'язком усі елементи оборот-

них засобів із визначеною систематичністю повністю віднов-
люються для забезпечення безперебійності процесу вироб-
ництва, і являють собою передумову здійснення управлінсь-
кого впливу, зосередженого в першу чергу на ефективності
їх використання, що означає оптимізацію величини, струк-
тури, напряму та швидкості руху, від чого залежить функці-
онування аграрного підприємства на принципах самофінан-
сування й самоокупності.

Проте існуюче розмаїття моделей і методів управління
оборотними засобами не завжди віддзеркалює обрання
оптимальних варіантів за тією чи іншою ситуацією із гото-
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вими рішеннями при існуючій загальноекономічній нестаб-
ільності та заполітизованості суспільства, що спонукає до
нових наукових пошуків у їх вирішенні.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Питанням розробки системи управління оборотними
засобами підприємств взагалі та їх елементами зокрема,
приділено значну увагу провідними вітчизняними і зарубіж-
ними науковцями, серед яких І.А. Бланк, В.В. Ковальов, М.Р.
Ковбасюк, І.Д. Лученок, С.Л. Оптнер, А.А. Томпсон, А.Дж.
Стрикленд, А.Д. Шеремет та багато інших. Разом з цим за-
лишаються поза увагою дослідників окремі теоретичні пи-
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тання оцінки використання оборотних засобів при форму-
ванні політики управління їх елементами, які не повною
мірою вивчені, узагальнені та досліджені, і особливо в рин-
кових умовах господарювання сільськогосподарських
підприємств.

ЦІЛЬ СТАТТІ
Теоретичне обгрунтування напрямів політики управлін-

ня елементами оборотних засобів на основі запропонуван-
ня методичного підходу до оцінки їх використання щодо
виявлення тенденції змін показників оборотності та динам-
іки.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

За ринкових умов господарювання оборотні засоби
сільськогосподарських підприємств є одним із найважли-
віших елементів відтворювального процесу, які за своєю
величиною займають друге місце після основних фондів
у загальному обсязі ресурсів сільськогосподарського
підприємства і визначають його економіку. Від їх складу,
структури, розміщення і використання залежить розмір
фінансових ресурсів та функціонування товаровиробни-
ка на принципах самофінансування й самоокупності. Виз-
начення цих передумов передує проведення методично-
го підходу до оцінки використання оборотних засобів, яка
втілює в собі співвідношення між ресурсами і результа-
тами виробничого процесу як матеріалізований резуль-
тат виробництва з охопленням споживчої вартості виго-
товленої продукції та комплексним відображенням кінце-
вих результатів використання засобів і предметів праці,
самої праці за певний проміжок часу з вектором на ефек-
тивне їх використання. При цьому показники оцінки ви-
користання оборотних засобів є важливим етапом реалі-
зації політики управління їх елементами, щодо визначен-
ня достатності обсягу в асортименті і кількості, які відпо-
відають попиту та пропозиції, і водночас являлися б
мінімальними у забезпеченні платоспроможності й рен-
табельності господарської діяльності сільськогоспо-
дарських підприємств.

Будь-яка частка елементного складу і динаміка оборот-
них засобів, досліджуваних у площині сільськогосподарсь-
кого виробництва, в цілому впливає на їх оборот, і зокрема
на фінансовий стан товаровиробника. Оцінкою якого, є ко-
ефіцієнт обороту — головний індикатор використання обо-
ротних засобів як вираз економічного змісту самого проце-
су — рух в часі авансованої вартості, показуючи кількість
оборотів за аналізований період і характеризується своїми
взаємопов'язаними показниками [1, с. 46]:

— кількістю оборотів (коефіцієнт оборотності К
об

) за
певний період часу (рік, півріччя, квартал, місяць), як відно-
шення обсягу реалізованої продукції (V

рп
) до середнього

залишку оборотних засобів (Ōос ):
 

−
=

ос

рп
об

О

V
К

(1),

даний показник характеризує об'єм реалізованої про-
дукції у вартісному її вигляді отриманої на кожну гривну
вкладену в оборотні засоби. І чим вище коефіцієнт оборот-
ності, тим краще використовуються оборотні засоби, як от-
римання відповідної оцінки рівня їх віддачі, вимірюючись
сумою продаж;

— сумою зайнятих у сільськогосподарському
підприємстві оборотних засобів на одиницю продукції (ко-
ефіцієнт завантаження К

з
 або фондомісткість одиниці про-

дукції — обернений коефіцієнту оборотності):
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— коефіцієнт характеризує вартість оборотних засобів,
які припадають на одну гривну реалізованої продукції
сільськогосподарського виробництва з отриманням оцінки
величини даного коефіцієнта, чим менша величина, тим
ефективніше ці засоби використовуються;

— тривалістю одного обороту у днях (Т
о
) — характе-

ризує середню тривалість перебування оборотних засобів
в одному обороті як відповідне відношення кількості днів
(Т

д
 — 360, 90, 30) до кількості їх оборотів (К

об
):

 

об

д
о К

Т
Т = (3),

де тенденція до зменшення тривалості обороту, сприй-
мається як оцінка з покращення використання оборотних
засобів товаровиробника.

Доповненням до показників оборотності є оцінка ефек-
тивного використання оборотних засобів на основі розра-
хунку коефіцієнта їх збереження (К

зб
), як відношення су-

марної вартості оборотних засобів (С
оз

) до нормативної
(Н

оз
):
 

оз

оз
зб Н

С
К = (4),

що характеризує цільове призначення у їх використанні
(носить більш контрольну функцію) та рентабельності (R

оз
).

Останній особливо заслуговує на свою увагу, і хоча висту-
пає як агрегований показник ефективності використання
оборотних засобів, але є таким, який характеризує величи-
ну балансового прибутку (П

б
) одержуваного на кожну грив-

ню вкладених оборотних засобів:
 

%100×=

оз

б

С

П
R (5),

і відображає фінансову ефективність роботи товарови-
робника, враховуючи те, що саме оборотні засоби забезпе-
чують оборот його ресурсів авансованих у виробничий про-
цес та ступінь їх використання.

Загалом показники використання оборотних засобів є
звичайно синтетичними, але дозволяють кількісно і якісно
оцінити їх функціонування на усіх стадіях кругообігу. Так,
на стадії створення виробничих запасів: оптимізація
кількісного складу необхідного для використання, удоско-
налення принципів нормування, покращення організації з
постачання і складського господарства. На стадії незавер-
шеного виробництва: удосконалення форм організації ви-
робничих процесів шляхом впровадження новітніх агротех-
нологій та системи економічного стимулювання (особливо
галузі тваринництва). На стадії обігу: раціональна побудова
організації маркетингу, застосування прогресивних форм
розрахункових відносин з дотриманням договірних зобо-
в'язань.

Усі ці зміни в русі оборотних засобів виявляються шля-
хом співставлення фактично отриманих результатів із нор-
мативними або показниками попереднього періоду, що слу-
гує результуючою управлінською інформацією щодо вста-
новлення прискорення чи сповільнення обороту як у ціло-
му, так і за окремими їх елементами. Тобто виявлення про-
тиставлення стану оборотних засобів та їх використання
(розриву між ними) зводиться до облікової категорії (на
визначену дату) і реалізації продукції (наростаючим підсум-
ком за періодом між датами), що дозволяє оцінити стан обо-
ротних засобів із врахуванням реалізаційних процесів або
отриманого прибутку відносно джерел і напряму викорис-
тання засобів, і навпаки — від рівня ефективного викорис-
тання оборотних засобів залежить їх стан. Такий підхід дає
змогу виявити якісний і кількісний взаємозв'язок між понят-
тям "стан" і "використання" оборотних засобів. При цьому
існуючий взаємозв'язок і взаємозалежність між джерела-
ми формування оборотних засобів та напрямом їх викорис-
тання не пасивні у своєму прояві, а активно діючі елементні



Інвестиції: практика та досвід № 16/2014114

ЕКОНОМІЧНА НАУКА

складові загальної сукупності засобів, які впливають один
на одного, що практично характерно для сільськогоспо-
дарського підприємства.

У цілому, це формує загальну систему управління
оборотними засобами, і виступає ключовим питанням
щодо достатності, механізму формування, оптимізації
структури та ефективності використання їх елементів.
Адже "…від визначення обсягу та структури поточних
оборотних активів, джерел їх формування і співвідношен-
ня між ними, достатнього для забезпечення довгостро-
кової виробничої та ефективної фінансової діяльності
підприємства, залежить цільовий напрям з побудови сис-
теми управління оборотними засобами" [2, с. 246], а саме:
у розрізі їх головних елементів: виробничі запаси, гро-
шові кошти, дебіторська заборгованість, які безпосеред-
ньо являють собою базове підгрунтя всього виробничого
процесу за його фазами і цілком впливають на повне
відтворення авансованої вартості.  Що за оцінками
фахівців, отримання загальної економії підприємством,
при побудові ефективного управління оборотними засо-
бами, може дати: 50% управління товарно-матеріальни-
ми запасами і коштами, 40% — запасами готової про-
дукції і дебіторською заборгованістю, 10% — техноло-
гічним циклом [3, с. 346].

Проте при цьому необхідно врахувати, кожен з еле-
ментів оборотних засобів (запаси, кошти, дебіторська за-
боргованість) має свої функціональні особливості у
сільському господарстві ,  які обумовлюють певну
складність та своєрідну специфічність, що постає голов-
ним напрямом їхнього управління, це: обгрунтування не-
обхідних об'ємів запасів на основі розрахунку оптималь-
ної партії поставок і середньомісячного залишку (особ-
ливо у пікові періоди виробництва), враховуючи дієвий
контроль за їх рухом та використанням; оптимізація се-
реднього залишку усіх наявних грошових коштів госпо-
дарства на основі розрахунку операційного, страхового
й компенсаційних резервів, а не тільки контроль абсолют-
ного рівня їхньої ліквідності; формування кредитної пол-
ітики та кредитних умов стосовно замовників сільськогос-
подарської продукції із систематичним моніторингом де-
біторів, окрім проведення аналізу динаміки, питомої ваги,
складу і структури дебіторської заборгованості за попе-
редні періоди.

Таким чином, серед різноманіття елементів оборотних
засобів пріоритетну позицію в їх управлінні займають вироб-
ничі запаси, грошові кошти і дебіторська заборгованість як
ключові чинники всього виробничого процесу сільськогос-
подарського підприємства з наданням імпульсу пришвид-
шення кругообігу засобів та повернення авансованої вар-
тості. Це спонукає до створення комплексної системи їх уп-
равління на основі поетапного отримання і відпрацювання
інформаційного матеріально-грошового потоку в контексті
господарської діяльності товаровиробника із сприйняттям
на нього впливу зовнішніх та внутрішніх факторів. Тому ос-
новними напрямами політики управління оборотними засо-
бами щодо забезпечення безперервності та пришвидшення
кругообігу їх елементів в аграрному секторі, вважатимемо
наступні: визначення потреби оборотних засобів, формуван-
ня достатнього обсягу й раціональної структури оборотних
засобів, оптимізація джерел фінансування оборотних за-
собів, підвищення ефективності використання оборотних
засобів.

Реалізація такого окресленого формату важлива насам-
перед з позиції застосування методичного підходу до виз-
начення оцінки використання оборотних засобів за їх еле-
ментним складом, яку доцільно розглядати у розрізі окре-
мих напрямів політики управління, а саме:

— нормативної потреби: у виробничих запасах та неза-
вершеному виробництві; на готову продукцію;

— обсягу і раціональної структури: коефіцієнт оборот-
ності та період обороту; коефіцієнт завантаження; абсолют-
не та відносне вивільнення;

— структури джерел фінансування: чисті оборотні ак-
тиви; забезпеченість власними оборотними засобами; ко-
ефіцієнт самофінансування та покриття періодичних вип-
лат;

— ефективність використання: рентабельність викори-
стання оборотних засобів та грошового потоку; коефіцієнт
ліквідності грошового потоку та поточної і швидкої його
ліквідності; коефіцієнт покриття.

ВИСНОВКИ З ДАНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК

Визначення показників оцінки використання оборот-
них засобів є вихідним пунктом політики управління їх
елементами, яка представляє собою сукупність процесів
формування, фінансування та використання засобів за
визначеними напрямами виробничих фаз у сільському
господарстві, і спирається на конкретні способи щодо
використання системи нормування, раціональної побу-
дови класифікаційного складу, дотримання оптимально-
го співвідношення між джерелами фінансування, впро-
вадження заходів підвищення ефективності використан-
ня. Це дозволяє проведення більш якісного контролю з
надходження і витрат елементного складу оборотних
засобів, виявляти тенденції й характер коливань вели-
чини запасів, руху коштів, інкасації дебіторської забор-
гованості залежно від сезонних циклів сільськогоспо-
дарського виробництва та тенденцій змін ринкової ко-
н'юнктури.

Разом з цим окреслюється і стратегічний напрям по-
літики управління елементами оборотних засобів, який за-
безпечує пошук компромісу між ризиком втрати
ліквідності й ефективністю роботи сільськогосподарсь-
кого підприємства, і зводиться до вирішення таких основ-
них задач, як забезпечення платіжності та прийнятного
обсягу, структури і рентабельності використання активів
без додаткового залучення фінансових ресурсів, що по-
стає передумовою подальших наукових досліджень з да-
ного напряму.
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Поняття "ефективність" використовується майже у
всіх сферах суспільної діяльності, в тому числі і в еко-
номіці, де ефективність, як одна з актуальних проблем
економічної теорії, часто розглядається у працях про-
відних науковців. Дослідники сходяться на думці що,
ефективність суспільного виробництва — це, перш за
все, якісна характеристика, котра є відображенням
рівня розвитку продуктивних сил і ступеня забезпечен-
ня суспільних потреб.

Ефективність суспільного виробництва, в тому
числі і виробництва сільськогосподарської про-
дукції, є важливою складовою сталого розвитку
країн з ринковою економікою, до яких варто відне-
сти і Україну, у економіці якої відбуваються значні
трансформації.

УДК [631.15:65.011.44]:636.22/.28(477.54)
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У статті визначено основні аспекти зовнішньої соціальної ефективності виробництва продукції
скотарства у Харківській області. При цьому під зовнішньою соціальною ефективністю, на наш
погляд, доцільно розглядати характеристику виробничого процесу, котра є відображенням рівня
задоволення суспільних потреб у певній продукції або послузі.

In the article identified the main aspects of external social efficiency of cattle breeding production
in the Kharkiv region. Thus, under the external social efficiency, for our opinion, should be considered
characteristic of the production process, which is a reflection the satisfaction level of social needs
in a particular product or service.
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Як наслідок, на сучасному етапі виникають проблеми
у процесі виробництва продукції скотарства сільськогос-
подарськими підприємствами різних форм власності, що
негативно впливає на ефективність національної економі-
ки, призводячи до диспаритету цін на сільськогосподарсь-
ку та промислову продукцію, до руйнування економічних
відносин між товаровиробниками та переробними підприє-
мствами, що в свою чергу негативно впливає на ціноутво-
рення, а також на кон'юнктуру та інфраструктуру ринків
м'яса, молока та продуктів їх переробки.

АНАЛІЗ ПОПЕРЕДНІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
ТА ПУБЛІКАЦІЙ

Вагоме місце у своїх наукових працях вітчизняні
вчені В.Г. Андрійчук [1], П.C. Березівський [2], Ю.О. Лу-



Інвестиції: практика та досвід № 16/2014116

ЕКОНОМІЧНА НАУКА

пенко [3], В.Я. Месель-Веселяк [4], М.K. Пархомець [5],
П. T. Саблук [6] та інші відводять міжгалузевим відно-
синам у ланцюзі виробництво — переробка — реаліза-
ція продукції кінцевому споживачу. Науковці відзнача-
ють, що для галузі тваринництва ефективність вироб-
ництва набуває пріоритетного значення. Адже знижен-
ня виробничої ефективності продукції тваринництва
призводить до різкого скорочення поголів'я худоби, що
в свою чергу є загрозою продовольчій безпеці країни,
oскільки процес відновлення рівня виробництва навіть
за умови підтримки з боку держави вимагає дуже три-
валого часу.

ФОРМУВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
Разом з тим, у контексті даного дослідження, вва-

жається за необхідне проаналізувати і іншу складову
ефективності функціонування галузі скотарства у
Харківській області, а саме: соціальну ефективність ви-
робництва продукції, котра, на сучасному етапі набуває
все більшого значення як для окремого індивіду, так і
для суспільства вцілому. Проте, спираючись на поло-
ження сучасної економічної літератури, нами досі не
було виявлено єдиної системи показників та об'єктив-
ної методики для її визначення.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Зовнішня соціальна ефективність — на наш погляд,

це характеристика виробництва, котра є відображенням
рівня задоволення суспільних потреб у певній продукції
або послузі.

Рік 

Фактичне виробництво 

на 1 особу, кг 
Потреби згідно МОЗ До нормативу 

Молоко 

М'ясо усіх 

видів (у 

забійній 

вазі) 

Молоко 

М'ясо усіх 

видів (у 
забійній вазі) 

Молоко 
М'ясо усіх видів 
(у забійній вазі) 

+/- % +/- % 

1990 397,6 71,3 

380 80 

17,6 104,6 -8,7 89,1 

1995 261,6 35,8 -118,4 68,8 -44,2 44,8 

2000 182,8 28,6 -197,2 48,1 -51,4 35,8 

2005 199,6 33,6 -180,4 52,5 -46,4 42 

2010 169,1 30,1 -210,9 44,5 -49,9 37,6 

2011 172 28,9 -208 45,3 -51,1 36,1 

2012 187,1 28 -192,9 49,2 -52 35 

Таблиця 1. Динаміка виробництва молока та м'яса усіх видів

(в забійній вазі) у Харківській області

Джерело: розраховано автором на основі даних Харківського обласного управління статистики та Міністерства охорони здо-
ров'я України.
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Рис. 1. Динаміка виробництва та споживання

молока та молочних продуктів на 1 особу в

Харківської області

Джерело: розроблено автором на основі даних Харківсь-
кого обласного управління статистики.
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Рис. 2. Динаміка виробництва та споживання м'яса усіх видів та м'ясних продуктів

на 1 особу в Харківської області

Джерело: розроблено автором на основі даних Харківського обласного управління статистики.
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Тобто, за основу кількісного визначення показника
зовнішньої соціальної ефективності виробництва про-
дукції скотарства у регіоні нами пропонується взяти
ступінь покриття фонду споживання молока та молоч-
них продуктів, м'яса та м'ясних продуктів на 1 особу за
рахунок власного виробництва, а також відповідність
обсягів виробництва продукції наукообгрунтованим
нормативам МОЗ (табл. 1).

Як бачимо, через негативні процеси у галузі скотар-
ства регіону, протягом усього аналізованого періоду
фактичне виробництва молока та м'яса усіх видів не
відповідало науковообгрунтованим потребам, а винят-
ком був лише 1990 р., коли на 1 особу було вироблено
молока на 4 % більше нормативу, в інших же випадках
невідповідність нормативу становила 10—65 %. А отже,
можна зробити висновок, що соціальна ефективність ви-
робництва продукції скотарства Харківської області теж
знаходиться на незадовільному рівні, що само по собі є
фактором значного впливу на споживання молока (рис.
1) та м'яса (рис. 2) населенням регіону.

Так, як бачимо у період 1990—2000 рр. у регіоні
фактичне виробництво молока на 1 особу було дещо
більшим за рівень споживання. Проте вже у 2005 р. на 1
особу було вироблено лише 91,7 % від спожитого мо-
лока, а у 2011 р. та 2012 р. покриття фонду споживання
за рахунок власного виробництва становило 79 % та
82 % відповідно.

Аналогічна ситуація складалася і з виробництвом
м'яса усіх видів, за винятком того, що підприємства ре-
гіону вже починаючи з 2000 р. були не в змозі задоволь-
нити потреб споживачів у м'ясі та м'ясних продуктах. А
у 2012 р. дефіцит власного виробництва становив більш
ніж 50 %.

ВИСНОВКИ
Таким чином, хоча споживання молока та м'яса у ре-

гіоні досить відстає від науковообгрунтованих норм, ви-
робники галузі скотарства усе одно не в змозі задоволь-
нити навіть існуючі потреби у своїй продукції, що само
по собі викликає необхідність її ввезення із інших ре-
гіонів.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ ЧИ
ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Як свідчить світовий досвід, в умовах становлення
ринкової економіки, одним із визначальних чинників є
рівень розвитку інституціонального середовища. Незва-
жаючи на тривалий період перетворень, Україні не вда-
лося повністю подолати негативні наслідки деструктив-
ного інституціонального середовища (низькі показни-
ки економічного і соціального розвитку, існування со-
ціальної нерівності, корупції тощо). Усунення цих не-
доліків можливе тільки на основі розвитку адекватної й
ефективної економічної влади регулювання та ринко-
вої інфраструктури.
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ПРОБЛЕМА ФОРМУВАННЯ СУЧАСНОЇ ІНСТИТУЦІЙНОЇ
СИСТЕМИ ЕКОНОМІЧНОЇ ВЛАДИ УКРАЇНИ

O. Moiseienko,
graduate student, Kharkiv University of Humanities "People's Ukrainian Academy", Kharkiv

SHAPING MODERN INSTITUTIONAL SYSTEM OF ECONOMIC POWER IN UKRAINE

У статті проаналізовано проблему формування сучасної інституційної системи економічної
влади України. Автор підкреслює, що формування сучасної інституціональної системи еконо-
мічної влади України є на сьогодні актуальним завданням економічної науки і практики. Автор
приходить до висновку, що в Україні наразі склалася ситуація, що потребує якісної зміни еко-
номічної моделі розвитку та відповідних глибинних зрушень у структурі власності та інших інсти-
тутів, у тому числі економічної влади. Щоб уникнути поглиблення економічної, фінансової та
соціальної кризи з потенційними серйозними наслідками для економіки і добробуту, економі-
чну модель України має бути переорієнтовано зі стимулювання та фінансової підтримки вели-
кого фінансово-промислового капіталу на розвиток конкуренції, оптимізацію регулятивних
функцій держави та її ролі в національному процесі відтворення, усіляку активізацію малого і
середнього бізнесу.

The article analyzes the problem of the formation of the modern institutional system of economic
governance in Ukraine. Author emphasizes that the formation of the modern institutional system of
economic power in Ukraine is today an urgent task of economic science and practice. The author
concludes that Ukraine is now a situation that requires a qualitative change in economic development
model and the relevant underlying changes in the ownership structure and other institutions, including
economic power. To avoid deepening economic, financial and social crisis with potential serious
consequences for the economy and welfare, Ukraine's economic model must be reoriented to
encourage financial support and large financial and industrial capital to the development of
competition, optimizing regulatory functions of the state and its role in the national process of
reproduction, every possible revitalization of small and medium sized businesses.

Ключові слова: інституціоналізм, інституційна система, економічна влада, економічна модель Украї-
ни, фінансово-промисловий капітал.

Key words: institutionalism, institutional system, economic power, economic model of Ukraine, financial and
industrial capital.

