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УДК 368.03:657.631.6 

Баранов Андрій Леонідович, 
канд. екон. наук, доц., доцент кафедри страхування, 

ДВНЗ «КНЕУ імені Вадима Гетьмана» 
(03680, Україна, Київ, проспект Перемоги, 54/1) 

E-mail: andrey.baranov@mail.ru 
 

ТЕОРЕТИКО-МЕТОДИЧНІ ПІДХОДИ  
ДО ВИЗНАЧЕННЯ СУТНОСТІ ВАРТОСТІ  

СТРАХОВОЇ КОМПАНІЇ 
 

АНОТАЦІЯ. У статті розглянуто еволюційний розвиток категорії «ва-
ртість» у працях науковців та економістів різних шкіл протягом існу-
вання економічної науки. Для якіснішого осмислення цих теорій запропо-
новано їх класифікувати. Авторський підхід до класифікації дозволив 
залишити дві основні концепції з відповідними теоріями (витратну та 
концепцію корисності), яких притримується більшість закордонних і ві-
тчизняних науковців, а також надати місце для нових теорій (новітні 
концепції), представники яких досліджують або будуть ще досліджувати 
категорію «вартість» із сучасних позицій. Охарактеризовано основні 
постулати теорій, представники яких досліджували категорію «вар-
тість». З позицій різних теорій вартості запропоновано визначення 
сутності вартості страхової компанії. Вартість страхової компанії 
встановлюється на ринку, де компанія виступає предметом купівлі-
продажу. Величина попиту на страховика визначається його корисністю 
для власника. Величина пропозиції — витратами на його придбання або 
створення. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: вартість, страхова компанія, трудова теорія варто-
сті, теорія граничної корисності, витрати виробництва, попит, пропо-
зиція. 

 
 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Майже всі вчені-економісти у 
різні часи досліджували категорію «вартість», її види та особли-
вості визначення в різних сферах господарської діяльності. На 
сучасному етапі з розвитком концепції вартісно-орієнтованого 
менеджменту дослідження вартості знову набуло актуальності. 
Управління вартістю компанії дає можливість врахувати інтереси 
всіх зацікавлених осіб. Для вітчизняних страхових компаній ця 
концепція є новою. Однак багато положень та ідей концепції 
VBM були б корисними для вітчизняних страховиків, особливо 
це стосується нарощення капіталізації страхового ринку України. 
Проте для впровадження цієї концепції, а також для залучення 

 А. Л. Баранов, 2015 
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іноземних інвестицій у страховий бізнес потрібно спочатку дос-
лідити сутність вартості страхової компанії. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослідженню вар-
тості присвячено багато праць зарубіжних учених, серед яких 
можна виділити А. Сміта [1], Д. Рікардо [2], К. Маркса [3], 
К. Менгера [4], Ф. Візера [4], Е. Бем-Баверка [4], А. Маршалла 
[5]. Серед вітчизняних учених, які ґрунтовно досліджували цю 
проблему, можна виділити, насамперед, М. Туган-Барановського 
[6]. Дослідники працювали в рамках теорій трудової вартості, 
граничної корисності та інших теорій, які намагалися розкрити 
сутність цієї категорії. На сучасному етапі відбувається подальше 
переосмислення економічної спадщини цих учених і трансфор-
мація її до викликів сьогодення. 

Серед сучасних дослідників проблем вартості можна виділити 
таких вітчизняних і зарубіжних науковців, як В.Д. Базилевич [3], 
В.В. Бойко [7], І.М. Боярко [8], Н.І. Дуляба [9], А. Кінг [10], 
М.В. Корягін [11], Т.В. Момот [12], С.В. Мочерний [13], Дж. Рош 
[14], І.Д. Скляр [15], О.Ю. Харитонов[16]. 

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Незважаючи на велику кіль-
кість науковців, які в тій чи тій мірі займалися проблемами ви-
значення сутності вартості, залишаються майже не дослідженими 
питання визначення сутності вартості страхової компанії. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Для визна-
чення поняття вартості страхової компанії потрібно дослідити 
саму категорію «вартість», її еволюційний розвиток у працях на-
уковців та економістів різних шкіл протягом існування економіч-
ної науки, проаналізувати погляди сучасних науковців на поняття 
«вартість підприємства». 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Наріжним каме-
нем економічної науки протягом багатьох століть залишається 
проблема визначення категорії «вартість». З’являються нові пог-
ляди на зміст і трактування цієї категорії, обґрунтовуються нові 
види вартості, досліджується роль і значення вартості в діяльнос-
ті суб’єктів господарювання. 

Ми погоджуємося з думкою О.Ю. Харитонова та О.В. Пласті-
ніна, що «вартість належить до фундаментальних економічних 
категорій і не має єдиного або навіть хоча б загальноприйнятого 
визначення» [16, с. 12]. 
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На важливості та непересічності категорії «вартість» акцентує 
увагу російський учений Ю.М. Осіпов: «Вартість скрізь і всюди, 
вона все і вся опосередковує, все визначає, у неї до всього є діло. 
… Економіка — це господарство не просто вартісне, з вартістю, 
але це господарство вартості, коли сама вартість і є, можливо, 
основним господарюючим суб’єктом. Спочатку вартість, її відт-
ворення, її господарювання, а потім уже все інше» [17, с. 136]. 

Аналіз праць науковців, які досліджували проблеми тракту-
вання категорії «вартості», показав, що існує багато різних теорій 
вартості. Для якіснішого осмислення цих теорій ряд сучасних до-
слідників пропонують їх певним чином класифікувати. Не зва-
жаючи на те, що вчені розглядають переважно одні і ті ж теорії, 
єдиної думки щодо класифікації немає. 

У більшості підручників з політекономії або економічної нау-
ки можна знайти дві основні концепції вартості: теорію трудової 
вартості та граничної корисності. На нашу думку, виділення ли-
ше цих двох теорій пов’язано з тим, що основне завдання таких 
підручників — сформулювати загальне уявлення про проблему 
вартості та акцентувати увагу на значних відмінностях цих двох 
підходів. При детальнішому аналізі наукових публікацій і моног-
рафій стає зрозумілим, що кількість таких теорій є більшою. 
Практично всі наукові школи розглядали цю проблему та вважа-
ли за потрібне внести свої корективи в уже існуючі теорії або за-
пропонувати власне бачення цієї категорії. Крім цього, сучасні 
реалії також вносять певні корективи у теоретичні напрацювання 
минулого. Особливо варто відмітити появу нових понять, які ста-
рі теорії у більшості випадків не можуть пояснити. Наприклад, 
інтелектуальна вартість, вартість нематеріальних активів, інфор-
маційна вартість тощо. 

Ми погоджуємося з І.Д. Скляр, що «аналіз хронології розвит-
ку економічної теорії свідчить, що в процесі дослідження про-
блеми вартості сформувалося дві загальні концепції розуміння її 
природи: витратна (вартісна) і корисності» [15, с. 11], як це пода-
но на рис. 1. 

Ці концепції дійсно сформувалися історично протягом остан-
ніх двох-трьох століть і включають загальновідомі теорії, які з рі-
зних позицій розкривають зміст вартості. Але, як уже було зазна-
чено, ці концепції не включають нові погляди сучасних науков-
ців, які виходять за межі загальновизнаних теорій. Зокрема, у 
своїй праці «Економічна теорія» А.А. Чухно [18, с. 160—174] по-
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ряд з теорією трудової вартості та граничної корисності окремо 
акцентує увагу на вартості, створеної знаннями. 

 

 

Рис. 1. Напрямки розвитку теорії вартості 

Джерело: [15, с. 11] 
 
І.М. Боярко [8] пропонує умовно розподілити теорії вартості 

на дві групи: витратна концепція вартості та такі, що спрямовані 
на кінцеві результати виробництва (рис. 2). До витратної концеп-
ції І.М. Боярко відносить теорію трудової вартості, теорію витрат 
виробництва і теорію трьох факторів виробництва, а до теорій, 
що орієнтуються на кінцеві результати виробництва, — теорію 
граничної корисності, теорію попиту і пропозиції та інформацій-
ну теорію вартості. 

Класифікація, подана на рис. 2, подібна до попередньої (рис. 
1), проте включає більше теорій (теорію трьох факторів виробни-
цтва та інформаційну теорію вартості). 

Такої ж думки щодо виділення витратної та концепції, що орі-
єнтується на кінцеві результати виробництва, притримується 
Т.В. Момот [12], проте розподіляє самі теорії під зовсім іншим 
кутом зору. Її класифікація цікава тим, що трудова і теорія кори-
сності включені до однієї витратної концепції, а також окремо 
згруповані нові теорії (інформаційна та інституціональна) у рам-
ках концепції спрямованої на кінцеві результати виробництва. 
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Рис. 2. Класифікація теорій вартості за І.М. Боярко 

Джерело: складено автором на основі [8] 
 
На думку Н.І. Дуляби [9], всі теорії вартості можна поділити 

на 3 основні концепції, а саме: трудова теорія вартості (власне 
трудова теорія вартості (У. Петті, А. Сміт, Д. Рікардо та ін.), тео-
рія витрат виробництва (Р. Торренс, Н. Сеніор, Дж. Мілль, 
Дж. Мак-Куллох та ін.), теорія трьох факторів виробництва 
(Ж.Б. Сей, Ф. Бастіа)), теорія граничної корисності (У.С. Джевонс, 
К. Менгер, Ф. Візер, Е. Бем-Баверк, Л. Вальрас, Дж.Б. Кларк та 
ін.) та теорія ринкової оцінки вартості. 

Підхід Н.І. Дуляби є цікавим у тому сенсі, що вона виділяє ще 
одну додаткову концепцію — теорію ринкової оцінки вартості. 
Ця теорія базується на трактуванні вартості виключно з позиції 
сучасної практики, тобто зведення вартості до грошового еквіва-
ленту. Покупця певного товару не цікавить зміст вартості цього 
товару, а лише її вираження в певній сумі грошових одиниць. 
Крім цього, Н.І. Дуляба пише про нову концепцію вартості — ін-
формаційну, яку вона все ж таки не виділяє окремо, а вважає її 
«сучасною модифікацією трудової теорії вартості» [9]. 
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Заслуговують на увагу також результати аналізу еволюційно-
го розвитку вартості М.В. Корягіна [11, с. 10—11], які дозволили 
йому сформувати три основні підходи щодо розуміння поняття 
«вартість», які подано на рис. 3. 

 

Рис. 3. Основні підходи щодо розуміння категорії вартості  
за М.В. Корягіним 

Джерело: складено автором на основі [11, с. 10-11] 
 
Розподіл трактувань категорії «вартість» не за окремими нау-

ковими школами, групами та вченими, а за підходами до розу-
міння ними цієї категорії є досить суперечливим. Це порушує ло-
гіку еволюційного розвитку цієї категорії, змішує вчення різних 
науковців, що належать до різних наукових шкіл та які підходять 
до визначення вартості з різних теоретико-методологічних засад. 
Так, у рамках одного підходу було об’єднано представників тео-
рій граничної корисності та трьох факторів виробництва. Незва-
жаючи на те, що всі вони акцентували увагу на ціні, а не на вар-
тості, проте обґрунтовували це з різних методологічних позицій. 
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Також суперечливим є твердження про те, що всі представники 
теорії граничної корисності розглядали вартість лише з позиції 
ціни, а не цінності. 

Для того щоб вирішити основні суперечності попередніх кла-
сифікацій, а саме: врахувати теоретичні надбання всіх наукових 
шкіл, які досліджували категорію «вартість» протягом останніх 
декількох століть; врахувати еволюційний шлях розвитку цієї ка-
тегорії; врахувати сучасні ідеї вчених-інституціоналістів, — про-
понуємо всі основні економічні теорії, що розглядають категорію 
«вартість» поділити на 3 великі групи: витратну концепцію, кон-
цепцію корисності та новітні концепції (рис. 4). 

 

 

Рис. 4. Класифікація основних економічних теорій,  
що розглядають категорію «вартість» 

Джерело: складено автором 
 
Такий підхід до класифікації дозволив залишити дві основні 

концепції з відповідними теоріями (витратну та концепцію кори-
сності), яких притримується більшість закордонних і вітчизняних 
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науковців, а також надати місце для нових теорій (новітні конце-
пції), представники яких досліджують або будуть ще досліджува-
ти категорію «вартість» із сучасних позицій. На нашу думку, на 
сучасному етапі можна окремо виділити підходи до трактування 
вартості вчених інституціоналістів, ідеї яких проте важко об’єд-
нати в межах однієї теорії. Тому пропонується групу новітніх 
концепцій поповнити інституціональними теоріями. 

Визначившись з підходами до класифікації теорій вартості, 
перейдемо до характеристики основних концепцій і теорій, у ра-
мках яких досліджувалася категорія «вартість» та екстраполюємо 
їх на трактування вартості страхової компанії.  

У рамках витратної концепції дослідники характеризували ва-
ртість таким чином: 
 трудова теорія вартості — вартість — це уречевлена в товарі 

суспільна праця, а рівність вартостей продуктів говорить про те, 
що в них закладено однакову кількість праці. Отже, вартість 
страхової компанії можна виразити через вартість її персоналу; 
 теорія витрат виробництва — основою вартості є витрати 

виробництва; у процесі створення нової вартості приймають уч-
асть також уречевлені результати минулої праці [8]. Щодо варто-
сті страховика, то вона має визначатися розміром витрат на її 
придбання та функціонування; 
 теорія трьох факторів виробництва — вартість формується в 

процесі виробництва як результат витрат трьох його основних 
факторів: праці, капіталу і землі [9]. Ці фактори беруть рівнопра-
вну участь у створенні вартості, при чому внесок кожного факто-
ру у її створення відображається відповідною її частиною: праця 
породжує заробітну плату, капітал — прибуток, земля — ренту. 
Вартість страхової компанії буде дорівнювати сумі вартостей 
всіх ресурсів, що є в її розпорядженні (трудових, матеріальних, 
фінансових). 

Таким чином, у межах концепції корисності: 
 теорія граничної корисності — вартість визначається суб’єк-

тивною цінністю економічного блага, виходячи з можливостей 
задовольняти потреби споживачів, граничної корисності та раці-
ональних очікувань. Тобто, вартість страхової компанії повинна 
вимірюватися результатами її діяльності, які й становлять еконо-
мічну та соціальну корисність. Основними такими результатами 
можуть бути прибуток, обсяг страхового портфеля, величина ін-
вестиційного портфеля тощо. Проте ототожнювати вартість стра-
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ховика з розміром прибутку, чи обсягом страхового портфеля, чи 
величиною інвестиційного портфеля не достатньо. Ці величини 
виступають важливими складовими загальної вартості компанії; 
 теорія попиту і пропозиції — вартість визначається на ос-

нові попиту та пропозиції: ціна попиту визначається корисністю 
товару, ціна пропозиції обґрунтовується витратами, що мають 
забезпечити компенсацію за трудові зусилля (заробітна плата), 
очікування (процент), ризик (підприємницький дохід) [7]. Вар-
тість страхової компанії повинна визначатися на ринку купівлі-
продажу таких, як вона, компаній, «де існує суспільна «оцінка» 
корисності підприємства (його репутація), суб’єкти оцінки — по-
купці і продавці, та конкуренція, яка істотно впливає на вартість 
підприємства» [9]. 

Окремі цікаві думки щодо проблем вартості можна також зу-
стріти в працях учених-інституціоналістів. Вони не розглядали 
вартість як одну з головних проблем економічної науки, проте 
досліджуючи різні економічні інститути, приділяли увагу, в тому 
числі, і новим джерелам створення вартості: контрактам, техніці, 
електроніці, інформації, знанням. 

Переважаючим на сучасному етапі є суто прагматичний під-
хід, коли «вартість розглядають як властивість або цінність това-
ру, як його грошовий еквівалент» [9]. Так, згідно з Національним 
стандартом № 1 «Загальні засади оцінки майна і майнових 
прав»«вартість — еквівалент цінності об’єкта оцінки, виражений 
у ймовірній сумі грошей» [19]. 

Частково такий підхід є подальшим розвитком теорії попиту і 
пропозиції. Так, відповідно до цього підходу страхові компанії є 
предметом купівлі-продажу, специфічним товаром. На думку за-
хідних економістів, «компанія, як і будь-який інший об’єкт, кош-
тує рівно стільки, скільки за неї готові заплатити» [14, с. 19]. 

Ми погоджуємося з думкою В.В. Бойко і Н.В. Любарської, 
«що підприємство як об’єкт оцінки може розглядатись у двох 
формах: як цілісний майновий комплекс і як бізнес, який пред-
ставляє собою діяльність, що приносить певну вигоду» [7]. З од-
ного боку, під вартістю страхової компанії необхідно розуміти 
вартість усього майна компанії, сформованого за рахунок власно-
го, залученого та позикового капіталів, з другого, — вартість біз-
несу, «що виробляє певні блага для суспільства і приносить ко-
ристь своєму власникові» [20]. Отже, вартість підприємства в 
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цьому випадку розглядається як вигода від конкретної діяльності, 
організованої в межах певної організаційно-правової форми» [7]. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Категорія «вартість» пройшла значний еволюційний 
розвиток: від трактування її як уречевленої в товарах суспільно 
необхідної праці до трактування її як грошового еквіваленту цін-
ності об’єкта оцінки. Аналіз поглядів представників витратної 
концепції вартості та концепції корисності показав, що їх не пот-
рібно протиставляти. Вони є взаємодоповнюючими на сучасному 
етапі для розуміння вартості підприємства, зокрема вартості 
страхової компанії. 

Вартість страхової компанії встановлюється на ринку, де ком-
панія виступає предметом купівлі-продажу. Величина попиту на 
страховика визначається його корисністюдля власника, тобто 
здатністю генерувати грошовий потік. Величина пропозиції — 
витратами на його придбання або створення, тобто забезпечен-
ням компенсації за трудові зусилля, очікування, ризик. 

Подальші дослідження мають стосуватися дослідження мето-
дології оцінювання страхових компаній, враховуючи, з одного 
боку, сучасні теоретичні надбання щодо розуміння вартості, а 
другого боку, — специфіку страхового бізнесу та відсутність ор-
ганізованого ринку купівлі-продажу страхових компаній в Україні. 
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Теоретико-методические подходы к определению 
сущности стоимости страховой компании 

 
АННОТАЦИЯ. В статье рассматривается эволюционное развитие ка-
тегории «стоимость» в трудах ученых и экономистов разных школ на 



ISSN: 2310-9734 Finance, accounting and audit. 2015. Issue 2 (26) 

22 

протяжении существования экономической науки. Для более качест-
венного осмысления этих теорий предложено их классифицировать. 
Авторский подход к классификации позволил оставить две основные 
концепции с соответствующими теориями (расходную и концепцию по-
лезности), которых придерживается большинство зарубежных и оте-
чественных ученых, а также предоставить место для новых теорий 
(новейшие концепции), представители которых исследуют или будут 
еще исследовать категорию «стоимость» с современных позиций. 
Охарактеризованы основные постулаты теории, представители ко-
торых исследовали категорию «стоимость». С позиций разных теорий 
стоимости предложено определение сущности стоимости страховой 
компании. Стоимость страховой компании устанавливается на рынке, 
где компания выступает предметом купли-продажи. Величина спроса на 
страховщика определяется его полезностью для владельца. Величина 
предложения — затратами на его приобретение или создание. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: стоимость, страховая компания, трудовая теория 
стоимости, теория предельной полезности, издержки производства, 
спрос, предложение. 
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Theoretical and methodological approaches  
to defining the essence of value of insurance 

company 
 

ABSTRACT. In this article the author considered the evolutionary development 
of the category of «value» in the writings of scientists and economists of 
different schools during the existence of economic science.For better 
understanding of these theories author proposed to classify them.The author’s 
approach to the classifications has allowed to leave two main concepts with 
corresponding theories (expenditure and the concept of utility) that are shared 
by most foreign and domestic scientists and also to demonstrate new theories 
(new concepts), whose representatives are exploring or will explore the 
category of «value» from modern positions.The author described the basic 
postulates of theories whose representatives investigated the category of 
«value».From position of various theories the author proposed to define the 
essence of the value of the insurance company.The cost of an insurance 
company is determined in the market, where the company acts as subject of 
sale.The level of demand for the insurer is determined by its usefulness to the 
owner.Size of proposals is determined by the cost of its acquisition or creation. 
 