Події останніх десятиліть свідчать про те, що необхідні
інституціональні структури не виникають автоматично, а
практика їх трансплантації з успішно функціонуючих захі-
дних економік не гарантує відбору найбільш ефективних
інститутів. Економічна влада держав з трансформаційною
економікою повинна бути в першу чергу спрямована на
створення умов для проведення інституціональної рефор-
ми у сфері господарювання з метою формування ефек-
тивного інституціонального середовища. Подібні пере-
творення можуть мати як комплексний позитивний вплив
на загальний рівень соціально-економічного розвитку, так
і дестабілізувати економічну ситуацію в країні. Таким чи-
ном, формування сучасної інституціональної системи еко-
номічної влади України є на сьогодні актуальним завдан-
ням економічної науки і практики.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Представники шкіл інституціоналізму, серед яких
широко відомі такі автори, як Дж. Бьюкенен, Т. Веблен,
Дж. Гелбрейт, Т. Еггертссон, Дж. Коммонс, К. Менар,
П. Мілгром, У. Ніколсон, М. Олсон, Е. Де Сото, Дж. Стіг-
лер, Дж. Стігліц, С. Чанг, В. Полтерович та інші, вважа-
ють, що необхідність державного управління соціаль-
но-економічним розвитком багато в чому обумовлена
недосконалістю ринкового механізму та його нездатні-
стю вирішувати сучасні проблеми розвитку. Ідеальне
інституціональне середовище (система) управління соц-
іально-економічним розвитком мусить відповідати та-
ким критеріям: бути демократичним, спрямованим на
досягнення бажаних результатів; володіти достатньою
силою впливу; бути досить простим для розуміння; ви-
користовувати систему соціально-психологічних моти-
вацій; бути адаптованим; стимулювати прогресивний
розвиток.

В українських наукових колах інтерес до інститу-
ціональних проблем економіки з'явився наприкінці 90-
х рр. ХХ ст., що проявилося в різкому зростанні числа
монографій, дисертацій, наукових статей, присвячених
даній проблемі. Протягом декількох останніх років ук-
раїнськими авторами (С.І. Архієреєвим, А.М. Чаусов-
ським, О.О. Прутською, В.В. Липовим, В.Д. Якубенко,
О.Л. Яременко) підготовлений цілий ряд наукових мо-
нографій, присвячених інституціональній економічній
теорії. В області інституціональної теорії активно також
працюють О.О. Бєляєв, М.В. Білоусенко, В.М. Геєць,
А.А. Гриценко, В.В. Дементьєв, М.І. Звєряков, М.А. Йох-
на, І.Й. Малий, Р.Ф. Пустовійт, В.М. Тарасевич, А.А. Чух-
но та інші автори. Можна констатувати той факт, що
інституціональна економічна теорія є одним із провідних
напрямів у сучасній українській економічній думці.

Особливий інтерес дослідників викликає проблема
побудови якісного інституціонального середовища у
трансформаційній економіці України. А.М. Чаусовський
обгрунтовує висновок про те, що характерною рисою
перехідних економічних систем є їх деінституціональ-
ний стан і зрушення від формальних інститутів до не-
формальних взаємодій [16]. Особливості інституціо-
нальної матриці українського суспільства розглядають-
ся О.О. Прутською [13]. Дослідженню проблем транс-
формації інститутів господарювання в Україні присвя-
чена монографія В.В. Липова [8].

В якості одних із перших робіт цього напряму в Ук-
раїні необхідно згадати також статті І.Й. Малого [10, с.
27]. Інтерес дослідників привертають також проблеми
використання інституціонально-еволюційного підходу
до дослідження трансформаційних змін в Україні
(С.Ф. Биконя [2, с. 75—84], Т.В. Гайдай [4, с. 29—36]),
трансформаційні процеси в економіці України в кон-
тексті нової інституціональної теорії (П.В. Круш,
І.А. Максименко [7, с. 33—41]). Аналізу інституціональ-
них пасток перехідної економіки присвячені праці
В.І. Лященко [9, с. 54—60].

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є аналіз проблеми формування су-

часної інституційної системи економічної влади Ук-
раїни.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Економіка України перебуває на етапі трансформа-
ційних перетворень, що характеризується руйнуванням
старих інститутів (деінституціоналізація) та формуван-
ням нових (інституціоналізація). Усунення держави від
активної політики з формування інституціональних умов
на ринку може призвести і призводить, як це показав
досвід в більшості пострадянських країн, до деінститу-
ціоналізації, оскільки саме держава в періоди швидких
економічних і соціальних змін є "творцем" більшості
інститутів. "Інституціональний вакуум" призводить до
збільшення невизначеності дій індивідів на ринку, що
значно підвищує витрати колективної дії з вироблення
стійких правил і механізмів, які повинні стати каталіза-
тором для виникнення інституціональних структур. Рин-
кова економіка не може існувати в інституціональному
"вакуумі". Тому недоліки ринкового регулювання як
механізму координації обов'язково буде замінено яки-
мись, не обов'язково ефективними механізмами. У ви-
падку "слабкої" держави введення нових формальних
правил буде ускладнене протидією зацікавлених груп,
інтереси яких не завжди узгоджуються з цілями су-
спільного добробуту. Тому при виробленні заходів
щодо організації інституціональних змін у національній
економіці необхідно враховувати фактори прийняття
рішень економічними суб'єктами та їх прагнення змен-
шити трансакційні витрати.

Характер діалектичного зв'язку "економічна влада
— власність — управління" відображає зміну сутності
влади в цілому і окремо економічної влади. Це робить
актуальним розробку рамкової концепції економічної
влади як передумови продуктивного розв'язання про-
тиріч і конфліктів суспільного розвитку та підвищення
ефективності української економічної політики. Ключо-
вою ланкою в системі економічного реформування в Ук-
раїні насамперед є: трансформація основ економічної
влади відповідно до сучасних тенденцій економічного
устрою (перехід економічної влади від "індустріально-
го" типу до "сервісного"); зміна відносин власності; фор-
мування нових відносин управління.

В економічній літературі наявні декілька визначень
інституціонального середовища, а саме: інституціональ-
не середовище — це сукупність основоположних со-
ціальних, політичних та економічних правил, що обме-
жують людську поведінку [1, с. 167—175]; інституціо-
нальне середовище — це рівень підприємницького й уп-
равлінського потенціалу, а також соціологічної та пра-
вової системи [3, с. 63—85].

Ідеальне інституціональне середовище (система)
управління соціально-економічним розвитком має від-
повідати таким критеріям: бути демократичним, спря-
мованим на досягнення бажаних результатів; володіти
достатньою силою впливу; бути досить простим для
розуміння; використовувати систему соціально-психо-
логічних мотивацій; бути адаптованим; стимулювати
прогресивний розвиток.

Економіка України перебуває на етапі трансформа-
ційних перетворень, що характеризується руйнуванням
старих інститутів (деінституціоналізація) та формуван-
ням нових (інституціоналізація). Усунення держави від
активної політики з формування інституціональних умов
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на ринку може призвести до деінституціоналізації, ос-
кільки саме держава в періоди швидких економічних і
соціальних змін є "творцем" більшості інститутів. "Інсти-
туціональний вакуум" призводить до збільшення невиз-
наченості дій індивідів на ринку, що значно підвищує
витрати колективної дії з вироблення стійких правил і
механізмів, які повинні стати каталізатором для виник-
нення інституціональних структур [6, с. 56—64]. Рин-
кова економіка не може існувати в інституціональному
"вакуумі". Тому недоліки ринкового регулювання обо-
в'язково будуть замінені не завжди ефективними меха-
нізмами. У випадку "слабкої" держави введення нових
формальних правил буде ускладнене протидією зацікав-
лених груп, інтереси яких не завжди узгоджуються з
цілями суспільного добробуту. Тому при виробленні
заходів щодо організації інституціональних змін у на-
ціональній економіці необхідно враховувати фактори
прийняття рішень економічними суб'єктами та їх праг-
нення зменшити трансакційні витрати [1, с. 172].

Економічні суб'єкти зазвичай прагнуть до сфер най-
менших трансакційних витрат або ж намагаються ком-
пенсувати їх високою дохідністю. Спеціалізовані орган-
ізації концентруються довкола найбільш рентабельних
підприємств. Відтворювальна система починає само-
стійно адаптуватися до функціонування в умовах висо-
ких трансакційних витрат, що, в підсумку, призводить
до появи неефективних інституціональних форм, галу-
зевих диспропорцій, редуціювання технологій, змен-
шення наукового потенціалу. У процесі самостійного
зменшення трансакційних витрат економічними су-
б'єктами виникають специфічні інститути, що виступа-
ють, з одного боку, віддушиною, а, з іншого, інституці-
ональною пасткою, яка "консервує" неефективні фор-
ми взаємодії. Особливістю трансформаційної економі-
ки є високий ризик потрапляння відтворювальної сис-
теми до інституціональної пастки.

Теорія інституціональних пасток розглянута в робо-
тах В.М. Полтеровича. Під інституціональною пасткою
розуміються неефективні, але стійкі інститути [12, с. 53].
Функціонування в режимі інституціональної пастки су-
проводжується високими трансакційними витратами,
звуженням можливостей обміну. Прикладами найпоши-
реніших інституціональних пасток є бартер, корупція,
неплатежі, ухиляння від сплати податків.

Інституціональні зміни в економіці України — це
досить складний та суперечливий процес, оскільки існує
низка чинників, які впливають на розвиток її інституціо-
нального середовища: на початку 90-х рр. XX ст. були
досить слабкі і навіть відсутні ринкові інститути та відпо-
відна їм інфраструктура, оскільки протягом 70-ти рр. ХХ
ст. у СРСР панувала планово-розподільча економіка;
наша країна не пройшла всі стадії постіндустріальної
трансформації з притаманними для неї управлінськими
революціями; незважаючи на існуючий сучасний розви-
ток у науці, освіті, культурі, соціальній сфері, Україна
значно відстала у сфері інформатизації суспільства та
економіки, комп'ютеризації економічних зв'язків та со-
ціальних мереж, інформаційного опанування економіч-
ного простору як важливої сфери інституціональних
перетворень; значну гостроту набула невідповідність та
протиборство нових і старих, формальних та нефор-
мальних інститутів [15, с. 54—55].

Окрім того, інституціональна система (передусім
розглядаючи її стосовно України) складається, на наш
погляд, із таких важливих груп елементів: 1) Конститу-
ція, закони, постанови, нормативно-правові акти тощо;
2) монополія, конкуренція, мотивація, підприємницьке
та інвестиційне середовище, ринкова інфраструктура;
3) кредитна, валютна і податкова системи, бюджет, ме-
ханізми державного фінансового контролю, дозвільна
система; 4) контрактні відносини між суб'єктами госпо-
дарювання; 5) ділова етика, звичаї, традиції та ін.

Інститути можуть забезпечувати пріоритетний роз-
виток однієї економічної моделі й, навпаки, обмежува-
ти можливості розгортання будь-якої іншої моделі,
навіть якщо вона є більш прийнятною для країни і відпо-
відає інтересам переважної частини суспільства. Визна-
чальною у цьому процесі є роль держави, яка може бути
інституціонально активною чи пасивною. Інституціональ-
на активність держави зазвичай посилюється в періоди
зміни влади у країні, настання суспільних катаклізмів,
катастроф, світових фінансово-економічних криз та
інших ризиків. Інституціональна бездіяльність держави
або ж тривале підтримання нею неефективних інсти-
тутів, особливо в зазначені періоди, може штовхнути
країну на межу економічного краху, внутрішнього, а
іноді й зовнішнього дефолту.

Підтвердженням вищевикладеного є кризова еко-
номічна та фінансова ситуація, у якій опинилися деякі
європейські країни у 2010 р. — у той час, коли в інших
державах світу спостерігається певне економічне по-
жвавлення після світової кризи 2008—2009 рр. Якщо,
спираючись на дані Європейської Комісії (станом на
4.06.2010 р.), проаналізувати поквартальну динаміку
обсягу валового внутрішнього продукту країн ЄС за пе-
ріод від IV кв. 2008 р. до І кв. 2010 р., то можна зробити
висновок, що вона була вирівняна від негативної до по-
зитивної: падіння ВВП на 1,9% у IV кв. 2008 р. та на 0,2%
у ІІ кв. 2009 р. змінилося ростом на 0,6% у І кв. 2010 р.
[20]. У представленому в червні 2010 р. Світовим бан-
ком дослідженні "Перспективи світової економіки на
2010 р." міститься прогноз, що ріст економік розвине-
них країн у 2010 р. становитиме від 2,1 до 2,3% [19],
що, звичайно, є недостатнім для перекриття їх спаду у
2009 р. на 3,3%, але все ж таки є обнадійливим свідчен-
ням виходу більшості країн світу із фази падіння.

Водночас національні економіки ряду європейських
країн через інституціональну слабкість держави, що
здійснює економічну владу в країні, виявилися надто
вразливими в умовах кризи. Зокрема Греція, Іспанія,
Ірландія, Італія, Португалія, Ісландія, Угорщина, Болга-
рія, Румунія, Латвія, Литва, Україна нині демонструють
негативну динаміку головного макроекономічного по-
казника — ВВП країни. До того ж у Латвії, Литві, Ук-
раїні, а також Казахстані виплати по загальному зовні-
шньому боргу, як очікується, у 2010 р. перевищать 8%
ВВП [19].

Таким чином, ми схильні припустити, що антикри-
зові (фактично — інституціональні) стратегії (а в Україні
такої стратегії взагалі не було прийнято) та дії країн, що
й досі демонструють негативну динаміку ВВП, яка на-
разі не вирівнюється, а погіршується, містили хибні дер-
жавні фінансово-економічні пріоритети: необгрунтова-
не завищення обсягу державних витрат та кількості со-
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ціальних програм, переслідування фіскальних цілей,
звуження рамок економічної діяльності через підтрим-
ку великих підприємств і нехтування інтересами малого
бізнесу, надання надмірної свободи банківському сек-
тору, відтермінування процесу реструктуризації еконо-
міки з урахуванням нових потреб ринку тощо. Як на-
слідок, у цих країнах почалися масові банкрутства
підприємств, особливо малого бізнесу, згортання при-
ватної діяльності, зменшення доходної бази державно-
го та місцевих бюджетів, труднощі зі сплатою внутрішніх
і зовнішніх боргів держави, а відтак,— відчутне змен-
шення рівня суспільного добробуту. Очевидно, що
подібні антикризові стратегії не відповідають потребі
економічного зростання, не відбивають інтересів біль-
шості громадян, а є, найчастіше, результатом лобіюван-
ня з боку вузького кола осіб — керівників великих
фінансово-промислових груп.

У цьому контексті доречно навести й досі актуаль-
ну тезу, висловлену Д. Нортом: "Институты не обяза-
тельно — и даже далеко не всегда — создаются для
того, чтобы быть социально эффективными; институты
или, по крайней мере, формальные правила, создают-
ся скорее для того, чтобы служить интересам тех, кто
занимает позиции, позволяющие влиять на формиро-
вание новых правил" [11, с. 33].

За таких нестійких, кризових умов неуспішні,
вразливі країни мали б докласти зусиль, аби скори-
гувати свої моделі економічного розвитку (і насам-
перед їх інституціональну основу). Якщо ж держава
в умовах системної кризи, попри нагальну не-
обхідність змін, продовжує бути пасивною, фактич-
но виконуючи роль традиційного інституціонально-
го інструмента в руках олігархії, що використовує
державну машину як сукупність інституцій у своїх
вузькокорисних цілях, то суспільство змушене пере-
брати на себе її функції й продукувати інституціо-
нальні форми, які створюють основи для власного
життєзабезпечення. Відтак, поступово з'являються
нові мотиваційні механізми для поширення нефор-
мальної, тіньової фінансово-економічної діяльності,
які зазвичай діють у позаправовому полі й розвива-
ються стихійно. Виходячи з розмежування та спів-
відношення публічної, приватної або змішаної форм
власності, формується структура економіки. В Ук-
раїні вона структурно складається із трьох великих
секторів — державного, приватного і натурального,
кожний із яких базується на певній формі власності.
Соціально-економічною основою державного секто-
ру економіки є публічна власність (у двох різнови-
дах — державної та комунальної), приватного та на-
турального секторів — приватна власність (особис-
та, сімейна, кооперативна, партнерська, акціонерна
та змішані форми). Зазначені сектори економіки
мають між собою досить слабкі зв'язки і різні меха-
нізми управління, а відтак не становлять цілісного
фундаменту господарської системи країни. Крім
того, між наявними секторами української економі-
ки посилюються суперечності. У кожному секторі
економіки діють різні суб'єкти власності та госпо-
дарювання, але всі вони мають одну головну мету
— отримання прибутку. При цьому згідно з об'єктив-
ною економічною логікою власники капіталу хочуть

вкласти його якомога менше, а отримати прибутку
якомога більше. Різниця між витратами й доходами,
зрештою, визначає ефективність застосування гро-
шового, людського і матеріально-речового факторів
та функціонування капіталу загалом. Саме навколо
реалізації головної мети — отримання прибутку —
у відносинах між індивідуальними, груповими та дер-
жавними суб'єктами власності й господарювання
формуються основні протиріччя, які потім, інтегру-
вавшись, піднімаються на рівень сукупних антагоні-
стичних протиріч між трьома секторами економіки
[14, с. 6].

Природа державного сектору є паразитичною за
умов соціалізму і соціально витратною з елементами
паразитизму — за умов капіталізму. Носії цього сек-
тору у своїй діяльності керуються не об'єктивними за-
конами, а суб'єктивно-волюнтаристськими імпульсами,
націленими на задоволення потреб правлячого класу
— по суті, кланової олігархії. Державний сектор не
спроможний швидко й адекватно реагувати на зміни
кон'юнктури ринку, створювати та збільшувати прибу-
ток на основі підвищення ефективності виробництва.
На системному рівні держсектор породжує монополію
і загнивання.

У період після відновлення незалежності в 1991 р. в
Україні управління об'єктами державної власності
здійснювалося незадовільно, а діяльність більшості з
них була неефективною, що негативно позначається,
зокрема, на стані надходжень податку на прибуток від
державного сектору економіки в державний бюджет
країни. За оцінкою Міністерства економіки України, у
2007 р. ефективно працювало лише 25,8% державних
підприємств (724), задовільно — 25,5% (716), неефек-
тивно — 48,7% (1368) [5]. Сьогодні ситуація ще більш
погіршилася.

Зрозуміло, що державна система виробництва та
відтворення повинна поступитися місцем приватній еко-
номіці, яка спроможна ефективно функціонувати в будь-
якій сфері, перетворюючи ентропійну систему на при-
буткову. Соціально-економічна природа приватного
сектору економіки є капіталотворчою. На відміну від
державного сектору головними принципами його фун-
кціонування є мінімізація витрат і максимізація прибут-
ку. Приватний сектор діє на основі об'єктивних еконо-
мічних законів: закону попиту і пропозиції, закону мак-
симізації прибутку, закону вартості тощо. Приватна
власність породжує на системному рівні свободу бізне-
су, широку, відкриту та жорстку конкуренцію і прагнен-
ня змін, формує середній клас та національну буржуа-
зію, надає широкому колу громадян мотивацію до ус-
піху, поширює ареал індивідуальної заможності, що
створює реальне підгрунтя для збільшення національ-
ного багатства.

Утримання державного сектору обходиться украї-
нському суспільству в десятки мільярдів гривень, а при-
буток державних підприємств, насамперед енергетич-
ної, металургійної, вугільної, хімічної, цукрової галу-
зей, привласнюється правлячими фінансово-промисло-
вими групами. Відтак, державна власність трансфор-
мується в державно-монополістичну капіталістичну
власність і зосереджується в руках добре організова-
них, фінансово потужних кланових структур, які у своїй



Інвестиції: практика та досвід № 16/2014122

ЕКОНОМІЧНА НАУКА

діяльності керуються переважно не законами, а нефор-
мальними, часто досить жорстокими методами та за-
собами.

Сьогодні державно-монополістичний сектор є най-
вагомішим, найпотужнішим гравцем в українській еко-
номіці. Саме він має індульгенцію на формування пра-
вил гри в Україні, оскільки в ньому зосередилася міць
державної машини та потенціал фінансово-економічних
кланових груп. Обидві сили об'єдналися в державно-
монополістичному секторі, доповнюючи і використову-
ючи одна одну для реалізації головної мети — отриман-
ня монопольного прибутку в інтересах кланово-корпо-
ративних груп. Владні та господарські суб'єкти цього
сектору не дають змоги розвиватися вільній конкуренції,
перешкоджають вільному переливу капіталу з однієї
галузі економіки в іншу, з одного сектору — в інший.
Головними економічними інститутами, які вони засто-
совують для досягнення своєї мети і володарювання в
економічній сфері, є кланова монополія, державна мо-
нополія та синтез цих двох монополій. Головними
фіскальними інститутами є державний бюджет і подат-
кова система, за допомогою яких здійснюється пере-
розподіл сукупного доходу, сформованого в ук-
раїнській економіці, на користь фінансово-корпоратив-
них груп. Головними організаційними інститутами воло-
дарювання державно-монополістичного сектору та його
носіїв в Україні є Державна податкова адміністрація,
відповідні підрозділи в СБУ та Міністерстві внутрішніх
справ, прокуратура, суддівський корпус та державні
адміністрації. Усі зазначені державні установи просяк-
нуті корупцією та хабарництвом. За даними Trans-
parency International, Україна у 2009 р. за рівнем корупції
в органах влади посіла 146-е місце (поділивши його з
Камеруном, Зімбабве, Кенією, Еквадором, Сьєра Лео-
не та Росією) серед 180 країн світу, що досліджували-
ся. При цьому наша країна погіршила цей показник по-
рівняно з 2008 р., коли вона займала 134-е місце [17].
Рейтинг України за рівнем корупції кореспондується і з
її місцем у рейтингу країн (за даними Звіту Світового
банку за 2010 р.) за таким показником, як легкість ве-
дення бізнесу, — тут ми на 142-у місці [18].

Функціонування трьох вищеназваних секторів —
державного, приватного, натурального — уже ледве
забезпечує процес відтворення в економіці України,
який є запорукою існування та розвитку країни. Але
виникає питання: на якій основі — сталій чи розширеній
— відбувається процес відтворення в кожному з еко-
номічних секторів? У натуральному секторі господарю-
вання він здійснюється на простій або навіть звуженій
основі, і дельта (тобто прибуток) формується незнач-
ний. У приватному секторі процес відтворення йде на
розширеній основі, і відповідно зростає дельта. На-
томість процес відтворення в державно-монополістич-
ному секторі за своєю глибинною суттю не є ефектив-
ним, позаяк він сформований та функціонує в інтере-
сах отримання владно-фінансово-корпоративними
групами максимального монопольного доходу за раху-
нок виснаження натурального та приватного секторів,
перерозподілу створеного тут прибутку за допомогою
податкових інструментів, адміністративних і фіскальних
обмежень, контрольних механізмів, преференцій, пільг
тощо.

ВИСНОВКИ
У цілому можна стверджувати, що в Україні наразі

склалася ситуація, що потребує якісної зміни економіч-
ної моделі розвитку та відповідних глибинних зрушень
у структурі власності та інших інститутів, у тому числі
економічної влади. Щоб уникнути поглиблення еконо-
мічної, фінансової та соціальної кризи з потенційними
серйозними наслідками для економіки і добробуту, еко-
номічну модель України має бути переорієнтовано зі
стимулювання та фінансової підтримки великого фінан-
сово-промислового капіталу на розвиток конкуренції,
оптимізацію регулятивних функцій держави та її ролі в
національному процесі відтворення, усіляку активізацію
малого і середнього бізнесу. Фактично це означає зміну
економічної моделі розвитку України: з моделі держав-
но-монополістичного, кланово-олігархічного капіталіз-
му на модель народного капіталізму, що має реальний
потенціал для того, щоб краще і швидше подолати про-
блеми, пов'язані з перманентним дефіцитом державно-
го бюджету та стрімким збільшенням державного зов-
нішнього і внутрішнього боргу, збалансувати попит та
пропозицію, стимулювати розвиток внутрішніх ринків
капіталу і вийти на траєкторію економічного росту.
Ствердження у країні недеформованих ринкових інсти-
тутів, що становлять інституціональну основу моделі
народного капіталізму, дасть змогу побудувати сучас-
ну національну економіку, яка функціонуватиме на за-
садах економічної свободи та в інтересах усіх грома-
дян, зробить країну конкурентоспроможною й органіч-
но інтегрується в глобальний простір.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Процеси глобалізації та фінансіалізації економіки

стали підгрунтям до зміни стратегії розвитку бізнесу.
На сьогодні ключовим пріоритетом діяльності будь-
якого суб'єкта господарювання стає максимізація його
вартості для акціонерів та інвесторів. Даний підхід ба-
зується на концепції value-based management, тобто
стратегія управління компанією з метою підвищення її
справедливої вартості. Справедлива вартість є соціаль-
но-економічним поняттям, що відображає ефек-
тивність та прибутковість компанії через потенціал
можливості генерування грошових потоків у майбут-
ньому. Визначення справедливої вартості є одним з
найбільш важливих завдань менеджменту, оскільки
завищення вартості об'єкта оцінки призведе до втрати
прибутковості і, як наслідок, зменшення попиту серед
інвесторів.
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Розглянуто традиційну методику оцінки справедливої вартості компанії як показника ефек-
тивності її діяльності у сучасній економіці. Визначено оптимальні моделі оцінки вартості ком-
паній в умовах граничних ринків капіталу, що характерні для транзитивних економік світу.
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Пошук підходів до оцінки вартості компанії є
індивідуальним процесом, що залежить від низки
факторів, що здійснюють вплив на кожного окремо-
го суб'єкта господарювання (макроекономічне сере-
довище, стабільність операційної діяльності та
структура капіталу). При виборі підходів та методів
оцінки вартості компанії слід враховувати, що жо-
ден з них не має принципових переваг перед іншим,
та на вибір методу впливає лише ціль процесу оцін-
ки.

Пошук оптимальної методики оцінки вартості ком-
панії набуває все більшої актуальності за умов на рин-
ках, що динамічно розвиваються. Зогляду на різнома-
ніття факторів впливу на вартість компанії, що функціо-
нують на граничних ринках капіталу, до яких віднесено
український, окрему увагу слід приділити специфіці
оцінки вітчизняних підприємств.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проблеми оцінки вартості компанії широко дослід-
жувалися фундаторами корпоративних фінансів — за-
хідними вченими та практиками.

Зокрема, практики з оцінки вартості компанії Коуп-
ленд Т. [5, с. 74] та Дамодаран А. [4, с. 14—24] пропо-
нують оцінювати вартість компанії з урахуванням її май-
бутніх дисконтованих на середньозважену вартість ка-
піталу грошових потоків.

У свою чергу Брейелі Р. та Майерс С., а також
Дж. Ван Хорн та Дж. Вахович оцінюють справедливу
вартість компанії як вартість окремого інвестиційного
проекту та пропонують використовувати при цьому ме-
тоди оцінки ефективності інвестицій [1, с. 261; 3, с. 567].

Брігхем Ю., Гапенскі Л. визначають вартість компанії
на основі безстрокової ціни акцій, ціни привілейованих
акцій зі зростаючим дивідендом та вартості облігацій з
урахуванням їх дохідності [2, Т.1, с. 131, 184].

Шарп У., Бейлі Дж. розглядають справедливу вар-
тість компанії з точки зору ризиковості капітальних інве-
стицій [9, с. 509]. Автори визначають компанію для ак-
ціонерів та інвесторів як фінансовий актив, що має пев-
ну прибутковість та ризиковість.

Варто визначити, що незважаючи на різноманіття
концепцій оцінки вартості компанії, які запропоновані
зарубіжними вченими, у кінцевому рахунку кожен з ав-
торів доходить висновку, що справедлива вартість ком-
панії є відображенням потенціалу зростання.

Дослідження українських вчених грунтуються зде-
більшого на доробках західної фінансової школи зі
спробами імплементації методики оцінки з урахуванням
специфіки українського ринку. Питанням вартості ком-
панії присвятили свої роботи такі українські науковці:
Базилевич В.Д., Шелудько В.Н, Любкіна О.В., Петлен-
ко Ю.В., Внукова Н.М., та інші.

Враховуючи відносну новизну проблеми оцінки вар-
тості компанії для української фінансової школи, особ-
ливої уваги потребує визначення оптимальної методи-
ки визначення вартості в контексті сучасних умов роз-
витку економіки.

МЕТА ДОСЛІДЖЕННЯ
Метою даного дослідження є визначення методич-

них аспектів оцінки вартості українських компаній за
умов граничних ринків капіталу.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Український фінансовий ринок має низку особли-

востей, що мають бути враховані у процесі оцінки вар-
тості вітчизняних компаній. Спільною рисою появи фон-
дових ринків у країнах з перехідною економікою є тісний
зв'язок із розбудовою ринкових відносин з процесами
приватизації. Поява перших акціонерів в Україні асо-
ціюється із хвилею приватизації 90-х років, особливістю
яких був поділ корпоративних прав серед працівників
підприємств. Поштовх до створення фондових бірж та-
кож дала широкомасштабна приватизація. За відносно
короткий проміжок часу, на відміну від еволюційного
формування класу власників у розвинених країнах, мало
бути приватизовано тисячі підприємств, які складали
основу економік країн Центральної та Східної Європи.

Це є першочерговим підгрунтям до формування фон-
дового ринку в Україні. На сьогоднішній день вітчизня-
ний фондовий ринок знаходиться тільки на початково-
му етапі власного розвитку, що характеризується ма-
лою капіталізацією та ліквідністю.

Відповідно до Broad Market Index станом на травень
2012 року, MCSI класифікували Україну як країну з гра-
ничними ринками капіталу із ринковою капіталізацією
становить 2,8 мільярди доларів [13]. Граничні ринки
капіталу характеризуються наступними ознаками:

— граничні ринки капіталу, на відміну від ринків, що
розвиваються, мають низький рівень капіталізації та
ліквідності;

— відносна недоступність іноземних інвесторів на
граничні ринки капіталу;

— на відміну від ринків капіталу, що розвиваються,
граничні ринки мають низьку кореляцію із розвинути-
ми ринками, а отже, відображають менший ризик інве-
стування;

— велика ступінь систематичного ризику, особли-
во політичного;

— граничні ринки капіталу мають значно більший
потенціал зростання, ніж ринки, що розвиваються.

Саме тому, граничні ринки капіталу є привабливими
для інвесторів, що прагнуть високого довгострокового
доходу із низькою кореляцією з іншими ринками, не
зважаючи на поточну низьку капіталізацію та ліквідність.
Країни з граничними ринками капіталу через певний час
мають можливість стати більш ліквідними та демонст-
рувати співвідношення "ризик — дохідність" на рівні
розвинутих ринків.

Зазначені особливості українського ринку диктують
внесення певних коректувань у процесі оцінки, через
наступні чинники:

1) більшість українських компаній не представлені
на фондовому ринку, інші представлені неістотною ча-
стиною, що є першочерговою причиною низької капі-
талізації;

2) нестабільним є макроекономічне середовище, в
якому функціонують компанії (високий рівень систем-
ного ризику, волатильність);

3) інколи відсутні індикатори доходності, а капіта-
лізація компаній є недостатньою для створення сприят-
ливої кон'юнктури.

В умовах формування фондового ринку для будь-
якої компанії динаміка внутрішніх оцінок вартості є од-
ним з основних критеріїв якості прийнятих управлінсь-
ких рішень. Зростання вартості компанії на ринку є
відображенням добробуту інвесторів, що в свою чергу,
призводить до стимулювання позитивних очікувань по-
тенційних інвесторів та зростанню ціни акцій. У той же
час необхідність бачення перспектив розвитку компанії,
її конкурентоспроможності в середовищі світового
бізнесу об'єктивно вимагає використання сучасних
підходів та методів оцінювання вартості компанії.

Усі численні методи оцінки можуть бути узагальнені
за окремими підходами, що різняться способами обра-
хунку справедливої вартості компанії. На сьогоднішній
день виділяють три традиційних підходи до оцінки вар-
тості компанії: дохідний, що базується на оцінці її гро-
шових потоків; витратний, який спирається на оцінюван-
ня активів компанії; ринковий, основою якого є по-
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рівняння фінансових мультиплікаторів компанії із серед-
німи показниками на ринку. В рамках визначених вище
підходів виділяють цілу низку методів, за якими здійс-
нюється процес оцінки вартості компанії.

Методи витратного підходу завжди базуються на
оцінці витрат на відтворення або визначенні можливої
вартості реалізації різних видів активів. Саме методи
витратного підходу дають змогу оцінити реальну рин-
кову вартість компанії, що склалася на ринку за конку-
рентних умов. Головною особливістю методів витрат-
ного підходу є оцінка вартості компанії на основі істо-
ричних даних, що обмежує можливість визначення по-
тенціалу майбутнього зростання та ризику вкладень.
Основним недоліком методів витратного підходу є те,
що в результаті їх застосування не відбувається відоб-
раження потенційного прибутку компанії, а отже, й не-
можливо оцінити очікувану дохідність її акцій для по-
тенційного інвестора. Враховуючи волатильність украї-
нського фондового ринку та значні систематичні ризи-
ки характерні для граничних ринків капіталу, викорис-
тання моделей витратного підходу обмежуються оцін-
кою вартості в умовах ліквідації підприємства, де необ-
хідне визначення чистих активів об'єкта.

В умовах підвищеної волатильності, високого рівня
систематичного ризику, низької ліквідності ринку, до-
цільніше використовувати дохідний підхід, який спи-
рається на аналіз майбутніх доходів та прибутків ком-
панії і відображає можливість генерування нею стабіль-
них грошових потоків. У цілому, дохідний підхід грун-
тується на аналізі грошових потоків та/або визначенні

економічного прибутку компанії. Тобто моделі доход-
ного підходу дають можливість оцінити рентабельність
вкладень як показник майбутнього розвитку для потен-
ційних інвесторів та існуючих акціонерів.

Моделі оцінки справедливої вартості компанії за
методом дисконтованих грошових потоків мають низку
модифікацій в залежності від цілей, об'єкту, особливо-
стей оцінки. Внесення до класичної моделі певних ко-
ректив дає можливість врахування специфіки зовнішніх
умов функціонування компанії.

До найбільш вживаних моделей оцінки вартості ком-
панії за методом дисконтованих грошових потоків, що
запропоновані видатними практиками Т. Коуплендом,
Т. Коллером и Дж. Муррін можна віднести наступні:

1. Модель дисконтованих грошових потоків комер-
ційного підприємства. Видатні науковці виділяють два
фактори, що здійснюють вплив як на вільний грошовий
потік, так і на вартість компанії: швидкість, з якою ком-
панія нарощує свої доходи, прибутки та капітальну базу,
а також рентабельність інвестованого капіталу.

(1),

де n — період, на який існують прогнозні значення
грошових потоків;

r — ставка дисконтування з урахуванням ризику та
вартості капіталу;

FCFt — чистий грошовий потік, доступний компанії
у періоді t;

Vl — вартість боргових зобов'язань та інших зако-
нодавчих вимог [5, с. 154].

Таблиця 1. Традиційні підходи до оцінки вартості компанії

Джерело: складено за [6], [7].

Підхід Метод Зміст методу 

В
и
тр
ат
н
и
й

 п
ід
хі
д 

Метод чистої балансової вартості 

Метод використовується як найпростіший метод оцінювання 

активів компанії. Чиста балансова вартість активів 

розраховується як різниця значення валюти балансу і всіх 
короткострокових та довгострокових зобов’язань компанії 

Метод скоригованої балансової 
вартості 

Метод грунтується на результаті корегування залишкової 
вартості активів на фактор інфляції  

 

Метод оцінювання чистої ринкової 

вартості матеріальних активів 

Метод передбачає коригування матеріальних активів на рівень 

інфляції 

Метод вартості заміщення 

Метод базується на оцінці вартості компанії, виходячи з витрат 

на повне заміщення її активів при незмінності її економічного 

профілю 

Метод відновної вартості 
Метод грунтується на оцінці витрат, необхідних для створення 

аналогічної нової компанії  

Метод ліквідаційної вартості 

Метод використовується у випадку, коли компанія припиняє 

свою операційну діяльність та розраховується за своїми 

зобов’язаннями внаслідок продажу активів 

Д
ох
од
н
и
й

 п
ід
хі
д 

Метод капіталізації потоків доходу 

Метод застосовується при аналізі вартості компаній, які 

генерують достатні доходи після оподаткування. У якості 

ставки дисконтування використовується норма капіталізації, що 

відображає трансформацію доходів компанії у її вартість  

Метод капіталізації дивідендів 

Вартість компанії за даним методом розраховується за 

допомогою дисконтування дивідендів компаній, які котирують 

свої акції на фондовій біржі  

Метод капіталізації надлишкового 

доходу 

Метод полягає у дисконтуванні отриманого прибутку від 

гудвілу, тобто різниці між ціною продажу об’єкту оцінки та 
його вартістю 

Метод дисконтування грошових 
потоків 

Метод реалізується шляхом дисконтування чистого доходу 
компанії та об’єктивно відображає можливість її подальшого 

росту 

Р
и
н
к
ов
и
й

 

п
ід
хі
д 

Метод галузевих коефіцієнтів 
Метод полягає у порівнянні фінансових параметрів компанії – 

об’єкта дослідження із середніми галузевими показниками 

Метод порівняння продажів  
Метод дає можливість порівняти обсяги продажів компанії – 

об’єкта оцінки із аналогами ринку. 

Метод ринку капіталів 
Основна ідея методу полягає у порівнянні відносних показників 

діяльності компанії із мультиплікаторами компаній-аналогів. 
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2. Модель економічного прибутку, перевагою якої
перед класичною моделлю дисконтованих грошових
потоків є те, що економічний прибуток — дуже зруч-
ний та наочний показник результатів діяльності ком-
панії у будь-якому окремо взятому році, тоді як показ-
ник вільного грошового потоку не має такої власти-
вості.

(2),

де EP — економічний прибуток;
IC — інвестований капітал [5, с. 163].
3. Модель скорегованої приведеної вартості, що є

подібною до моделі дисконтованих грошових потоків
комерційних підприємств, однак в ній у розрахунок до-
даються ще й операційні активи.

(3),

де СА — операційні активи [5, с. 168].
4. Модель дисконтованого грошового потоку на

власний капітал. Очікувані грошові потоки, що при-
падають на власний капітал, являють собою гро-
шові потоки, доступні акціонерам та інвесторам
(FCFE), враховуючи вплив боргового навантажен-
ня компанії.

(4),

де FCFE — грошові потоки доступні акціонерам [11,
с. 163].

Грошовий потік на власний капітал може бути ви-
значений наступним чином:

(5),
де FCFF — грошові потоки доступні акціонерам,

інвесторам та кредиторам;
Int — відсотки за кредитами компанії;
Т — ставка податку;
NB — чисті боргові зобов'язання (борг скорегова-

ний на погашення).
У свою чергу складовою грошового потоку на влас-

ний капітал є загальний грошовий потік, що розподі-
ляється між акціонерами, інвесторами та кредиторам
компанії та визначається наступним чином:

   (6),
де EBIT — прибуток до вирахування податків та

відсотків за кредитом;
Т — ефективна ставка оподаткування;

CAPEX — інвестиційні витрати на купівлю основних
фондів, а також по обслуговуванню кредитів на їх прид-
бання;

∆WC — зміни негрошового оборотного капіталу [11,
с. 18].

Додатково існує модель оцінки опціонів — це різно-
вид стандартної моделі дисконтованого грошового по-
току із тією різницею, що в них передбачена можливість
зміни управлінського рішення у майбутньому по мірі
надходження нової інформації. Дана модель важко
імплементувати в умовах українських реалій, оскільки
існує обмежена кількість компаній, що використовують
опціони для менеджменту. Але із розвитком фінансо-
вого ринку, та фінансових продуктів зокрема, даний ме-
тод оцінки виказує себе як один із найбільш перспек-
тивних.

Моделі дисконтового грошового потоку (DCF) най-
частіше використовуються для оцінки справедливої вар-
тості компаній, особливо тих, які функціонують на рин-
ках капіталу, що розвиваються. DCF — модель врахо-
вує результати впливу усіх ключових факторів діяль-
ності компанії, що можуть призвести до зміни її спра-
ведливої вартості у майбутньому: ефективність операц-
ійної діяльності; умови оподаткування прибутків ком-
панії; обсяги капітальних вкладень; забезпеченість обо-
ротним капіталом; вартість капіталу на ринку тощо.
Гнучкість застосування моделі та можливість врахуван-
ня усіх змінних факторів впливу обумовлює попу-
лярність використання даного методу (у будь-якій мо-
дифікації) для оцінки українських підприємств.

До ключових переваг моделей дисконтованих гро-
шових потоків для вітчизняних компаній можна віднес-
ти наступні:

1. За допомогою даних методів здійснюється про-
гноз майбутніх доходів та витрат компанії, що обумов-
люють стабільність грошових потоків.

2. Моделі враховують вплив систематичних та спе-
цифічних (галузевих) ризиків через ставку дисконтуван-
ня грошових потоків.

3. Оцінка вартості компанії здійснюється з метою
подальшого інвестування в неї, особливо міноритарни-
ми акціонерами.

4. Ставка дисконтування грошових потоків дає мож-
ливість врахувати структуру капіталу компанії та її бор-
гове навантаження.

Таблиця 2. Підходи до оцінки вартості компанії з урахування ефекту "податкового щита"

Джерело: складено за [10].
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5. Враховує велику кількість факторів, що мають
вплив на операційну діяльність компанії: прибуток від
операційної діяльності, амортизацію, капітальні вкла-
дення, обсяги боргового фінансування тощо.

Фабріс Бенфейт у свої роботі від Гарварської шко-
ли економіки запропонувала наступні модифіковані
моделі оцінки вартості компанії, що мають на меті вра-
хувати ефект податкового щита.

Важливу роль у процесі оцінки вартості компанії,
особливо за методами доходного підходу, відіграє ви-
значення ставки дисконтування грошових потоків, що
відображає середньозважену вартість капіталу ком-
панії. До ключових моделей визначення вартості влас-
ного капіталу віднесено:

— Модель оцінки капітальних активів (Capital asset
pricing model), що визначає вартість капіталу як суму
безризикової ставки на ринку та премії за ринковий ри-
зик, що скорегований на коефіцієнт бета.

— Міжнародну модель оцінки капітальних активів
(International CAPM), що замість ринкової премії за ри-
зик у середині країни застосовує міжнародну премію.

— Скореговану на політичний ризик та сегментацію
модель оцінки капітальних активів (CAPM adjusted for
political risk and segmentation), що визначає вартість
капіталу з урахуванням внутрішніх ризиків країни.

— Мультифакторну модель, що полягає у додаванні
до безризикової ставки великої кількості макроеконо-
мічних факторів таких, як економічне зростання, інфля-
ція, та внутрішньо фірмових факторів, як розмір, леве-
ридж, прибутковість.

— Кредитну модель, що скорегована на кредитний
рейтинг країни, в якій функціонує компанія [12].

Враховуючи особливості граничних ринків капіта-
лу, справедлива оцінка ставки дисконтування відіграє
важливу роль, оскільки відображає ризик вкладень.
Найбільш ефективною буде ставка дисконтування, що
враховує найбільшу кількість зовнішніх та внутрішніх
факторів впливу: структуру капіталу компанії, вплив
ринкових ризиків на вартість капіталу, систематичний
та галузевий ризики.

Дохідний підхід у порівнянні із іншими підходами є
найбільш досконалим при оцінці вартості компанії, оск-
ільки при застосуванні його методів відображаються
дохідність для потенційних інвесторів, добробут існуючих
акціонерів та можливість компанії до генерування грошо-
вих потоків у майбутньому. Він дає можливість оцінити
також дохідність інвестицій в акції компанії. За допомо-
гою методів дохідного підходу можна визначити внутріш-
ню вартість компанії, однак не ціну її купівлі-продажу. Як
правило, методи дохідного підходу використовуються при
аналізі діяльності компанії з метою подальшого інвесту-
вання в неї потенційними інвесторами та акціонерами.

Загальним недоліком двох попередніх підходів є
складність у їх застосуванні, оскільки при аналізі вар-
тості компанії здійснюється велика кількість розра-
хунків. Даний недолік нівелюється при використанні
ринкового підходу оцінки вартості компанії. Ринковий
(порівняльний) підхід дає змогу визначити ціну, яку інве-
стори за наявних економічних і політичних обставин
готові заплатити нинішнім інвесторам за оцінену ком-
панію, при цьому загальну її вартість установлюють як
сукупну ринкову вартість акцій.

Методи ринкового підходу є простими у застосу-
ванні, враховують вплив галузевих факторів на ціну акції
та відображають практику купівлі-продажу акцій на рин-
ку, але варто зауважити, не дають можливості справед-
ливої оцінки вартості компанії. До розрахунку прий-
мається ретроспективна інформація, тому аналогічно до
витратного підходу методи не відображають потенціа-
лу майбутнього росту.

При оцінці вартості українських компаній викори-
стання методів ринкового підходу потребують окре-
мої уваги. Основною ринкового підходу є порівняння
компанії із аналогами ринку. Тобто за основу мають
бути взяті компанії, що мають близькі обсяги вироб-
ництва, структури капіталу, галузі виробництва. Для ук-
раїнського ринку така задача є вкрай тяжкою, тому
аналітики, як правило, використовують закордонні
аналоги, але враховуючи факт різниці ринку функціо-
нування, показник вартості зарубіжного аналога має
бути дисконтований для відображення ціни українсь-
кого емітента.

Поряд із традиційними методами, на практиці іноді
застосовуються альтернативні (синтетичні) методи оці-
нки вартості компанії. Найпопулярнішими серед моде-
лей, які формалізуються в межах зазначених методів, є
моделі Ольсона та Блека-Шоулза. Вони є синтезом пе-
реваг, притаманних кожному з основних традиційних
підходів. Зарубіжними авторами проведено дуже бага-
то емпіричних досліджень щодо застосування цих мо-
делей до оцінки бізнесу.

Метод реальних опціонів заснований на викорис-
танні моделі фінансових опціонів Блека-Шоулза в
оцінці інвестиційних проектів на ринках товарів та по-
слуг. Згідно з цим методом можливість компанії гнуч-
ко реагувати на зміни зовнішньої середи також мають
певну ціну: при інших рівних умовах компанія, що має
таку можливість коштує дорожче. Незважаючи на без-
перечні переваги дано методу, варто зазначити, що в
умовах граничних ринків капіталу, де фондовий ринок
знаходиться на початковому етапі розвитку, викорис-
тання методів заснованих на оцінці опціонів не є ефек-
тивним.

Метод Ольсона, в свою чергу, виражає вартість ком-
панії через поточну вартість її чистих активів та дис-
контований потік "наддоходів" (відхилень прибутку від
середньої величини по галузі). Дана модель також є
невживаною практиками з оцінки вартості компанії в
Україні, оскільки потребує знаходження об'єктивною
бази для порівняння.

Враховуючи специфіку українського ринку, синте-
тичні моделі оцінки вартості компаній не мають широ-
кої популярності у вітчизняній практиці, оскільки не да-
ють можливості визначити справедливу вартість емітен-
та за змінних умов функціонування.