KEY WORDS: value, insurance company, labor theory of value, theory of 
marginal utility, costs of production, demand, supply. 
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ДЕРЖАВНИЙ БОРГ У КОНТЕКСТІ МОНЕТАРНОЇ 
СКЛАДОВОЇ МАКРОФІНАНСОВОЇ СТАБІЛІЗАЦІЇ: 
КОНЦЕПТУАЛЬНІ ЗАСАДИ ТА ПРАГМАТИЧНІ 

АСПЕКТИ 
 

АНОТАЦІЯ. Стаття присвячена дослідженню державного боргу в кон-
тексті монетарної складової макрофінансової стабілізації. Розглянуто 
погляди вчених щодо взаємозв’язку монетарної, фіскальної та боргової 
політики в контексті проблем державного боргу і бюджетного дефіци-
ту та їх впливу на фінансову стабільність. Проаналізовано взає-
мозв’язок державного боргу та монетарних індикаторів, а також вплив 
боргу на інфляційні процеси і цінову стійкість у контексті забезпечення 
монетарної стабільності та макроекономічної рівноваги. Зроблено ви-
сновки, що зростання державного боргу призводить до збільшення гро-
шової маси, що, в свою чергу, стимулює розвиток інфляційних процесів у 
країні, підвищення рівня цін і знецінення національної грошової одиниці. 
Це призводить до порушення монетарної стабільності та створює за-
грози для макроекономічної рівноваги в країні. Запропоновано напрями 
вдосконалення боргової політики України в контексті фіскальної стабі-
льності та монетарної стійкості. 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: державний борг, монетарна стабільність, боргова, 
фіскальна і монетарно-кредитна політика. 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Державний борг є вагомим 
індикатором макрофінансового регулювання економіки, а управ-
ління ним — іманентною складовою макроекономічної політики, 
яка спрямована на забезпечення стійкого економічного зростан-
ня. Управління державним боргом взаємопов’язане з фіскальною 
та монетарною політикою. Важливе значення для ефективного 
використання державного боргу як макрофінансового індикатора 
має координація фіскальної та грошово-кредитної політики. Ін-
ституційна узгодженість між центральним банком і міністерст-
вом фінансів щодо обсягів монетизації державного боргу є необ-
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хідною передумовою для забезпечення довгострокової стійкості 
державних фінансів, без якої неможливо досягнути і монетарної 
стабільності, що є необхідним для макрофінансової стабілізації.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. У сучасній еконо-
мічній думці взаємозв’язок монетарної, фіскальної та боргової 
політики розглядається в контексті проблем державного боргу і 
бюджетного дефіциту та їх впливу на фінансову стабільність. 
Важливим аспектом досліджень є інституційні засади формуван-
ня реалізації цих політик. Проблематика державного боргу у кон-
тексті монетарної складової забезпечення макроекономічної ста-
більності розглядається у працях багатьох вітчизняних і 
зарубіжних науковців, зокрема, Р. Барро, Л. Болла, Дж. Б’юкене-
на, Т. Богдан, М. Вудфорда, І. Лютого, К. Райнхарта, К. Рогоффа, 
Т.Сарджента, Дж. Стігліца, В. Суторміної, В. Степаненка, Н. Уо-
ллеса, В. Федосова, М. Фрідмена. 

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Вивчення питань ролі та 
значення державного боргу як чинника монетарної стабільності у 
контексті забезпечення макроекономічної стабілізації потребує 
грунтовніших наукових досліджень. Державний борг, впливаючи 
на монетарну політику, зокрема, на величину і структуру грошо-
вої маси, відсоткові ставки, водночас залежить від впливу інди-
каторів та особливостей даної політики, що потребує детального 
вивчення. Формування нових макроекономічних режимів, які ба-
зуватимуться на реальному узгодженні та координації монетар-
ної, фіскальної та боргової політики, основою яких повинні бути 
чіткі фіскальні та монетарні правила. Цілі та наслідки монетар-
ної, фіскальної та боргової політики для економіки можуть бути 
суперечливими, що потребує взаємодії та координації між ними 
для досягнення завдань, що визначаються макроекономічною по-
літикою. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Мета статті 
полягає в дослідженні теоретичних засад і прагматичних аспектів 
ролі та значення державного боргу як чинника монетарної стабі-
льності у контексті забезпечення макроекономічної стабілізації, 
розробці окремих рекомендацій, спрямованих на вдосконалення 
боргової політики в Україні.  

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Державний борг 
є важливою складовою макроекономічного регулювання, яка 
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пов’язує монетарну та фіскальну політику держави. Державний 
борг, впливаючи на монетарну політику, зокрема, на величину і 
структуру грошової маси, відсоткові ставки, водночас залежить 
від впливу індикаторів та особливостей даної політики. До поча-
тку 1980-х років монетарна політика розглядалася відокремлено 
від фіскальної політики. Зміна рівня цін пояснювалася кількістю 
грошей в обігу, монетарну політику як пріоритетну використову-
вали для стабілізації економіки у 1970—1980-х роках у розвину-
тих країнах світу. З 1980-х років у економічній думці Заходу 
з’являються дослідження, які аргументують взаємозв’язок гро-
шово-кредитної та фіскально-бюджетної політики, державного 
боргу та інфляції. Зокрема, Т. Сарджентом і Н. Уоллесом у статті 
«Неприємна грошова арифметика» (1981 рік) була висунута гіпо-
теза про те, що у довгостроковій перспективі обслуговування бо-
ргу призведе до вищих темпів інфляції, аніж фінансування дефі-
циту за рахунок емісійних кредитів центрального банку [1, p. 
132]. Важливість теоретичного висновку Т. Сарджента та Н. Уо-
ллеса полягає в тому, що фіскальна експансія не створює фіска-
льного простору для економічного розвитку, оскільки часовий 
лаг між зростанням не забезпечених державними доходами ви-
трат і прискорення інфляції є занадто коротким і додаткові дер-
жавні витрати в реальному вимірі не можуть суттєво зрости у 
зв’язку із зниженням купівельної спроможності національних 
грошей. У моделі Т. Сарджента та Н. Уоллеса розглянуто випа-
док, коли надмірні державні витрати здійснюються за рахунок 
запозичень на внутрішньому ринку. При цьому робляться при-
пущення про те, що недовіра до уряду може виникнути тоді, коли 
державний борг досягне критичної позначки або перевищить аб-
сорбційну спроможність фінансового ринку. За невисокого рівня 
державного боргу відносно ВВП згубний вплив фіскальної екс-
пансії на цінову стабільність може мати значно слабші прояви. За 
умови, якщо держава відмовиться від значних запозичень, а цен-
тральний банк від надмірної грошової емісії, інфляція швидко 
скоротиться, робить висновок Т. Сарджент і Н. Уоллеса [1, p. 
132]. Тобто, інфляція, як підкреслюють Т. Сарджент і Н. Уоллес, 
стає явищем фіскальним, а не монетарним, як аргументував М. 
Фрідмен [2, с. 121]. 

У 1990-х роках в економічній думці був розвинутий напрям, 
що досліджував залежність фінансової стабільності від фіскаль-
ної дисципліни та політики зваженого дефіциту бюджету. У 
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1990-х роках у роботах американського економіста М. Вудфорда 
було розвинуто так звану фіскальну теорію рівня цін (the fiscal 
theory of the price level — FTPL) [3, р. 11]. Основним її положен-
ням є те, що загальний рівень цін визначається розміром держав-
ного боргу, і тому фіскально-бюджетна політика має розглядати-
ся як самостійний чинник стабільності національних грошей, тоді 
як роль грошово-кредитної політики є другорядною. Ця теорія 
прямо суперечить монетаристському підходу щодо взаємозв’язку 
інфляції та обсягу грошової маси. Положення FTPL — теорії що-
до взаємозв’язку рівня цін, розміру державного боргу та майбут-
ніх профіцитів державного бюджету не була підтверджена емпі-
ричними дослідженнями по групі розвинених країн [4]. На 
протязі останніх трьох десятиліть на основі досвіду країн з роз-
виненою економікою можна зробити висновок, що збільшення 
величини державного боргу не супроводжувалося зростанням 
інфляції. Слід зауважити, що у багатьох країнах, зокрема, у 
США, темпи економічного зростання перевищували вартість за-
позичень. Це позитивно впливало не лише на здатність обслуго-
вувати державний борг, а й на макроекономічну стабільність, що 
виражалося у стабільності грошової політики. Водночас запрова-
дження монетарних правил і механізму таргетування інфляції у 
багатьох країнах позитивно вплинуло на грошово-кредитну сфе-
ру і дозволило стабілізувати інфляцію. 

Використання фінансовим ринком внутрішніх державних цін-
них паперів як базового фінансового інструмента підвищує ефек-
тивність усіх складових державної економічної політики: моне-
тарної, фіскальної, макроекономічної. У багатьох країнах світу 
саме держава є провідним емітентом боргових цінних паперів, 
адже саме державні цінні папери вважаються найліквіднішими та 
найменш ризиковими. Існування зазначених рис внутрішніх дер-
жавних цінних паперів створює підґрунтя для їх використання як 
базового інструмента фінансової системи країни. Суб’єкти ринку 
визначають вартість інших фінансових активів орієнтуючись на 
дохідність за внутрішніми державними цінними паперами. Наяв-
ність розвиненого первинного та вторинного ринку внутрішніх 
державних цінних паперів розширюють можливості держави по 
проведенню ефективної економічної політики через:  

- створення умов для відмови від емісійного фінансування де-
фіциту бюджету, що зменшує інфляційні очікування ринку та 
зміцнює макроекономічну стабільність;  
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- зниження вартості обслуговування державного боргу завдя-
ки зростанню впевненості суб’єктів ринку у високій ліквідності 
внутрішніх державних цінних паперів, підвищенню довіри до 
уряду як гаранта своєчасного обслуговування та погашення влас-
них боргових зобов’язань;  

- удосконалення трансмісійних механізмів грошово-кредитної 
політики шляхом проведення центральним банком регулярних 
операцій на відкритому ринку (прямі операції з купівлі та прода-
жу активів чи операції прямого та зворотного репо) задля регу-
лювання грошової пропозиції та вартості фінансових ресурсів, 
завдяки використанню суб’єктами фінансового ринку дохідності 
за внутрішніми державними цінними паперами як орієнтира для 
встановлення ціни на інші фінансові активи;  

- впливу на довгострокову ціну на гроші через встановлення 
процентних ставок за внутрішніми державними цінними папера-
ми різної строковості, тоді як центральний банк впливає лише на 
короткострокові процентні ставки;  

- формування сприятливих умов для диверсифікації ризиків на 
фінансових ринках країни [5, с. 54]. 

У США операції на відкритому ринку є основним інструмен-
том грошово-кредитної політики ФРС. ФРС здійснює їх через 
Федеральний комітет з відкритого ринку (ФКВР). Як наслідок, 
динаміка процентних ставок за 3-хмісячними казначейськими ве-
кселями США та ставка ФРС практично збігаються (рис. 1). 

Технічно регулювання грошової маси ФКВР, відповідно до 
визначених коефіцієнтів грошових агрегатів, тісно пов’язане з 
регулюванням державного боргу і відбувається за допомогою 
ФРБ Нью-Йорка. Він здійснює короткострокові операції (овер-
найт) з купівлі-продажу переважно державних цінних паперів з 
обов’язковим викупом (продажем) за заздалегідь установленим 
курсом. На відкритому ринку США домінують зворотні операції 
— понад 85 % [6]. Це пояснюється їх гнучкістю, м’ягшим ефек-
том впливу і зручністю. Така політика ФРС спрямована на збіль-
шення (зменшення) резервів комерційних банків з метою регу-
лювання обсягів банківського кредитування, рівня ринкових 
процентних ставок, грошового обігу і курсів державних цінних 
паперів. Операції на відкритому ринку стають головним інстру-
ментом політики грошово-кредитного регулювання. Для ФРС 
вони є ефективнішими і результативнішими з погляду контролю, 
гнучкості і простоти.  
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Рис. 1. Ставка за 3-х місячними казначейськими векселями США  
та ставка ФРС у 2000-2014 роках, % річних 

В Україні правовою базою передбачено, що державні цінні 
папери є важливим інструментом регулювання грошово-кредит-
ного ринку. Однак на сьогодні використання державних цінних 
паперів при проведенні грошово-кредитної політики є обмеже-
ним, поки що державні облігації не відіграють пріоритетної ролі 
в якості ефективного інструменту грошово-кредитної політики. В 
Україні лише формується ефективна система функціонування 
ринкового обігу державних облігацій, нині пропозиція, попит і 
ціна державних облігацій залежать у значній мірі від низки нери-
нкових чинників. Позитивно слід оцінити наміри НБУ, задекла-
ровані у «Основних засадах грошово-кредитної політики на 
2016—2020 роки», розвивати інструментарій і розширювати опе-
рації на відкритому ринку, перенести на ці операції основну роль 
у системі управління ліквідністю банківської системи [7]. 

Ефективність роботи ринків державних цінних паперів у 
США і найбільших країнах Європи визначається перш за все їх 
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широтою, глибиною та стійкістю. Це ті якості, досягти яких мо-
жна лише протягом значного часу. Одним із шляхів їх досягнен-
ня є випуск значного і передбачуваного обсягу цінних паперів 
одного класу через регулярні проміжки часу протягом багатьох 
років. Широко визнаним є той факт, що найкраща практика уп-
равління державним боргом передбачає заходи для сприяння роз-
виткові внутрішніх ринків боргу. Сприяти розвиткові такого ри-
нку уряд може, зокрема, покладаючись для фінансування 
бюджетного дефіциту на внутрішній ринок, повідомивши напе-
ред учасникам ринку графік і планований обсяг розміщення дер-
жавних цінних паперів через аукціон протягом поточного року і, 
наскільки це можливо, не відхиляючись від цього графіку. Такі 
дії уряду сприяють довірі і передбачуваності, тим двом головним 
складовим, без яких неможливо побудувати повноцінний внут-
рішній ринок цінних паперів.  

Вторинний ринок державних цінних паперів активно викорис-
товується не тільки для покриття дефіциту бюджету, а й для уп-
равління грошовою масою. Це відбувається в тому випадку, коли 
центральний банк викуповує на вторинному ринку значні обсяги 
урядових цінних паперів. Цей процес називають «квазімонетиза-
цією» або «квазіфіскальними» операціями. Ліквідний вторинний 
ринок сприяє зменшенню витрат за рахунок скорочення трансак-
ційних витрат і ризику, що дозволяє підвищити попит на держав-
ні цінні папери. Розвиток вторинного ринку внутрішніх держав-
них цінних паперів потребує спільних і скоординованих дій 
уряду та НБУ.  

Нарощування державного боргу призводить до зростання гро-
шової маси, що, в свою чергу, стимулює розвиток інфляційних 
процесів у країні, підвищення рівня цін і знецінення національної 
грошової одиниці. Фіскальна теорія цін є актуальною для країн з 
економікою, що розвивається, та для країн з перехідною економі-
кою. У цих країнах недостатній рівень надходження податків, 
політична нестабільність, обмежений доступ до зовнішніх креди-
тів. На основі статистичних досліджень ученими було доведено 
релевантність положення FTPL — теорії М. Вудфорда для пере-
хідних економік. Зокрема, Л. Катайо і М. Терронес, проаналізу-
вавши статистичні дані за 1970—2000 роки країн з ринками, що 
формуються, зробили висновки, що: 

- у довгостроковому періоді дефіцит позитивно впливає на 
зростання темпів інфляції (зниження співвідношення дефі-
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цит/ВВП на 1 пункт призводить до скорочення інфляції на 1,5—6 
пунктів); 

- довгострокова залежність інфляції від дефіциту відобража-
ється в багатьох країнах через національні особливості коротко-
строкового плану; 

- лише глобальна інфляція і ріст цін на нафту посилюють ін-
фляцію незалежно від дефіциту [8]. 

В Україні бюджетний дефіцит і, відповідно, державний борг є 
одними із чинників прискорення темпів інфляції. Провівши ана-
ліз взаємозв’язків між грошовими агрегатами та державним бор-
гом у 2002–2015 роках в Україні, треба зазначити, що найсуттє-
віший вплив чинять грошові агрегати М0 та М1. При цьому 
зростання боргу на 1 % призводить до зростання на 0,9 % грошо-
вої бази та майже на 1 % готівкових коштів і переказних депози-
тів, і навпаки. Вплив менш ліквідних активів суттєво нижче порі-
вняно з агрегатом М0 та М1. Так, зміна їх на 1 % призведе до 
зміни боргу на 0,000001 %, або фактично не зобразиться на його 
стані. Зроблені висновки підтверджують теоретичні положення 
про те, що збільшення державного боргу призводить до зростан-
ня грошової маси, що, в свою чергу, стимулює розвиток інфляції. 

Слід зазначити, що інфляція також має суттєвий вплив на де-
фіцит бюджету та державний борг. Інфляція зменшує номінальну 
величину державного боргу, фактично непомітно і достроково 
анулює борг, зменшуючи купівельну спроможність залучених 
коштів. «Номінальний борг — це шлях для створення неочікува-
ної інфляції та скорочення реальної вартості боргу», — наголо-
шують К. Хоуксбі і Дж. Райт [9]. Скорочення величини боргу за 
рахунок інфляції залежить від правильної оцінки інфляційних 
очікувань. Оцінка інфляційних очікувань залежить, відповідно, 
від термінової структури боргу. У цьому контексті для держави 
найвигіднішим є довгостроковий борг. Кредитори, позичаючи 
державі кошти на довгий термін, не зовсім правильно можуть оці-
нити величину інфляції у перспективі, а тому і втрачають у реаль-
них показниках. Більшість держав використовували та продовжу-
ють використовувати інфляцію для скорочення величини боргу.  

Під час Великої рецесії і в посткризовому періоді у країнах з 
розвиненою економікою державний борг значно зріс — до 
105,2 % у 2014 році, однак інфляція практично не змінилася [10]. 
Інфляційні очікування залишаються зафіксованими на рівні ці-
льових показників, установлених центральними банками. Стабі-
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льність інфляції є наслідком успішної політики центральних бан-
ків, які використовують режим таргетування інфляції, що дозво-
ляє зафіксувати інфляційні очікування, і, відповідно, рівень ін-
фляції. Негативний вплив високого рівня державного боргу 
частково нівелюється за рахунок збереження низьких ставок за 
державними запозиченнями у країнах із розвиненою економікою. 
Низькі процентні ставки будуть зберігатися за умови проведення 
адаптивної грошово-кредитної політики протягом найближчих 10 
років. Для підтримання низьких процентних ставок у країнах з 
розвиненою економікою, які мають високий рівень державного 
боргу, необхідно продовжувати політику, яка забезпечить збере-
ження довіри до держави як позичальника. Реалізація заходів 
бюджетної консолідації, пріоритетним завданням якої є дотри-
мання профіцитів бюджетів у довгостроковій перспективі, що до-
зволить знизити рівень боргу до 60 % ВВП до 2030 року, мінімі-
зує ризики негативного впливу високого рівня дефіциту та боргу 
на темпи інфляції [10]. Це дасть змогу задіяти найближчим часом 
грошово-кредитні стимули, які можуть знизити рівень безробіття 
та підвищити темпи економічного зростання без значного підви-
щення інфляції. В умовах чітко зафіксованих довгострокових ін-
фляційних очікувань інфляція повинна залишатися стабільною за 
умови необхідності активізації економічного зростання.  

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Отже, зростання дефіциту бюджету, та, відповідно, 
державного боргу призводить до зростання грошової маси, що, в 
свою чергу, стимулює розвиток інфляційних процесів у країні, 
підвищення рівня цін і знецінення національної грошової одини-
ці. Нарощування державного боргу супроводжується зростанням 
вартості державних запозичень, що призводить до підвищення 
ціни на фінансові ресурси, збільшення ставок за кредитами, пе-
реорієнтації банків на кредитування уряду. Це призводить до по-
рушення монетарної стабільності та створює загрози для макрое-
кономічної рівноваги в країні. 

Для розробки та реалізації боргової політики необхідна коорди-
нація дій Міністерства фінансів і Національного банку, які повинні 
узгодити свої зусилля у проведенні боргової та монетарної політи-
ки. Така координація повинна поширюватися на всі етапи розробки 
та реалізації боргової політики паралельно з удосконаленням інфра-
структури ринку, розвитком вторинного ринку державних цінних 
паперів, інформаційним забезпеченням і головне — прозорістю дій 
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обох зазначених установ на фінансовому ринку. Підвищення ефек-
тивності координації грошово-кредитної та фіскальної політики по-
требує врахування довгострокових стратегічних цілей, пов’язаних із 
забезпеченням макрофінансової стабільності, заснованої на стійкос-
ті фінансової та банківської систем. Пропонуємо розробляти та за-
тверджувати Кабінетом Міністрів України єдиний документ «Заса-
ди фіскальної, боргової та монетарно-кредитної політики», усі 
позиції якого мають бути взаємоузгодженими та скоординованими 
за діями і в часовому вимірі. Слід позитивно оцінити прийняття 
«Стратегічного плану діяльності Міністерства фінансів України на 
2015 бюджетний рік та два бюджетних періоди, що настають за 
плановим (2016–2017 роки)» та «Основних засад грошово-
кредитної політики на 2016—2020 роки», які визначають пріоритети 
фіскальної та монетарної політик до 2017 і 2020 років відповідно, 
однак необхідно покращити скоординованість дій щодо викорис-
тання державних цінних паперів як фіскального та монетарного ін-
струмента, що відповідно дозволить підвищити ефективність уп-
равління і державним боргом. Нові підходи до координації цих 
двох видів політики повинні бути спрямовані на забезпечення 
стійкого економічного зростання, з огляду на довгострокові пер-
спективи державної економічної політики. 