ВИСНОВКИ
На сьогодні український фінансовий ринок перебу-

ває на стадії розвитку, яка характеризується низькою
ліквідністю та капіталізацією, високою волатильністю
та системними ризиками, що обумовлює пошук мето-
дики оцінки вартості українських компаній для забез-
печення визначення справедливої вартості підприємства
в сучасних умовах.
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Зогляду на існуючі традиційні та синтетичні підхо-
ди до оцінки вартості компанії, варто визначити, що
найбільш ефективним методом в існуючих умовах є
модель дисконтованих грошових потоків. Дана модель
дає можливість врахувати усі фактори впливу, що при-
таманні граничним ринкам капіталу. При оцінці вартості
методом DCF окрема увага має бути приділена вартості
капіталу як ставці дисконтування прогнозованих грошо-
вих потоків. Саме вартість капіталу компанії враховує
такі фактори, як системний та галузевий ризики, відоб-
ражаючи витрати на вкладення у бізнес інвесторів та
акціонерів. Вартість капіталу українських компаній є
значно вищою за закордонних аналогів, причиною чого
є присутність ризиків граничних ринків капіталу, тобто
інвестиції в акції українських емітентів коштують інвес-
торам значно дорожче.

Методика оцінки компанії, що функціонують за умов
граничних ринків капіталу, має включати вплив усіх
зовнішніх факторів на об'єкт оцінки при визначенні його
справедливої вартості. Модель дисконтованих грошо-
вих потоків дає можливість оцінити потенціал росту ком-
панії за рахунок дисконтування майбутніх грошових
потоків на вартість капіталу, зважену на ризики, що існу-
ють в економіці та здійснюють вплив на суб'єктів госпо-
дарювання. Метод дисконтованих грошових потоків дає
змогу до визначення факторів впливу на справедливу
вартість компанії через його складові, що обумовлює
його популярність за умов підвищеного системного ри-
зику в середині країни.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У посткризових умовах розвитку та стабілізації на-

ціональної економіки важливу роль відіграє сфера ма-
теріального виробництва, в першу чергу промисловий
комплекс, в якому значну питому вагу займає металур-
гійна галузь (біля 25%). У докризовий період частка ме-
талургійної галузі у ВВП країни становила 27%, 40%
валютних надходжень було забезпечено від продажу
продукції металургії.

Тобто на сьогодні металургійний комплекс є базо-
вим елементом національної економіки, від результатів
діяльності та стабільності якого залежить й здатність
ефективного функціонування інших суміжних галузей
(насамперед, машинобудування, будівництва, енергети-
ки, дорожньо-транспортного комплексу), й соціально-
економічний розвиток промислово розвинутих регіонів,
їх фінансовий стан, що залежить від бюджетонаповню-
ючих металургійних підприємств.

УДК 338.242.4: 669
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DEFINITION FEATURES STEEL INDUSTRY AS A MANAGEMENT OBJECT

У статті виділено особливості металургійної галузі як об'єкту управління, виходячи із яких
запропоновано механізми державного управління нею, а також інструменти державної підтрим-
ки її конкурентоспроможності на внутрішньому та світовому ринках.

The article highlighted metallurgical features as control object, based on which the proposed
mechanisms of management, as well as instruments of public support competitiveness in the domestic
and global markets.
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Беззаперечною умовою анткризової стабілізації
галузі є визначна роль держави, яка через механізми
державного управління сприятиме виходу її з кризи,
розширенню внутрішнього ринку збуту та підвищенню
рівня конкурентоспроможності на світовому ринку ви-
робництва металургійної продукції.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Питанням антикризового управління підприємств
окремих галузей присвячено багато робіт вітчизняних
науковців [1; 2]. Так, Шапуровою О.О. для ширшого
розуміння антикризового управління сформульовано
концептуальний підхід, який розкриває сутність всіх
основних категорій антикризового управління: пред-
мета, об'єкта, головної мети, групи основних цілей,
принципів, функцій, методів та визначити систему ан-
тикризового управління [1] з урахуванням особливос-
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тей функціонування машинобудівних підприємств. У
роботі [2] запропоновано структурно-логічну схему
комплексного діагностування кризового стану підприє-
мства та розроблено блок-схему оцінювання рівня
його кризового стану. Також українські дослідники
приділяли увагу проблемам металургійної галузі в си-
стемі глобальної конкуренції [3], впливу світової еко-
номічної кризи на діяльність підприємств металургій-
ної галузі України [4], дослідженню тенденцій і перс-
пектив її розвитку [5]. Що стосується проблем ефек-
тивності та результативності реалізації державної про-
мислової політики, державного контролю у мета-
лургійній галузі, то цим питанням присвячено роботи
[6; 7], а виявленню новітніх інструментів та пріоритетів
модернізації металургійної галузі України у посткри-
зових умовах та викликів світового ринку присвячено
дослідження [8].

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Не дивлячись на значну кількість існуючих науко-

вих доробок та різноспрямованість досліджень щодо
управління металургійною галуззю з метою підвищен-
ня ії конкурентоспроможності та виводу з кризового
стану, на сьогодні не існує чітко визначених особливос-
тей металургійної галузі як об'єкту управління, що є
основою для розробки комплексу механізмів та інстру-
ментів державного регулювання. Тому це й є основним
завданням цього дослідження.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Металургійна галузь забезпечує близько 500 тисяч

робочих місць, понад 25% промислового виробницт-
ва і близько 34% загального експорту товарів, що доз-
воляє Україні входити до першої десятки країн-вироб-
ників за виплавкою сталі та з виробництва чавуну у світі
[9].

Головними чинниками, що зумовили характер і прин-
ципи розвитку вітчизняного металургійного комплексу
протягом останніх десятиліть, стали корпоративна ре-
волюція в галузі, перехід прав власності на стратегічні
підприємства у приватні руки, втрата державою однієї

із стратегічних складових національної економіки, не-
здатність управляти не тільки гірничорудними та мета-
лургійними гігантами, а й підприємствами середньої лан-
ки.

Щодо структури ринку, то на сьогодні основними
виробниками сталі, готової продукції та сировини в
чорній металургії є одинадцять комбінатів та заводів,
що виробляють близько 75% вітчизняної продукції, а з
відкриттям "Інтерпайп сталі" обсяги продукції, виготов-
леної електроплавильним способом збільшилися. Якщо
порівняти обсяги виробництва провідних виробників
металургійної продукції у 2003 та 2011—2012 рр., то
спостерігаються наступні тенденції (рис. 1).

У рейтингу протягом останніх десяти років перше
місце за обсягами виробництва сталі займає "Арселор-
Міттал Кривий Ріг", друге — Маріупольський металур-
гійний комбінат ім. Ілліча, третє — "Азовсталь", четверте
— "Запоріжсталь" [11].

Отже, на сьогодні ринок виробництва сталі та чаву-
ну має наступну структуру: "Метінвест" — 43% ринку,
"Індустріальний союз Донбасу" — 28%, "АрселорМіт-
тал Кривий Ріг" — 22%, інші підприємства — 7% [11,
12]. Тобто в секторі чорної металургії спостерігається
так званий "реверс" влади, коли не держава керує діяль-
ністю галузі в необхідному для неї напрямку, виходячи
виключно зі стратегічних державних інтересів, а навпа-
ки, власники інтегрованих структур впливають на забез-
печення прийняття державних рішень на користь влас-
них корпоративних інтересів.

Як бачимо, металургійні підприємства є містоутво-
рюючими, відіграючи значну роль у розвитку регіональ-
ної економіки і функціонуванні соціальної інфраструк-
тури промислових територій, особливо у трьох основ-
них регіонах розміщення — Донецькій, Дніпропет-
ровській і Запорізькій областях.

Тому як об'єкт управління з боку держави металур-
гійна галузь має певні особливості, а саме:

— формування великого українського приватного
капіталу в чорній металургії підтримується системою
політичної влади країни, носить двосторонній характер
впливу;

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 8000

Азовсталь

Алчевський МК

АрселорМіттал Кривий Ріг

Дніпровський МК ім. Дзержинського

Дніпропетровський МЗ ім. Петровського

Дніпроспецсталь

Донецький ЕМЗ

Донецьксталь

Єнакіївський МЗ

Запоріжсталь

Маріупольський МК ім. Ілліча́

Обсяг продукції, тис.т.

2012

2011

2003

Рис. 1. Обсяги виробництва основних виробників сталі

Джерело: складено автором за [10, 11].
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— створення вертикально інтегрованих структур,
що включають видобуток і переробку залізорудної си-
ровини та коксівного вугілля як в Україні, так і за її ме-
жами, в умовах глобалізації сприяють інтеграції Украї-
ни в світовий ринок виробництва сталі;

— в умовах дефіциту сировини та підвищення цін
на металопродукцію у світі зазначені структури мають
великі фонди інвестиційних ресурсів, що дає змогу зни-
зити витрати через ефект масштабу та впровадження
новітніх технологій виробництва сталі та іншої метало-
продукції;

— у зв'язку з дефіцитом, а також зростанням вар-
тості енергоресурсів і приєднанням України до Кіотсь-
кого протоколу актуальним є вирішення проблем підви-
щення екологічності виробництва, що потребує додат-
кових фінансових інвестицій з боку власників.

Отже, виходячи із зазначених особливостей, слід
зазначити, що металургійний комплекс не є системою,
в якій можливий прямий вплив з боку держави, бо част-
ка держава в активах металургійних підприємств відсут-
ня. Отже, основними механізмами державного управ-
ління металургійною галуззю є регулювання, державна
підтримка та розвиток державно-приватного партнер-
ства.

Механізми державного управління вітчизняною ме-
талургійною галуззю наведені на рисунок 2.

Одним із механізмів, як зазначалося вище, є дер-
жавне регулювання через заходи державної промисло-
вої політики стосовно виведення металургійної галузі з
кризового стану.

Підвалини реалізації промислової політики щодо
металургійного комплексу було закладено в таких за-
конодавчих актах, як Постанова КМУ №272 від
29.02.1996 р. "Про Концепцію державної промислової
політики України", Указ Президента України №102/

2003 від 12.02.2003 р. "Про Концепцію державної про-
мислової політики України", Постановою КМУ №1174
від 23.07.2003 р. "Державна програма розвитку промис-
ловості на 2003—2011 роки" тощо [13, 14].

Також протягом певного періоду було затверд-
жено нормативно-правові акти, які відображали стан
реалізації державної промислової політики окремо
по чорній металургії, в яких було визначено мету, ос-
новні завдання, напрямки та інструменти реалізації
промислової політики, а саме: основною метою є
зниження енергоємності продукції, збалансований
розвиток галузі з урахуванням світових тенденцій,
структурна її перебудова, забезпечення ефективно-
го використання потенціалу гірничо-металургійного
комплексу.

Що стосується політики регулювання в експортній
діяльності та товарної структури виробництва, то перед-
бачалося підвищити внутрішній попит на продукцію ме-
талургів та збільшити конкурентоспроможність вітчиз-
няних металургійних підприємств на світовому ринку за
рахунок регулювання внутрішніх цін і тарифів на енер-
гоносії та транспортні послуги, зміни курсу національ-
ної валюти та набуття членства в СОТ. Однак за роки
незалежності не було змінено структуру металопро-
дукції, що експортувалась та мала в основному сиро-
винний характер, а також продавалась у вигляді на-
півфабрикатів.

Значним недоліком у промисловій політиці є
відсутність стратегії та впровадженої програми роз-
витку внутрішнього ринку споживання сталі, хоча в
окремих пунктах вищезазначених документів було
наголошено про необхідність розвитку такого рин-
ку.

У Плані невідкладних заходів з подолання негатив-
них явищ у металургійній промисловості, який було зат-
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Рис. 2. Механізм державного управління металургійною галуззю України

Складено автором самостійно.
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верджено КМУ від 10 листопада 2008 р. №1427-р [15]
визначені наступні інструменти, за допомогою яких
було запропоновано вивести металургійну галузь з
кризи:

— збільшення обсягу державної підтримки вугле-
добувних підприємств з урахуванням зменшення цін на
коксівне вугілля;

— посилення контролю за цінами, в тому числі на
експортовану металопродукцію, з метою недопущення
антидемпінгових санкцій та запобігання виникненню до-
даткових втрат ринків збуту української металопро-
дукції;

— внесення поправок до законодавства стосовно:
норм амортизації основних фондів; застосування зни-
женої до 20% ставки податку на прибуток у разі реін-
вестування прибутку підприємств на придбання основ-
них фондів 3 групи; встановлення скороченого до п'я-
ти днів строку відшкодування податку на додану
вартість; доповнення переліку та обсягів енергозбері-
гаючих матеріалів, обладнання, устаткування та комп-
лектувальних виробів, що звільняються від ввізного
мита;

— зниження тарифів на перевезення залізничним
транспортом вантажів підприємств гірничо-металургій-
ного комплексу.

Але ці заходи виявились неефективними у серед-
ньостроковій перспективі. Також вагомий вплив на
діяльність всього металургійного комплексу здійсни-
ло недостатнє бюджетне фінансування галузі (на ви-
конання Державної програми розвитку та реформу-
вання гірничо-металургійного комплексу на період
2004—2011 рр. з Держбюджету передбачалось
спрямування 35,39 млн грн., фактично ж було виді-
лено лише 7,17 млн грн. (20% від запланованої суми)
[16].

Але є й позитивні досягнення щодо модернізацій-
них зрушень у металургійній галузі України, про які
свідчать результати виконання Державної програми
розвитку та реформування гірничо-металургійного ком-
плексу на період до 2011 р. Одним із найвагоміших ре-
зультатів є досягнення позитивних зрушень у реструк-
туризації сталеплавильного виробництва: за період
2003—2011 рр. у загальному обсязі виробництва сталі
частка виплавки киснево-конверторної сталі збільши-
лась з 49,8 % до 68,7 %, електросталі — з 2,8% до
5,9%, частка мартенівського виробництва скоротилась
з 47,4 % до 25,4 % [16].

Отже, інституційна конкурентоспроможність украї-
нського металургійного комплексу є нижчою, ніж у
країн-конкурентів, по-перше, через недосконале зако-
нодавче регулювання розвитку галузі (у тому числі існу-
вання застарілої цільової державної програми), а по-
друге, через те, що Україна не є членом міжнародних
металургійних організацій.

Тому на сучасному етапі основними завданнями є
переорієнтація пріоритетів промислової політики на за-
ходи стратегічного значення: збільшення ємності внут-
рішнього ринку, реалізація політики підвищення інно-
ваційної та науково-технічної складової в металургії,
диференціація внутрішнього та зовнішних ринків збуту
металопродукції. Основний акцент у державній під-
тримці повинен зміщатися в бік стимулюючих заходів

загальноекономічного характеру й удосконалення
інституційного середовища.

У післякризовий період урядом країни було прий-
нято декілька законодавчих актів, які наголошували про
необхідні заходи щодо подолання наслідків світової
фінансової кризи та розвитку промисловості на період
до 2020 року [17—18]. В програмі зазначено, що реал-
ізація оптимального варіанту повинно бути здійснено
шляхом структурно-технологічних перетворень промис-
ловості на середньо- і високотехнологічні виробництва
через збільшення частки вітчизняних розробок на ос-
нові поєднання інноваційної та промислової політики.
Основним ризиком у застосуванні такого підходу є
цільове використання запланованих фінансових ре-
сурсів для розвитку промислового сектору економіки
за рахунок коштів державного бюджету на засадах дер-
жавно-приватного партнерства, залучення кредитів,
інвестицій, позичок.

Негативною тенденцією та одним із ризиків також є
залежність фінансових результатів діяльності підпри-
ємств чорної металургії від кон'юнктури зовнішніх рин-
ків унаслідок її експортної орієнтації, слабкості внутрі-
шнього ринку. Так, від'ємний фінансовий результат до
оподаткування підприємств металургійної галузі у 2012 р.
становив 13,7 млрд грн., що в 3,3 разу більше від'ємно-
го результату 2011 р., а рентабельність металургійної
діяльності у 2012 р. склала 8,05% проти 3,4% у 2011 р.
[11].

Тому на сьогодні є актуальним питанням прийняття
нової державної Програми розвитку галузі на середнь-
острокову перспективу (10—15 років), в якій основний
акцент необхідно зробити на підтримці впровадження
технологічних інновацій в галузі, на забезпечення еко-
логічності виробництва чорної металургії та поступово-
му здійсненні в галузі державної науково-технічної по-
літики модернізації й розвитку через застосування не-
фінансових інструментів (наприклад, надання на пільго-
вих умовах науково-технічних послуг).

Що стосується інструментів державної підтримки
розвитку галузі, то можливості державних фінансів об-
межені через дефіцит державного бюджету відносно
ВВП (наприклад, у 2012 році він становив 3,8%). Про-
тягом останніх років інвестування переробної промис-
ловості за рахунок держбюджету скоротилося на
44,4%, добувної — на 19,5%, виробництва та розподі-
лення електроенергії, газу, води зросло на 38,4 % [9,
11].

Досі практично нерозвинутим механізмом у мета-
лургійному комплексі України є застосування приват-
но-державного партнерства щодо створення та розвит-
ку інтегрованих структур у металургійному комплексі.
Однак на сьогодні існує позитивний досвід такого ме-
ханізму. Так, до складу корпорації "АрселорМіттал" у
2011 році було включено ТОВ "Стивідорна компанія
Нікмет-Термінал", що надає стивідорні послуги з пере-
валки вантажів [19].

Також важливим аспектом щодо функціонуван-
ня інтегрованих структур є  соціальна відпові-
дальність бізнесу, яка проявляється, по-перше, у
фінансовій можливості застосування нових, більш
екологічних технологій виробництва метпродукції.
Так, холдингом "МЕТІНВЕСТ" протягом останніх
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шести років було здійснено інвестицій у природоохо-
ронні заходи та технології біля 11700 тис. грн. А при
побудові нової аглофабрики на Єнакіївському мет-
заводі застосовуються нові екологічно безпечні тех-
нології, які дозволять зменшити у 7 разів викиди
пилу в атмосферу, а продуктивність фабрики буде у
два рази більшою, ніж у попередньої [20]. По-дру-
ге, високими соціальними стандартами, що існують
на підприємствах.

Необхідною умовою вдосконалення системи дер-
жавно-приватного партнерства є удосконалення зако-
нодавчої бази (Закону України "Про державно-приват-
не партнерство", Бюджетного кодексу) в частині, що
стосується встановлення можливості залучення держа-
вою або міськими громадами комерційних й фінансо-
вих кредитів, визначення граничного розміру умовних
зобов'язань тощо.

Безпосередньо із питанням особливості металур-
гійної галузі як об'єкту управління постає проблема
визначення специфіки механізмів державного конт-
ролю. Вона визначається структурною складністю
галузі, існуванням декількох контролюючих органів
та багатьох зв'язків між підконтрольними суб'єкта-
ми, міжгалузевим характером функціонування мета-
лургійних підприємств та системо утворюючим ха-
рактером всієї галузі в економіці; зменшенням мож-
ливостей прямого державного управління та безпо-
середнього втручання у діяльність металургійних
підприємств; комплексний характер проблеми, пов'я-
заний із економічними та правовими аспектами пи-
тання.

Тобто особливості металургійного комплексу як
об'єкту державного контролю полягають у тому, що
державні органи або посадові особи на правових заса-
дах повинні за допомогою специфічних інструментів,
методів та заходів втручатися у діяльність приватного
бізнесу з метою попередження та усунення порушень
норм чинного законодавства, встановлення причин та-
ких порушень, застосування заходів відповідальності за
виявлені порушення, а головне — виявлення фактично-
го стану підприємств металургійного комплексу, наданні
інформації щодо соціальних відносин у зазначеній
сфері [7].

Отже, з одного боку держава повинна виступати як
партнер щодо розвитку приватного бізнесу в металургії,
а з іншого, враховуючи, що галузь має стратегічний ха-
рактер у динамічному розвитку національної економки,
повинна зміцнювати позиції країни на світовому ринку,
сприяючи інтеграційним процесам, а також здійснюва-
ти регулювання та контроль за діяльністю всього комп-
лексу.
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Прогрессирующая глобализация как устойчивое яв-
ление в развитии мировой экономической системы со-
временного периода является и фактором угрозы раз-
витию экономикам (связанным с неравномерным разви-
тием стран и закреплением экономик мира на лидирую-
щие и периферийные), и шансом для "догоняющих" эко-
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В статье раскрывается содержание и особенности селективного импортозамещения в эмер-
джентных рыночных системах как инструмента национальной конкурентоустойчивости и кон-
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The article describes the content and features of selective import substitution in the emergent
market systems as a tool of national competitive stability and competitiveness in the global economic
system. With a policy of selective import substitution it may overcome the structural and institutional
trap, in which emergent economy fall due to the transformation from a command-and-control type
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номик занять прочные позиции в системе мирового хо-
зяйствования. Главной задачей государства становится
выработка эффективных траекторий развития на-
циональной экономики в глобализированной среде. Им-
перативом развития таких систем становится осуществ-
ление преобразований в экономике. Концепция импор-
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тозамещения является одним из возможных вариантов
этих преобразований.

Импортозамещающая модель развития экономики
страны реализовалась на практике и изучалась эконо-
мической наукой. Значительная роль исследованию им-
портозамещения в развитии экономики отводится в ра-
ботах экономической школы структуралистов Р. Преби-
ша, Х. Зингера, С. Фуртаду [2; 3]. Механизм импортоза-
мещения также раскрывается в работах экономиста но-
вой кейнсианской школы П. Кругмана [4]. Практическое
направление импортозамещения в экономиках постсо-
ветских стран исследовалось рядом российских и укра-
инских ученых-экономистов, среди которых выделяют-
ся Батчиков С.А., Геец В.М., Глазьев С.Ю., Кондратьев
В.Б, Попов В.В. [1; 5—7].

Цель исследования — раскрыть особенности селек-
тивного импортозамещения и выявить взаимосвязь его
реализации с повышением национальной конкурентоу-
стойчивости экономики страны, находящейся в стадии
преодоления негативных последствий трансформации от
командно-административного в экономику рыночного
типа.

Импортозамещение традиционно трактуют как про-
цесс сокращения или отказа от ввоза определенных то-
варов и услуг путем их замещения на внутреннем рынке
страны аналогичными отечественными [1]. На опреде-
лённых этапах реализации импортозамещения допуска-
ется как снижение потребительских свойств товаров и
услуг, так и превышения их стоимости в сравнении с за-
рубежными аналогами. Однако эти негативные для по-
требителей явления должны носить кратковременный
характер.

Импортозамещение является реактивной формой
экономической политики. Её эффективное использова-
ние требует историко-логического анализа, выявления
особенностей его современной формы с использовани-
ем контентно-контекстуального анализа. Важным явля-
ется охарактеризовать основные направления концеп-
ции импортозамещения, изучить опыт использования ме-
ханизма импортозамещения в экономиках зарубежных
стран, выявить позитивные и негативные стороны дан-
ной политики, раскрыть особенности эмерджентных эко-
номик и представить импортозамещение как одно из ус-
ловий их эффективного развития в будущих периодах.

История развития мировых хозяйственных отноше-
ний демонстрирует, что международная торговля (как
первая устойчивая форма экономических отношений
между странами) на протяжении нескольких столетий
коррелируется с внешнеэкономической политикой. Дан-
ная корреляция приобрела устойчивый характер в пе-
риод, когда хозяйственные отношения между странами
оформились в систему мировой торговли с ее стабиль-
ным товарооборотом по всему миру. Различия в усло-
виях производства и сбыта продукции обусловили раз-
деления стран на лидеров и аутсайдеров. Промышлен-
ная революция, резко изменившая параметры мирово-
го спроса, закрепило это разделение и вынудило прави-
тельства перейти к методам обеспечения благоприятных
условий для развития национальной экономики [2, с.
34—35].