Для ефективної координації монетарної, фіскальної та борго-
вої політики в Україні необхідні чіткі і прозорі фіскальні та мо-
нетарні правила, на основі яких повинні базуватися фіскальна, 
боргова та монетарна стратегія країни. Вітчизняна монетарна по-
літика повинна базуватися на режимі таргетування інфляції, що 
забезпечуватиме цінову стабільність. Фіскальна та боргова полі-
тика — на фіскальних правилах нового покоління, які дозволя-
ють поєднання обмеження розмірів боргу з показниками, що за-
безпечують дію автоматичних стабілізаторів і дозволяють певну 
гнучкість при застосуванні антициклічної фіскальної політики з 
метою протидії значним спадам в економіці. Боргова стратегія 
повинна визначатися на законодавчому рівня та бути взаємоузго-
дженою із бюджетною та монетарною стратегіями. Лише ком-
плексний підхід до визначення фіскальної, боргової та монетар-
ної політики, який базується на принципі комплементарності 
інструментів і механізмів цих політик, дозволить забезпечити 
ефективність макрофінансового регулювання економіки та стабі-
льний економічний ріст. 
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АННОТАЦИЯ. Статья посвящена исследованию государственного дол-
га в контексте монетарной составляющей макрофинансовой стабили-
зации. Рассмотрены взгляды ученых о взаимосвязи монетарной, фиска-
льной и долговой политики в контексте проблем государственного 
долга и бюджетного дефицита и их влияния на финансовую стабиль-
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ность. Проанализирована взаимосвязь государственного долга и моне-
тарных индикаторов, а также влияние долга на инфляционные про-
цессы и ценовую устойчивость в контексте обеспечения монетарной 
стабильности и макроэкономического равновесия. Сделаны выводы, 
что рост государственного долга приводит к увеличению денежной 
массы, что, в свою очередь, стимулирует развитие инфляционных про-
цессов в стране, повышение уровня цен и обесценивание национальной 
денежной единицы. Это приводит к нарушению монетарной стабильно-
сти и создает угрозу для макроэкономического равновесия в стране. 
Предложены направления совершенствования долговой политики Украины 
в контексте фискальной стабильности и монетарной устойчивости. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: государственный долг, монетарная стабиль-
ность, долговая, фискальная и монетарно-кредитная политика. 
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framework and pragmatic aspects 
 

ABSTRACT. The article investigates public debt in the context of the monetary 
com-ponent of macro-financial stability. Consider the views of scientists on the 
relationship of monetary, fiscal and debt policies in the context of public debt 
and budget deficits and their impact on financial stability. It is analyzed the 
relationship of public debt and monetary indicators, as well as the influence of 
debt on inflation and price sustainability in the context of ensuring monetary 
stability and macroeconomic equilibrium. It is concluded that the increase in 
public debt leads to an increase in money supply, which, in turn, stimulates the 
development of inflation in the country, raising prices and devaluation of the 
national currency. This leads to disruption of monetary stability and pose a 
threat to macroeconomic balance in the country. The directions of the debt 
policy improvementinUkraine in the context of fiscal stability and monetary 
sustainability are suggested. 
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ЗАМІЩЕННЯ КОРПОРАТИВНИХ ОБЛІГАЦІЙ 

ДЕРЖАВНИМИ НА ФОНДОВОМУ РИНКУ УКРАЇНИ 
 

АНОТАЦІЯ. У роботі досліджено процес заміщення корпоративних облі-
гацій державними на фондовому ринку України. Проведено аналіз струк-
тури фондового ринку України; аналіз структури ринку облігацій в Укра-
їні; досліджено причини поточного стану, можливі наслідки та 
запропоновано прогноз на майбутнє. У результаті виявлено, що в період 
після фінансової кризи обсяги залучення коштів та обороти в корпора-
тивному сегменті боргового ринку зменшились, у той час як за держав-
ними облігаціями спостерігалось стрімке зростання. Враховуючи подібні 
інвестиційні характеристики аналізованих фінансових інструментів та 
обмеженість ресурсів на ринку, можна зробити висновок про заміщення 
корпоративних облігацій державними. В той же час, додаткового ви-
вчення потребують інші фактори, що могли призвести до ускладнення 
умов залучення коштів корпораціями. Результати роботи можуть бути 
використані при розробленні стратегії розвитку фінансового сектора. 
Продовження поточних тенденцій зменшення можливостей підприємств 
щодо отримання ресурсів може мати наслідком сповільнення розвитку 
економіки. Значення дослідження полягає у виявленні проблеми заміщен-
ня та можливих негативних наслідків. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: фінансовий ринок, корпоративні облігації, державні 
облігації, дефолт.  

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Для залучення фінансових 
ресурсів корпорації виходять на фінансовий ринок. Вихід може 
здійснюватися через пайове або боргове фінансування. Обсяг і 
ціна доступних для компанії ресурсів залежить від їх загального 
обсягу на ринку, а також наявності альтернативних варіантів. 
Конкурентами можуть виступати як інші корпорації, так і держа-
ва. При цьому державні цінні папери мають ряд особливостей, 
які можуть робити їх привабливішими для інвесторів. У випадку 
значної емісії державного боргу корпорації залучають ресурси за 
істотно вищою ціною або ж взагалі не можуть цього зробити. Ак-
туальність проблеми зростає в тому випадку, якщо ринок незнач-
ний за обсягами, а вільні ресурси майже відсутні.  

 М. А. Гапонюк, 2015 
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Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослідженню осо-
бливостей функціонування фондового ринку присвячені роботи 
багатьох зарубіжних учених, зокрема Ф. Блека, Дж. Богла, 
З. Боді, Р. Бойе, Р. Гібсона, Дж. Ерроу, Г. Марковіца, М. Міллера, 
М. Портера, С. Россо, Г. Тобіна, В. Шарпа тощо. Різноманітні ас-
пекти інвестиційного процесу розглядаються також у досліджен-
нях вітчизняних науковців: Білоуса І. [1], Васюренка О., Диби М., 
Клебанової Т., Коваленко Ю., Леонова Д., Луціва Б., Майоро-
вої Т., Міщенка В., Мозгового О., Нічосової Т [2], Онікієнка С., 
Пересади А., Сіржука Р. [3], Шевченко О. [4]. 

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Додаткового дослідження 
вимагають особливості заміщення корпоративних облігацій дер-
жавними на фондовому ринку України. Доцільним є аналіз поте-
нційних наслідків цього процесу на розвиток вітчизняного фон-
дового ринку та економіки в цілому. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Мета роботи 
полягає в дослідженні процесу заміщення корпоративних обліга-
цій державними на фондовому ринку України. Для досягнення 
мети було поставлено такі завдання: аналіз структури фондового 
ринку України; аналіз структури ринку облігацій в Україні; дос-
лідження причин поточного стану, можливих наслідків і прогно-
зу на майбутнє. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Для залучення 
ресурсів на фондовому ринку корпорації можуть емітувати акції 
або облігації. Випуск пайових інструментів має ряд переваг, ос-
новна з яких — відсутність необхідності повертати інвесторам 
отримані кошти. Разом із тим, компанія дещо поступається конт-
ролем над прийняттям управлінських рішень і має ділитись з ін-
весторами частиною прибутку в разі його розподілу. Викорис-
тання боргових інструментів передбачає повернення інвесторам 
їх коштів компанією, включно із платою за користування ними. 
Проте всі зобов’язання емітента облігацій після їх погашення 
зникають. 

Таким чином, використання пайових і боргових інструментів є 
альтернативними способами залучення коштів, кожен із яких має 
свої особливості. Залежно від цілей та особливостей роботи кор-
порація може обрати один із них або ж скористатись обома. Вра-
ховуючи відмінності між акціями та облігаціями, можна сказати, 
що вони не є прямими конкурентами: ті інвестори, які прагнуть 
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більшої надійності та фіксованого доходу купують боргові ін-
струменти; ті, хто згоден на вищий ризик, сподіваючись отрима-
ти значний прибуток за рахунок курсової різниці та дивідендних 
платежів, обирають пайові інструменти. 

Ринок пайових інструментів не обмежується акціями корпора-
цій. До них також можна віднести інвестиційні сертифікати па-
йових фондів, акції корпоративних інвестиційних фондів, серти-
фікати фондів операцій з нерухомістю. Проте прямими конкуре-
нтами для акцій корпорацій інші пайові інструменти не 
виступають. Сертифікати фондів операцій з нерухомістю, як слі-
дує з їх назви, в першу чергу орієновані на інвесторів, що праг-
нуть працювати з нерухомістю. Корпоративні та пайові інвести-
ційні фонди самі виступають у ролі інституційних інвесторів, 
значною мірою вкладаючи кошти в акції компаній. 

Ринок боргових інструментів також не обмежується корпора-
тивними облігаціями. На ньому можна виділити також державні 
облігації, облігації місцевої позики, депозитні та ощадні сертифі-
кати, векселі тощо. Кожен із цих інструментів має власні особли-
вості, проте інвестиційні якості їх подібні. Тому можна казати 
про те, що деякі з них виступають прямими конкурентами. Це 
стосується, передусім, корпоративних і державних облігацій. 

На вітчизняному організованому ринку цінних паперів станом 
на 2014 рік основними є боргові інструменти. Їх частка в біржо-
вому обігу цінних паперів у сумі перевищує 93 % (рис. 1). Ринок 
пайових інструментів є набагато меншим. Обсяг біржових конт-
рактів із ними менше 5 % від загального. На нашу думку, ключо-
вою причиною цього є високий рівень ризику, притаманний укра-
їнському фондовому ринку та економіці в цілому. Інвестори 
прагнуть зменшити невизначеність, орієнтуючись на менш ризи-
кові інструменти, які пропонують фіксований рівень дохідності. 

Йдеться, передусім, про державні облігації України. Їх частка 
в біржовому обігу цінних паперів у 2014 році становила 88,07 %. 
Набагато меншою є частка корпоративних облігацій та облігацій 
місцевої позики (5,30 % і 0,09 % відповідно). Як уже було зазна-
чено, за інвестиційними якостями державні та корпоративні облі-
гації є досить подібними. Тому можна припустити, що значна 
орієнтація інвесторів на перші з них значно обмежує можливості 
залучення капіталу корпораціями на досить незначному за обся-
гом ресурсів вітчизняному фондовому ринку. 
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Рис. 1. Структура ринку цінних паперів в Україні в 2014 році 

Джерело: побудовано автором за даними НКЦПФР[5] 
 
Починаючи з фінансової кризи в 2008 році Україна стрімко 

нарощувала обсяг державного боргу (рис. 2). Частково він фінан-
сувався за рахунок випуску облігацій державної позики на внут-
рішньому ринку. Якщо в 2009 році було здійснено та допущено 
до торгів на фондових біржах усього 61 випуск таких боргових 
інструментів, то в 2012 році — вже 268. У подальшому темпи 
збільшення державних запозичень тільки зростали. У результаті в 
2014 році кількість випусків сягнула 572. 

 

 
Рис. 2. Кількість випусків державних облігацій, які допущено до торгів 

на фондових біржах у 2009—2014 рр., шт. 

Джерело: побудовано автором за даними НКЦПФР [5] 
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Зовсім інша ситуація склалась на ринку корпоративних облі-
гацій. Упродовж 2004—2007 років обсяги емісій на ньому швид-
ко зростали. Якщо в 2004 році було розміщено облігацій на суму 
4,11 млрд грн, то вже в 2007 — на суму 44,48 млрд грн. Ринок 
виріс більш ніж у 10 разів. Проте у подальшому на його розвиток 
украй негативно вплинула фінансова криза. Окрім зменшення 
обсягу доступних ресурсів вона призвела до ряду дефолтів за об-
лігаціями. Це серйозно підірвало довіру інвесторів, які вкрай не-
охоче купували нові випуски корпоративних цінних паперів. У 
подальшому ринок дещо відновився. Максимальних значень об-
сяг випусків облігацій досяг у 2012 році — 51,39 млрд грн. Що-
правда, у доларовому еквіваленті докризового рівня він не досяг. 
Після цього в 2013 та 2014 роках спостерігалось падіння обсягу 
емісії корпоративних облігацій, який наприкінці досліджуваного 
періоду становив 29,01 млрд грн. 

 

 

Рис. 3. Обсяг випусків корпоративних облігацій в Україні 
в 2004—2014 рр., млрд грн 

Джерело: побудовано автором за даними НКЦПФР [5] 
 
Якщо порівняти обсяги торгів корпоративними та державними 

облігаціями, то можна побачити (рис. 4), що в 2005 році на ринку 
спостерігався майже паритет — обсяг торгів корпоративними об-
лігаціями становив 33 млрд грн, а державними — 27 млрд грн. 
Упродовж 2006—2008 рр. спостерігалось нарощування обсягу 
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торгів як державним, так і корпоративним боргом, проте другий 
ріс значно вищими темпами. На кінець 2008 року обсяги торгів 
державними облігаціями становили 62,49 млрд грн, а корпорати-
вними — 205,21 млрд грн, тобто були більшими у понад 3 рази. 
Проте в подальшому з розгортанням фінансової кризи ситуація 
значно змінилась. Обсяг торгів корпоративними облігаціями в 
2009 році впав до 81,13 млрд грн. На ринку ж державних обліга-
цій спостерігалась протилежна динаміка — зростання до 98,99 
млрд грн. У подальшому відбувалось дуже стрімке нарощування 
обсягів торгів державними цінними паперами, які досягли піку в 
2013 році, сягнувши 1217,06 млрд грн. На ринку корпоративних 
облігацій також відбувалось незначне зростання, проте обсяги 
торгів були далекими від докризових. На кінець 2014 року обсяг 
ринку державних облігацій майже в 10 разів перевищував обсяг 
ринку корпоративних облігацій. 

 

 

Рис. 4. Обсяг торгів державними та корпоративними облігаціями в Ук-
раїні в 2005 — 2014 рр., млрд грн 

Джерело: побудовано автором за даними НКЦПФР [5] 
 
Таким чином, аналіз наведених статистичних даних показує 

зменшення ролі корпоративних облігацій і стрімке збільшення 
використання державних боргових інструментів. Враховуючи 
конкурентний характер взаємовідносин даних фінансових ін-
струментів, є підстави вважати, що державні облігації витісняють 
корпоративні на ринку. Передусім це пов’язано зі значним зрос-
танням ризиків. Зміни в політико-економічній кон’юнктурі приз-
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водять до того, що державні облігації користуються більшим по-
питом. Вони мають нижчий порівняно з корпоративними рівень 
ризику, так як виплати гарантуються державою. Окрім того, дер-
жавні облігації можуть бути використані в операціях рефінансу-
вання, їх охочіше приймають як гарантію повернення запозиче-
них фінансових ресурсів. Ставки дохідності при цьому за ними 
залишаються відносно високими (рис. 5). 

 

 

Рис. 5. Середньозважена дохідність ОВДП у гривні за 2008 — жовтень 
2015 рр., % 

Джерело: побудовано за даними НБУ [6] 
 
Заслуговує на увагу також структура обігу державних обліга-

цій на вторинному ринку за часом до погашення (рис. 6). Торги 
відбуваються переважно короткостроковими інструментами. Так, 
за жовтень 2015 року на біржовому ринку було продано понад 
1,8 млн штук ОВДП. За довгостроковими облігаціями дане число 
сягає 2 млн штук, проте всі вони були продані в рамках однієї 
угоди. Середньострокових облігацій обертається набагато менше. 
Корпоративні облігації, як правило, є середньо- або ж довгостро-
ковими. Таким чином, ширша лінійка державних інструментів 
дозволяє їм гнучкіше задовольняти потреби інвесторів. 

Разом із тим, не варто серед причин кризи на ринку корпора-
тивних облігацій виділяти тільки екзогенні. Ще одним фактором, 
який суттєво знизив довіру інвесторів, була значна кількість де-
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фолтів [7]. У результаті фінансової кризи у 2008 та 2009 рр. було 
зафіксовано 24 та 54 дефолти за корпоративними облігаціями. 
Відсутність можливості отримати назад власні кошти й захистити 
свої інтереси в суді призвела до втрати довіри до корпоративних 
боргових інструментів. В умовах несприятливої політико-еконо-
мічної кон’юнктури значення цього фактору тільки зросло, зме-
ншуючи привабливість корпоративних облігацій для інвесторів. 

 

 

Рис. 6. Операції з ОВДП на вторинному ринку в жовтні 2015 р., шт. 

Джерело: побудовано за даними НБУ [6] 
 

Таблиця 1 
Розподіл дефолтів за корпоративними облігаціями за типом у 

2005—2008 роках, шт. 
Тип дефолту 2005 2006 2007 2008 2009 

при погашенні зобов’язань 0 2 3 16 35 

при достроковому викупі 1 0 0 5 11 

при виплаті купону 0 0 1 3 5 

Санація з введенням мораторію на виконан-
ня зобов’язань 0 0 0 0 2 

ліквідація 0 0 0 0 1 

Всього 1 2 4 24 54 

Джерело: складено за даними рейтингового агентства Кредит-рейтинг [8] 
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Зменшення ролі корпоративних облігацій на вітчизняному фі-
нансовому ринку призводить до зниження доступності ресурсів 
для розвитку корпорацій. В умовах практично відсутності мож-
ливості залучення кредитних коштів у банках це може мати 
вкрай негативні наслідки як для самих компаній, так і економіки 
в цілому. Тому доцільним було би обмеження державних запози-
чень хоча би в тій частині, де вони виступають прямими конку-
рентами для корпоративних облігацій. Проте такий розвиток по-
дій виглядає малоймовірним. За рахунок випуску державних 
цінних паперів відбувається фінансування дефіциту бюджету. У 
найближчі роки підстав для оптимістичного прогнозу мало, а то-
му цілком імовірним є нарощування державного боргу. Це озна-
чатиме, що державні облігації залишаться домінуючим інструме-
нтом на вітчизняному фінансовому ринку як мінімум у найближ-
чі роки. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Після фінансової кризи в 2008 році обсяги емісії та 
оборот корпоративних облігацій почали зменшуватись. У той же 
час роль державних боргових цінних паперів почала стрімко зро-
стати. Враховуючи те, що державні та корпоративні інструменти 
конкурують між собою за вкрай обмежені кошти інвесторів, мо-
жна говорити про витіснення з ринку корпоративних облігацій. У 
той же час, на зменшення привабливості корпоративних обліга-
цій значною мірою вплинула велика кількість дефолтів за ними. 
Подальшого дослідження потребують пошуки шляхів виходу ри-
нку корпоративних боргових інструментів із кризи в умовах 
складної економічної ситуації. 
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Замещение корпоративных облигаций 
государственными на фондовом рынке Украины 

 
АННОТАЦИЯ. В работе исследован процесс замещения корпоративных об-
лигаций государственными на фондовом рынке Украины. Проведен анализ 
структуры фондового рынка Украины; анализ структуры рынка облигаций 
в Украине; исследованы причины текущего состояния, возможные послед-
ствия и предложен прогноз на будущее. В результате выявлено, что в пе-
риод после финансового кризиса объемы привлечения средств и обороты в 
корпоративном сегменте долгового рынка уменьшились, в то время как по 
государственным облигациям наблюдался стремительный рост. 
Учитывая похожие инвестиционные характеристики рассматриваемых 
финансовых инструментов и ограниченность ресурсов на рынке, можно 
сделать вывод о замещении корпоративных облигаций государственными. 
В то же время, дополнительного изучения требуют другие факторы, ко-
торые могли привести к усложнению условий привлечения средств корпо-
рациями. Результаты работы могут быть использованы при разработке 
стратегии развития финансового сектора. Продолжение текущих тен-
денций уменьшения возможностей предприятий по привлечению ресурсов 
может привести к замедлению развития экономики. Значение исследования 
заключается в выявлении проблемы замещения и возможных негативных 
последствий. 
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Substitution of Corporate Bonds for the Government 
Bonds at Ukrainian Stock Market  

 
ABSTRACT. This paper outlines the problem of substitution of corporate bonds 
for government bonds at Ukrainian stock market. The author analyzed the 
structure of the Ukrainian stock and bond markets. The causes of the current 
situation and possible consequences were described, as well as possible 
outcomes. According to the paper, the emission and turnover of the corporate 
bonds have decreased after the financial crisis. At the same time, the emission 
and turnover of the government bonds have significantly increased. These 
financial instruments have similar investments features. Moreover, the amount 
of available resources is very limited. The author stresses, that investors 
substituted the corporate bonds for government bonds. At the same time, there 
may be other factors, which can result in problems at the corporate bonds 
market. The results of this study can be used in strategic development of the 
financial sector. Conservation of current trends can result in reductionof 
enterprises’ ability to attract resources and slow down the economy of Ukraine. 
The value of the study is in identifying the problem of substitution on bonds 
market and outlining the possible negative consequences. 
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ПРУДЕНЦІЙНИЙ НАГЛЯД У СФЕРІ УПРАВЛІННЯ 
АКТИВАМИ 

 
АНОТАЦІЯ. Розглянуто процес становлення пруденційного нагляду в 
сфері управління активами в Україні. Показники виконання вітчизняними 
компаніями з управління активами (КУА) пруденційних нормативів про-
аналізовано за допомогою графічного і табличного методів. Дані про 
дотримання встановлених нормативів і низька транспарентність КУА 
свідчать про недостатню ефективність пруденційного нагляду за дія-
льністю у сфері управління активами в Україні. Необхідність імплемен-
тації європейських директив і рекомендацій щодо пруденційного нагляду 

 Н. В. Дегтярьова, К. М. Левченко, 2015 
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та ризик-менеджменту потребує вдосконалення пруденційних нормати-
вів професійних учасників фондового ринку. Результати дослідження 
правових основ і практики здійснення пруденційного нагляду в сфері уп-
равління активами вказують на необхідність розробки показників, до-
тримання яких спрямоване на забезпечення захисту інтересів інвесторів.  
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: пруденційний нагляд, компанія з управління активами, 
інституційний інвестор, регулювання фондового рынку. 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Однією із форм державного 
регулювання ринку цінних паперів є пруденційний нагляд за йо-
го професійними учасниками. Завданням системи пруденційного 
нагляду на фінансовому ринку є прогнозування та попередження 
ризиків як окремих фінансових установ, так і системних ризиків з 
метою забезпечення стабільності і надійності всього ринку в ці-
лому. Захист інвесторів, запобігання злочинам у фінансовій сфе-
рі, підвищення транспарентності, розкриття інформації, контроль 
за правильністю нарахування податків, застосування норм зако-
нодавства щодо запобігання та протидії легалізації (відмиванню) 
доходів, одержаних злочинним шляхом, — це основні світові на-
прями формування пруденційного нагляду за діяльністю учасни-
ків фондового ринку [1], у т. ч. компаній з управління активами 
(КУА). Імплементація положень Угоди про асоціацію між Украї-
ною та ЄС потребує суттєвого вдосконаленням нормативно-
правових документів, що встановлюють пруденційні нормативи 
професійної діяльності на фондовому ринку та вимог до системи 
управління ризиками з метою їх приведення у відповідність до 
вимог Директив ЄС. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналітичний огляд 
останніх досліджень і публікацій свідчить про значну кількість 
праць на тему державного регулювання професійної діяльності 
на фондовому ринку, тоді як проблеми пруденційного нагляду не 
висвітлюються належним чином. 

Питання пруденційного нагляду за професійними учасниками 
фондового ринку в Україні досліджуються у працях Ю.В. Єльні-
кова, І. А. Канцір і Т.В. Мазило зокрема. Окремі аспекти та особ-
ливості пруденційних правил у сфері управління активами інсти-
туційних інвесторів розглядають Ю.Ю. Бойко, Л.Б. Долінський, 
О.Ю. Кампі, Д.А. Леонов, М.О. Лібанов, І.В. Мельник, О.М. Моз-
говий, О.П. Сущ, О.О. Тарасенко, Д.М. Тевелєв і С.А. Шеляхіна. 
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Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Пруденційний нагляд у фі-
нансовій системі України — тема достатньо нова, незважаючи на 
застосування його елементів щодо банківських установ. Функцію 
встановлення пруденційних нормативів щодо професійних учас-
ників фондового ринку покладено на Національну комісію з цін-
них паперів та фондового ринку (НКЦПФР). Оскільки Концепція 
запровадження пруденційного нагляду за діяльністю професійних 
учасників фондового ринку була схвалена НКЦПФР у квітні 2012 р. 
[2], то очевидно, що пруденційний нагляд за діяльністю у сфері уп-
равління активами в Україні перебуває на етапі зародження. На сьо-
годні регулятор розробив проекти нормативно-правових актів щодо 
пруденційних нормативів, результати обговорення яких свідчать 
про наявність дискусій з питань визначення пруденційних показни-
ків, що зумовлює актуальність дослідження.  

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою статті 
є визначення особливостей пруденційного нагляду за діяльністю 
з управління активами та розробка напрямів його вдосконалення 
в Україні. Для досягнення поставленої мети необхідне здійснення 
огляду правових основ пруденційного нагляду за діяльністю з 
управління активами та моніторингу практики виконання вітчиз-
няними КУА пруденційних правилз моменту запровадження 
пруденційного нагляду за діяльністю професійних учасників фо-
ндового ринку. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґрун-
туванням отриманих наукових результатів. На сьогодні в укра-
їнській фінансовій системі використовується секторальна модель 
пруденційного нагляду, який здійснюють Національний банк Укра-
їни (НБУ), Національна комісія, що здійснює державне регулюван-
ня у сфері ринків фінансових послуг (Нацфінпослуг), а також Наці-
ональна комісія з цінних паперів та фондового ринку (НКЦПФР). 
Якщо НБУ створив досить кваліфікований системний пруденційний 
нагляд за діяльністю вітчизняних банків, то пруденційний нагляд за 
професійними учасниками фондового ринку був запроваджений 
тільки з початком 2013 року в тестовому режимі. На практиці пру-
денційний нагляд за діяльністю з управління активами зокрема по-
чав функціонувати лише в 2014 році [3, 4]. 

Відповідно до Концепції запровадження пруденційного на-
гляду за діяльністю професійних учасників фондового ринку, 
пруденційний нагляд за діяльністю з управління активами — це 
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«…система наглядових процедур НКЦПФР за дотриманням КУА 
пруденційних правил, яка дозволяє зменшити наглядове наван-
таження на КУА як професійних учасників фондового ринку, ді-
яльність яких не несе загрози невиконання зобов’язань перед іс-
нуючими клієнтами, і посилити наглядові зусилля за КУА, 
діяльність яких є чи може бути загрозою для виконання таких зо-
бов’язань». У свою чергу, під пруденційними правилами вважа-
ються «…кількісні та якісні показники, нормативи та вимоги що-
до ліквідності, капіталу та платоспроможності, прибутковості та 
якості активів, ризикованості операцій, якості систем управління 
та управлінського персоналу, додержання правил надання послуг 
КУА на фондовому ринку тощо» [2]. 

Донедавна окремі елементи пруденційного нагляду застосову-
вались на різних етапах існування КУА, інститутів спільного ін-
вестування (ІСІ) та осіб, які провадять діяльність з управління 
пенсійними активами — адміністраторів недержавних пенсійних 
фондів (АНПФ), зокрема у процесі отримання заявником ліцензії 
на провадження професійної діяльності на фондовому ринку, 
створення інституційного інвестора, реєстрації емісії цінних па-
перів ІСІ, безпосередньо під час діяльності КУА, АНПФ, а також 
при анулюванні їхньої ліцензії, ліквідації та скасуванні емісії 
цінних паперів ІСІ [5—7]. 

Відповідно до «Положення щодо пруденційних нормативів 
професійної діяльності на фондовому ринку — діяльності з уп-
равління активами інституційних інвесторів» [3], КУА здійсню-
ють розрахунок пруденційних нормативів і не пізніше останнього 
дня місяця, наступного за звітним подають НКЦПФР інформацію 
про дотримання пруденційних нормативів, що застосову-ються 
до КУА [8].  

Аналіз динаміки кількості компаній з управління активами, що 
мали негативні відхилення від встановлених вимог, свідчить, що кі-
лькість таких компаній знизилась протягом 2014 року на 4 % (рис. 1). 

Оскільки аналітична інформація щодо дотримання професій-
ними учасникам фондового ринку пруденційних нормативів є до-
сить обмеженою (деякі вітчизняні КУА демонструють інформа-
ційну закритість), то аналіз дотримання окремих нормативів КУА 
можна провести тільки за І півріччя 2014 року. Так, нормативи 
платоспроможності та фінансової стабільності за аналізований 
період були дотримані на рівні 93,5—94,4 % і 93,0—94,5 % КУА 
відповідно (табл. 1). 
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Рис. 1. Динаміка кількості КУА, що мали негативні відхилення від встано-
влених значень пруденційних нормативів протягом 2014 року, % [9] 

Таблиця 1 

Стан дотримання нормативів платоспроможності  
та фінансової стабільності КУА за січень-червень 2014 р. [3, 10] 

№ Показник Ризик 

% до загальної кількості КУА 
Значення 
показника січень

лю-
тий 

бере-
зень 

кві-
тень 

тра-
вень 

чер-
вень 

1 

Показник 
покриття зо-
бов’язань 
власним ка-
піталом 
КУА 

Дуже низький 93,5 93,6 94,3 94,2 94,4 94,2 < 1 

Низький 0,7 0,3 0,6 1,0 0,7 0,3 1-1,09 

Помірний 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0 0,3 1,1-1,19 

Високий 0,7 0,6 0,6 0,6 0,7 1,3 1,2-1,49 

Дуже високий 0,3 0,3 0,3 0,6 0,7 0,0 1,5-1,99 

Надвисокий 4,6 4,8 4,1 3,5 3,6 3,9 ≥ 2 

Кількість КУА всього 307 311 317 310 304 311 x 

2 

 Показник 
фінансової 
стійкості  
КУА 

Дуже низький 93,0 94,1 93,8 94,7 93,8 94,5 < 0,5 

Низький 1,7 1,3 0,9 1,0 1,6 1,9 0,4-0,5 

Помірний 0,7 0,3 0,9 0,7 0,7 0,0 0,3-0,3999 

Високий 1,3 0,7 0,6 0,7 0,7 0,3 0,2-0,2999 

Дуже високий 2,0 2,0 1,5 1,3 1,6 2,3 0,1-0,1999 

Надвисокий 1,3 1,6 2,2 1,6 1,6 1,0 < 0,1 

 Кількість КУА всього 302 307 323 304 304 310 x 
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Пруденційний норматив дотримання рівня власного капіталу 
для КУА, які не здійснюють управління активами НПФ (не мен-
ше 7 млн грн) і КУА — АНПФ, що управляють пенсійними акти-
вами (не менше, ніж розмір зареєстрованого статутного капіталу 
АНПФ), у червні 2014 р. були дотримані 225 і 146 КУА відповід-
но (табл. 2).  

 
Таблиця 2 

Стан дотримання інших пруденційних нормативів КУА  
за червень 2014 р. [3, 10] 

№ Показник 
Кількість 
КУА, 
всього 

Ризик 

Д
уж

е 
ни
зь
ки
й 

Н
из
ьк
ий

 

П
ом

ір
ни
й 

В
ис
ок
ий

 

Д
уж

е 
ви
со
ки
й 

Н
ад
ви
со
ки
й 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 

1 
Показник рівня власного ка-
піталу КУА, які не управля-
ють активами НПФ 

234 225 0 0 4 3 2 

2 Показник рівня власного ка-
піталу КУА — АНПФ 159 146 1 0 8 2 2 

3 
Показник дотримання кіль-
кості сертифікованих фахів-
ців КУА 

274 219 34 12 9 - - 

4 
Показник здійснення діяль-
ності КУА за місцезнахо-
дженням 

243 238 1 3 1 - - 

5 Показник професійної репу-
тації КУА 224 123 5 77 16 3 - 

 
 
Високий ризик професійної діяльності КУА, які не здійсню-

ють управління активами НПФ, означає стабільність обсягу вла-
сного капіталу нижче рівня 7 млн грн протягом 4—5 місяців звіт-
ного періоду, а у випадку КУА-АНПФ такий факт свідчить про 
те, що власний капітал менший від розміру зареєстрованого ста-
тутного капіталу АНПФ протягом 5—6 місяців. 
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У свою чергу, показник дотримання кількості сертифікованих 
фахівців КУА (у т. ч. керівних посадових осіб) у червні 2014 р. 
був виконаний 219 КУА, які брали участь у розрахунку цього но-
рмативу.Так, відповідно до ліцензійних умов надання фінансових 
послуг з управління активами інституційних інвесторів в Україні, 
КУА повинна мати не менше трьох сертифікованих фахівців, які 
отримали кваліфікаційне посвідчення фахівця з управління акти-
вами (у т. ч. керівні посадові особи), і по два сертифікованих фа-
хівці, які отримали посвідчення фахівця з управління активами (у 
т. ч. керівні посадові особи), — для кожної філії, яким надані по-
вноваження щодо здійснення діяльності з управління активами 
інституційних інвесторів [7, с. 895]. Як бачимо з табл. 2, змен-
шення у КУА визначеної ліцензійними умовами кількості серти-
фікованих фахівців з управління активами під час здійснення 
професійної діяльності до двох осіб за червень 2014 р. демон-
струють 34 КУА. 

Відповідно до отриманих значень показника здійснення дія-
льності КУА за місцезнаходженням, 238 КУА здійснювали зміну 
місцезнаходження в т. ч. тимчасового місцезнаходження КУА 
один раз у рік, а 3 КУА здійснювали зміну тимчасового місце-
знаходження два рази в рік і більше. 

Що стосується показника професійної репутації КУА за чер-
вень 2014 р., то на 123 КУА не були відкриті справи про право-
порушення на ринку цінних паперів протягом одного року, вод-
ночас помірний вплив на професійну репутацію 77 КУА 
здійснює наявність такої справи протягом одного року. 

Оскільки активи ІСІ відокремлені від активів професійного 
учасника, що здійснює управління його активами — КУА, ризи-
ки інституційних інвесторів також контролюють за допомогою 
дотримання пруденційних нормативів ІСІ (табл. 3).  

Так, серед пруденційних нормативів, що застосовуються до 
ІСІ в управлінні КУА, можна виділити показник мінімального 
розміру активів ІСІ, який за результатами І півріччя 2014 р. де-
монструє дуже низький і надвисокий ризики водночас, оскільки 
вартість активів 79,0—85,2 % ІСІ дорівнює мінімальному розміру 
активів протягом аналізованого періоду, а також спостерігається 
ситуація у 13,6—20,4 % ІСІ в управлінні, у яких вартість активів 
ІСІ нижче мінімального розміру активів протягом двох місяців з 
моменту виникнення. 
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Таблиця 3 

Стан дотримання пруденційних нормативів ІСІ в управлінні  
за січень-червень 2014 р. [3, 10] 

№ Показники Ризик 

% ІСІ в управлінні 

січень лютий 
бере-
зень 

квітень травень 
чер-
вень 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 

1 

Показник міні-
мального розмі-
ру активів ІСІ 

Дуже низький 79,0 85,2 84,2 82,0 82,2 83,3 

Дуже високий 0,6 1,2 1,8 2,5 1,3 0,6 

Надвисокий 20,4 13,6 14,0 15,5 16,6 16,1 

 Кількість ІСІ в управлінні всього 162 169 171 161 157 168 

2 

Показник відпо-
відності активів 
ІСІ складу і 
структурі  

Дуже низький 66,7 67,3 65,9 67,9 67,3 68,3 

Низький 3,1 3,6 2,9 3,8 5,1 3,0 

Помірний 3,1 1,8 3,5 1,9 2,6 3,0 

Високий 8,2 7,7 6,5 5,7 6,4 4,8 

Надвисокий 18,9 19,6 21,2 20,8 18,6 21,0 

 Кількість ІСІ в управлінні всього 159 168 170 159 156 167 

3 

Показник ризи-
ку інвестицій-
ного портфелю 
ІСІ 

Дуже низький 0,6 0,6 3,0 3,1 3,8 3,8 

Низький 48,1 48,1 47,9 48,1 52,2 52,2 

Помірний 37,0 37,0 36,1 34,4 30,6 30,2 

Високий 12,3 12,3 11,2 13,1 12,1 12,6 

Дуже високий 1,2 1,2 1,2 0,6 0,6 0,6 

Надвисокий 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 

Кількість ІСІ в управлінні всього  162 162 169 160 157 159 

 
У свою чергу, показник відповідності активів ІСІ складу і 

структурі, що визначені законодавством, протягом січня-червня 
2014 р. було дотримано 65,9—68,3 % ІСІ в управлінні. Водночас 
протягом аналізованого періоду 18,6—21,2 % ІСІ в управлінні не 
усунули невідповідність активів ІСІ складу і структурі, визначе-
них законодавством, протягом 2 місяців від дня виникнення по-
рушення внаслідок виключення фондовими біржами з біржового 
списку цінних паперів, що складають активи ІСІ. 

Якість надання фінансових послуг з управління активами ін-
ституційних інвесторів у І півріччі 2014 р. доводить низький рі-
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вень ризику інвестиційного портфелю ІСІ в управлінні, до складу 
якого входять банківські депозити, ощадні (депозитні) сертифіка-
ти, облігації місцевих позик, облігації іноземних емітентів, які 
допущені до торгів на організованих фондових ринках іноземних 
держав, акції вітчизняних емітентів, які допущені до торгів на 
фондовій біржі та віднесені до першого рівня лістингу принаймні 
на одній фондовій біржі та інші активи. 

Враховуючи останні зміни у Положенні щодо пруденційних 
нормативів [3], українські КУА розраховують лише показник по-
криття зобов’язань власним капіталом КУА і показник фінансо-
вої стійкості як співвідношення зобов’язань і власного капіталу 
КУА, а також співвідношення власного капіталу та вартості ак-
тивів КУА (табл. 4). За даними НКЦПФР щодо дотримання про-
фесійними учасниками фондового ринку пруденційних нормати-
вів, у вересні та листопаді 2014 р., а також у березні 2015 р. 
показник покриття зобов’язань власним капіталом 3,0—5,5 % ві-
тчизняних КУА не відповідав нормативному значенню. У свою 
чергу, показник фінансової стійкості 3,0—5,4 % українських КУА 
протягом аналізованого періоду становив менше 0,5.  

Таблиця 4 

Стан дотримання нормативів платоспроможності  
та фінансової стабільності КУА [3, 10] 

№ Показник Значення 
показника

% КУА 

Вересень 
2014 

Листопад 
2014 

Березень 
2015 

1 2 3 4 5 6 

1 
Показник покриття зобов’язань 
власним капіталом КУА 

< 0,5 91,3 92,6 94,1 

0,5-1 3,2 2,7 3,0 

≥ 1 5,5 4,7 3,0 

Кількість КУА всього 311 296 304 

2 

 Показник фінансової стійкості  

КУА 

< 0,5 5,4 4,7 3,0 

0,5-0,75 7,0 5,7 7,6 

≥ 0,75 87,5 89,6 89,5 

Кількість КУА всього 313 299 304 

 
У свою чергу, структуру активів ІСІ в управлінні КУА, зна-

чення показників покриття зобов’язань власним капіталом і фі-
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нансової стійкості яких мали відхилення від нормативного зна-
чення у вересні та листопаді 2014 р., а також у березні 2015 р., ві-
дображено на рис. 2. 
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Рис. 2. Структура активів ІСІ в управлінні КУА з відхиленням 
значень пруденційних показників від норми, % [10] 

Як бачимо, у структурі активів ІСІ в управлінні таких КУА 
переважає дебіторська заборгованість (45,6—58,5 % усіх активів), 
цінні папери становлять лише 30,2—35,2 %. Якщо питома вага 
інших інвестицій у портфелі інституційних інвесторів коливаєть-
ся у межах 7,0—15,9 % усіх активів, то інвестиції в банківські ме-
тали практично відсутні. 

Враховуючи зростання ризиків професійної діяльності КУА на 
фондовому ринку, НКЦПФР планує запровадити з 01.01.2016 р. ро-
зрахунок і дотримання наступних пруденційних показників, а са-
ме (табл. 5). 

Новими пруденційними показниками для КУА будуть: 
— мінімальний розмірвласних коштів, які КУА може викори-

стовувати на покриття негативних фінансових наслідків реаліза-
ції ризиків, що виникають при провадженні нею професійної дія-
льності на фондовому ринку; 

— норматив достатностівласних коштів, що відображає здат-
ність КУА утримувати власні кошти в розмірі, достатньому для 
покриття її фіксованих накладних витрат протягом 3 місяців, на-
віть за умови відсутності доходів протягом цього часу; 
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— коефіцієнт покриття операційного ризику, який відображає 
здатність КУА забезпечувати покриття своїх операційних ризиків 
власними коштами на рівні 15 % від її середньорічного позитив-
ного нетто-доходу за 3 попередні фінансові роки [11]. 

Таблиця 5 

Пруденційні нормативи діяльності КУА [11] 

№ Пруденційний 
норматив Алгоритм розрахунку Нормативне 

значення 

1 2 3 4 

1 

Показник мініма-
льного розміру 
власних коштів 
КУА 

Капітал І рівня + Капітал ІІ рівня 

від 3,5 млн грн 
(50 % від міні-
мального роз-
міру статутного 
капіталу КУА) 

2 
Норматив достат-
ності власних ко-
штів КУА 

Власні кошти / (0,25*Фіксовані накла-
дні витрати) ≥ 0,5 

3 
Коефіцієнт пок-
риття операційно-
го ризику КУА 

Власні кошти /  
n
i i nД1 /*15,0 , 

де Дi — позитивний нетто-дохід КУА 
за i-й рік; 

n — кількість фінансових років із по-
передніх трьох, що передують даті ро-
зрахунку, в яких нетто-дохід був пози-
тивний 

≥ 0,5 

4 
Коефіцієнт фінан-
сової стійкості 
КУА 

Власний капітал / Активи ≥ 0,5 

 
Якщо база та механізм розрахунку коефіцієнта фінансової 

стійкості КУА залишається без змін, то потреба у розрахунку по-
казника покриття зобов’язань власним капіталом КУА відпадає у 
випадку набрання чинності Положення [11]. 

Варто зазначити, що пруденційні нормативи повинні характе-
ризувати КУА не просто як компанії, які здійснюють господарсь-
ку діяльність, а дозволяти прогнозувати та попереджувати ризики 
невиконання ними зобов’язань перед інвесторами. Як відомо, 
КУА та особи, які здійснює діяльність з управління активами пе-
нсійних фондів, несуть майнову відповідальність за порушення 
вимог законодавства, регламенту, проспекту емісії цінних папе-
рів ІСІ, інвестиційної декларації, договору про управління акти-
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вами корпоративного фонду, положень інвестиційної декларації 
пенсійного фонду або договору про управління активами НПФ. 
Збитки, завдані ІСІ та НПФ, відшкодовуються за рахунок резерв-
ного фонду КУА та особи, яка здійснює діяльність з управління 
активами пенсійних фондів, а в разі недостатності резервного 
фонду — за рахунок іншого майна. Тому мінімальний розмір 
власних коштів, який може використовуватися на покриття нега-
тивних фінансових наслідків реалізації зазначених ризиків, має 
відповідати розміру резервного фонду професійного учасника, 
що здійснює діяльність з управління активами (25 % від розміру 
статутного капіталу). Нормативно-правовими актами чітко ви-
значено, що резервний фонд може зберігатися лише в: грошових 
коштах (у тому числі на окремих депозитних банківських рахун-
ках, відкритих особою, що здійснює управління активами інсти-
туційних інвесторів), банківських металах (у тому числі на депо-
зитних рахунках у банківських металах), розміщуватися в 
державні цінні папери, дохід за якими гарантовано Кабінетом 
Міністрів України. Пруденційний нагляд має забезпечити дотри-
мання цих вимог професійними учасниками фондового ринка. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Пруденційний нагляд за діяльністю з управління ак-
тивами є складовим компонентом секторальної моделі пруден-
ційного нагляду за фінансовою системою України та перебуває 
на етапі зародження. Стан дотримання пруденційних правил і ни-
зька транспарентність КУА протягом 2014—2015 рр. свідчить 
про недостатню ефективність пруденційного нагляду за діяльніс-
тю професійних учасників фондового ринку у зв’язку з браком 
професійної підготовки та нестачі практичного досвіду фахівців з 
питань управління активами. 