Большинство развитых стран современного мира, в
ходе своего индустриального развития, сначала ук-
репили внутренний рынок с целью создания конкурен-
тного потенциала, а затем успешно вывели продукцию
своих производителей на внешние рынки. Страны Запад-
ной Европы массово использовали протекционистские

меры еще с середины XVIII века для поддержки собствен-
ной промышленности [8, с. 201]. Однако условия разви-
тия мировой экономики того периода существенно от-
личались от современных. В период промышленной ре-
волюции широкое внедрения протекционистских мер не
носило столь негативный характер. Экономики были ме-
нее взаимосвязаны и взаимозависимы, товарный ассор-
тимент — более узким и менее наукоемким, услуги зна-
чительно уступали товарам в объемах производства.

Со временем, протекционизм как основная внешне-
экономическая политика индустриально-развитых стран
стал уступать место либерализму. Передовые страны до-
стигли положения, при котором их товары и услуги не
нуждались в дополнительных мерах защиты со стороны
государства. При этом, массово проникая на внешние
рынки, эти страны усиливали свое положение в миро-
вой системе, закрепляя периферийный статус других
стран.

Страны мировой периферии столкнулись с пробле-
мами экономического отставания. Массовое использо-
вание ими протекционистских мер (аналогично индуст-
риально-развитым странам на более ранних этапах раз-
вития) уже не давало позитивных результатов, так как
стало малоэффективным и отчасти невозможным [3,
с.151—153]. Потребовалось переосмысление внешне-
экономической политики. С этого периода протекцио-
низм как модель развития эволюционировал в модель
импортозамещения. Импортозамещающая модель раз-
вития впервые получила распространение в середине XX
в. в развивающихся странах Латинской Америки и вос-
точной Азии.

В Латинской Америке (Бразилии, Аргентине, Колум-
бии, Чили и др.) импортозамещение как внешнеэконо-
мическая политика стало массово использоваться в 50—
60-х годах ХХ века. Страны Латинской Америки, значи-
тельно уступали в экономическом развитии странам Се-
верной Америки. Внутренние рынки латиноамериканс-
ких стран были заполнены преимущественно продукци-
ей выпускаемой в США. Внутреннее производство стран
находилось на крайне низком уровне. Со стороны госу-
дарства предпринимались меры по сокращению импор-
та из США, а также снижались цены на товары отече-
ственного производства. Со временем увеличивалось
потребление отечественных товаров и постепенный их
выход на внешние рынки. Средства от экспорта товары
преимущественно сельского хозяйства направлялись на
широкомасштабную модернизацию промышлености.
Таким образом, в латиноамериканских странах сфор-
мировался ряд конкурентоспособных предприятий, по-
высился уровень конкурентоустойчивости национальных
экономик. Вместе с тем, внешнеполитические и эконо-
мические отношения с США обострились, что свидетель-
ствует о повышение роли ведущих латиноамериканских
стран в их регионе и во всей системе международных
отношений [9, с. 170—171].

В 70—90-е годы ХХ в. значительный рост продемон-
стрировал другой регион мира, массово внедряющий им-
портозамещение — азиатский (Тайвань, Южная Корея,
Гонконг, Сингапур и др.). Это позволило им укрепить на-
циональную экономику и создать базис для реализа-
ции экспортоориентированной стратегии. На внутреннем
рынке этих стран доминирует именно национальный про-
изводитель, при этом он же занимает значительные доли
в структуре импорта других стран. За несколько десяти-
летий азиатские страны смогли перейти из ранга отста-
лых экономик в передовые [9, с.171]. Особенностями им-
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портозамещения в азиатских странах стало его точеч-
ное применение (ориентация на качество новой продук-
ции и ее высокую конкурентоспособность), временный
характер и поощрение иностранных инвестиций в инду-
стриализацию.

Как концептуальная модель развития, импортозаме-
щение тесно связана с политикой протекционизма, ведь
создание конкурентоспособных отечественных предпри-
ятий на внутреннем рынке практически невозможно без
режима определенных преференций со стороны госу-
дарства. Засилье иностранной продукции на внутреннем
рынке уже является показателем того, что без государ-
ственного вмешательства и протекционизма фирмы не
могут самостоятельно удовлетворять спрос, проигрывая
в конкурентной борьбе иностранным субъектам хозяй-
ствования, либо же условия для функционирования оте-
чественных субъектов на внутреннем рынке вообще от-
сутствуют. В рамках исторического развития, различные
аспекты импортозамещения выражались в протекциони-
стских методах и направлениях, которые активно ис-
пользовали страны при ведении внешней торговли. Как
правило, политика протекционизма активно внедряется
при двух условиях:

1. Положение экономики страны и ее субъектов хо-
зяйствования крайне слабое. Внешнеторговый баланс
отрицателен на протяжении долгих периодов, темпы
роста ВВП низкие, население страны массово мигриру-
ет в другие страны в поисках более высокооплачивае-
мой работы, импортная продукция доминирует на внут-
реннем рынке[4, с. 574—575].

2. Экономика страны готовится к широкомасштаб-
ной модернизации и ей крайне важно обезопасить себя
от влияния внешней среды с целью эффективного ис-
пользования накопленных ресурсов для модернизации
[4, с. 575].

Масштаб протекционистских мер в экономике тес-
но связан с понятием "открытости" экономики, так как
прямо влияет на взаимоотношение экономики с внеш-
ней средой. Активный протекционизм является инстру-
ментом, который "закрывает" национальную экономи-
ку от мировых влияний. Вместе с тем, он приводит к
изоляции экономики от общемировых процессов и тен-
денций развития, что может негативно сказаться на ее
развитии. Поэтому при внедрении политики импортоза-
мещения нахождение баланса между открытостью и зак-
рытостью экономики является первостепенной задачей
(рис. 1).

В современных глобализированных условиях, зак-
рытая экономическая система затратная и концентриру-
ется либо на колоссальных внутренних ресурсах, либо
на подавлении со стороны государства социальных про-
тестов касательно низкого уровня жизни населения. От-
крытая система по-разному проявляет себя в зависимо-
сти от положения экономики страны в системе между-
народных отношений. В развитых странах она является
эффективным способом поддержки национальной кон-
курентоустойчивости, способствует доминированию на-
циональных субъектов хозяйствования на мировых рын-
ках и обеспечивает высокий уровень жизни населения.
В слаборазвитых или развивающихся странах, как пра-
вило, закрепляет сырьевую ориентацию, препятствует
появлению высококонкурентоспособной продукции,
тормозит инновационное развитие.

Использование импортозамещения является процес-
сом модернизации экономики с целью последующего пе-
рехода ее от более закрытого состояния к более откры-
тому. Глобализация создает условия, при которых про-
цесс "открывания" экономик является объективной тен-
денцией. При этом концепция импортозамещения напол-
няется новым содержанием. Оно не тождественно зак-
рытой экономике, а его проведение не является само по
себе самоцелью (избавление внутреннего рынка от им-
портной продукции и услуг). Импортозамещение высту-
пает объективно-необходимым временным этапом мо-
дернизации экономики с последующим наращиванием
конкурентного потенциала. Импортозамещение подра-
зумевает смещения баланса в сторону секторальной зак-
рытости, но лишь на определенный период и только в
тех сегментах, где импортозамещающая продукция бу-
дет создаваться.

С точки зрения теорий экономического развития, им-
портозамещающая модель считается целесообразной к
использованию странами со слаборазвитой экономикой
(при этом крайне зависимой от поставок импортной про-
дукции), либо странами, обладающими широкими внут-
ренними ресурсами [7, с. 153—155]. Под эти характе-
ристики попадают экономики, перешедшие от команд-
но-административного типа построения хозяйственной
системы к рыночному, т.е. носят эмерджентный харак-
тер. Эмерджентность экономик переходного типа зак-
лючается в том, что экономический потенциал этих стран
был создан именно в условиях планово-административ-
ной системы, однако функционирует сегодня в услови-
ях рынка. Такой вид систем имеет ряд особенностей:

Тип экономической 

системы 

Открытая экономика Закрытая экономика 

Экспортная 

ориентация 

Импортная  

ориентация 

Двусторонняя 

открытость 

 

Баланс открытости 

Рис. 1. Баланс открытости экономики страны

Составлено автором по [4, с. 185—190].
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— наличие широкой ресурсной базы;
— развитая научно-техническая и производственная

база;
— высокий уровень человеческого потенциала;
— низкая конкурентоспособность товаров и услуг

на внешних рынках;
— закрепление ресурсной ориентации во внешней

торговли.
Трансформация хозяйственных систем постсоциали-

стических стран не было эволюционным, а происходи-
ло в результате распада командно-административной
экономики. Это привело к существенным изменениям
структуры экономики: деиндустриализация, закрепле-
ние сырьевого характера экономики, падение уровня
жизни населения и покупательского спроса, утечке вы-
сококвалифицированной рабочей силы в развитые стра-
ны. Болезненный переход к рыночному типу, усиленный
шоковым характером реформ, привел к потери ряда су-
щественных преимуществ накопленных на командно-ад-
министративном этапе развития. Новосформированные
рыночные экономики вынуждены были интегрировать-
ся в мировую систему при отсутствии инструментов ус-
тойчивого развития и ведения конкурентной борьбы.
Таким образом, угрозы открытости хозяйственных сис-
тем проявились в том, что эмерджентные экономики по-
пали в структурно-институциональную ловушку, которая
представлена на рисунке 2.

Диспропорции командно-административной эконо-
мики, проявившиеся в преобладании производства това-
ров военного и производственного назначения, преодо-
левались за счет импорта потребительских товаров, для
оплаты которых необходимо было увеличивать экспорт
конкурентоспособной продукции — сырьевых товаров.
Разница в ценах на сырье и товары с высокой добавлен-
ной стоимостью не позволяла формировать инвестици-
онные ресурсы для структурных преобразований. В ре-
зультате трансформаций хозяйственной системы эта ло-
вушка не только не была преодолена, но и закрепилась.

Преодоление структурной ловушки может быть осу-
ществлено с помощью проведение селективного импор-
тозамещения. В условиях ограниченности ресурсов и не-
возможности преодоления негативной ситуации в пол-
ной мере, селективный характер импортозамещающих
мер служит гибким механизмом постепенного качествен-
ного развития. Поиск наиболее благоприятствующих
сегментов экономики, где сохраняется потенциал раз-
вития, служит основным источником информации для
построения платформы для глубокой модернизации
экономики. На первоначальном этапе именно эти сег-
менты выступают движущим механизмом качественных
преобразований. Импортозамещение может осуществ-
ляется как за счет внутренних капиталовложений, так и
за счет иностранных инвестиций. В тоже время, данный
процесс должен коррелироваться с макроэкономичес-
кой политикой, структурной политикой и политикой об-
менных курсов. Структурная политика предполагает
создание и эффективное функционирование импорто-
замещающих кластеров. Без создания со стороны го-
сударства реально действующей системы поддержки
импортозамещающих кластеров, процесс модернизация
не будет иметь системного характера, а соответственно
и эффективного результата. Помимо этого, проведение
импортозамещения должно соответствовать критериям
безопасности общества, а именно обеспечению условий
стабильного развития и наличию иммунитета от угроз
экономике извне.

Несмотря на свой экономический и производствен-
ный потенциал, данные страны болезненно проходят
стадию трансформации и преобразования в экономику
открытого типа. К примеру, экономика Украины двусто-
ронне открыта и высокоинтегрирована в мирохозяй-
ственные связи, однако характер ее интеграции специ-
фичен. Она не эффективно использует свой потенциал,
слишком уязвима к внешнеэкономическим торговым и
финансовым потрясениям, изменению цен и спроса на
ее стратегические ресурсы, а в условиях перманентного
дефицита торгового баланса не может обеспечить рост
благосостояния населения и, следовательно, социаль-
но-экономическую стабильность общества. Подтверж-
дением этому служит структура внешней торговли Ук-
раины, представленная в рисунках 3, 4, 5, 6.

Негативное сальдо торгового баланса товарами на
протяжении последних 8 лет, превышение объемов
производства товаров как в экспорте (в 5,07 раза), так
и в импорте (в 12,57 раз) свидетельствуют о необхо-
димости изменений во внешнеэкономической полити-
ки Украины. Зависимость от экспорта товаров с низ-
кой добавленной стоимостью становится все более от-
четливой, что является показателем неэффективной
модели развития Украины. Внешняя торговля остро
нуждается в диверсификации, снижении доли топлив-
ного комплекса в структуре импорта и уменьшении за-

Рис. 2. Схема структурно-институциональной

ловушки

Составлено автором по [1; 6, c. 83—84].
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висимости от продукции металлургического комплек-
са в экспорте (рис. 5, рис. 6). Главенствующая роль
металлургического комплекса несет риски для Укра-
ины, заключающиеся в угрозе падении спроса на ме-
таллы (как уже случалось в 2008—2010 гг. из-за об-
щемирового кризиса и снижения производства това-
ров), а также угрозе закрепления Украины как эконо-
мики сырьевого типа [8, с. 203—204]. Селективное им-
портозамещение как раз и направлено на разрешение
этих проблем.

Важным является определить направления,
по которым необходимо проводить импорто-
замещение в экономике Украины. Их можно
выделить несколько:

1. Импортозамещение необходимо прово-
дить с учетом построения экспортоориетирова-
ных секторов. Стратегия импортозамещения вы-
ступает начальным этапом кардинального пре-
образования экономики, при котором на внут-
реннем рынке национальный производитель на-
чинает вытеснять импортную продукцию, укруп-
няя производство и объемы продаж своей. За-
тем осуществляется переход на последующий
этап — формирование экспортоориентирован-
ной экономики. В этих условиях процесс импор-
тозамещения будет направлен на поиск и под-
держку тех производств, продукция которых
способна успешно выходить на внешние рынки,

заранее отсеивая неэффективные предприятия
[5].

2. Ориентация на нововведения и инноваци-
онную продукцию. При этом важно учитывать
цикл нововведений, ибо затяжной характер по-
требует значительного количества ресурса, а от-
дача от инвестиций проявится далеко не сразу.

3. Системный подход в поддержке со сторо-
ны государства в длительном периоде позволит
достичь успеха даже в сегментах, которые пер-
воначально кажутся малопривлекательными, од-
нако из-за постоянных изменений внешней сре-
ды со временем смогут стать эффективными.

4. От государства требуется создание инсти-
туциональных условий, при которых селектив-
ное импортозамещения сможет стать эффектив-
ным инструментом модернизации экономики.

5. Анализ мирового спроса и предпочтений
на внешних рынках может позволить выстраи-

вать стратегию развития национальных производств на
перспективу.

Наиболее эффективным является поддержка сразу
нескольких различных направлений, развивая как тра-
диционные сегменты (к примеру, аграрный комплекс),
так и ряд инновационных. Главное при этом сохранять
последовательность и гибкость к изменениям как внут-
ренней среды, так и общемировых трендов.

ВЫВОД
Экономики стран, перешедшие от командно-адми-

нистративного типа хозяйствования к рыночному, в
процессе своей трансформации столкнулись с множе-
ством проблем и негативных явлений. Болезненный
этап трансформации стал угрозой стабильному разви-
тию эмерджентных экономик, не позволяющих им по-
строить высоко конкурентоустойчивую рыночную сис-
тему. Несмотря на накопленный во время командно-
административного этапа развития производственный
потенциал, во внешнеэкономической деятельности этих
страны закрепилась в основном сырьевая ориентация.
Таким образом, эмерджентные экономики столкнулись
с необходимостью проведение внешнеэкономической
политики другого качества.

Концепция импортозамещения может стать одним
из механизмов преодоления негативных последствий
трансформации. Импортозамещение показало себя
эффективной политикой, которой ряд стран восполь-
зовался в прошлом. Она позволила им преодолеть эко-

Рис. 4. Сальдо торгового баланса Украины

в 2005—2013 гг, млн грн.
Составлено автором по [10].

Рис. 5. Товарная структура экспорта Украины

Составлено автором по [10].

Рис. 6. Товарная структура импорта

Украины

Составлено автором по [10].
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номическую отсталость и зависимость от импорта това-
ров и услуг из развитых стран. Был создан широкий
спектр производств, выросла доля отечественных това-
ров и услуг на внешних рынках, повысился уровень бла-
госостояния населения. Экономики этих стран смогли
сократить технологическое отставание и перейти к про-
изводству и экспорту инновационной продукции.

Опыт проведения импортозамещения в экономиках
зарубежных стран показывает, что эффективность дан-
ной модели развития основывается на ряде принципов,
среди которых основными являются:

— селективность. Она предполагает поиск и отбор
направлений, позволяющих обеспечить приемлемые па-
раметры национальной экономической безопасности. То-
тальная замена импортной продукция требует колоссаль-
ных затрат, что в условии нестабильного развития прак-
тически невозможно и малоэффективно. Поэтому осно-
вываясь на принципах селективности можно заменять им-
порт в определенных сегментах, где национальный про-
изводитель будет наиболее конкурентоспособен;

— системность. Для достижения наибольшей эф-
фективности и конкурентоспособности необходимо не
просто выделить ряд предприятий в рамках импортоза-
мещения, а сгруппировать производительные силы, на-
учно-технические и ресурсные базы в особые хозяй-
ственные системы — "импортозамещающие экономи-
ческие кластеры". Создания таких кластеров необходи-
мо для осуществления импортозамещения нового каче-
ства, т.е. придание ему инновационного характера;

— параллельность и одновременность осуществле-
ния с интеграционными процессами. Селективное импор-
тозамещение выступает не как преграда внешнеэконо-
мической интеграции, а как этап подготовки экономики
к последствиям интеграционных процессов.

Именно такое импортозамещение станет фундаментом
устойчивого роста национальных экономик эмерджентно-
го типа в мировой системе хозяйствования. При этом им-
портозамещение является достаточно сложным процес-
сом, требующим детального изучения в силу индивидуаль-
ных особенностей каждой из экономических систем.
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ВСТУП
Одним з ключових завдань державної влади є гаранту-

вання національної продовольчої безпеки, адже стабільне
виробництво якісних продуктів харчування, доступність їх
отримання та споживання за рахунок власного виробницт-
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SECTOR

У статті розглянуто основні підходи до визначення сутності поняття продовольчої безпеки
держави, проаналізовано основні аспекти продовольчої безпеки як генеральної мети аграрної
політики держави. Досліджено головні принципи, на яких базується система національної про-
довольчої безпеки. Зазначено, що концепція продовольчої безпеки країни повинна охоплюва-
ти задоволення фізіологічних потреб населення у безпечних, поліфункціональних, високоякіс-
них продуктах харчування відповідно до медичних рекомендацій, екологічних умов та індиві-
дуального стану людини. Встановлено, що продовольче забезпечення населення та продоволь-
ча безпека залежать не лише від фізичної потреби у продовольстві різних груп населення, а й
від рівня їхньої платоспроможності, низький рівень доходів негативно відображається на вітчиз-
няному аграрному виробництві, оскільки попит на його продукцію падає і воно не одержує не-
обхідних коштів для модернізації та розширеного відтворення. Визначено основні завдання дер-
жавних органів управління щодо забезпечення продовольчої безпеки України. Запропоновано
заходи щодо підвищення ефективності державного регулювання аграрного сектору як чинни-
ка забезпечення продовольчої безпеки.

This paper reviews the main approaches to defining the essence of the concept of food security,
analyzes the main aspects of food security as a general purpose agricultural policy, studied the main
principles underlying the system of national food security, stated that the concept of food security
should cover meet the physiological needs of the population in safe, multifunctional, high-quality
food products in accordance with medical recommendations, environmental conditions and the
individual human condition, it is found that the food security of the population and food security
depends not only on physical food needs of different groups, but also on the level of their ability to
pay, low income negative impact on domestic agricultural production as demand for its products is
falling and it does not receive the necessary funds to upgrade and expanded reproduction, the main
task of public authorities to ensure the food security of Ukraine, proposed measures to improve state
regulation of the agricultural sector as a factor in ensuring food security.

Ключові слова: продовольча безпека, продовольче забезпечення, державне регулювання, державна
підтримка, аграрний сектор.

Key words: food safety, food security, government regulation, government support, the agricultural.

ва та імпорту можливе лише під контролем державних
органів. Тільки держава може забезпечити формування за-
пасів продовольства, використовуючи механізми підтримки
виробників основних продуктів харчування, регулювання
експорту і митно-тарифної політики. Саме на державному



ДЕРЖАВНЕ УПРАВЛІННЯ

143

рівні можна вирішити проблему соціального захисту мало-
забезпечених.

Забезпечення продовольчої безпеки є однією з найваж-
ливіших передумов формування високого рівня якості жит-
тя населення країни, оскільки споживання продуктів харчу-
вання є однією з базових потреб людини.

Незважаючи на пильну увагу до проблеми продоволь-
чої безпеки з боку світової спільноти, вона не тільки не вир-
ішена, а й суттєво погіршилася в умовах глобалізації, у зв'яз-
ку з чим уточнення концепції продовольчої безпеки сьогодні
є одним з найактуальніших завдань. Продовольча безпека
розглядається як один з основних елементів національної
безпеки держави, що забезпечують її автономність і неза-
лежність від інших країн.

В останні роки на світових ринках спостерігається
дефіцит ряду сільськогосподарських культур і, звісно,
зростання цін на продукти харчування. Ці негативні тен-
денції досягли таких масштабів, що в багатьох країнах
світу грунтовно стурбовані питаннями продовольчої без-
пеки.

Незважаючи на те, що Україна значною мірою незалеж-
на по ряду параметрів продовольства, є ряд проблем, се-
ред яких найбільш вагомі пов'язані із технічним забезпечен-
ням аграрного сектору, інвестиційними проектами, які впро-
ваджуються у цій області, пріоритетними напрямами в зер-
новому господарстві, овочівництві та тваринництві, застарі-
лістю виробничих потужностей переробних підприємств,
закупівель необхідних засобів виробництва.

Вагомий внесок у теорію і практику забезпечення про-
довольчої безпеки України внесли такі фахівці, як В. Анд-
рійчук, В. Балабанов, Ю. Білик, В. Богачова, П. Борщевсь-
кий, Б. Данилишин, В. Геєць, Л. Дейнеко, О. Гойчук, С. Ква-
ша, О. Кочетков, І. Лукінов, Р. Марков, Г. Мостовий, П. Саб-
лук, В. Ткаченко, В. Трегобчук, А. Чечіль, В. Щекович,
В. Юрчишин та ін. Проте дослідження цієї проблеми не по-
вністю відповідає поточним потребам державного регулю-
вання забезпечення продовольчої безпеки.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета статті — розглянути основні підходи до визначення

сутності поняття продовольчої безпеки держави, проаналі-
зувати основні аспекти продовольчої безпеки як генераль-
ної мети аграрної політики держави, дослідити головні прин-
ципи, на яких базується система національної продоволь-
чої безпеки, визначити основні завдання державних органів
управління щодо забезпечення продовольчої безпеки Ук-
раїни, запропонувати заходи щодо підвищення ефективності
державного регулювання аграрного сектору як чинника за-
безпечення продовольчої безпеки.

РЕЗУЛЬТАТИ
Одним із головних завдань державного управління є

сприяння прогресивним змінам у структурі економіки, удос-
коналення міжгалузевих та внутрішньогалузевих пропорцій,
стимулювання розвитку галузей, які визначають науково-
технічний прогрес, забезпечують конкурентоспроможність
вітчизняної продукції та зростання рівня життя населення.
Особливе місце займає здійснення державою комплексу
заходів стимулюючого впливу у аграрному секторі, продук-
ція якого справляє визначальний вплив на рівень життя на-
селення.