Наступним кроком у процесі вдосконалення пруденційного 
нагляду за діяльністю з управління активами є розробка та впро-
вадження нормативів і показників на основі яких можливо визна-
чити відповідальність КУА в разі невиконання зобов’язань перед 
інституційними інвесторами та джерел їх покриття. Імплемента-
ція положень Угоди про асоціацію між Україною та ЄС потребує 
приведення нормативно-правової бази, що регулює професійну 
діяльність на фондовому ринку, у відповідність до вимог Дирек-
тив ЄС [13, ст. 5а], згідно яких компанія з управління активами 
повинна мати початковий капітал на суму не менше, ніж 125000 
євро. При цьому, коли вартість портфелів в управлінні компанії 
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перевищує 250 тис. євро, від компанії з управління активами ви-
магатиметься забезпечити додаткову суму власних коштів. Ця 
додаткова сума власних коштів дорівнює 0,02 % від суми, на яку 
вартість портфелів перевищує 250 тис. євро. Але загальна сума, 
яка вимагається від початкового капіталу, не може перевищувати 
10 млн євро. При цьому важливо забезпечити поступовість пере-
ходу, надати можливість професійним учасникам адаптуватися 
до нових європейських стандартів. 
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Пруденциальный надзор в сфере управления 

активами 
 

АННОТАЦИЯ. Рассмотрен процессстановления пруденциального надзо-
ра в сфере управления активами в Украине. Показатели выполнения 
отечественными компаниями по управлению активами (КУА) пруден-
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циальных нормативов проанализированы с помощью графического и 
табличного методов. Данные о соблюдении установленных нормативов 
и низкая транспарентность КУА свидетельствует о недостаточной 
эффективности пруденциального надзора за деятельностью в сфере 
управления активами в Украине. Необходимость имплементации евро-
пейских директив и рекомендаций по пруденциальному надзору и риск-
менеджментутребует усовершенствований пруденци-альных нормати-
вов профессиональных участников фондового рынка. Результаты 
исследования правовых основ и практики осуществления пруденциаль-
ного надзора в сфере управления активами указывают на необходи-
мость разработки показателей, соблюдение которых направлено на 
обеспечение защиты интересов инвесторов. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: пруденциальный надзор, компания по управлению 
активами, институциональный инвестор, регулирование фондового 
рынка. 
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ABSTRACT.The formation process of prudential supervision in the asset 
management of Ukraine was observed. The prudential standards indicators of 
asset management companies (AMCs) were analyzed using graphical and 
tabular methods. Information on compliance of established standards and low 
transparency AMC indicates inef-ficiency of prudential supervision of asset 
management in Ukraine. The need for implementation of European directives 
and recommendations on prudential super-vision and risk management 
demands prudential standards of professional stock market participants haveto 
be improved. Results of the study of the legal framework and practice of 
prudential supervision in the sphere of asset management point to the need of 
developing indicators, the aim of which is protecting the interests of investors. 
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АУКЦІОНИ НА РИНКУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ 

 
АНОТАЦІЯ. У статті детально розглянуто особливості використання 
аукціонів в якості механізму реалізації та ціноутворення на ринку цінних 
паперів. Особлива увага приділена визначенню таких понять як механізм 
ціноутворення та механізм реалізації цінних паперів. Розглянуто роль 
продавця та покупців цінних паперів у виборі реалізаційного механізму. 
Виділено та охарактеризовано основні види реалізаційних механізмів, які 
використовуються для продажу цінних паперів на фінансових ринках. 
Проведено загальний огляд ринку цінних паперів, який показав провідну 
роль аукціонів як механізму реалізації та ціноутворення на даному ринку. 
Досліджено сегменти ринку цінних паперів, на яких в якості механізму 
реалізації використовуються аукціони; запропоновано загальне визна-
чення аукціонів цінних паперів; проаналізовано особливості застосування 
аукціонів для реалізації цінних паперів; розглянуто переваги і недоліки ви-
користання аукціонів у порівнянні з іншими реалізаційними механізмами.  
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: цінні папери, торгівля цінними паперами, механізм ці-
ноутворення, аукціон, державні боргові зобов’язання, приватизація, пер-
винне публічне розміщення, біржова торгівля.  

 
 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. За кілька останніх десятиріч 
роль цінних паперів у фінансуванні діяльності держави та прива-
тних компаній значним чином зросла. Найскладнішим питанням, 
пов’язаним з емісією і торгівлею цінними паперами, виступає 
встановлення ціни та, у випадку боргових зобов’язань, відсотків 
за використання коштів. У сучасних умовах вартість цінних па-
перів і відсоткових виплат за ними визначаються у результаті 
взаємодії продавців (емітентів) і покупців (інвесторів) цінних па-
перів у рамках певного реалізаційного механізму. Таким чином, 
розуміння природи існуючих механізмів реалізації цінних паперів і 
притаманних їм механізмів ціноутворення покращить можливості 
розробки та вибору оптимального реалізаційного механізму, який 
дозволятиме досягати цілей реалізації найкращим чином.  

 О. Ю. Кікоть, 2015 
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Одним із найпоширеніших механізмів реалізації цінних папе-
рів виступають аукціони. Поглиблене дослідження їх природи, 
особливостей використання, переваг і недоліків у порівнянні з 
іншими реалізаційними механізмами зробить вибір на користь 
аукціонів обґрунтованішим і підвищить ефективність їх застосу-
вання. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Ринок цінних па-
перів — один із найпопулярніших сегментів фінансового ринку 
серед наукових дослідників. Безліч наукових робіт досліджували 
та продовжують досліджувати найрізноманітніші аспекти функ-
ціонування ринку цінних паперів. З відповідною літературою 
можна ознайомитися в одному з багатьох навчальних посібників 
з даного питання (наприклад, див. [1, 2] або [3]). З іншого боку, 
хоча ринок цінних паперів постійно знаходиться в центрі уваги 
науковців, попередні дослідження практично ігнорують такий 
важливий елемент ринку цінних паперів як механізм їх реалізації. 
Переважна більшість наукових робіт досліджує природу та особ-
ливості цінних паперів, умови та особливості обігу цінних папе-
рів [1], визначення їх ціни, оцінку ризику, який притаманний тим 
чи тим цінним паперам, та алгоритми формування оптимального 
портфеля цінних паперів [3]. Тобто, в рамках певних досліджень 
науковці звертали увагу на реалізаційний механізм, зазвичай 
описуючи певні правила та методи реалізації того чи того виду 
цінних паперів [2]. Однак, нам невідомі систематичні наукові до-
слідження, присвячені використанню реалізаційних механізмів 
на ринку цінних паперів взагалі та аукціонів зокрема.  

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Враховуючи той факт, що 
одним із найпоширеніших механізмів продажу цінних паперів 
виступають аукціони, вважаємо за доцільне основним напрямком 
дослідження даної роботи визначити саме вивчення масштабів, 
ролі та особливостей використання аукціонів на ринку цінних 
паперів; їх природи, особливостей застосування, переваг і недо-
ліків у порівнянні з іншими реалізаційними механізмами.  

Формулювання мети і завдання дослідження. Основною 
метою даного дослідження виступає визначення місця, ролі та 
особливостей використання аукціонів як одного з провідних ме-
ханізмів реалізації цінних паперів на фінансових ринках. Для до-
сягнення даної мети необхідно вирішити такі завдання: розгляну-
ти процес реалізації цінних паперів, виділити та охарак-
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теризувати провідні механізми реалізації цінних паперів, розгля-
нути ринкові ситуації, в яких для реалізації цінних паперів вико-
ристовуються аукціони, визначити сутність аукціонів цінних па-
перів, проаналізувати особливості застосування аукціонів для 
реалізації цінних паперів, дослідити переваги та недоліки вико-
ристання аукціонів. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Найгострішою 
проблемою емітентів і власників цінних паперів, які мають намір 
їх реалізувати, виступає встановлення оптимальної ціни реаліза-
ції1. Саме вона визначатиме ступінь доходності відповідної опе-
рації, а тому впливатиме на результати господарської діяльності 
продавця цінних паперів. Так, невірно встановлена ціна емісії 
цінних паперів може не тільки призвести до прямих фінансових 
збитків, а й, виступаючи сигналом про загальний стан справ у 
компанії або державі, похитнути довіру контрагентів та інвесто-
рів до емітента.  

Зрозуміти вплив ціноутворення на ринку цінних паперів на 
макрорівні можна з того факту, що такі біржові індекси, як: PFTS 
Index, DJIA, MICEX Index, FTSE 100 Index, Shanghai Composite 
Index та інші поряд з валютним курсом виступають найчастіше 
вживаними індикаторами стану як національної, так і глобальної 
економіки2. Не менш важливим є механізм ціноутворення і для 
держави, як основного регулятора ринку цінних паперів.  

Не дивно, що практика торгівлі виробила багато різноманіт-
них механізмів реалізації та визначення реалізаційних цін на цін-
ні папери [2]. Серед них одне з провідних місць посідають аукці-
они, як особливий механізм продажу цінних паперів, який 
основується на конкуренції покупців за право придбати весь або 
частину виставленого на торги пакету цінних паперів. Аукціони 
використовуються державними органами для здійснення емісії 
боргових цінних паперів, фондами державного майна — для при-

                       
1Під оптимальною ціною ми розуміємо ціну, яка дозволяє продавцю найкращим чи-

ном досягти власних цілей. Зазвичай, це буде ціна, яка максимізує дохід продавця. Та-
кож, далі по тексту поняття ціни включатиме не тільки реалізаційну вартість цінного па-
перу, а й відсоткові виплати за ним, у разі їх наявності.  

2Остатня хвиля фінансової кризи, яка почалася в Китаї, підтверджує це спостере-
ження. У центрі уваги знаходилися два основні фінансові показники: курс Китайської 
валюти (юань) та значення індексу Шанхайської фондової біржі (Shanghai Composite 
Index). З розповсюдженням кризи увага переключилася і на провідні фондові індекси та 
курси валют інших країн світу. 
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ватизації державних підприємств, компаніями — для здійснення 
випусків цінних паперів [1]. Аукціони та аукціон-подібні механі-
зми широко використовуються в практиці біржової торгівлі [4].  

Використання аукціонів на ринку цінних паперів. Наяв-
ність значних переваг (табл. 1), у порівняні з іншими механізма-
ми реалізації цінних паперів, пояснює значну розповсюдженість 
аукціонів на фінансових ринках. Один із найбільших сегментів 
ринку цінних паперів, який функціонує на основі аукціонів, — це 
ринок первинної емісії державних і муніципальних боргових зо-
бов’язань. Більшість країн світу для випуску різноманітних дер-
жавних боргових цінних паперів використовують саме аукціони 
[5]. Обсяги загальної річної емісії даного типу цінних паперів у 
всьому світі на аукціонах сягають більше десяти трильйонів до-
ларів. Так, у 2014 році, тільки в США було проведено 270 публі-
чних аукціонів на загальну суму приблизно $7 трлн. У Японії — 
149 аукціонів на загальну суму ¥507,2 трлн, а в Німеччині — 69 
публічних аукціонів на загальну суму €212 млрд. В Україні, на-
приклад, первинне розміщення ОВДП відбувається з викорис-
танням аукціонів Міністерства фінансів. Річний обсяг розміщен-
ня ОВДП, номінованих у гривні, на аукціонах у 2012 році склав 
35,9 млрд грн, у 2013 — 50,5 млрд грн, у 2014 — 67,1 млрд грн. 
Статистику по іншим країнам можна подивитися на веб-сайтах 
державних органів влади, які відповідають за організацію відпо-
відних аукціонів.  

Іншим значним сегментом ринку цінних паперів, який функ-
ціонує на основі аукціонів, виступає ринок злиття та поглинань 
акціонерних компаній, їх відокремлених підрозділів або купівля 
та продаж контролюючих пакетів акцій. Так, до половини усіх 
транзакції на ринку злиття та поглинань відбувається за допомо-
гою аукціонів. Враховуючи, що світовий ринок злиття та погли-
нань у 2014 році сягнув $3,23 трлн, у Сполучених Штатах він 
склав $1,41 трлн, а найбільші угоди сягаються десятків мільярдів 
доларів, важливість аукціонів, як механізму реалізації на цьому 
ринку, важко переоцінити. 

Важливим сегментом ринку цінних паперів, на якому регуля-
рно застосовуються аукціони, виступають державні приватиза-
ційні конкурси. Так, Фонд державного майна України для реалі-
зації пакетів акцій державних підприємств використовує саме 
аукціони [6]. Найбільшим за обсягом реалізації аукціоном ФДМУ 
став продаж ОАО «Криворіжсталь». Міжнародна компанія Mittal 
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Steel Germany Gmb виграла аукціон, сплативши 24,2 млрд грн. 
Інші країни світу також віддають перевагу аукціонам під час 
проведення приватизації державної власності [7, 8]. Взагалі, 
основні переваги аукціонів, такі як: прозорість, публічність, 
зрозумілість, об’єктивність, простота участі в торгах і стиму-
лювання конкуренції серед покупців, роблять цей механізм ре-
алізації незамінними для проведення приватизації державних 
підприємств.  

Аукціони також використовуються для здійснення первинних 
і подальших розміщень акцій, корпоративних облігацій та інших 
цінних паперів. Компанії та інвестиційні банки можуть викорис-
товувати аукціони для IPO в чистому вигляді або як частину гіб-
ридного механізму ціноутворення. Так, IPO відомої компанії 
Google відбувалося саме через аукціон. Пік популярності аукціо-
нів для проведення IPO прийшовся на 80-ті та 90-ті роки ХХ ст., 
а останнім часом використання чистих IPO аукціонів значно зме-
ншилося. На даний момент IPO аукціони використовуються у 
США, Франції, Ізраїлі, Індії та деяких інших країнах [9, 10]. На 
сучасному етапі аукціони частіше складають частину гібридного 
механізму IPO ціноутворення [9]. Також, деякі науковці вважа-
ють потенціал використання аукціонів для здійснення IPO повні-
стю невичерпаним [11].  

У біржовій торгівлі аукціони та аукціон-подібні реалізаційні 
механізми займають одне з провідних положень. Стандартизова-
ність, прозорість, об’єктивність, відносно низькі затрати на орга-
нізацію, простота участі в торгах і швидкість реалізації роблять 
аукціони незамінним реалізаційним механізмом біржової торгів-
лі. Подвійні аукціони лежать в основі сегмента біржового «ринка, 
орієнтованого на заявки» (англ. order-driven market). Найрозпо-
всюдженішою у біржовій торгівлі являється процедура «неперер-
вного співставлення замовлень» (англ. continuous order matching) 
або неперервно діючий аукціон. Іншим видом аукціону виступає 
«дискретний», або «залповий» аукціон (англ. call auction). Напри-
клад, такі процедури торгів є базовими на біржах ПФТС, УБ, 
ММВБ і багатьох інших. Гібридні механізми біржової торгівлі на 
основі аукціонів складають основу торгівлі на таких провідних 
біржах світу, як Нью-йоркська фондова біржа та «Насдак». За-
значені аукціон-подібні та гібридні механізми використовуються 
для біржової торгівлі як базовими, так і похідними цінними па-
перами.  
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Механізм реалізації цінних паперів. 
Навіть поверховий аналіз аукціонів дає можливість зробити 

висновок, що вони є ні що інше як особлива підгрупа механізмів 
продажу цінних паперів, яка відрізняється від інших механізмів, 
у першу чергу, саме специфічною процедурою встановлення ці-
ни. Тому дослідження аукціонів цінних паперів передбачає розу-
міння того, що являє собою механізм реалізації цінних паперів. 
Спочатку, дамо авторське визначення реалізаційного механізму. 
Механізм реалізації цінних паперів — це набір формальних і 

неформальних правил, процедур, методів, звичаїв, традицій і но-
рмативних актів, які діють на певному сегменті ринку цінних па-
перів, та, згідно з якими, в результаті взаємодії продавців і поку-
пців встановлюються умови продажу (ціна, кількість проданих 
цінних паперів, покупці, які отримують право придбати цінні па-
пери, умови постачання, умови оплати та інше) відповідних цін-
них паперів.  

З точки зору подавця, найважливішою частиною реалізаційно-
го механізму виступає саме механізм визначення ціни або меха-
нізм ціноутворення. «Правильно» функціонуючий механізм ціно-
утворення, який, за умов асиметричної інформації серед учасни-
ків ринку та загальної невизначеності, здатен максимально пра-
вильно встановлювати відповідні ціни та відбивати цінові спів-
відношення, дозволяє продавцю встановити оптимальну або 
близьку до оптимальної ціну на цінні папери, забезпечуючи йому 
позитивні результати господарської діяльності. Тому, поряд з до-
слідженням особливостей функціонування аукціонів як механіз-
му продажу цінних паперів, найбільшу увагу необхідно приділя-
ти саме їх здатності виконувати функцію ціноутворення. На нашу 
думку, можна дати таке визначення механізму ціноутворення.  
Механізм ціноутворення на цінні папери — це частина механі-

зму реалізації, яка складається з набору формальних і неформа-
льних правил, процедур, методів, традицій, звичаїв і норматив-
них актів, які діють на певному сегменті ринку цінних паперів, 
та, згідно з якими, в результаті взаємодії продавців і покупців 
встановлюється ціна реалізації цінних паперів.  

Запропоновані визначення надають нам можливість розгляда-
ти аукціони саме в контексті механізмів, які використовується 
для реалізації цінних паперів.  

Процес реалізації цінних паперів можна схематично пред-
ставити в такому вигляді (рис. 1). Як ми бачимо, ключовим еле-
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ментом реалізації цінних паперів виступає саме реалізаційний 
механізм, який забезпечує відповідну взаємодію між продавцем 
(-цями) і покупцями та визначає її результати.  

У переважній більшості випадків продавець, як власник ви-
ставлених на продаж цінних паперів, володіє правом вибору ме-
ханізму їх реалізації, а покупці лише приймають участь у процесі 
реалізації за правилами вибраного продавцем механізму3. Напри-
клад, міністерства фінансів більшості країн світу самостійно ви-
бирають формат проведення аукціонів державних облігацій, каз-
начейських векселів і нот [13]. Фонди державного майна 
вибирають формати проведення приватизаційних аукціонів [8], 
інвестиційні банки, за дорученнями компаній емітентів, вибира-
ють формат залучення інвесторів [9, 14], а біржові торговельні 
площадки — формат проведення біржових торгів [4]. 

 

Рис. 1. Процес реалізації цінних паперів 

Джерело: розроблено автором самостійно. 

                       
3 Слід зазначити, що можливості продавця у виборі механізму реалізації обмежені 

його здатністю гарантувати дотримання встановленого механізму реалізації в разі нега-
тивного, для продавця, результату [12]. 
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На вибір механізму реалізації продавцем, у першу чергу, 
впливають цілі, які він бажає досягти в результаті реалізації. На-
приклад, якщо продавець бажає збільшити конкуренцію серед 
покупців, він вибиратиме один з аукціонів, а якщо він бажає об-
межити коло потенційних покупців, він, скоріше за все, скорис-
тається переговорами. Він також буде використовувати перего-
вори з метою зменшення публічності транзакції. Необхідність 
швидко реалізувати пакет цінних паперів потребує більш станда-
ртизованих механізмів, а специфічні умови продажу — більш ін-
дивідуалізованих. Зменшити вплив покупців на визначення ціни 
можливо встановлюючи ціну самостійно. Гібридні реалізаційні 
механізми використовуються для досягнення комплексних цілей.  

Характеристики виставлених на реалізацію цінних паперів, 
частота та обсяги торгів ними також, значним чином, впливають 
на вибір реалізаційного механізму. Наприклад, з метою стандар-
тизації та автоматизації торгів, що повторюються, продавець бу-
де вибирати механізм реалізації серед аукціонів. Одиничні торги 
або первинне публічне розміщення, скоріше за все, включатиме в 
один з етапів переговорний процес. Подільні пакети цінних папе-
рів будуть реалізовуватися на множинних аукціонах, а неподільні 
— на одиничних [15]. Ціні папери зі стабільною та публічно ві-
домою ціною можуть реалізовуватися шляхом одностороннього 
встановлення ціни продавцем, а цінні папери з ціною, яка зміню-
ється швидко та непередбачувано, потребують залучення покуп-
ців до процесу ціноутворення.  

Зовнішнє середовище торгів включає: потенційних учасників 
торгів; наявність інших сторін, зацікавлених у результатах торгів; 
необхідність і наявність зовнішнього публічного або державного 
контролю за процесом проведення торгів; організованість торгів; 
наявність і кількість торгівельних площадок, на яких торгується 
даний тип цінних паперів; стан економічного середовища взагалі 
та стан ринку цінних паперів зокрема; інформаційне забезпечен-
ня функціонування ринку цінних паперів і т.д. Наприклад, під-
вищений публічний контроль потребуватиме прозорих і стандар-
тизованих реалізаційних механізмів з необмеженим (у рамках 
загального права приймати участь у торгах) доступом потенцій-
них покупців. Таким вимогам задовольняють саме аукціони. На-
явність багатьох потенційних покупців також сприяє викорис-
танню аукціонів. З іншого боку, відсутність організованих торгів, 
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зазвичай, сприяє використанню переговорного процесу в якості 
реалізаційного механізму.  

Участь покупців у виборі механізму реалізації цінних паперів 
обмежена та, частіше за все, опосередкована. Продавці, маючи 
можливість вибирати реалізаційний механізм самостійно та ро-
зуміючи існуючий конфлікт інтересів з покупцям, не дозволяють 
їм прямо приймати участь у його виборі. Проте, покупці, своєю 
поведінкою у рамках вибраного продавцем механізму, можуть 
впливати на подальший вибір продавця. Наприклад, підвищена 
вразливість певного механізму реалізації цінних паперів до махі-
націй з боку покупців може призвести до його заміни продавцем 
в майбутньому.  

Аукціони як механізм реалізації цінних паперів. Особливо-
сті використання аукціонів для реалізації цінних паперів можна 
краще зрозуміти у порівнянні з іншими реалізаційними механіз-
мами. До основних видів реалізаційних механізмів відносять 
(див. рис. 1): 1) одностороннє встановлення продавцем умов реа-
лізації; 2) встановлення умов реалізації шляхом переговорів; 3) 
встановлення умов реалізації на аукціоні; 4) гібридні механізми 
визначення умов реалізації. Необхідно додати, що існує безліч 
можливих варіацій реалізаційних механізмів у рамках певного їх 
типу. Враховуючи центральну роль механізму ціноутворення в 
процесі реалізації, у подальшому мова піде тільки про встанов-
лення ціни цінних паперів, а інші умови реалізації будуть прий-
матися лише до уваги.  
Одностороннє встановлення ціни продавцем. Цей реалізацій-

ний механізм характеризується тим, що ціна встановлюються 
продавцем без будь якої участі покупця в цьому процесі. Потен-
ційні покупці можуть лише приймати рішення про обсяг цінних 
паперів, який вони бажають придбати.  

Відповідно, основною перевагою цього механізму виступає 
відносна швидкість самого процесу встановлення ціни. Однак, це 
не означає відсутність затримок з реалізацією виставленого на 
продаж пакету цінних паперів. Іншим недоліком цього реаліза-
ційного механізму виступає велике «інформаційне навантажен-
ня» на продавця, який, для встановлення оптимальної ціни, пови-
нен володіти великим обсягом ринкової інформації4, практично 

                       
4 Основними параметрами ринку, які повинен знати продавець для встановлення 

ціни, виступають попит та пропозиція цих і подібних цінних паперів. 
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недоступної для нього. Одностороннє встановлення ціни, в умо-
вах підвищеної невизначеності, призводитиме до значних поми-
лок, результатом яких будуть збитки продавця. При цьому, збит-
ки продавця, в цьому випадку, не означають прибутки покупців. 
Втрати від неправильно встановленої ціни можуть понести обид-
ві сторони транзакції. Тому, використання цього механізму на 
ринках цінних паперів доволі обмежене.  
Встановлення ціни шляхом переговорів. На противагу попере-

дньому механізму, встановлення ціни шляхом переговорів перед-
бачає безпосередню та активну взаємодію покупця з продавцем у 
процесі встановлення ціни реалізації. Сам переговорний процес, 
не маючи стандартної процедури, може приймати різні форми та 
проходити за різноманітними сценаріями через необмежену кіль-
кість етапів і з невизначеним кінцевим результатом.  

 З одного боку, участь покупців і їх поведінка під час перего-
ворів надають продавцю цінну інформацію стосовно попиту на 
цінні папери. Більш того, продавець отримує можливість дізна-
тися про рішення покупця та, навіть, змінити його, що неможли-
во за умовами механізму одностороннього встановлення ціни 
продавцем. З іншого боку, за цього механізму інтереси покупця 
знаходяться в прямому конфлікті з інтересами продавця. Розу-
міння цього конфлікту інтересів призводить до взаємної недовіри 
під час переговорів і відповідної стратегічної поведінки як з боку 
продавця, так і з боку покупців, спрямованої на зміну ціни у ба-
жаному для себе напрямку. Найвидимішими проявами такої по-
ведінки виступають різноманітні затримки в переговорному про-
цесі або відмови від нього, навіть у тих випадках, коли обом 
сторонам вигідно позитивне завершення транзакції. Наприклад, 
нічим закінчилися довготривалі переговори по злиттю двох ліде-
рів російської роздрібної торгівлі: «М. Відео» та «Ельдорадо».  

Цей механізм реалізації цінних паперів набагато популярні-
ший на ринку, ніж встановлення фіксованих цін. Особливо попу-
лярний цей механізм реалізації під час первинного розміщення 
цінних паперів, під час злиття або поглинання компаній і на по-
забіржовому ринку.  
Встановлення ціни на аукціоні. Якщо в двох попередніх реалі-

заційних механізмах продавець відігравав ключову роль у визна-
ченні ціни цінного паперу, то в аукціонах роль продавця обмежу-
ється визначенням правил проведення аукціонних торгів. Після 
цього ціна визначається в результаті конкуренції між потенцій-
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ними покупцями за право придбати виставлений на торги пакет 
цінних паперів або його частину. Докладне дослідження сутності 
аукціонів можна знайти в роботі [15]. У цій статті ми приведемо 
адаптоване до ринку цінних паперів авторське визначення аукці-
онів.  
Аукціон цінних паперів — це економічні відносини між прода-

вцем (емітентом), посередником і покупцями, які передбачають, 
що продавець або найнятий ним посередник організовує у визна-
ченому місті, у визначений час і за наперед визначеними та ого-
лошеними правилами публічні конкурентні торги серед потен-
ційних покупців, спрямовані на реалізацію дефіцитного пакету 
цінних паперів за максимально можливою ціною (цінами) покуп-
цю-переможцю (або покупцям-переможцям), який запропонував 
у ході торгів найбільшу ціну. 

Більшість механізмів реалізації цінних паперів на біржах та-
кож основані на принципах аукціонної торгівлі, а саме, є одним із 
видів подвійного аукціону. За правилами подвійного аукціону в 
торгах приймають участь не тільки покупці, а й продавці, які, в 
свою чергу, конкурують за право продати бажаний обсяг цінних 
паперів. Ціна визначається в результаті конкуренції як з боку по-
купців, так і з боку продавців.  

Основною перевагою аукціонів виступає здатність цього реа-
лізаційного механізму, за рахунок конкуренції, змушувати учас-
ників торгів відкривати приватну ринкову інформацію, яка, в ре-
зультаті торгів, втілюється у ціні відповідних цінних паперів. 
Тобто, аукціони дозволяють продавцю подолати невизначеність, 
пов’язану з відсутністю необхідної ринкової інформації. Другою 
важливою перевагою аукціонів виступає їх стандартизованість, а, 
відтак, зрозумілість, об’єктивність і прозорість. Іншою перевагою 
являється швидкість встановлення ціни та виконання транзак-
ції. Не менш важливим є здатність аукціонів сприяти підви-
щенню конкуренції покупців за виставлений на торги пакет 
цінних паперів.  

До головних недоліків аукціонів слід віднести їх відносно ви-
соку вразливість до різноманітних махінацій з боку покупців, 
спрямованих на зниження ціни. Узагальнення переваг і недоліків 
аукціонів у порівняні з іншими механізмами ціноутворення мож-
на знайти в табл. 1.  
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Таблиця 1 

ПЕРЕВАГИ ТА НЕДОЛІКИ АУКЦІОНІВ ЦІННИХ ПАПЕРІВ 

Механізм 
ціноутворення Переваги Недоліки 

Одностороннє 
встановлення 
ціни продавцем 

- простота; 
- швидкість встановлення ціни 
 

- велике «інформаційне навантаження» 
на продавця; 
- непрозорість процесу встановлення 
ціни; 
- відсутність прямого зворотного 
зв’язку; 
- висока імовірність встановлення «не-
правильної» ціни; 
- затримки в процесі реалізації; 
- відсутність механізму вибору покупця 

Встановлення 
ціни шляхом 
переговорів 

- висока гнучкість;
- безпосередній обмін інформа-
цією між продавцем та покуп-
цем; 
- максимальне врахування ви-
мого обох сторін 
 

- унікальність;
- складність; 
- необхідність спеціалізованих навичок 
і знань для ведення переговорів; 
- довільність у виборі покупця (-ців);  
- загострення конфлікту інтересів між 
продавцем і покупцями; 
- непрозорість встановлення ціни; 
- затримки в переговорному процесі; 
- відносно високі затрати на ведення 
переговорів; 
- позитивна імовірність не завершення 
взаємовигідної транзакції; 
- значний вплив ринкової влади на ре-
зультати переговорів

Встановлення 
ціни на аукціоні 

- стандартизованість, 
- прозорість;  
- зрозумілість;  
- об’єктивність; 
- публічність; 
- низькі затрати на організацію;  
- простота участі в торгах; 
- стимулювання конкуренції се-
ред покупців; 
- швидкість встановлення ціни; 
- ефективна агрегація ринкової 
інформації; 
- швидкість реалізації; 
- низка імовірність не завер-
шення транзакції

- вразливість до маніпуляцій з боку по-
купців; 
- відносно низька ефективність в умо-
вах незначної конкуренції; 
- може сприяти змові між організато-
ром аукціону та покупцями 

Гібридні меха-
нізми 

залежать від конкретного механі-
зму. залежать від конкретного механізму 

Джерело: Розроблено автором самостійно. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Реалізаційний механізм відіграє найважливішу роль 
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на ринку цінних паперів як на мікрорівні, так і на макрорівні. Ос-
новним елементом реалізаційного механізму виступає механізм 
ціноутворення. На основі проведеного нами загального огляду 
ринку цінних паперів, ми виділили такі основні механізми реалі-
зації та ціноутворення: 1) одностороннє встановлення ціни про-
давцем; 2) встановлення ціни шляхом переговорів; 3) встанов-
лення ціни на аукціоні; 4) гібридні механізми встановлення ціни. 
Наше дослідження показало також провідну роль аукціонів як 
механізму реалізації цінних паперів на фінансових ринках. 

Глибший аналіз функціонування механізму реалізації взагалі 
та аукціонів зокрема потребує їх формальних визначень. Тому, в 
даній роботі ми запропонували авторські визначення механізму 
реалізації, механізму ціноутворення та аукціону цінних паперів. 
Розуміння сутності аукціонів дозволило нам виділити такі їх пе-
реваги: стандартизованість транзакцій, прозорість, публічність, 
об’єктивність, стимулювання конкуренції з боку покупців, швид-
кість встановлення ціни та швидкість реалізації цінних паперів. 
До основних недоліків аукціонів слід віднести: вразливість до 
маніпуляцій з боку покупців, відносно низьку ефективність в 
умовах незначної конкуренції та потенційну можливість сприяти 
змові між організатором аукціону та покупцями. 

Результати даної роботи вказують на необхідність глибшого 
дослідження особливостей застосування аукціонів на фінансових 
ринках і можливостей теоретичної та емпіричної оцінки їх функ-
ціонування в якості механізму ціноутворення. 
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Аукционы на рынке ценных бумаг 
 

АННОТАЦИЯ. В статье детально рассмотрены особенности использова-
ния аукционов в качестве механизма реализации и ценообразования на рын-
ке ценных бумаг. Особенное внимание уделено определению таких поня-
тий, как механизм ценообразования и механизм реализации ценных бумаг. 
Рассмотрена роль продавца и покупателей ценных бумаг в выборе реали-
зационного механизма. Выделено и охарактеризовано основные виды реа-
лизационных механизмов, которые используются для продажи ценных бу-
маг на финансовых ринках. Проведен общий обзор рынка ценных бумаг, 
который показал ведущую роль аукционов как механизма реализации и це-
нообразования на данном рынке. Исследованы сегменты рынка ценных бу-
маг, на которых в качестве механизма реализации используются аукционы; 
предложено общее определение аукционов ценных бумаг; проанализированы 
особенности использования аукционов для реализации ценных бумаг; 
рассмотрены преимущества и недостатки использования аукционов в сра-
внении с другими реализационными механизмами.  
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: ценные бумаги, торговля ценными бумагами, ме-
ханизм ценообразования, аукцион, государственные долговые обязате-
льства, первичное публичное размещение, приватизация, биржевая то-
рговля.  
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Auctions on securities market 
 

ABSTRACT. The article provides a detailed study of peculiarities of using 
auctions as selling and price-setting mechanisms on securities markets. 
Special attention is given to defining such terms as the mechanism for selling 
securities and the price-setting mechanism. The role of the seller and buyers in 
selecting a securities selling mechanism is explored. The main types of selling 
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mechanisms that are used to sell securities on financial markets are singled out 
and thoroughly characterized. General review of securities markets revealed 
the leading role of auctions as a selling and price-setting mechanism. The 
segments of securities markets, on which auctions are utilized as a selling 
mechanism are studied; the general definition of the securities auction is 
provided; the peculiarities of using auctions for selling securities are analyzed; 
the advantages and disadvantages of auctions as compared to other selling 
mechanisms are carefully investigated.  
 
KEY WORDS: securities, securities trade, price-setting mechanism, auction, 
government debt securities, initial public offering, privatization, exchange trade.  
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ФІНАНСОВЕ ВИРІВНЮВАННЯ ТЕРИТОРІЙ  
В УМОВАХ ДЕЦЕНТРАЛІЗАЦІЇ ПУБЛІЧНИХ 

ФІНАНСІВ 
 

АНОТАЦІЯ. У статті розкрито практичні аспекти механізмів збалансу-
вання місцевих бюджетів, що виникають у вигляді бюджетних розривів 
вертикального та горизонтального рівня, шляхом використання тран-
сфертної політики та інших інструментів, що є складовими дохідної ча-
стини бюджетного процесу. У результаті дослідження причин утво-
рення бюджетних дисбалансів сформовано обґрунтування у частині 
дохідної та видаткової частин бюджету, наслідків, що виникають у ви-
падку невідповідності цих елементів. Результати дослідження можуть 
використовуватись науковцями, працівниками місцевих фінансових ор-
ганів та іншими учасниками бюджетного процесу. 
Запропоновані елементи шляхів якісного наповнення бюджетів місцево-
го рівня у гармонійному поєднанні з практикою використанням прогреси-
вних технологій бюджетування, як складової видаткової частини, ма-
тимуть соціальні наслідки мотивування свідомої сплати податків 
громадянами, що в подальшому зможуть впливати на розподіл таких 
ресурсів. Досліджено основні аспекти розширення фінансових повнова-
жень місцевих бюджетів для збалансування. Розкрито алгоритм і поря-
док формування реверсної дотації та інших трансфертних елементів, 
що вперше використовуються у бюджетному процесі України. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: фінансове вирівнювання, балансування бюджетів, фіс-
кальний дисбаланс, реверсна дотація, трансфертна політика, публічні 
фінанси, індекс податкоспроможності.  

 П. В. Логвінов, 2015 
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Постановка проблеми та її зв’язок із важливими практич-
ними завданнями. Згідно ст. 7 Бюджетного кодексу України [1], 
одним із принципів побудови бюджетної системи визначено пра-
вилом збалансованості, тобто повноваження на здійснення витрат 
бюджету, повинні відповідати обсягу надходжень до бюджету на 
відповідний бюджетний період. Для забезпечення принципу са-
мостійності місцевих бюджетів і надання фінансової незалежнос-
ті органам місцевого самоврядування, при виконанні покладених 
на них функцій, повинна приділятись значна увага вдосконален-
ню механізму балансування місцевих бюджетів.  

У 2015 році Міністерство фінансів України виступило ініціа-
тором проведення «Реформи міжбюджетних відносин» (далі — 
Реформа), що представлена Законом України «Про внесення змін 
до Бюджетного кодексу України щодо реформи міжбюджетних 
відносин» від 26.04.2015 № 79-19 [2]. Згідно до зазначеного зако-
ну, проведено ряд заходів (через відповідні зміни до Бюджетного 
кодексу України), що мають практичні наслідки розширення фі-
нансових повноважень місцевих органів влади з метою досягнен-
ня збалансованості та фінансової автономії бюджетів.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Огляд наукових 
досліджень і публікацій свідчить про наявність зацікавленості 
науковців, дослідників, практиків і громадськості до питань якіс-
ного реформування фіскально-бюджетного механізму держави.  

Питання збалансованості бюджетів і пов’язані з цим теми бю-
джетних дефіцитів є спірним пунктом у академічних колах еко-
номіки та в політиці. Існує думка, що наявність збалансованого 
бюджету від року в рік — не бажане явище, дефіцит тягне за со-
бою економію та раціональніше використання коштів. Проте, пе-
реважна більшість фінансистів і відповідальних посадових осіб 
вбачають незбалансованість бюджету, як явище негативного ха-
рактеру. 

Варто виокремити дослідників котрими проведені фундамен-
тальні дослідження категорій, що є складовими системи фінансо-
вого вирівнювання територій і запропоновані конкретні шляхи 
для досягнення збалансованості бюджету, за допомогою якісного 
формування дохідної частини та виваженого здійснення видатко-
вої частини місцевих бюджетів. При підготовці даного дослі-
дження було використано практичні рекомендації на основі дос-
лідження практики розвинених країн О. Молдована [3, 4], 
запропонованих шляхів якісного наповнення дохідної частини 
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бюджетів і використання фінансового потенціалу територій М.П. 
Бадиди [5], А.Є. Буряченка [6], а також дослідження аспектів 
збалансованості державного бюджету Б.А Карпінського та О.В. 
Герасименко [7]. 

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. На сьогоднішній день в Ук-
раїні активно впроваджуються окремі елементи прогресивного 
бюджетування та вдосконалюються принципи наповнення місце-
вих бюджетів, виходячи з досвіду країн із розвиненою економі-
кою, при цьому має місце недостатнє використання наукових ре-
зультатів та адаптації моделей, що запозичуються від інших країн 
до українських реалій. У цьому моменті важливу роль має відіг-
равати усвідомлений вектор для досліджень вітчизняних науко-
вих доробків, що матиме реальне практичне значення та сприя-
тиме якісному проведенню реформ фінансового спрямування. 

Проблема збалансування бюджетів місцевого рівня є основ-
ною причиною комплексу заходів, що можна об’єднати під на-
звою «Реформа міжбюджетних відносин», яка представлена ря-
дом змін [2] до Бюджетного кодексу України [1]. Приведення 
основних положень нормативно-правових документів, що утво-
рюють собою Реформу, є складною для сприйняття, тому приве-
демо основні результати, що стосуються фіскально-бюджетного 
механізму у візуальному вигляді із детальними роз’ясненнями.  

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою дослі-
дження є вивчення причин незбалансованості бюджетів і можли-
востей використання практики розвинених країн для подолання 
такого явища без погіршення якості бюджетних послуг.  

Завданнями дослідження є пошук дієвих інструментів для ви-
рівнювання горизонтального та вертикального рівня незбалансо-
ваності. Дослідження механізму автоматичного розрахунку базо-
вої та реверсної дотації. Розкриття сутності категорії публічних 
фінансів, як складової фінансового вирівнювання. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Ряд проблемних 
моментів місцевих фінансів, що історично дісталися органам са-
моврядування, та такі, які виникають внаслідок некоректного ре-
формування. Це по-перше, незбалансованість бюджетів, по-
друге, залежність від «центру», по-третє, «делеговані» повнова-
ження, що не покриваються з формульного розрахунку, та звісно 
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мережа установ, що історично дісталася у спадщину та слугує 
питомими статями видаткової частини бюджету [2]. 

Як наслідок, на практиці значна частина місцевих фінансових 
органів у роботі отримують формулу, що спрощено виглядає як: 
ВИДАТКИ ≠ ДОХОДИ. 

Процес «балансування» бюджетів тісно пов’язаний і переплі-
тається з такими дефініціями, як «збалансованість доходів і вида-
тків», «бюджетне регулювання», «фінансове вирівнювання» (у 
науковій літературі англ. «fiscal equalization»), є складовою між-
бюджетних відносин і здійснюється за механізмом використання 
трансфертів (дотацій і субвенцій), проте питання незбалансова-
ності є надзвичайно актуальним і складним для вирішення в іс-
нуючому правовому полі [8]. 

Нинішній етап розвитку фінансів місцевого рівняв Україні, 
можна охарактеризувати як чергову фазу активізації реформу-
вання бюджетно-фіскальної системи, що розпочалася у 2014 році 
із зміною влади та декларуванні європейського вектору розвитку 
країни. Варто відмітити деякі позитивні аспекти реформи, що має 
результати у наповненні бюджетів місцевого рівня та зауважити 
щодо необхідності комплексного підходу трансформування фі-
нансової системи, у складі якої є елементи дохідної та витратної 
частини, що не можуть знаходитись у дисбалансі.  