У Загальній декларації прав людини одним з найважли-
віших критеріїв гідних умов життя визнається право на їжу
на рівні, який є необхідним для підтримання здоров'я і доб-
робуту людини. Тобто приймаючи на себе обов'язок щодо
забезпечення основних прав людини, держава несе відпов-
ідальність за створення соціально-економічних умов, за яких
людина може задовольнити свої потреби у повноцінному
харчуванні [5].

На Всесвітній конференції з продовольства, яка відбу-
лася під егідою Організації Об'єднаних Націй і Продоволь-
чої сільськогосподарської організації (FАО) у 1974 р., про-
довольче забезпечення визнано глобальною соціально-еко-
номічною проблемою, розв'язання якої потребує консолі-
дації зусиль не лише на національному, але і регіональному
та світовому рівні [4].

На сучасному етапі у більшості країн продовольче за-
безпечення розглядається як фактор національної безпеки
(продовольча безпека).

Найчастіше зустрічаються три підходи до визначення
продовольчої безпеки.

Представники першого підходу використовують визна-
чення продовольчої безпеки, в якому фігурує тільки спожи-
вання. На їхню думку, продовольча безпека — це забезпе-
чення гарантованого доступу населення до продовольства
в кількості, необхідній для активного здорового життя.
Отже, для досягнення продовольчої безпеки існують різні
альтернативи — імпорт або самозабезпечення, причому між
ними не вбачається істотна різниця при використанні под-
ібного визначення. Серед деяких вітчизняних економістів
критерій споживання також визнається єдиним.

Прихильники другої точки зору в якості ще однієї клю-
чової позиції в розумінні сутності продовольчої безпеки ви-
діляють здатність країни самостійно забезпечувати себе
необхідним обсягом та асортиментом продуктів харчуван-
ня. Відповідно до цього підходу, досягнення продовольчої
безпеки передбачає реалізацію таких основних напрямів
вирішення проблеми: 1) підтримання постачання продоволь-
ства на рівні, достатньому для здорового харчування; 2) за-
безпечення належного рівня платоспроможного попиту на-
селення; 3) усунення залежності від імпорту та захист інте-
ресів вітчизняних товаровиробників.

Третій підхід грунтується на двох критеріях: наявність
на продовольчому ринку країни такої кількості продуктів
харчування, якої достатньо для підтримання здорового спо-
собу життя населення та доступність цих продуктів абсолют-
но для всіх верств населення [7].

Викладені вищі підходи акцентують увагу передусім на
особистості та її інтересах у сфері забезпечення своїх пер-
шочергових потреб у продуктах харчування, тобто мож-
ливість забезпечення фізичної та економічної доступності
продовольства.

В узагальненому вигляді продовольчу безпеку, можна
визначити як багатоаспектне явище, яке характеризує, з
одного боку, спроможність держави забезпечити своїм гро-
мадянам можливість споживання основних продуктів хар-
чування відповідно до визначених норм, з іншого, —
здатність держави мобілізувати внутрішні ресурси для на-
повнення продовольчого ринку продукцією вітчизняного
виробництва, і таким чином гарантувати власний суверені-
тет [9].

Розглядаючи досягнення національної продовольчої
безпеки як генеральну ціль аграрної політики держави, не-
обхідно зосередити увагу на наступних її аспектах: продо-
вольчому, сільськогосподарському, зовнішньоекономічно-
му, агропромисловому, а також соціальному.

Продовольчий аспект є вихідним в аналізі пріоритетів,
оскільки характеризує основну ціль аграрної політики —
досягнення продовольчої безпеки. Він визначає рівень за-
безпечення країни продовольством, у тому числі власного
виробництва, обсяги необхідних резервів продуктів харчу-
вання і сільськогосподарської сировини, а також фізіо-
логічні та платоспроможні межі попиту на продукти харчу-
вання на внутрішньому ринку, та характеризується показ-
никами існуючої структури споживання і його фізіологічни-
ми нормами [8].

Сільськогосподарський аспект характеризує рівень ви-
користання аграрного потенціалу країни у виробництві не-
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обхідних обсягів сільськогосподарської сировини та продо-
вольства і визначається відповідними показниками ефектив-
ності сільського господарства: урожайність, продуктивність
тварин, продуктивність сільськогосподарських угідь, про-
дуктивність праці, рентабельність виробництва, фондовід-
дача тощо.

Агропромисловий аспект дозволяє зробити аналіз ма-
теріально-технічної бази сільського господарства та оціни-
ти потенціал і ефективність переробних галузей, стан функ-
ціонування маркетингової сфери.

Зовнішньоторговий аспект відображає взаємозв'язок
світового і внутрішнього сільськогосподарських ринків, що
характеризується показниками обсягів імпорту і експорту
кожного із продуктів; цінами на різні види сільськогоспо-
дарської продукції і продовольства власного і імпортного
виробництва, відношенням їх рівня на внутрішньому і світо-
вому ринках; показниками кон'юнктури зовнішніх ринків
сільськогосподарської продукції і продовольства тощо.

Соціальний аспект охоплює питання доступу населення
до продовольства, соціального захисту малозабезпечених
категорій населення, посилення адресності соціальної пол-
ітики, досягнення селом рівних з містом умов отримання
реальних грошових доходів та соціального обслуговуван-
ня, однакових умов соціального забезпечення для всіх груп
населення незалежно від виду трудової діяльності та місця
проживання тощо [11].

Необхідність забезпечення продовольчої безпеки Ук-
раїни вимагає підтримання відповідного рівня продоволь-
чого самозабезпечення, що передбачає використання дер-
жавної підтримки вітчизняних виробників сільськогоспо-
дарської продукції та вживання заходів підтримки власних
виробників (з оглядом на зобов'язання взяті Україною із
вступом до СОТ та підписання Угоди про зону вільної торгівлі
з ЄС).

Задоволення потреб у продовольстві повинно здійсню-
ватися відносно кожної конкретної людини у місцях її про-
живання. Причому основний тягар у формуванні продоволь-
чої безпеки покладається саме на органи державної влади,
які несуть безпосередню відповідальність перед населенням
за його достатнє забезпечення якісним продовольством.

Система національної продовольчої безпеки базується
на принципах самозабезпеченості, незалежності, доступ-
ності та якості. Саме їх, в першу чергу, необхідно врахову-
вати під час формування державної політики щодо продо-
вольчої безпеки. Також мають забезпечуватися: ефектив-
ний розвиток харчової промисловості, зовнішньоекономіч-
на діяльність у сфері харчової промисловості, формування
доходів населення, гарантування збалансованого і якісно-
го споживання [10].

Важливість та необхідність гарантування продовольчої
безпеки України потребує підтримання відповідного рівня
продовольчого самозабезпечення. Це в свою чергу перед-
бачає використання державної підтримки вітчизняних ви-
робників. Надійність продовольчої безпеки полягає як у
достатньому самозабезпеченні продуктами харчування, так
і в наявності коштів для їх імпорту в необхідних обсягах за
умов мінімальної потенційної вразливості продовольчого за-
безпечення населення в разі виникнення ускладнень з імпор-
том продовольства (відсутність валюти, зростання цін, ем-
барго тощо).

Концепція продовольчої безпеки країни повинна охоп-
лювати задоволення фізіологічних потреб населення у без-
печних, поліфункціональних, високоякісних продуктах хар-
чування відповідно до медичних рекомендацій, екологічних
умов та індивідуального стану людини. Одним із шляхів до-
сягнення продовольчої безпеки є суворе дотримання сані-
тарно-гігієнічних вимог, технологічних інструкцій, рецептур,
режимів оброблення, зберігання, транспортування, реалі-
зації сировини і готової продукції. Таким чином, якість —

один з основних аспектів продовольчої безпеки. Для вирі-
шення цієї проблеми необхідно створити систему безпеки,
яка дає змогу запобігти ризику отримання неякісної про-
дукції. Наприклад, це можливо здійснити за умови: вдоско-
налення методології оцінки якості харчових продуктів і про-
довольчої сировини; переходу від контролю готової про-
дукції до контролю на стадії її виробництва на всьому тех-
нологічному ланцюгу; розроблення системи прогнозуван-
ня показників якості; розроблення, освоєння і впроваджен-
ня системи інтегрального контролю сировини і харчових
продуктів, і застосування високоефективних методів конт-
ролю; розроблення методик якісного і кількісного аналізу
ризику порушення функціонування технологічних систем,
які погіршують якість продукції, що виготовляється [1].

Слід звернути увагу на те, що в Україні ще не сформо-
вана належна інституційна база для формування стійкого
балансу виробництва і розподілу продовольства в су-
спільстві, а це значно обмежує регулятивні можливості дер-
жавних інститутів на відповідних ринках

Основними завданнями державних органів управління є
своєчасне прогнозування та виявлення загроз продовольчій
безпеці, мінімізація їх негативних наслідків за рахунок страте-
гічних запасів продовольства. Слід створити комплексну сис-
тему спостережень, збору, обробки, систематизації та аналізу
інформації щодо виробництва, управління запасами і поста-
чання продовольства, якості і безпеки харчових продуктів, спо-
живання продовольства та харчування населення. Також не-
обхідно сформувати державні інформаційні ресурси у сфері
забезпечення продовольчої безпеки, використовуючи сучасні
засоби комунікації. Також важливо організувати своєчасне
інформування виробників і надання консультаційних послуг
державними органами та дорадчими службами щодо держав-
них програм підтримки галузі і схем їх реалізації, механізмів
регулювання ринків сільгосппродукції [6].

Продовольче забезпечення населення та продовольча
безпека залежать не лише від фізичної потреби у продо-
вольстві різних груп населення, а й від рівня їхньої платосп-
роможності. Низький рівень доходів негативно відобра-
жається на вітчизняному аграрному виробництві, оскільки
попит на його продукцію падає і воно не одержує необхід-
них коштів для модернізації та розширеного відтворення.

Необхідно удосконалювати інфраструктуру аграрних
ринків, де головними напрямами є:

1. Удосконалення законодавчої бази у сфері земель-
них відносин.

2. Створення сприятливого податкового клімату для
функціонування аграрних бірж.

3. Створення національної системи моніторингу аграр-
ного ринку (сільськогосподарської продукції і продоволь-
ства, матеріально-технічних засобів для сільського госпо-
дарства, паливно-мастильних матеріалів й інших енергетич-
них засобів для сільського господарства, мінеральних доб-
рив, гербіцидів та інших засобів захисту рослин).

4. Створення інфраструктури експорту та імпорту
сільськогосподарської продукції та зовнішнього маркетин-
гу [3].

З метою забезпеченя інноваційного розвитку аграрно-
го сектору слід забезпечити:

— поліпшення фінансування аграрної науки і зміцнення
матеріально-технічної бази наукових установ;

— підвищення рівня комерціалізації результатів нау-
кових досліджень та інноваційних процесів, зменшення ри-
зиків інноваційного розвитку та венчурного капіталу за до-
помогою спеціальних фондів, застосування державного за-
мовлення на інноваційні продукти у аграрному секторі;

— належне інституційне забезпечення державної інно-
ваційної політики в агарному секторі економіки шляхом
удосконалення систем стандартизації та сертифікації, на-
ближення їх до європейських стандартів;
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— удосконалення правових засад інноваційної діяль-
ності й регулювання ринку інновацій у аграрному секторі за
допомогою податкових, кредитних, страхових, митних та
інших механізмів непрямого впливу;

— проведення заходів щодо інтеграції науки і вироб-
ництва, створення агротехнопарків, фінансово-промислових
груп, горизонтальних і вертикальних холдингових компаній;

— створення та впровадження на основі новітніх тех-
нологій високоефективних сортів і гібридів сільськогоспо-
дарських культур та нових високопродуктивних порід тва-
рин; застосування грунтозахисних систем землеробства,
енерго- і ресурсо-зберігальних технологій, використання
альтернативних джерел енергії у сільській місцевості, тех-
нологій екологічно чистої продукції, моделей економічних
відносин та інформаційних систем;

— введення вартості землі до економічного обороту,
створення іпотечних механізмів кредитування агарного ви-
робництва, завершення формування всіх складових ринко-
вої інфраструктури в аграрному секторі;

— створення пайових інвестиційних фондів для реа-
лізації великих інноваційних проектів у сільському госпо-
дарстві;

— розширення форм кредитування інноваційних про-
ектів шляхом здійснення лізингових, факторингових та
інших операцій [2].

ВИСНОВКИ
З метою підвищення ефективності державного регулю-

вання аграрного сектору як чинника забезпечення продо-
вольчої безпеки необхідно:

— підвищення платоспроможності селян, рівня і якості
їх життя та праці;

— формування механізму кредитування, який був би
адекватним сучасним умовам і завданням розвитку аграр-
ного сектору;

— забезпечити зниження податкового навантаження на
підприємства аграрного сектору з тим, щоб підприємства
отримали достатні власні кошти для модернізації виробниц-
тва;

— сприяти розвитку інтеграції, створенню великих кон-
курентоспроможних компаній.

Фундаментальною основою забезпечення національної
продовольчої безпеки та продовольчої незалежності держа-
ви в сучасному світі є ефективний і сталий розвиток її аграр-
ного сектору, насамперед, його головної сфери — сільсько-
го господарства. Саме високоінтенсивне та високоефектив-
не функціонування останнього визначає рівень виробництва
аграрної продукції і сировини, а отже, й споживання основ-
них продуктів харчування, від чого залежить здоровий фізич-
ний та психічний розвиток населення. Концепція продоволь-
чої безпеки повинна враховувати об'єктивно існуючі основні
суперечності в економічній сфері, сучасний стан та перспек-
тиви сталого розвитку економіки України.
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ВСТУП
Освіта в XXI ст. стає важливим чинником реалізації соц-

іально-економічних цілей суспільства. Україна має досвід
жорсткого адміністративного управління освітньою сферою
в умовах планової економіки. Але динаміка глобалізацій-
них процесів, формування елементів економіки знань і євро-
пейського освітнього простору вимагають модернізації си-
стеми післядипломної освіти та перегляду меж, форм і ме-
тодів державного регулювання цієї стратегічно важливої
сфери.

Модернізація післядипломної освіти, яка визначена
імперативом сучасної державної освітньої політики Украї-
ни, здійснюється в умовах ринку. Ринкові відносини посту-
пово проникають в освітню сферу, визначають напрями і
форми діяльності навчальних закладів післядипломної ос-
віти, орієнтують їх на потреби споживачів і диверсифікацію
джерел фінансування, загострюють конкуренцію як між
навчальними закладами, що надають громадянам навчальні
послуги з підвищення рівня освіти, так і між кваліфіковани-
ми кадрами високого рівня професіоналізму та культури на
ринку праці.
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Окремі загальні аспекти державного управління, про-
блеми їх розвитку, сучасний стан функціонування системи
післядипломної освіти в умовах модернізації досліджують
Жебровський Б., Живодьор В., Клепко С., Корженко В.,
Майборода В., Майборода С., Медведєв І., Медведєв А.

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Визначити тенденції розвитку післядипломної і бізнес-

освіти в Україні, які є одним з напрямів удосконалення фун-
кціонування загальнонаціональної системи професійної
підготовки як об'єкту державного управління.

РЕЗУЛЬТАТИ
Поступове формування базових елементів економіки

знань актуалізувало проблему формування системи непе-
рервної освіти. Здатність до постійного навчання та отри-
мання нових знань є найважливішим показником конку-
рентоспроможності індивіда на ринку праці. В Європейсь-
кому контексті концепція освіти впродовж усього життя пе-
редбачає формування суспільства, яке навчається. Отриман-
ня освіти протягом усього життя (lifelong learning) на масо-
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вому рівні являється одним з пріоритетів європейської осв-
ітньої політики.

Про систему неперервної освіти йдеться в документах
Євросоюзу, пов'язаних з проблемою розвитку освіти в
Європі і створення "Європи знань" [2]. Заключне комюніке
зборів спостерігачів за Болонським процесом у Празі 2001
р. підкреслило важливість навчання впродовж життя як ос-
новного елементу Європейського простору вищої освіти [6].
У документі Європейської Комісії дається таке визначення
терміну "навчання впродовж життя": "Вся діяльність з на-
вчання, здійснювана протягом життя, з метою вдосконален-
ня знань, умінь і компетенцій як в інтересах особистісного,
громадянського і соціального розвитку, а також /або для
отримання роботи" [6].

У тих країнах, де найвищий рівень сучасних технологіч-
них укладів, наприклад, у США навчається до 60% дорос-
лого населення, а в ФРН — до 40% [5]. Тобто освіта впро-
довж всього життя — це вимога розвитку вищих технологі-
чних укладів формування знаннєвої економіки.

Якщо здобуття вищої освіти можна розглядати як по-
тужний інструмент довгострокової стратегії підготовки
кадрів і розвитку людських ресурсів, то різноманіття про-
грам навчання протягом життя (формальні й неформальні
структури навчання і підготовки) є інструментом вирішення
короткострокових завдань, який здійснює оперативне
"підстроювання" кваліфікацій до мінливих умов ринку праці.
Критеріями функціонування кожної підсистеми є максималь-
на конкурентоздатність кадрів і відповідність їх вимогам
ринку праці.

Первинною називають освіту та професійну підготовку,
що людина здобуває до виходу на ринок праці, а освіта,
здобута протягом трудового життя, — це освіта дорослого
населення. Можна погодитись, що межу між цими двома
складовими визначають початком трудової діяльності, а не
віком людини і не тривалістю навчання [1]. Отже, коли мова
йде про освіту впродовж життя, доцільно вживати поняття
"освіта дорослого населення", або у випадку здобуття дру-
гої вищої освіти — "післядипломна освіта".

Зважаючи на те, що освіта є найважливішим чинником
примноження людського капіталу, освіта дорослого насе-
лення на державному рівні повинна розглядатись як визна-
чальний соціальний інститут. Діяльність цього інституту за-
безпечує вирішення важливих соціальних, економічних, пол-
ітичних, освітніх, морально-виховних проблем сучасного
суспільства.

Післядипломна освіта здійснюється ВНЗ післядиплом-
ної освіти або структурними підрозділами ВНЗ відповідно-
го рівня акредитації, в тому числі на підставі укладених до-
говорів. Згідно з п.1 ст.48 Закону України "Про освіту" до
закладів післядипломної освіти , зокрема, належать:

— академії, інститути (центри) підвищення кваліфікації,
перепідготовки, вдосконалення, навчально-курсові комбі-
нати;

— підрозділи ВНЗ (філіали, факультети, відділення та
інші).

Щороку в Україні в 560 закладах та підрозділах після-
дипломної освіти здійснюють перепідготовку (перекваліфі-
кацію) більш як 30 тис. спеціалістів з вищою освітою та підви-
щення кваліфікації — близько 300 тис. фахівців [5]. Другу
вищу освіту в Україні станом на 2011/12 н.р. здобувало
понад 24,5 тис осіб [4].

Сьогодні в Україні понад 560 закладів післядипломної
освіти. З них 20% становлять заклади недержавної форми
власності, на які припадає лише 4—5% загального контин-
генту слухачів системи післядипломної освіти. Середньорі-
чний контингент слухачів становить 330 тисяч осіб, серед
яких 300 тисяч — підвищують кваліфікацію, 30 тисяч — от-
римують другу вищу освіту через перепідготовку. Зменшен-
ня обсягів підвищення кваліфікації фахівців пояснюєтся тим,

що основним замовником цього навчання були галузі, які
нині майже не фінансуються і не мають змоги постійно
відправляти своїх працівників на підвищення кваліфікації.

У цілому кількість закладів післядипломної освіти зрос-
ла, зменшення таких закладів, підпорядкованих органам
виконавчої влади, компенсувалась створенням приватних
закладів післядипломної освіти. Останнім часом змінилась
структура навчальних закладів післядипломної освіти. По-
над 200 їх діють при ВНЗ, зменшилась кількість дрібних на-
вчальних закладів та підрозділів післядипломної освіти, що
сприяє вдосконаленню як кадрового, так і навчально-мето-
дичного забезпечення системи післядипломної освіти. Ста-
тистики щодо того, скільки людей мають дві (і більше) вищі
освіти, немає. В Україні функціонують і післядипломні ВНЗ
(університети та інститути), які дістали ліцензію і відкрива-
ють факультети чи відділення другої освіти, вони викону-
ють освітньо-професійну програму, проходять державну
атестацію. У них різні терміни навчання, зміст і програми.
Здобувають другу вищу освіту за кошти юридичних і фізич-
них осіб; випадків, коли її оплачує держава, небагато. За
гроші держави людина може навчатися, зокрема, в тому
випадку, якщо вона втратила роботу й стала на облік у центрі
зайнятості.

Можна вважати, що вибір спеціальності за другою ви-
щою освітою детермінується ситуацією на регіональному
ринку праці. І якщо до 2005 року популярними були еко-
номічні та юридичні спеціальності, то сьогодні зростає зац-
ікавленість інженерними та спеціальностями інформаційно-
комп'ютерних технологій. Популярність гуманітарних спец-
іальностей, зокрема психологія, соціологія має тенденцію
до скорочення. Так, у Дніпропетровську чимало дипломо-
ваних фахівців хочуть стати інженерами-металургами, у
Донецьку — інженерами вугільної промисловості, для Киє-
ва найактуальніші професії, пов'язані з комп'ютерними тех-
нологіями. Серед людей, які бажають здобути другу вищу
освіту можна виділити найбільш численну групу — це керів-
ники різних рівнів. Наприклад, навчання в Університеті ме-
неджменту освіти НАПН України запроваджено навчання
саме керівників освітніх установ, керівників НЗ різних типів.

Освіта дорослого населення, з одного боку, ставить
коло серйозних завдань перед навчальними закладами, а, з
другого, — відкриває широкі можливості для активізації
підприємницької функції ВНЗ. Підприємництво у сфері осв-
іти дорослого населення ВНЗ можуть реалізовувати в ме-
жах традиційної післядипломної освіти за такими напряма-
ми: надання другої вищої освіти; робота з корпоративними
клієнтами; робота з фізичними особами.

Для вирішення проблем, які мають місце в системі після-
дипломної освіти, необхідно: створити в кожній галузі чітку
систему післядипломної освіти з відповідною системою уп-
равління і координації, наукової і науково- методичної
підтримки, нормативно-правового і матеріально-технічного
забезпечення. Тому держава повинна забезпечити напрацю-
вання нормативних і піднормативних актів, які ув'язували б
систему неперервної освіти із прогнозованою динамікою
ринку праці.

В Україні навчання впродовж життя повинне перш за все
допомогти громадянам адаптуватися до змін в економіці і
суспільстві, сприяти розвитку інноваційної культури. Адже
основна частина працездатного населення здобула освіту
за зовсім іншої економічної системи, далеко не всі люди
(насамперед 35—45-річні) змогли адаптуватись до нових
умов. Це є суттєвою причиною безробіття. Включення цих
людей в економічну діяльність можливе за умови додатко-
вого навчаня, підвищення кваліфікації чи перекваліфікації.
Держава повинна вжити заходів щодо збільшення рівня до-
ступності освіти для економічно активного населення, сфор-
мувати систему тренінгів, курсів, які орієнтували б спе-
ціалістів на відкриття власної справи, на самозайнятість.
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Як окремий напрям освітніх послуг в Україні сформу-
валась бізнес-освіта як освітня діяльність на платній основі
з підготовки спеціалістів і керівників компаній з управління
бізнесом. Отримання ступеня МВА можна розглядати як
приватний випадок інвестицій в людський капітал.

Виникнення бізнес-освіти стало відповіддю на виклики
ринкового середовища, яке динамічно розвивалось. На по-
чаток 90-х років економічні факультети існуючих ВНЗ по-
чали готувати студентів з орієнтацією на нові господарські
відносини, проте на ринку освітніх послуг, який переживав
період становлення, з'явилась нова незаповнена ніша —
необхідність оперативної і якісної підготовки управлінців-
практиків, здатних оперативно адаптуватись до ринкових
умов й ефективно діяти в підприємницькому середовищі.
Це стосувалось насамперед людей, які вже мали вищу ос-
віту і певний досвід управлінської діяльності, але їхні про-
фесійні навички, як і світогляд, були сформовані за адмін-
істративної економіки. Саме вони найбільше потребували
знань і навиків ведення економічної діяльності в нових умо-
вах, і були готовими платити за їх отримання. Відповідно
ця ринкова ніша не могла залишатись порожньою, тим
більше, світова практика виробила дієвий механізм підго-
товки менеджерів для ринкової економіки, — це бізнес-
освіта.

Головні цілі бізнес-освіти полягають у передачі профес-
ійних знань про ринок, вироблення вмінь і підприємниць-
ких навиків, формування особистісних якостей, життєвої
позиції та світогляду менеджерів. Актуальність бізнес-осві-
ти привела до формування нового типу навчальних закладів
— бізнес-шкіл. Ці навчальні заклади пропонують освітні
послуги в галузі бізнес-адміністрування (МВА), організації
та управління виробництвом у всіх сферах діяльності. На-
вчальні програми таких шкіл спрямовані на практичні аспек-
ти управління і меншою мірою концентрують уваги на тео-
ретичних знаннях. Через сучасну бізнес-освіту пролягає
шлях до успіху будь-яких підприємств і організацій в їх еко-
номічному розвитку. Як сказав один англійський спеціаліст:
"МВА — це двері, які необхідно відкрити сьогодні, щоб по-
трапити у завтрашній день менеджменту".

Погоджуємось з думкою В. Заболотного, що програми
МВА — це післядипломний рівень бізнес-освіти із загаль-
ного менеджменту і управління бізнесом, що має забезпе-
чувати формування високопрофесійних менеджерів-прак-
тиків, особистісний розвиток студентів, кар'єрне зростання
та відповідати високим інтелектуальним і академічним стан-
дартам вищої освіти [3]. Однак в умовах економіки знань,
на нашу думку, слід акцентувати увагу на навчанні техноло-
гіям здобуття і примноження нових знань та їх застосуван-
ня в практичній діяльності.

Розвиток бізнес-освіти в Україні був зумовлений таки-
ми обставинами:

— необхідність задоволення потреб підприємств і
організацій різних форм власності в якісних освітніх послу-
гах, потрібних менеджерам і підприємцям, орієнтованим на
особисту ініціативу, ринкові умови господарювання;

— відставання системи вищої освіти від швидких темпів
розвитку бізнес-середовища в силу притаманних їй фунда-
ментальності і певної інертності;

— посилення прагматичного підхіду до освіти зі сторо-
ни студентів;

— потреба в регулярному оновленні знань і вдоскона-
ленні навиків спеціалістів практично усіх напрямів, уп-
равлінців різних рівнів і секторів підприємництва;

— потреба реально побачити той чи інший теоретичний
аспект в дії, що вкрай необхідне для здобуття добрих прак-
тичних навичок, яких найчастіше вимагають при підборі
кадрів;

— не всі аспекти ведення бізнесу, які входять у процес
господарської діяльності підприємств у реальному середо-

вищі, розроблені в системі академічної освіти в рамках тієї
чи іншої дисципліни;

— необхідність виховання населення в дусі підприєм-
ливості й інноваційної діяльності;

— необхідність освоєння нових форм і методів навчан-
ня, орієнтованих на формування лідерських якостей;

— необхідність надання студентам і спеціалістам най-
сучаснішої інформації для успішного працевлаштування чи
підвищення адаптивності.

Основним критерієм успішності функціонування
бізнес-школи є кар'єра та фінансові успіхи її випускників.
В якості джерела, що визначає необхідний рівень фунда-
ментальності навчання, виступає не стільки навчальний
заклад, скільки реальний споживач освітніх послуг. Бізнес-
освіта дає унікальні можливості розвитку лідерських
здібностей, інтуїтивного відчуття ситуації, вміння знаходити
рішення в будь-яких, на перший погляд, безвихідних ситу-
аціях.

Зараз в Україні досить широка пропозиція бізнес-осві-
ти різноманітних авторських програм та тренінгів. Проте
ступінь МВА в її класичному (максимально наближеному до
західних стандартів і національних особливостей) варіанті
надають: Міжнародний інститут менеджменту (МІМ), Київ;
Міжнародний інститут бізнесу (МІБ), Київ; "Києво-Моги-
лянська бізнес-школа" (КМБШ); Львівський інститут менед-
жменту (ЛІМ); Дніпропетровський університет економіки і
права (ДУЕП).

На думку багатьох експертів, розуміння й бачення
бізнес-освіти розпочинається саме з розуміння її відмінності
від освіти економічної. Ця відмінність є умовою утверджен-
ня статусу бізнес-освіти в нашому суспільстві.

На відміну від економічної освіти, яка дає розуміння
законів ведення господарювання, бізнес-освіта виробляє
навички й формує прагнення отримання прибутку в рамках
певної економічної діяльності. Серед основних характери-
стик бізнес-освіти, які відрізняють її від економічної освіти,
виділено такі:

— прикладний аспект бізнес-освіти — наголос на прак-
тичному застосування набутих знань;

— післядипломний рівень: бізнес-освіту можна розгля-
дати як сегмент освіти для дорослих;

— недержавний характер (недержавна форма влас-
ності, недержавні джерела фінансування);

— найбільш глобалізований сектор освіти;
— найбільш високоприбутковий вид освітньої діяль-

ності;
— орієнтація на практичні запити бізнес-середовища.

Вартість навчання за програмами МВА на 2011—2012
рр. складала 34 500 грн. (зросла на 9,5% порівняно з попе-
реднім роком). Набільша стаття витрат, яка закладається у
вартість навчання — це оплата праці викладацького персо-
налу (тренерів).

Програма МВА не універсальна і їхній зміст може
відрізнятися в залежності від концепції програми, якої дот-
римується заклад освіти, що пропонує цей освітній продукт
на ринку. В Україні представлені як класичні програми МВА
(Міжнародний інститут менеджменту), так і порівняно ново-
го характеру (Києво-Могилянська бізнес-школа).

Більшість програм МВА в Україні включають набір ака-
демічних предметів з фінансів, менеджменту, маркетингу, а
також неакадемічних, спрямованих на розвиток особистіс-
них якостей слухача таких, як комунікативні навички, міжо-
собистісні відносини і керування кар'єрою.

Слухачі програми МВА представляють різні рівні украї-
нського бізнесу: 20% — керівники вищого рівня управлін-
ня, 60% — керівники середньої ланки управління, 25% —
власники компаній.Тривалість навчання — 2 роки на вечірній
або дистанційно-модульній програмі.
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Для того, щоб стати слухачем бізнес-школи, необхідно
мати вищу освіту (кваліфікаційний рівень спеціаліст,
магістр), 2—3 роки управлінського досвіду і пройти співбе-
сіду (практично відсутні випадки, щоб хтось не пройшов
співбесіду), вона скоріше служить орієнтиром для викла-
дачів, який дозволяє оцінити стартовий рівень аудиторії в
цілому.

Для того, щоб стати слухачем бізнес-школи, необхідно
мати вищу освіту (кваліфікаційний рівень спеціаліст,
магістр), 2—3 роки управлінського досвіду і пройти співбе-
сіду (практично відсутні випадки, щоб хтось не пройшов
співбесіду), вона скоріше служить орієнтиром для викла-
дачів, який дозволяє оцінити стартовий рівень аудиторії в
цілому.

Про якість бізнес-програм можна було б судити за
рівнем заробітної плати випускників, проте в Україні така
інформація, як правило, недоступна і, крім того, спостері-
гається регіональна диференціація в оплаті праці.

До позитивних аспектів БШ можна віднести наступне:
відносно низька вартість програм МВА порівняно з іншими
країнами (вартість вітчизняних програм рідко коли переви-
щує 15 тис. дол. за курс навчання, а західних — до 100 тис.
дол.); орієнтація на конкретну ціль; надання клієнтам
освітніх послуг через інтенсивні тематичні курси, семінари,
школи; українські БШ адаптують міжнародний досвід до
специфіки внутрішнього ринку (в ідеалі студент має отри-
мати ступінь МВА там, де він планує працювати).

Недоліками українських бізнес-шкіл можна вважати:
відсутність у групах іноземців, що позбавляє можливості
українських студентів заводити нові корисні знайомства,
обмінюватися кар'єрним та культурним досвідом ведення
бізнесу в різних країнах; ще не сформувалася культура за-
лучення висококваліфікованих викладачів-практиків, бізнес-
аналітиків та експертів; висока вартість навчання, яка часто
не під силу українцям і нерозвинена система кредитування
навчання; низький рівень конкурсу при вступі, вступні тести
не переслідують цілі "відсіяти" когось з слухачів; відсутність
у більшості бізнес-шкіл акредитації.

Сьогодні вітчизняні бізнес-школи виявляють зацікав-
леність в отриманні міжнародних акредитацій. Наприклад,
МІМ-Київ успішно пройшов стратегічний аудит відповідно до
вимог EQUIS [3].

На нашу думку, державна акредитація програм МВА, як
це є в Росії з 1999 року, не потрібна, бо оцінити відповідність
змісту МВА реаліям сучасного бізнес-середовища можуть
лише професійні менеджери, підприємці, тобто роботодавці.
Програми МВА можуть бути предметом громадської, про-
фесійної, незалежної акредитації в рамках Української асо-
ціації з розвитку менеджменту та бізнес-освіти. Підготовка
економістів, менеджерів, маркетологів у системі бізнес-ос-
віти може стати альтернативою їх підготовки у ВНЗ. Якщо
людина, маючи базову технічну чи гуманітарну освіту, в разі
потреби зможе в бізнес-школі отримати необхідні знання і
вміння, то вона не буде йти вчитись на економіста чи менед-
жера, знаючи про значне перевищення таких спеціалістів на
ринку праці. Таким чином, бізнес-школи зможуть "розван-
тажити" економічні факультети ВНЗ, яких звинувачують у
"перевиробництві" спеціалістів економічних спеціальностей.

Заклади бізнес-освіти мають пропонувати різним кате-
горіям професіоналів найрізноманітніший спектр послуг,
програми від класичної чотири або п'ятирічної вищої освіти
до двотижневих курсів підвищення кваліфікації конкретно-
го спрямування. Зарубіжний досвід та важливість значення
бізнес-освіти для успішного розвитку ринкових відносин
показують необхідність віднести до бізнес-освіти наступні
складові: бакалаврські програми; післядипломну освіту з
отриманням ступеня — МВА; післядипломну освіту без от-
римання ступеня — тренінги і короткотермінові програми.
Усі три напрями є важливими і потребують розвитку. Так,

якщо тренінги та курси матимуть більший ефект в коротко-
терміновому періоді, то програми МВА і бакалаврські — на
дальшу перспективу.

ВИСНОВКИ
Таким чином, у суспільстві, заснованому на знаннях, сек-

тор освітніх послуг, пов'язаний із післядипломною освітою, є
перспективним, але в Україні ще недостатньо розвиненим як
у кількісному, так і якісному аспектах. Більшість ВНЗ IV рівня
акредитації, реагуючи на зростаючий попит на цьому сегменті
ринку освітніх послуг, створили підрозділи післядипломної
освіти. Проте для того, щоб підвищити ефективність після-
дипломної освіти, зробити її інструментом підвищення кон-
курентоспроможності фахівців на ринку праці необхідний
комплекс державних заходів. Освіта впродовж всього життя
повинна отримати визнання як одна із головних компонент
стратегії розвитку освіти на перспективу.

Література:
1. Грішнова О. Освіта — головний чинник економічного

і соціального розвитку України / Грішнова О., Заклекта О.
// Вісник Тернопільської академії народного господарства.
— 2003. — № 5—2. — С. 17.

2. Животовская И.Г. Европейская система образования
в условиях глобализации / И.Г. Животовская // Экономи-
ка образования. — 2003. — № 4. — С. 24—33.

3. Заболотний В. Забезпечення якості програм МВА та
бізнес-освіти в Україні / Володимир Заболотний // Синер-
гія. — 2004. — №3 (10). — С. 28.

4. Мірошниченко О. Механізми взаємодії системи осві-
ти і роботодавців в підготовці професійних кадрів для рин-
ку праці [Електронний ресурс] / О.Мірошниченко // Офіц.
сайт Конфедерації роботодавців України: Прес — центр.
Виступи, коментарі. — Режим доступу: http://
www.confeu.org/ua/presscentre/comments/237.html

5. Нян Кай Лю. Академічний рейтинг університетів світу
(Джерело: Higher Edukation in Europe. — Vol. ХХХ. — 2005.
— № 2. Пер. з англ. З.І. Роман) / Нян Кай Лю, Інь Чень //
Вища школа. — 2006. — № 5—6. — С. 67—77.

6. Тимошенко З.І. Болонський процес в дії: словник-
довідник основ. термінів і понять з орг. навч. процесу у вищ.
навч. закл./ З.І. Тимошенко, О.І. Тимошенко. — К.: Видав-
ництво Європ. ун-т, 2006. — С. 39.

References:
1. Hrishnova, O. and Zaklekta, O. (2003), "Education — a

factor of economic and social development of Ukraine", Visnyk
Ternopil's'koi akademii narodnoho hospodarstva, vol. 5-2, pp.
17.

2. Zhivotovskaja, I.G. (2003), "The European system of
education in the context of globalization", Jekonomika
obrazovanija, vol. 4, pp. 24—33.

3. Zabolotnyj, V. (2004), "Ensuring the quality of MBA
programs and business education in Ukraine", Synerhiia, vol.
3 (10), p. 28.

4. Miroshnychenko, O. "Mechanisms of interaction between
education and employers to prepare professionals for the labor
market", Ofits. sajt Konfederatsii robotodavtsiv Ukrainy: Press
— tsentr. Vystupy, komentari, [Online], available at: http://
www.confeu.org/ua/presscentre/comments/237.html

5. Nian Kaj Liu, (2006), "Academic Ranking of World
Universities", Vyscha shkola, vol. 5—6, pp. 67—77.

6. Tymoshenko, Z.I. and Tymoshenko, O.I. (2006),
Bolons'kyj protses v dii: slovnyk-dovidnyk osnov. terminiv i
poniat' z orh. navch. protsesu u vysch. navch. zakl. [Bologna
Process in Action: Dictionary bases. terms and concepts of
Org. teach. process at high. teach. bookmark], Vydavnytstvo
Yevrop. un-t, Kyiv, Ukraine.
Стаття надійшла до редакції 23.05.2014 р.



Інвестиції: практика та досвід № 16/2014150

ДЕРЖАВНЕ УПРАВЛІННЯ

УДК 35.078.1

А. М. Дробязко,
аспірант кафедри управління персоналом та економіки праці Харківського регіонального
інституту державного управління, Національна академія державного управління при
Президентові України, м. Харків

МЕХАНІЗМИ ВРАХУВАННЯ РИЗИКІВ У ПРОЦЕСІ
ПРИЙНЯТТЯ УПРАВЛІНСЬКИХ РІШЕНЬ В УМОВАХ
СУЧАСНИХ ВИКЛИКІВ

A. Drobyazko,
Post-graduate student of Personnel Management and Labor Economics Department of KRI NAPA attached
to the Office of the President of Ukraine, the city of Kharkiv

MECHANISMS OF ACCOUNT OF RISKS ARE IN THE PROCESS OF ACCEPTANCE OF
ADMINISTRATIVE DECISIONS IN THE CONDITIONS OF MODERN CALLS

У статті автор визначає та досліджує підгрунтя впровадження механізмів врахування ризиків у процесі прийняття
управлінських рішень в умовах сучасних викликів. У роботі зазначено, що сьогодення механізми врахування ризиків
у процесі прийняття управлінських рішень — це об'єктивні чинники, які зумовлені дією стохастичних причин і фак-
торів, зокрема конфліктністю ситуації прийняття рішень, невизначеністю цілей та наслідків дій, відсутністю повної і
об'єктивної інформації про процеси, які відбуваються тепер чи постануть у майбутньому. Ризик і невизначеність —
постійні супутники небезпеки прийняття несприятливого рішення. Характерною ознакою для більшості управлінсь-
ких рішень є наявність значних невизначеностей. Управління й планування за своєю природою вимагають розгляду
подій у майбутньому, а майбутньому завжди властива невизначеність. Один із найважливіших аспектів процесу об-
грунтування і прийняття рішень полягає в тому, що він повинен дати чітке розуміння місця й ролі невизначеності під
час прийняття рішення.

Доведено, що дослідження реальних процесів прийняття рішень вимагає відповіді на питання, які стосуються
механізмів і взаємозв'язків цих процесів у практиці управління та поведінки суб'єкта прийняття управлінських рішень
у предметних ситуаціях.

Аналізом ходу і характеру дій, які складають процес прийняття рішень, його взаємозв'язками, роллю осіб чи груп
осіб у прийнятті рішень займається психологічна теорія рішень. Ці задачі можуть мати й іншу назву, поділятися або ж
об'єднуватися в окремі комплекси на основі поєднання інтересів кількох сторін. Тому методологічна база механізмів
врахування ризиків у процесі прийняття управлінських рішень в умовах сучасних викликів має охоплювати як загаль-
ноприйняті методи аналізу ризику, так і спеціальні процедури підготовки рішень для окремих проблемних задач.

Робиться висновок, що вказані методи можуть ефективно використовуватися для впровадження механізмів вра-
хування ризиків у процесі прийняття управлінських рішень.

In the article author to define and subsoil of introduction of mechanisms of account of risks in the process of acceptance
of administrative decisions in the conditions of modern calls. It is in-process marked that mechanisms of account of risks in
the process of acceptance of administrative decisions are objective factors which are predefined the action of stochastic
reasons and factors, in particular by the conflict of situation of making a decision, vagueness of aims and consequences of
actions, complete and objective null information about processes which take a place now or will appear in the future. A risk
and vagueness is permanent of danger of acceptance of adverse. A characteristic sign for most administrative decisions is
a presence of considerable. A management and planning on the nature require consideration of events in the future, and to
the future always peculiar vagueness. One of major aspects of process of ground and making a decision consists in that he
must give the clear understanding of place and role of vagueness during a decision-making.

It is well-proven that research of the real processes of making a decision requires answers for a question, which touch
mechanisms and intercommunications of these processes in practice of management and conduct of subject of acceptance
of administrative decisions in subject situations.

By the analysis of motion and character of actions which make the process of making a decision, his intercommunications,
the psychological theory of decisions is engaged in the role of persons or groups of persons in making a decision. These
tasks can have other name, divided or unite in separate complexes on the basis of combination of interests of a few sides.

Therefore the methodological base of mechanisms of account of risks in the process of acceptance of administrative
decisions in the conditions of modern calls must engulf both generally accepted methods to the analysis to the risk and
special procedures of preparation of decisions for separate problem tasks.

Drawn a conclusion, that the indicated methods can be effectively utillized for introduction of mechanisms of account of
risks in the process of acceptance of administrative decisions.

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
В умовах сучасних викликів механізми врахування

ризиків у процесі прийняття управлінських рішень — це

Ключові слова: процес державного управління, державно-управлінські рішення, управління, публічне ад-
міністрування, механізми прийняття управлінських рішень.

Key words: process of public administration, managerial decision, administration, public administration, the
mechanism of decision-making.
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відсутністю повної і об'єктивної інформації про проце-
си, які відбуваються тепер чи постануть у майбутньому.
Ризик і невизначеність — постійні супутники небезпеки
прийняття несприятливого рішення.

Характерною ознакою для більшості управлінських
рішень є наявність значних невизначеностей. Управлін-
ня й планування за своєю природою вимагають розгля-
ду подій у майбутньому, а майбутньому завжди власти-
ва невизначеність. Один із найважливіших аспектів про-
цесу обгрунтування і прийняття рішень полягає в тому,
що він повинен дати чітке розуміння місця й ролі неви-
значеності під час прийняття рішення.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Механізми врахування ризиків у процесі прийняття
управлінських рішень в умовах сучасних викликів роз-
глядаються в працях багатьох як вітчизняних, так і за-
рубіжних дослідників: Бакуменко В., Василенко В.,
Дєгтяр А., Петруня Ю., Саймон Г., Смирнов Э., Степа-
нов В., Тарабан С. та ін.

Однак більшість публікацій, що з'являються, в Ук-
раїні досі не існує сформованих механізмів врахування
ризиків у процесі прийняття управлінських рішень в умо-
вах сучасних викликів та фігурують суперечності у де-
фініціях процесу ризику в публічному адмініструванні,
що зумовлює доцільність дослідження проблеми.

МЕТА СТАТТІ
Визначити та дослідити підгрунтя впровадження

механізмів врахування ризиків у процесі прийняття
управлінських рішень в умовах сучасних викликів.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Завдання того, хто приймає рішення, і того, хто ви-

конує аналіз в його інтересах, полягає в тому, щоб заз-
далегідь врахувати властиву стратегічним рішенням не-
визначеність і звести її до аналізу кількісними метода-
ми за допомогою методологічних засобів механізмів
врахування ризиків у процесі прийняття управлінських
рішень. Для цього потрібно мати чітке й однозначне тлу-
мачення основних понять, тобто ризику і невизначе-
ності. У праці [1, с. 67] зазначається, що "ризики у про-
цесі прийняття управлінських рішень — об'єктивно-
суб'єктивна категорія, що пов'язана з подоланням не-
визначеності та конфліктності у ситуації неминучого ви-
бору і відображає міру (ступінь) досягнення сподівано-
го результату, невдачі та відхилення від цілей із враху-
ванням впливу контрольованих та неконтрольованих
чинників за наявності прямих та зворотних зв'язків", а в
[2, с. 29] — "Ризик — об'єктивний фактор, органічно
пов'язаний з фундаментальними інституціями сучасно-
го суспільства. Джерела ризику досить різноманітні: на-
уково-технічний прогрес, кон'юнктура ринку, внутріш-
ня та зовнішня політична ситуація, погодні умови, на-
явність корисних копалин, природа людини та ін".

У роботі [3] дається таке означення ризиків у про-
цесі прийняття управлінських рішень: "Ризик управлінсь-
кий — це поняття найтісніше пов'язане з будь-якою
діяльністю господарюючого суб'єкта в умовах ринко-
вої економіки. Регулюючий вплив конкурентного меха-
нізму і ринкового ціноутворення, створюючи невизна-

ченість економічної кон'юнктури, зумовлюють ймо-
вірність отримання прибутку чи збитку при реалізації
товарів чи послуг" [4]. Наведемо із скороченнями най-
більш вживані означення, які можуть стати основою
створення концепції аналізу й управління ризиком в
умовах застосування механізмів врахування ризиків у
процесі прийняття управлінських рішень в умовах сучас-
них викликів.

Автор роботи [5] зазначає, що управлінський ризик
виникає в результаті будь-яких видів діяльності, пов'я-
заних з виробництвом продукції, товарів, послуг, їх
реалізацією, товарно-грошовими і фінансовими опера-
ціями, комерцією, здійсненням соціально-економічних
і науково-технічних проектів.