Зазначена в назві категорія публічних фінансів є відмінною 
від держаних фінансів, вона має важливе значення відносно гли-
бини сприйняття сутності коштів, що є у розпорядженні громади 
та формуються ними, переважно за рахунок платників податків, 
та в подальшому не стають державними (чи бюджетними), а за-
лишаються публічними. Фактично громадою, що визначена дже-
релом влади, надається право, управлінцям та політичним діячам 
відповідного рівня щодо акумулювання та подальшого розподілу 
коштів на найефективніших і найпотрібніших напрямках із пер-
шочерговим задоволенням інтересів самої громади. Даний прик-
лад слугує для перенесення уваги від джерела утворення ресурсів 
до подальшого розподілу на користь громади, а не виключно на 
утримання державного апарату, здійснення функцій держави та 
громадян як двох порізнених частин. Платники податків бажають 
мати реальні права, для впливу на механізм витрачання публіч-
них коштів із можливостями відкритого доступу до інформації, 
про шляхи та доцільність витрачання кожної гривні, що формує 
бюджет. Для цього серед розвинених країн було започатковано 
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використання прогресивних технологій бюджетування, що мали 
ефективний результат ужитку в приватному секторі. 

Горизонтальний фіскальний дисбаланс — це невідповід-
ність між обсягами фінансових ресурсів територіальних одиниць, 
що мають однакові обсяги покладених на них завдань.  

Зупинимось для детального розгляду та опису практичного 
механізму функціонування горизонтального вирівнювання, про-
гресивного явища у системі балансування бюджетів із викорис-
танням таких інструментів трансферної політики, як базова та ре-
версна дотація, що зображено на рис. 1. 

 

Рис. 1. Механізм горизонтального балансування  
бюджету місцевих органів 

Джерело: матеріали Міністерства фінансів України. 
 
Позитивним явищем, що стосується механізму балансування 

бюджетів горизонтального рівня, є автоматизована процедура 
надання та вилучення трансфертів у вигляді базової та реверсної 
дотації.  

Варто зазначити, що згідно п. 2 ст. 97 Бюджетного кодексу 
України [1], порядок та умови надання субвенції з державного 
бюджету місцевим бюджетам і розподіл додаткових дотацій між 
місцевими бюджетами здійснюється на підставі критеріїв, визна-
чених Кабінетом Міністрів України. Позитивним фактором ухва-
лених змін до Бюджетного кодексу України є уніфікація норма-
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тивів і створення певних стимулюючих умов для збільшення до-
хідної частини місцевих бюджетів. Мається на увазі такі алгори-
тми перерозподілу та збалансування, відповідно до ст. 98 і 99 за-
значеного нормативного документу, що регулюють порядок 
горизонтального збалансування (вирівнювання) бюджетів тери-
торіальних одиниць. 

Базовим елементом системи балансування є «індекс податкосп-
роможності», що може значно варіюватися, проте середнє значення 
встановлено на рівні 1. Показник від 0,9 до 1,1 не передбачає транс-
ферти для бюджетів, це стосується як вилучень, так і дотацій. Від-
повідно при показнику податкоспроможності менше 0,9 передбача-
ється «підтягування» показника за рахунок базової дотації, що 
встановлюється у розмірі 80 % від показника до 0,9. При умові фун-
кціонування бюджету, що взагалі не має доходів за показником по-
даткоспроможності (показник = 0), то такий бюджет має отримати 
за рахунок базової дотації 72 %, або це еквівалентно показнику 0,72. 
Даний показник розраховується таким чином : 

БАЗОВА ДОТАЦІЯ = 0,9 *80 % = 0,9*0,8 = 0,72 %. 
Джерелом формування базової дотації встановлено ті бюдже-

ти, де показник податкоспроможності більше показника 1,1. Ме-
ханізмом передбачено вилучення половини (50 %) від переви-
щення показника, що перевищує значення 1,1. Особливістю є 
розподіл бюджетів на дві групи: 

1) міста обласного значення та райони, де для балансування 
використовується норматив у 60 % ПДФО; 

2) обласні бюджети, де відповідний норматив складає 15 % 
ПДФО, 10 % податку на прибуток. 

Запропонований Міністерством фінансів механізм бюджетно-
го регулювання та вирівнювання (горизонтального рівня) подат-
коспроможності відповідного бюджету є прогресивнішою систе-
мою вирівнювання податкоспроможності. 

Така система сприятиме зацікавленості місцевих органів вла-
ди до залучення додаткових надходжень і розширення наявної 
бази оподаткування. 

При цьому вирівнювання здійснюється на основі двох податків: 
- податком на прибуток підприємств приватного сектору еко-

номіки (10 %) — стосується обласних бюджетів; 
- податком на доходи фізичних осіб — по бюджетах міст, рай-

онних та обласних бюджетів. 
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Рис. 2. Складові розрахунку та надання базової дотації 

Джерело: Розроблено автором на основі матеріалів «Спільнота практик місцевого 
самоврядування», режим доступу: http://udl.despro.org.ua/index.php? 

 
Вертикальний фіскальний дисбаланс — це невідповідність 

між обсягами фінансових ресурсів того чи того рівня влади, регі-
онального або місцевого, з обсягами завдань і обов’язків, які на 
нього покладаються у процесі розподілу компетенції між центра-
льною, регіональною і місцевою владою. 

Явище незбалансованості вертикального рівня має принципо-
во інші причини виникнення (шляхи його збалансування пред-
ставлено на рис. 3). 

Вертикальний розрив — це різниця між фінансовою спромо-
жністю і видатковими повноваженнями бюджетів місцевого рів-
ня, що вирішується шляхом надання міжбюджетних трансфертів. 
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Рис. 3. Вертикальний розрив фінансової спроможності  
місцевих бюджетів 

Джерело: розроблено автором 
 
Варто відмітити, що вирівнювання вертикальних дисбалансів 

шляхом використання трансфертних інструментів є загально 
прийнятою практикою розвинених країн, проте частка таких тра-
нсфертів є значно меншою ніж в Україні і коливається в межах 
50 %, у наших умовах аналогічний показник сягає 90 % по окре-
мим бюджетам, що свідчить про податкову неспроможність пев-
них територій за існуючих фіскальних правил.  

Вертикальні фіскальні дисбаланси можна усунути такими за-
ходами: 

- центральна влада або влада вищого територіального рівня 
може взяти на себе частину обов’язків із надання державних і 
громадських послуг і тим самим зменшити коло обов’язків того 
рівня влади, в якого виник вертикальний фіскальний дисбаланс; — 
запровадження тим рівнем влади, який має вертикальний фіска-
льний дисбаланс, додаткових податків або підвищення податко-
вих ставок у межах відповідних територій; 

- передача центральною владою частини своїх податків тому 
рівню влади, який має такий дисбаланс; 

- за рахунок надання центральною владою грантів (грошової 
допомоги із спеціального фонду), субсидій та інших трансфертів. 
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Приведені складові фіскального дисбалансу повинні вирішу-
ватись спільними зусиллями представників різного рівня викона-
вчої влади за допомогою інструментів збалансування або фінан-
сового вирівнювання із розробкою необхідної нормативно-
правової документації представниками законодавчої влади. 

Відповідно до ст. 96 Бюджетного кодексу України [1], до 
складу міжбюджетних трансфертів відносяться такі інструменти: 

1) базова дотація, що надається з державного бюджету місце-
вим бюджетам для горизонтального вирівнювання податкоспро-
можності територій (механізм розрахунку та надання представ-
лено на рис. 2); 

2) субвенції; 
3) реверсна дотація, що передається до державного бюджету з 

місцевих бюджетів для горизонтального вирівнювання податкос-
проможності територій (представлено на рис. 1); 

4) додаткова дотація. 
Варто зупинитися на детальному розборі окремих аспектів 

реформи міжбюджетних відносин, що стосується збалансування 
як індикатора зваженого бюджетного планування. Вперше місце-
вим органам влади створюються умови для збільшення фінансо-
вої автономії, бюджетної самостійності та надання більших прав 
у бюджетному процесі. 

Передбачено норми, які сприятимуть переходу від триступе-
невої до двоступеневої бюджетної системи та формуванню само-
достатніх територіальних громад. 

З метою стимулювання громад до об’єднання в рамках реалі-
зації Концепції реформування місцевого самоврядування перед-
бачено, що громади, які будуть об’єднуватися відповідно до кри-
теріїв, визначених Законом України «Про добровільне об’єднан-
ня територіальних громад», матимуть [9]: 

- такі ж повноваження, як і міста обласного значення; 
- прямі міжбюджетні відносини з державним бюджетом. 

Таблиця 1  
Основні аспекти розширення фінансових повноважень  

місцевих бюджетів для збалансування 
Місцевим бюджетам дозволено Роз’яснення 

Самостійно (не чекаючи затвер-
дження державного бюджету), фор-
мувати та затверджувати місцеві 
бюджети 

Бюджетним кодексом визначено лише 
кінцевий термін затвердження місцевих 
бюджетів — 25 грудня року, що передує 
плановому 
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Закінчення табл. 1  

Місцевим бюджетам дозволено Роз’яснення 

Спрощено процедуру надання міс-
цевих гарантій та здійснення запо-
зичень 

Стосовно міжнародних фінансових орга-
нізацій — шляхом запровадження прин-
ципу «мовчазної згоди», у разі неотри-
мання висновку Мінфіну протягом міся-
ця з дня подання заявки 

Надано право здійснювати місцеві 
зовнішні запозичення усім міським 
радам міст обласного значення 

Раніше запозичення могли здійснювати 
лише міські ради міст з чисельністю на-
селення понад 300 тис. жителів 

Право самостійно вибирати установи 
обслуговування частини бюджету 

Стосується обслуговування коштів бю-
джету розвитку та власних надходжень 
бюджетних установ 

Міністерство фінансів не визнача-
тиме і не доводитиме до місцевих 
бюджетів індикативні показники 
доходів 

Місцеві бюджети на самостійно визна-
чають обсяги надходжень наоснові за-
кріплених дохідних джерел 

Формування єдиного кошика дохо-
дів 

Без поділу на І та ІІ кошики, та розши-
рення джерел його формування. 

Балансування доходів і видатків мі-
сцевих бюджетів принципово новою 
системою вирівнювання податкосп-
роможності територій 

Визначено механізм розрахунку базової 
та реверсної дотації. Обсяги цих дотацій 
можуть бути розраховані місцевими ор-
ганами влади самостійно, оскільки в ос-
нові їх розрахунку є показники офіційної 
казначейської звітності 

Джерело: Розроблено автором на основі даних Міністерства фінансів України 

 
Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 

напрямку. Під балансуванням місцевих бюджетів розуміють фі-
нансове вирівнювання, з метою усунення вертикальних і горизо-
нтальних фінансових дисбалансів місцевих бюджетів. Податко-
вий і Бюджетний кодекси України хоча і допомогли врегулю-
ванню великої кількості спірних питань, проте з огляду на низьку 
ефективність механізмів наповнення та використання коштів, 
складного податкового адміністрування і ведення обліку явля-
ються не дієвими та такими, що потребують доопрацювання. В 
першу чергу із мотивованим, якісним та осмисленим викорис-
танням досвіду розвинених країн. 

Збалансований бюджет, це бюджет, у якому доходи дорівню-
ють видаткам. Таким чином, у збалансованому бюджеті відсутні 
явище дефіциту або профіциту бюджету. Фактично це стосується 
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бюджету, який не має дефіциту, оскільки профіцит не створює 
розриву з мінусовим сальдо у видатковій частини бюджету.  

Та найбільшим ризиком, котрий виникає в процесі реалізації 
організаційних змін фіскального процесу, є наявність політичної 
складової. Політики регулярно апелюють на прозорості та ефек-
тивності виділених державних ресурсів, проте на практиці не ре-
алізовують усні декларації. Своєчасний і якісний науковий су-
провід реформ, політичний тиск і активізація громадського 
суспіль-ства є сприятливим середовищем, що створює прозорі, 
чесні зрозумілі умови для платників податків,як суб’єктів дохід-
ної складової бюджету та подальшого алгоритму цільового, про-
дуктивного розподілу коштів, що матиме найбільші вигоди для 
певної громади та суспільства.  
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АННОТАЦИЯ. В статье раскрыто практические аспекты механизмов 
сбалансирования местных бюджетов, возникающих в виде бюджетных 
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работниками местных финансовых органов и другими участниками бю-
джетного процесса. 
Предложенные элементы качественного наполнения бюджетов мест-
ного уровня в гармоничном сочетании с использованием прогрессивных 
технологий бюджетирования, как составляющей расходной части, бу-
дут иметь социальные последствия мотивирования сознательной уп-
латы налогов граждан, которые в дальнейшем смогут влиять на рас-
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расширения финансовых полномочий местных бюджетов для сбаланси-
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ся в бюджетном процессе Украины. 
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АНОТАЦІЯ. Завданням наукового дослідження єобґрунтування теорети-
чних та практичних засад функціонування споживчого кредиту, визна-
чення його необхідності, вивчення різновидів страхування споживчого 
кредиту та доведення ролі страхування споживчого кредиту. Теорети-
чною та методологічною основою дослідження є вивчення і творче пе-
реосмислення основних досягнень зарубіжної та вітчизняної науки і 

 С. М. Полєжаєва, 2015 



ISSN: 2310-9734 Finance, accounting and audit. 2015. Issue 2 (26) 

94 

практики функціонування й розвитку страхування споживчого кредиту. 
Для досягнення визначених цілей застосовувався комплекс загальнонау-
кових методів: індукції і дедукції, аналізу і синтезу, класифікації, порівня-
льного аналізу, аналізу коефіцієнтів. Результатом дослідницької науко-
вої роботи є визначення головної мети інструментів страхування. 
Напрямком подальших досліджень є розробка нових методів і прийомів, 
які дозволять банкам ефективно управляти ризиками споживчого кре-
диту. При цьому передбачається підтримання достатнього рівня при-
бутковості та обсягів кредитних операцій. Цінність роботи полягає у 
пошуках шляхів альтернативної гарантії стабільної діяльності банків-
ських установ. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: споживчий кредит, страхування споживчого кредиту, 
кредитний ризик, банк. 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. У сучасних умовах спожив-
чий кредит отримав широке розповсюдження. Він відіграє значну 
роль у задоволенні потреб фізичних осіб, підвищенні їх життєво-
го рівня, а також забезпеченні соціально-економічного розвитку 
країни. Важливе місце у функціонуванні споживчого кредиту по-
сідає питання управління ризиками, рівень яких доволі високий 
через відсутність якісних і надійних форм забезпечення. Саме 
тому споживчий кредит потребує функціонування страхування 
ризиків, пов’язаних з ним. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблемам стра-
хування ризиків фінансово-кредитних установ присвячено дослі-
дження О.А. Гвозденка, Т.А. Говорушко, М.А. Коваленка, М.С. 
Клапківа, Н.В. Лобанової, С.С. Осадця, Л.М. Радванської, Г.М. 
Шворот, В.В. Шахова та іншіх. Проте, в науковій літературі від-
сутнє комплексне дослідження страхування ризиків споживчого 
кредиту. 

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Недостатньо вирішеною 
проблемою є управління кредитними ризиками банківських фі-
нансово-кредитних установ. Саме пошуку шляхів мінімізації ри-
зиків споживчого кредиту за допомогою страхування присвячу-
ється дана стаття. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою статті 
є дослідження системи страхування ризиків споживчого кредиту 
в Україні. Поставлена мета обумовлює необхідність виконання 
наступних завдань: дослідити теоретичні засади споживчого кре-
диту, визначити його зміст і функціональне призначення; визна-
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чити соціально-економічне значення споживчого кредиту; дати 
аналітичну оцінку впливу фінансово-економічних явищ в еконо-
міці України на страховий ринок у розрізі страхування кредитів; 
обґрунтувати напрями роботи банківських фінансово-кредитних 
установ щодо мінімізації ризику споживчого кредиту за допомо-
гою страхування. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Питання сутності 
споживчого кредиту є дискусійним. 

Споживчими кредитами науковці в банківській сфері В.І. Мі-
щенко та Н.Г. Слав’янська називають позички, надані населенню. 
При цьому споживчий характер позичок визначається їх ціллю 
(об’єктом кредитування) та наданням. Таким чином, споживчий 
кредит — це продаж торговельними підприємствами споживчих 
товарів з відстроченням платежу або надання банками та іншими 
фінансовими посередниками позичок на придбання споживчих 
товарів, а також оплату витрат приватного (особистого) характе-
ру (плата за навчання, медичне обслуговування, придбані побу-
тові товари тощо). У банківській практиці західних країн спожи-
вчими позичками називають позички, надані фізичним особам 
для придбання споживчих товарів і оплати відповідних послуг [1, 
с. 344—345]. 

На відміну від інших кредитів, об’єктом споживчого кредиту 
можуть бути як товари, так і гроші. Товарами, що реалізуються в 
кредит (і сплачуються за рахунок банківських позичок), є пред-
мети споживання тривалого користування. Суб’єктами зазначе-
ного кредиту, з одного боку, є кредитори:банки, спеціальні уста-
нови споживчого кредиту, магазини, ощадкаси й інші підприєм-
ства, а з іншого, — позичальники: фізичні особи, домашні госпо-
дарства.  

Згідно з Законом України «Про захист прав споживачів», спо-
живчий кредит — це кошти, що надаються кредитодавцем (бан-
ком або іншою фінансовою установою) споживачеві на придбан-
ня продукції [2].  

Проведений О.П. Бондаром аналіз на рівні сутнісних відно-
син, що виникають при наданні споживчого кредиту, дозволив 
йому у вузькому сенсі визначати даний вид кредиту, як надання 
державою, підприємствами, кредитними інститутами і окремими 
громадянами позичкової вартості (у грошовій, товарній і натура-
льній формі) населенню для використання її на споживчі потреби 
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на засадах повернення і, як правило, з виплатою відсотка, та в 
широкому сенсі — те ж саме, але не тільки населенню, але й під-
приємствам (організаціям) для використання на невиробничі ви-
трати [3, с. 5]. 

На наш погляд, споживчим можна вважати кредит, який нада-
ється саме фізичним особам на споживчі цілі. Тому ми не пого-
джуємось з думкою О.П. Бондар стосовно того, що в широкому 
розумінні споживчий кредит — це кредит підприємствам для ви-
користання позичених коштів на невиробничі потреби, адже ха-
рактер діяльності підприємств, а, відповідно, і обіг грошових ко-
штів суттєво відрізняються від потреб фізичних осіб. Ми 
вважаємо, що до споживчих цілей фізичних осіб доцільно віднес-
ти і фінансування будівництва житла, або його кредитування, не-
зважаючи на те, що кредитування здійснюється на довготривалий 
строк.  

Споживчий кредит має соціально-економічне значення, зміст 
якого представлено на рис. 1. Перевагою соціально-економічного 
значення споживчого кредиту є, насамперед, повніше задоволен-
ня потреб фізичних осіб у промислових товарах, предметах куль-
турно-побутового призначення і послугах. Особливо велику роль 
відіграє споживчий кредит у придбанні фізичними особами доро-
гих товарів тривалого користування.  

Водночас, недоліком є наявність великих обсягів заборговано-
сті фізичних осіб за споживчими кредитами, неспроможність по-
зичальників своєчасно виконати зобов’язання по кредиту, що, у 
свою чергу, викликає особисті й сімейні банкрутства. 

Отже, споживчий кредит відіграє значну роль у забезпеченні 
соціальних потреб населення, формуванні платоспроможного по-
питу, який, у свою чергу, впливає на розвиток економіки країни, 
полегшуючи процес реалізації продукції, прискорюючи отриман-
ня прибутку і доходів державного бюджету. Існує досить широ-
кий спектр банківських продуктів зі споживчого кредиту як на 
ринку світовому, так і України.  

Необхідність кредитування населення на споживчі потреби 
обумовлюється тим, що задовольняються їхні потреби, підвищу-
ється їхній платоспроможний попит, життєвий рівень у цілому, а 
також певним чином згладжується соціальна нерівновага суспі-
льства. 

 



ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 

97 

 

Рис. 1. Соціально-економічне значення споживчого кредиту 

Наявність елементів ризику, якими неодмінно супроводжується 
процес надання споживчого кредиту, породжує необхідність їхньо-
го попередження, відшкодування, зменшення збиткових наслідків. 
Важливе місце у функціонуванні споживчого кредиту посідає пи-
тання управління ризиками. Необхідність мінімізації ризиків спону-
кає до необхідності пошуку різних способів протидії як першопри-
чинам ризиків, так і їх наслідкам. Саме тому споживчий кредит 
потребує функціонування системи страхування ризиків.  

У сучасних умовах ефективною формою захисту є страхуван-
ня, що забезпечує гарантії відшкодування збитків у разі настання 
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страхових випадків. Як зазначають Н.М. Внукова, В.І. Успален-
ко, Л.В. Временко, страхування є перспективним сектором рин-
кової інфраструктури, а також невід’ємним атрибутом суспільст-
ва в умовах розвинутої економіки [4, с. 5]. Аналогічної думки 
дотримуються М.А. Коваленко, Л.М. Радванська, Н.В. Лобанова 
та Г.М. Шворот, які наголошують на тому, що страхування є 
обов’язковою умовою фінансово-кредитних установ, адже вони 
постійно стикаються з такими ризиками, які попереджати само-
стійно неможливо [5, с. 419]. Водночас, у багатьох країнах світу 
страхування розглядається як могутній фактор стабілізації еко-
номіки, можливості здійснення інвестиційної діяльності, як най-
престижнішої сфери діяльності [6, с. 174]. 

Страхування ризиків споживчого кредитування, на наш пог-
ляд, є сукупністю форм і видів страхування щодо мінімізації ри-
зиків споживчого кредиту як на рівні позичальника, так і на рівні 
кредитної установи. При цьому здійснюється перерозподіл втрат 
між суб’єктами кредитно-страхових відносин. 