Ризик розглядається як міра невідповідності між
різними можливими результатами прийняття певних
стратегій або розв'язками задачі у роботі [6]. При цьо-
му вважається, що кожна вибрана стратегія може при-
звести до різних результатів і ймовірності тих чи інших
результатів вибраного рішення відомі або можуть оці-
нюватися (на відміну від детермінованих задач, де кож-
на стратегія дає єдиний результат, і невизначених за-
дач, в яких результати наслідків прийнятої стратегії не-
можливо передбачити).

Задачі з ризиком полягають у виборі деякої альтер-
нативи, що забезпечує найкращий результат у заданою
ймовірністю. Найчастіше максимізується математичне
сподівання вигідності для кожної стратегії, тобто при
оцінці альтернативних варіантів дій враховуються два
чинники: ймовірність і вигідність результатів.

У роботі [7] ризик визначається як кількісна або
якісна оцінка пошкодження, яке можливе, коли обчис-
лювальна система не є захищеною від певних небезпек.
Кількісна оцінка ризику може бути розрахована на ос-
нові тих управлінських збитків, що настануть, коли кож-
на конкретна небезпека призводитиме в дію будь-який
із можливих механізмів реакції системи.

На основі байєсівського підходу для оцінки ризику
розраховується математичне сподівання збитків, пов'я-
заних з неправильними чи неточними рішеннями. Це
метод прийняття оптимальних статистичних рішень, який
базується на припущенні, що параметр розподілу ймо-
вірностей спостережуваної випадкової події, який впли-
ває на характер рішень, що приймаються, є випадковою
величиною з відомим апріорним розподілом. Зауважи-
мо, що коли розподіл невідомий, то можна застосувати
метод навчальної вибірки з певними правилами зупин-
ки.

Аналізуючи зазначені вище та інші численні літера-
турні джерела, можна констатувати фундаментальні
положення:

— ризик — це об'єктивна категорія, притаманна
кожному управлінському або іншому рішенню незалеж-
но від того, розуміє чи не розуміє цю ситуацію особа,
яка приймає рішення. Ризик як всепроникаючий фено-
мен нашого буття повинна враховувати кожний процес
прийняття управлінських рішень, інакше він приречений
на невдачі у своїй роботі;

— механізми врахування ризиків у процесі прийнят-
тя управлінських рішень можливі за умови наявності
необхідної статистичної інформації для отримання
відповідних розподілів ймовірностей.
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Ризик потенційно небезпечний, але ще небезпечні-
шою за нього є невизначеність, тобто відчуття нез'ясо-
ваності того, що має статися. Ризик можна оцінити та
виміряти — і, нарешті, прийняти рішення. Проте це не
стосується невизначеності. Необхідно зробити так, щоб
усе, що стосується успіху чи невдачі бізнесу, було вив-
чене й оцінене. Невизначеність має бути перетворена на
ризик, а сам ризик необхідно детально проаналізувати.
В умовах, коли діють два фактори невизначеності —
невизначеність вхідної інформації і невизначеність нас-
лідків дій, механізми врахування ризиків у процесі прий-
няття управлінських рішень концентруються переваж-
но в напрямі подолання цих невизначеностей.

Ризики часто пов'язують з уявленням про можливі
загрозливі події з катастрофічними наслідками або
збитками. Такі катаклізми варто виключити будь-якою
ціною в межах розумних альтернатив. Часто виникає
потреба в одержанні кількісних оцінок ризику, зокре-
ма як добутку оцінок наслідків події на відповідну
ймовірність її появи.

Існує досить широкий діапазон досліджень ризику
за допомогою систематичного аналізу. Можна виділи-
ти три складові частини ризику:

— ризик, який існує об'єктивно внаслідок дії випад-
кових факторів, що не підлягають контролю і впливу з
боку механізмів врахування ризиків у процесі прийнят-
тя управлінських рішень;

— ризик як наслідок допущених помилок;
— ризик, на який ідуть свідомо.
Механізми врахування ризиків у процесі прийняття

управлінських рішень можна подати у трьох варіантах:
зменшення ризику; мінімізація ризику; оптимізація ри-
зику. При цьому зауважимо, що ризик події, на яку тому,
хто оцінює, важко або неможливо вплинути, має тен-
денцію бути переоціненим. Ризик, пов'язаний з можли-
вими катастрофічними наслідками подій, отримає най-
вищу "оцінку", незважаючи на величину відповідної
ймовірності і на відсутність бази для числових підра-
хунків. Наприклад, якщо ймовірність опадів протягом
дня складає величину 0,01, то наслідки пов'язаних з цим
явищем можливих подій не беруться до уваги. Але якщо
з такою ж самою ймовірністю цивільний літак може за-
знати катастрофи, то бажаючих летіти на ньому напев-
но не знайдеться.

Обставини, пов'язані з наявністю некоректних су-
б'єктивних оцінок, не можна покласти в основу прий-
няття управлінських рішень. Одним із можливих шляхів
оцінки ризику є порівняння ризикованих ситуацій з ана-
логічними ситуаціями в минулому. Такі ситуації можуть
скласти фактографічну базу модуля в механізмах вра-
хування ризиків у процесі прийняття управлінських
рішень — історичних аналогій.

Фактор ризику у процесі прийняття управлінських
рішень має винятково важливе значення, оскільки з ним
пов'язана можливість втрати організацією частини своїх
ресурсів, недоотримання запланованих прибутків або
появи додаткових витрат внаслідок здійснення певних
виробничих і управлінських заходів та операцій. Діапа-
зон аналогічних трансакцій досить широкий, тому не-
обхідно визначити перелік задач управління ризиком,
які потребують математичної та комп'ютерної підтрим-
ки. Класифікація задач у процесі прийняття управлінсь-

ких рішень, незважаючи на наявність певних підходів
до названої проблеми в наукових джерелах неодноз-
начна.

У роботі [4, с. 37] пропонується так класифікувати
ризики, присутні у процесі прийняття управлінських
рішень:

1) виробничий ризик, пов'язаний з можливим неви-
конанням фірмою своїх зобов'язань за контрактом;

2) фінансовий ризик, зумовлений можливим неви-
конанням підприємством (фірмою) своїх управлінських
зобов'язань перед інвесторами;

3) інвестиційний ризик, пов'язаний з можливим зне-
ціненням інвестиційно-фінансового портфеля;

4) ринковий ризик, зумовлений можливими коливан-
нями ринкових відсоткових ставок.

Відомо два типи ризиків — динамічний і статичний.
Динамічний — це ризик непередбачуваних змін вартості
основного капіталу як наслідок прийняття управлінсь-
ких рішень або несподіваних ринкових чи політичних
обставин. Такі зміни можуть призвести як до збитків,
так і до додаткових доходів. На відміну від нього ста-
тичний ризик, як ризик втрат реальних активів від зав-
давання шкоди власності і зменшення доходу через не-
дієспроможність підприємства, призводить лише до
збитків.

Обмежитися типами і видами ризиків, які спостері-
гаються в організації, для створення системи підтрим-
ки прийняття управлінських рішень неможливо. Пробле-
ма аналізу ризиків, їх ідентифікації та моделювання є
складною і може бути предметом самостійних дослід-
жень, які матимуть вагоме народногосподарське зна-
чення. Методологічно для розв'язання задачі аналізу і
управління ризиком потрібні майже однотипні інстру-
ментальні засоби їх розв'язання. Враховуючи специфі-
ку даних досліджень, мета яких полягає в удосконаленні
теоретичної бази механізмів врахування ризиків у про-
цесі прийняття управлінських рішень, невідкладними
питаннями є виділення і опис окремих задач, пов'яза-
них з управлінням ризиками, а також типових процедур
аналізу ризику і набору стандартних статистичних ме-
тодів.

Суб'єкт прийняття управлінських рішень здійснює
вибір, знаючи наперед множину альтернатив, що вико-
ристовуються з відповідними наслідками; систему пріо-
ритетів, яка дає змогу впорядкувати варіанти дій на ос-
нові корисності їх результатів для цієї особи; критерій
вибору.

У нормативних (кількісних) моделях критерій вибо-
ру може змінюватися залежно від кількості і ймовірності
появи виділених станів реальних об'єктів. Ці моделі
можна використовувати також в умовах визначеності
(впевненості), ризику (імовірнісної визначеності) і не-
визначеності (невпевненості). За умов упевненості
суб'єкт прийняття управлінських рішень знає всі мож-
ливі значення змінних керування й може впевнено ви-
значати стан, який настане з ймовірністю, рівною оди-
ниці.

Якщо рішення приймається за умов ризику, то кри-
терієм може виступати очікувана вигідність результату.
При прийнятті рішень в умовах дії фактору невпевне-
ності і невизначеності можуть використовуватися різні
критерії вибору.
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У загальному випадку проблема вибору в умовах
невизначеності може бути визначена за допомогою
такої групи змінних, які описують множину варіантів
вибору (альтернативних дій), множину значень функції
переваг, множину значень ймовірностей настання ситу-
ацій і множину критеріїв.

Розподільні рішення охоплюють такі проблеми, як
вибір способів управління ризиками. При розподілі ре-
сурсів застосовують моделі рішень, для побудови яких
використовуються методи дослідження операцій. Інший
тип рішень стосується впорядкування у часі поточних
дій, спрямованих на реалізацію розподілених функцій,
залучення на конкретних етапах робіт людських колек-
тивів, комплексів засобів і взаємних координаційних
зв'язків. Планування заходів, які повинні забезпечува-
ти фізичну координацію дій з реалізації розподільних
рішень, вимагає застосування сіткових методів, в осно-
ву яких покладені результати теорії графів. У цих мето-
дах заходи трактуються як множина подій і робіт (опе-
рацій); для них можна виділити, наприклад, такі харак-
теристики, як ймовірність реалізації роботи, імовірніс-
ний характер часу тривалості робіт, вартість реалізації
робіт і потреба в певних ресурсах.

У публічному адмініструванні нормативний підхід
застосовується з обмеженнями, оскільки реальні про-
цеси прийняття рішень часто більше диференційовані і
складні, ніж це передбачено концепцією побудови зак-
ритих нормативних моделей. Довільне тлумачення ос-
новних принципів і відношень між змінними призводить
до створення моделей настільки далеких від реальності,
що їх використання в практиці публічного адміністру-
вання є неможливим або ускладненим високим ступе-
нем невпевненості в очікуваних результатах. Тому такі
моделі не надають реальної допомоги при прийнятті
управлінських рішень, а область застосування норма-
тивного підходу обмежена групою проблем, які добре
або частково структуровані.

Зауважимо, що на можливість застосування кіль-
кісної підтримки механізмів врахування ризиків у про-
цесі прийняття управлінських рішень в умовах сучасних
викликів на стратегічному і тактичному рівнях управлі-
ння впливають зовнішні і внутрішні фактори. До зовні-
шнього фактору належить система управління в дер-
жаві, зокрема її визначальні елементи такі, як еконо-
мічна політика, чинне законодавство, ринковий ме-
ханізм тощо.

Внутрішні фактори — це вміння суб'єкта прийняття
управлінських рішень користуватися кількісними та
інформативними методами, розуміння значення ком-
п'ютерної технології обробки інформації та моделюван-
ня процесів прийняття рішень.

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ ДОСЛІДЖЕНЬ

Отже, дослідження реальних процесів прийняття
рішень вимагає відповіді на питання, які стосуються
механізмів і взаємозв'язків цих процесів у практиці
управління та поведінки суб'єкта прийняття управлінсь-
ких рішень у предметних ситуаціях.

Аналізом ходу і характеру дій, які складають про-
цес прийняття рішень, його взаємозв'язками, роллю осіб
чи груп осіб у прийнятті рішень займається психологіч-

на теорія рішень. Ці задачі можуть мати й іншу назву,
поділятися або ж об'єднуватися в окремі комплекси на
основі поєднання інтересів кількох сторін.

Тому методологічна база механізмів врахування
ризиків у процесі прийняття управлінських рішень в
умовах сучасних викликів має охоплювати як загаль-
ноприйняті методи аналізу ризику, так і спеціальні про-
цедури підготовки рішень для окремих проблемних
задач.

Вказані методи можуть ефективно використовува-
тися для впровадження механізмів врахування ризиків
у процесі прийняття управлінських рішень.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
В умовах відсутності значного національного досвіду

державобудування, Україна має звертатися до європейсь-
кого досвіду, і в контексті, і поза перспективами євроінтег-
рації. Адже це найближчі соціокультурні зразки й практики
управлінської діяльності, застосування яких вимагає в нашій
країні мінімум адаптації. Критичне осмислення зарубіжно-
го досвіду із врахуванням як новітніх економічних, політич-
них, управлінських знань (теорій, концепцій), так і національ-
ної специфіки в Україні дасть змогу створити сучасну, висо-
коефективну систему державного управління.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
ТА ПУБЛІКАЦІЙ

Адаптація діючої системи державного управління Ук-
раїни до європейських моделей є об'єктом уваги таких на-
уковців і практиків, як Г. Атаманчук, І. Грицяк, В. Долечеко,
А. Кондратюк, А. Чемерис. Більшість уже існуючих дослід-
жень присвячена аналізу практичних напрямів трансфор-
мації системи державного управління в Україні відповідно
до європейськихстандартів.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є визначення та аналіз основних проблем,

які перешкоджають процесу адаптації державної служби в
Україні до стандартів Європейського Союзу та пошук шляхів
їх вирішення.
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ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Перш ніж говорити про адаптацію державної служби в

Україні до європейських стандартів необхідно чітко розумі-
ти, що собою являють ці демократичні стандарти. В літера-
турі немає чіткого тлумачення поняття "європейські стандар-
ти". Деякі з авторів вважають, що поняття європейського стан-
дарту стосується тільки адміністративного простору. Інші вва-
жають, що європейські стандарти — це сукупність норм, прин-
ципів, правил організації діяльності державних структур. Де-
мократичні стандарти Європейського Союзу необхідні для
ефективної реалізації державної служби, хоча і не мають чітко
сформульованих норм, але визначаються законодавством і
реалізуються за допомогою комплексу програм та механізмів
контролю й підзвітності. Ці стандарти в країнах-членах Євро-
пейського Союзу втілені в різних нормативно-правових ак-
тах, серед яких закони про державну службу, адміністратив-
но-процедурні та процесуальні кодекси.

Європейське врядування гарантує належне управління
через такі базові демократичні принципи:

— відкритість (openess): передбачає активну комуніка-
цію із громадськістю стосовно завдань і обов'язків різних
органів влади та державних установ, а також рішень, які
приймаються ними;

— участь (participation): передбачає сприйняття грома-
дян та їхніх організацій не як пасивних об'єктів (або
суб'єктів) політики, а як безпосередніх, активних і зацікав-
лених сторін, що мають право брати участь у процесі прий-
няття адміністративних рішень;
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— підзвітність (аccountability): базується на засадах
права європейців на "належне управління", окрім традицій-
них типів відповідальності (політичної та адміністративної)
передбачає також обов'язок реагування влади на потреби
громадян;

— ефективність (еffectiveness): державна політика, за-
конодавча система повинні відповідати реальним суспільним
потребам, мати чіткі цілі й прийматися із врахуванням оцін-
ки їх очікуваного впливу та попереднього досвіду. Уп-
равлінські рішення мають прийматися своєчасно й перед-
бачати певну міру гнучкості в їх реалізації з метою враху-
вання місцевих умов, специфічних особливостей сфери уп-
равління;

— злагодженість (coherence): потребує не лише політич-
ного лідерства, а й більшої послідовності між різноманітни-
ми інструментами, механізмами політики та різними страте-
гіями впливу на одну й ту ж реальність.

На нашу думку, наближення інституту державної служ-
би в Україні до стандартів Європейського Союзу має
здійснюватись за такими пріоритетними напрямами:

— вдосконалення правових засад функціонування дер-
жавної служби;

— реформування системи оплати праці державних
службовців;

— встановлення порядку надання державних послуг та
вдосконалення нормативного регулювання вимог профес-
ійної етики державних службовців;

— вдосконалення та підвищення ефективності управ-
ління державною службою;

— професіоналізація державної служби.
У рамках європейських програм, розкриваються не

тільки загальні напрями діяльності, в яких необхідно усува-
ти невідповідності із стандартами Європейського Союзу, але
й конкретні проблеми. Серед основних проблем, які пере-
шкоджають реальній адаптації до умов Європейського
співтовариства і які потребують вирішення ми визначили такі:

1) незадовільний стан сучасного законодавства Ук-
раїни стосовно державної служби;

2) відсутність чіткого законодавчого розмежувування
політичних та адміністративних функцій у системі державно-
го управління, що призводить до необгрунтованої плинності
кадрів державної служби в залежності від політичних змін;

3) відсутні законодавчо закріплені критерії віднесення
до посад державних службовців працівників, які реалізують
відповідні державно-владні повноваження, а тому чітко не
визначено коло осіб, на яких поширюється законодавство
про державну службу;

4) діяльність держслужбовців залишається недостатньо
відкритою та прозорою, не створено умов для надійного
контролю за такою діяльністю з боку суспільства, що надає
додаткові можливості для зловживань, порушень, хабарів,
безвідповідальності;

5) низькою залишається якість управлінських послуг, які
надаються державними службовцями, відсутні чітко регла-
ментовані процедури та національні стандарти надання та-
ких послуг;

6) недосконалою є система проходження державної
служби, а саме система відбору, призначення на посади та
просування по службі;

7) не врегульоване питання запобігання конфлікту інте-
ресів на державній службі, тобто розмежування державно-
го і приватного секторів.

Що стосується сучасного законодавства України, то на
даний час інститут державної служби України діє на підставі
Закону України "Про державну службу" від 16.12.1993 №
3723-XII, який був прийнятий в час, коли країна здійснюва-
ла перехід до нової економічної і соціальної формацій. З
того часу, реформування держави відбувається досить
швидко, закон постійно доповнюється різноманітними підза-

конними актами. На сьогодні увесь цей громіздкий норма-
тивно-правовий "пласт" робить функціонування державної
служби малоефективним, ускладнює процес адаптації, зни-
жує спроможність державної служби в цілому.

Що стосується розмежування адміністративних і пол-
ітичних посад, то Україні слід врахувати досвід європейсь-
ких країн, які володіють ефективними та результативними
системами державної служби. Цікавим є досвід Польщі, де
розмежовані політичні та адміністративні посади у законо-
давстві. В Україні необхідно прийняти відповідний норма-
тивно-правовий акт, в якому необхідно визначити вичерп-
ний перелік посад, що належать до політичних.

З цією проблемою тісно пов'язана проблема відсутності
законодавчо закріплених критеріїв віднесення до посад дер-
жавних службовців працівників, які реалізують відповідні
державно-владні повноваження, а тому чітко не визначено
коло осіб, на яких поширюється законодавство про держав-
ну службу. В цьому напрямі також цікавим є досвід респуб-
ліки Польщі, де штат державних службовців включає тільки
ті посади, на які поширюється влада Голови Ради Міністрів.

Відсутність достатньої відкритості і прозорості у функці-
онуванні органів державної влади призводить до більших
проявів корупції та зловживань у сфері державної служби.
Щодо побудови системи управління конфліктом інтересів та
запобігання корупції на державній службі, то, в першу чергу,
необхідно впровадити нове антикорупційне законодавство та
забезпечити діяльність спеціально уповноваженого органу
(особи) з питань антикорупційної політики. Разом з тим, до-
сягти ефективності запобігання корупції неможливо без по-
будови відповідної системи професійного навчання держав-
них службовців з питань запобігання та протидії корупції.

Низькою залишається і якість державних послуг. Осно-
вою для встановлення порядку в процедурі надання держав-
них послуг має стати нормативне визначення поняття "дер-
жавні послуги". У межах компетенції кожного органу дер-
жавної влади необхідно на рівні стандартів визначити обсяг
державних послуг, порядок надання та критерії оцінки їх
якості, передбачивши запровадження відповідальності за
порушення порядку надання таких послуг. Вважаємо за не-
обхідне, модернізувати та удосконалити діяльність апаратів
державної влади, оптимізувати чисельність, постійно про-
водити моніторинги відповідності діяльності апаратів вимо-
гам суспільства. З огляду на це потребує вдосконалення
нормативне регулювання вимог професійної етики держав-
них службовців, підстав та процедури притягнення до відпо-
відальності за її порушення.

Врегулювання зазначених питань має узгоджуватися із
судовою реформою, заходами щодо запровадження адмі-
ністративної юстиції.

Одним із чинників, який сповільнює інтеграцію України
до Європейського Союзу є недостатньо ефективний кадро-
вий потенціал державної служби. Саме ефективна система
набору та відбору осіб на державну службу є головною умо-
вою ефективності державного управління загалом.

За наявності вакантних посад в органі державної влади
в 90% випадків оголошується конкурсний відбір. У Польщі
необхідною складовою процедури відбору є підготовка кан-
дидатів перед прийомом на роботу. Прикладом може слу-
гувати Національна школа державного управління в Польщі,
яка надає дворічну підготовчу програму для кандидатів на
державну службу.

Запозичення європейського досвіду конкурсного відбо-
ру державної служби можливе за повної гармонізації зап-
ропонованих елементів з існуючою системою державної
служби, та повинно відповідати вимогам часу, держави та
державних службовців, бути поступовим, доцільним, та
охоплювати такі аспекти:

— професіоналізм;
— залучення незалежних експертів;
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— вимоги до кандидатів на посади державних служ-
бовців тотожні вимогам до посади;

— відкритість для громадськості процедури конкурс-
ного відбору.

Для вирішення питання врегулювання конфлікту інте-
ресів на державній службі необхідним є прийняття Закону
України "Про конфлікт інтересів у діяльності публічних
службовців". На нашу думку, цей Закон дозволить визначи-
ти поняття, засади запобігання та способи врегулювання
конфлікту інтересів, що виникає в діяльності публічних служ-
бовців при виконанні ними своїх службових обов'язків, а
також засади відповідальності за порушення вимог цього
Закону.

Таким чином, для перетворення державної служби Ук-
раїни у державну службу європейського зразка необхідно
в законодавчих актах передбачити:

— встановлення публічно-правових відносин між дер-
жавними службовцями і державою;

— забезпечення політичної нейтральності державних
службовців шляхом розмежування політичних та адмініст-
ративних посад у системі виконавчої влади;

— чіткі критерії віднесення до посад державних служ-
бовців працівників, які виконують відповідні державно-
владні функції;

— реформування і законодавче врегулювання системи
оплати праці державних службовців;

— встановлення прозорих та справедливих принципів
відбору на посади державних службовців виключно на кон-
курсних засадах;

— запровадження в системі держслужби управління
персоналом, що базується на принципах законності та ком-
петентності;

— встановлення індивідуальної дисциплінарної відпов-
ідальності державних службовців, конкретного переліку
дисциплінарних порушень і дисциплінарних стягнень, про-
цедури наслідування їх та порядку оскарження.

ВИСНОВКИ
Державна служба є ключовим елементом системи дер-

жавного управління. Від ефективності її роботи залежить
подальший соціально-економічний розвиток держави та її
поступове наближення до загальноприйнятих засад діяль-
ності країн-членів Європейського Союзу.

Отже, говорячи про реформування державної служби
України в умовах адаптації до стандартів Європейського
Союзу, вважаємо за потрібне вдосконалити систему вже
діючих правових та соціальних засад функціонування дер-
жавної служби та її кадрового забезпечення та створити сис-
тему регламентів виконання державних послуг органами
державної влади та органами місцевого самоврядування.
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