При забезпеченні процесу надання споживчого кредиту розд-
рібними торговельними організаціями кредитор фінансує не по-
купця, а організації торгівлі під відступлення грошових вимог за 
договорами купівлі-продажу в розстрочку. При цьому між орга-
нізацією торгівлі і банком укладається договір факторингу 
(рис. 2). В основі факторингових операцій лежить купівля банком 
розрахункових документів постачальника на відвантажену про-
дукцію і передання постачальником банку права вимоги боргу 
платника зобов’язань за продукцію. Іншими словами, факторинг 
є різновидом посередницької діяльності, за допомогою якої посе-
редник (факторинговий відділ банку) за певну плату одержує від 
підприємства право стягнути і зарахувати на його рахунок нале-
жні йому від покупців грошові кошти (право інкасувати дебітор-
ську заборгованість). Одночасно з цим, посередник кредитує 
оборотний капітал клієнта і бере на себе його кредитний і валют-
ний ризики.  

Класичний факторинг передбачає наявність кредиту, що нада-
ється в товарному вигляді продавцями покупцям у вигляді від-
строчення платежу за продані товари, які оформляються відкри-
тим рахунком. В операції факторингу звичайно беруть участь три 
особи: фактор-банк — покупець вимоги, початковий кредитор 
(клієнт, тобто торговельна організація) і боржник, що одержав 
від клієнта товари з відстроченням платежу. 
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Рис. 2. Схема факторингової операції банку 

Операція факторингу полягає в тому, що факторинговий від-
діл банку купує боргові вимоги (рахунки-фактури) клієнта на 
умовах негайної оплати 70—90 % вартості відфактурованих пос-
тавок і сплати іншої частини за відрахуванням процента за кре-
дит і комісійних платежів, у суворо обумовлені терміни незалеж-
но від надходження виторгу від дебіторів. 10—30 %, що 
лишились, банк утримує як компенсацію ризику до погашення 
боргу. Після погашення боргу банк повертає утриману суму кліє-
нтові. Утримані банком 10—30 % від суми боргу є також заходом 
стимулювання клієнта до належного виконання обов’язків щодо 
поставки. Якщо боржник не оплачує в термін рахунок факторин-
гу, то виплати замість цього здійснює факторинговий відділ банку. 

 Також торговельна організація укладає з покупцем договір 
застави придбаного товару. Страхова компанія страхує заставу, 
видає гарантію на виконання покупцями зобов’язань. Страхуван-
ня застави здійснюється на основі правил страхування майна фі-
зичних осіб.  

Так, при реалізації схеми споживчого кредиту на поточні пот-
реби страхова компанія може бути поручителем і страховиком 
застави. 

Проаналізуємо вплив фінансово-економічних явищ в економі-
ці України на страховий ринок у розрізі страхування кредитів 
(рис. 3). 

У 2014 році загальний обсяг страхових премій суттєво змен-
шився порівняно з двома попередніми роками. Це пояснюється 
загальною тенденцією на страховому ринку по скороченню обся-
гів страхування. Частка премій по страхуванню кредитів у зага-
льному обсязі також зменшилася: із 2,46 % у 2012 році до 2,09 % 
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у 2014 році. Тобто, з огляду на припинення кредитування фізич-
них осіб фінансовими установами, відповідно скоротився обсяг 
страхових премій і по страхуванню кредитів у 2014 році порівня-
но з двома попередніми роками. 
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Рис. 3. Чисті страхові премії українських страхових компаній  
за 2012—2014 роки, млн грн [7] 

Враховуючи нестабільність банківської системи України у 
2014—2015 роках, можна стверджувати, що зростання обсягів 
премій по страхуванню кредитів можливе за умов стабілізації 
фінансово-економічної діяльності банківських фінансово-
кредитних установ. 

Страхування ризиків споживчого кредиту тісно пов’язане і з 
іншими видами страхування. Необхідно розуміти, що позичаль-
ник може захворіти, втратити працездатність (страхування здо-
ров’я позичальника), раптово померти (страхування життя), втра-
тити роботу або інше основне джерело доходу (страхування 
відповідальності позичальника). Перераховані та інші подібні 
життєві ситуації стають причиною для пошуку альтернативного 
варіанту погашення заборгованості за споживчим кредитом. Од-
ним з таких варіантів вирішення зазначеного питання є страху-
вання. Адже взаємовідносини фінансово-кредитної установи і 
страхової компанії відбуваються на основі розподілу ризиків, 
пов’язаних з споживчим кредитом. 

При іпотечному кредитуванні позичальнику необхідно уклас-
ти три договори страхування: майна, життя та здоров’я, а також 
договір страхування ризику втрати права власності (титульного 
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страхування). Також іноді фінансово-кредитні установи вимага-
ють від свого клієнта застрахувати відповідальність перед треті-
ми особами. 

Страхування майна забезпечує захист майна як об’єкта заста-
ви від пожеж, стихійного лиха та інших ймовірних пошкоджень. 
У цьому випадку страхова компанія приймає на себе зо-
бов’язання з погашення кредиту. 

Страхування життя та працездатності позичальника захищає 
інтереси не лише позичальника, але і фінансово-кредитної орга-
нізації, яка надала кредит. Так, страховик гарантує погашення 
кредиту навіть, якщо позичальник з певних обставин не зможе 
погасити кредит. 

Титульне страхування захищає власника майна від ризику 
втрати права власності на нього. Наприклад, якщо при оформ-
ленні угоди з купівлі-продажу були допущені помилки і угода 
визнана недійсною, то страхова компанія відшкодує вартість 
втраченого майна [8, с. 395]. 

Також з метою зниження вартості страхування при іпотечно-
му кредитуванні та автокредитуванні, страхова компанія може 
запропонувати спеціальний продукт для позичальника фінансо-
во-кредитної установи — поліс комплексного страхування. Такий 
поліс дає можливість не тільки спростити процес страхування, 
але зменшити його вартість. При цьому строк дії договору стра-
хування дорівнює строку дії кредитного договору, а страхова су-
ма зменшується по мірі виплати позичальником основної суми 
боргу та відсотків по ньому. 

Надзвичайно актуальні на сьогодні проблеми іпотеки та буді-
вництва житла, потребують, крім традиційних інструментів 
(страхування майна, життя та здоров’я позичальника та титулу 
власності), страхування підприємницького ризику. При іпотеч-
ному кредитуванні, окрім ризиків позичальника, існує ризик не-
виконання договірних зобов’язань підрядними та будівельними 
компаніями. 

Продукти зі страхування життя та здоров’я позичальника за-
стосовуються майже в усіх видах роздрібного кредитування, у 
тому числі на невідкладні потреби і навіть при видачі карткових 
споживчих кредитів. 

При автокредитуванні кредитори вимагають від позичальника 
наявність договору добровільного страхування транспортного за-
собу від ризиків, які можуть виникнути у процесі експлуатації 
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автомобіля — КАСКО, а також договору страхування життя та 
здоров’я.  

Отже, сутність страхування споживчих кредитів дещо відріз-
няється від сутності інших видів страхування. Особливість стра-
хового захисту полягає в наявності ризику невиконання вимог за 
кредитним договором. 

Надаючи споживчий кредит, продавець практично позбавле-
ний можливості контролювати платоспроможність покупця. За 
великої кількості продажів у кредит, деякі з кредитів не будуть 
оплачені. Це типово страховий ризик, оскільки тут діють випад-
ковість і математичний закон великих чисел. Коли ж ідеться про 
страхування банківських споживчих кредитів, то страховик 
приймає на себе ризик, тобто відшкодовує збитки за неповернен-
ня кредиту, або невчасне його повернення. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Результати нашого дослідження ще раз підтверджу-
ють наявність у діяльності банківських фінансово-кредитних ус-
танов ризиків, які можуть бути забезпечені при залученні страхо-
вих компаній. 

Таким чином, розробка нових програм споживчого кредиту-
вання: іпотечного кредитування, автокредитування, видачі фізи-
чним особам нецільових кредитів на «невідкладні потреби», ви-
користання кредитних карт тощо, — потребує нових програм 
страхування ризиків, пов’язаних з споживчим кредитом. На сьо-
годні страховикам необхідно враховувати при створенні програм 
страхування споживчого кредиту потреби фінансово-банківських 
установ, споживачів з огляду на нові методи, прийоми та техно-
логії. 
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исследований является разработка новых методов и приемов, которые 
позволят банкам эффективно управлять рисками потребительского 
кредита. При этом предполагается поддержание достаточного уровня 
доходности и объемов кредитных операций. Ценность работы заклю-
чается в поисках путей альтернативной гарантии стабильной дея-
тельности банковских учреждений. 
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foreign and domestic science and practice of consumer credit insurance 
functioning and development. To achieve these goals the range of applied 
scientific methods was used: induction and deduction, analysis and synthesis, 
classification, benchmarking, analysis ratios. The result of research scientific 
work is to determine the main purpose of insurance instruments. The future 
research is to develop new methods and techniques that will enable banks to 
manage consumer credit risks effectively. It is assumed to maintain the 
adequate profitability and volume of credit transactions. The value of the work 
is to search for alternative ways to guarantee the sustainability of banking 
institutions. 
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РОЛЬ СОЦІАЛЬНОЇ ВІДПОВІДАЛЬНОСТІ  

В ПІДВИЩЕННІ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ПРИВАБЛИВОСТІ 
КОРПОРАТИВНИХ ЦІННИХ ПАПЕРІВ 

 
АНОТАЦІЯ. Як наслідок посилення інтеграційних процесів, характерною 
рисою розвитку фінансових ринків та економічної системи в цілому стає 
формування відповідальної поведінки держави, фінансових інститутів, 
компаній та інших контрагентів з питань екології, охорони навколиш-
нього середовища, прав людини, корпоративного управління. Дана про-
блема набуває особливої актуальності для України в аспекті її інтеграції 
в світові ринки, оскільки соціальна відповідальність є складовою Стра-
тегії європейського економічного зростання і зайнятості.  
Проаналізувавши еволюцію розвитку концепції КСВ у роботах провідних 
світових вчених і провівши дослідження світових тенденцій впроваджен-
ня КСВ на національному та корпоративному рівнях, автори обґрунту-
вали важливість впровадження КСВ акціонерними товариствами. За-
провадження КСВ сприяє створенню вартості у середньостроковому та 
довгострокову періодах, а отже, підвищує інвестиційну привабливість 
цінних паперів компанії.До того ж, автори прийшли висновку про необ-
хідність запровадження Національної політики КСВ в Україні, що сприя-
тиме підвищенню інвестиційної привабливості вітчизняних компаній для 
внутрішніх і іноземних інвесторів, а також стане двигуном сталого роз-
витку для країни в цілому. 

 В. М. Радзієвська, А. С. Селютіна, 2015



ISSN: 2310-9734 Finance, accounting and audit. 2015. Issue 2 (26) 

106 

Особливу увагу приділено аналізу якості розкриття нефінансової інфор-
мації зарубіжними та вітчизняними компаніями, зроблено огляд рейтин-
гів прозорості вітчизняних компаній. 
Цінність отриманих результатів пов’язана з можливістю подальшого 
використання комплексного підходу до вдосконалення практик розк-
риття нефінансової інформації вітчизняними емітентами з урахування 
змін у внутрішньому і зовнішньому середовищі та впровадження корпо-
ративної соціальної політикив умовах європейської інтеграції. Подаль-
шого дослідження потребує питання розробки та впровадження політик 
КСВ на корпоративному та національному рівнях у відповідності до єв-
ропейських практик і стандартів. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: корпоративна соціальна відповідальність, соціальні 
інвестиції, євроінтеграція, інвестиції, акціонерні товариства, вартість 
компанії, інвестиційна привабливість. 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. У зв’язку з посиленням інтег-
раційних процесів на світових фінансових ринках виникають нові 
умови взаємодії між їх учасниками, і, як наслідок, вдосконалю-
ються стандарти діяльності емітентів цінних паперів, інвестиційних 
фондів і регуляторів. Характерною рисою розвитку фінансового ри-
нку та економічної системи багатьох країн стає формування відпо-
відальної поведінки держави, фінансових інститутів, компаній та 
інших контрагентів з питань екології, охорони навколишнього сере-
довища, прав людини, корпоративного управління. 

Прагнення задіяти інвестиції у соціальних зрушеннях задля 
підтримки економічної справедливості та екологічної стійкості 
призвело до появи таких понять, як соціально-відповідальні інве-
стиції і корпоративна соціальна відповідальність (далі — КСВ).  

У 2001 році Європейська комісія опублікувала так звану Зеле-
ну книгу, яка закликала країни-члени Європейського союзу доб-
ровільно вжити заходів з питань розвитку КСВ [1]. А в 2011 році 
Комісією розроблено і оприлюднено стратегію з корпоративної 
соціальної відповідальності у ЄС, яка передбачає такі дії: підви-
щення значення КСВ і впровадження передового досвіду, підви-
щення рівня довіри до бізнесу, удосконалення регуляційних про-
цесів, покращення розкриття інформації з КСВ компаніями, 
подальший розвиток досліджень у сфері КСВ, узгодження між-
народних підходів, а також підкреслено важливість наявності на-
ціональних і субнаціональних КСВ-політик [2]. 

Дана проблема набуває особливої актуальності для України в 
аспекті її інтеграції в світові фінансові ринки. В Угоді про Асоці-
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ацію України та ЄС передбачається виконання певних завдань, 
які стосуються соціальної відповідальності, оскільки це є складо-
вою Стратегії європейського економічного зростання і зайнятості. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питання корпора-
тивної соціальної відповідальності є новим для вітчизняної еко-
номічної думки, в зв’язку з чим, праць, присвячених цьому пи-
танню, відносно не багато. 

Дослідженню теоретико-методологічних і практичних підхо-
дів до оцінки корпоративної соціальної відповідальності присвя-
чено праці В.А. Євтушенко [3], О.А. Буян [4], В. Воробей, І. Жу-
ровської [5], О.Ю. Березіної [6], О.В. Ворони [7]. А. Євтушенко 
також приділяє увагу узагальненню інституційних форм сучасної 
корпоративної соціальної відповідальності, виявленню їх внут-
рішніх і зовнішніх проявів [8]. Н.А. Супрун досліджує корпора-
тивну соціальну відповідальність як чинник сталого розвитку та 
зростання конкурентоспроможності підприємницького та суспі-
льного секторів [9]. Д. Баюра присвятив низку наукових праць 
розкриттю сутності, принципів та основних компонентів КСВ як 
компоненту системи корпоративного управління [10]. Н.М Шми-
голь і С.І. Тарасенко, І.В. Яремчук, А.О. Філін досліджують за-
лежність між КСВ і репутацією компанії, а також основні показ-
ники, за допомогою яких можна оцінити ефективність заходів із 
корпоративної соціальної відповідальності [11, 12].Аналіз літера-
тури показує, що досить велика увага приділялася узагальненню 
суті КСВ, підходам до її оцінки.  

Серед зарубіжних науковців значний внесок у дослідження 
питання корпоративної соціальної відповідальності компаній 
здійснили, зокрема, Дж. Елкінгтон, А. Керолл, Ф. Котлер, 
М. Креймер, М. Портер і М. Фрідман.  

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Більшість вітчизняних уче-
них, досліджуючи КСВ, розглядають її відокремлено, не розкри-
ваючи глибинний зміст і необхідність формування такої політики 
саме акціонерними товариствами. Деякі дослідники акцентують 
увагу лише на методології оцінки КСВ. На нашу думку, потребує 
дослідження питання впровадження КСВ акціонерними товарис-
твами в системі інвестиційної привабливості їх цінних паперів 
Відповідно, враховуючи ключову роль фінансових ринків у роз-
поділі капіталу й оцінці ринкової вартості компаній, необхідно 
вирішити питання, яким чином оцінюється КСВ компанії інвес-
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торами і аналітиками, і як наявність КСВ впливає на інвестицій-
ну привабливість цінних паперів емітента. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою даної 
статті є обґрунтування і розкриття ролі КСВ у формуванні інвес-
тиційної привабливості корпоративних цінних паперів. Зокрема, 
це стосується питання формування інвестиційної привабливості 
акцій. Важливим у цьому контексті є питання визначення вартос-
ті акцій акціонерного товариства та низки факторів, що вплива-
ють на її зростання. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Загалом, КСВ — 
це відповідальність менеджменту компанії за вплив їх рішень на 
суспільство та навколишнє середовище. На нашу думку, найпов-
ніше визначення надано у міжнародному стандарті ISO 26000 
(ISO 26000 — це керівництво щодо принципів соціальної відпо-
відальності, є добровільним до виконання) (табл. 1).  

Таблиця 1 

Визначення поняття корпоративної соціальної відповідальності 

ISO 26000 «Ке-
рівництво із со-
ціальної відпові-
дальності» 

відповідальність організації за вплив рішень і дій на суспільст-
во, навколишнє середовище шляхом прозорої та етичної пове-
дінки, яка: сприяє сталому розвиткові, у т.ч. здоров’ю і добро-
буту суспільства; зважає на очікування зацікавлених сторін; 
відповідає чинному законодавству і міжнародним нормам по-
ведінки; інтегрована у діяльність організації та практикується в 
її відносинах 

Європейська ко-
місія, Зелена 
Книга 

концепція включення соціальних та екологічних аспектів в біз-
нес-операцій компанії на добровільних засадах та взаємодії з 
усіма зацікавленими сторонами. Відповідальність компанії за її 
вплив на суспільство 

Всесвітня рада 
підприємців зі 
сталого розвитку 
(WBCSD) 

постійна готовність компанії сприяти сталому економічному 
розвитку в процесі взаємодії із працівниками, їх родинами, міс-
цевою громадою і суспільством в цілому для поліпшення якості 
життя 

Конфедерація 
роботодавців 
України 

добровільна ініціатива власника компанії або засновників орга-
нізації з розробки і реалізації певних соціально-спрямованих, 
неприбуткових заходів, що мають на меті якісне покращення 
зовнішнього для компанії або організації середовища. 

Складено авторами на основі [1, 13—15] 

Відповідно до ISO 26000, основними принципами КСВ є підз-
вітність, прозорість, етична поведінка, повага до інтересів заціка-
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влених сторін, повага до верховенства права, повага до міжнаро-
дних норм поведінки, повага до прав людини [14]. 

У 1994 році Джон Елкінгтон запропонував «концепцію пот-
рійного критерію» (the triple bottom line), щоб описати нову те-
нденцію у розкритті нефінансової інформації компаніями [16, 
c. 71]. На його думку, КСВ має три складові: екологічну, сус-
пільну та економічну і нерозривно пов’язана з корпоративним 
управлінням, стратегією і ризиком. Елкінгтон вважає, що КСВ 
проявляється у фокусуванні бізнес-рішень менеджменту «не 
тільки на економічних вигодах, але й на навколишньому сере-
довищі і соціальних цінностях» [17]. Сьогодні багато світових 
корпорацій при побудові КСВ-політики використовують «кон-
цепцію потрійного критерію». Під кожним критерієм розумі-
ють певні завдання (табл. 2). 

Таблиця 2  

Завдання КСВ 

Екологія Соціальна сфера Корпоративне управління 

Зміна клімату Охорона здоров’я Якість обліку і звітності 

Енергоефективність Населення / споживання Структура ради директорів 

Нестача ресурсів Відносини зі стейкхол-
дерами / репутація Компенсаційна політика 

Забруднення середовища Постачальники Права акціонерів 

Наявність води Умови праці Прозорість 

Джерело: складено авторами. 

 
Отже, корпоративна соціальна відповідальність має бути інте-

грованою у бізнес-стратегію компанії з метою приносити користь 
усім зацікавленим особам (співробітникам, споживачам, акціоне-
рам, кредиторам, громаді) та робити свій внесок у процес сталого 
розвитку. 

Протягом останнього десятиліття попит на соціально-відпові-
дальні інвестиції значно підвищився. Доказом цього слугують: 

1) поява соціально-відповідальних інвестиційних фондів (далі — 
СВФ). За даними досліджень KPMG у 2014 році, об’єм європей-
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ських соціально-відповідальних інвестицій складає більше поло-
вини світового — 372 млрд євро, що на 56 % більше ніж у 2012 
році (237,9 млрд євро), а кількість СВФ — 1874 одиниць (на 
5,57 % більше, ніж у 2012 році) [18]; 

2) поява на фінансовому ринку цінних паперів, емітенти яких 
взяли на себе додаткові соціальні зобов’язання. Прикладом є так 
звані «зелені облігації» (green bonds) — боргові інструменти, ко-
шти від продажу яких спрямовуються виключно на фінансування 
екологічних проектів; 

3) зростаюча потреба в інформаційному забезпеченні з питань 
КСВ з боку інвесторів і зацікавлених осіб. У зв’язку з чим, аналі-
тичні та рейтингові агентства пропонують так звані «рейтинги 
КСВ», які складаються на основі загальнодоступної інформації і 
оцінюють діяльність компанії у екологічній, соціальній сфері та 
якість корпоративного управління. Завдяки вдосконаленню стан-
дартів нефінансової звітності, КСВ-показники стають більш ста-
ндартизованими, надійними, і їх легше порівнювати в розрізі га-
лузей і географічної приналежності компаній. 

Концепція соціально-відповідального інвестування істотно 
підвищує вмотивованість емітентів цінних паперів до впрова-
дження стратегії КСВ. На корпоративних сайтах європейських 
та американських акціонерних товариств зазвичай є окремий 
розділ присвячений КСВ, або звіт і детальний опис ініціатив з 
соціальних та екологічних питань. KPMG зазначають, що кіль-
кість компаній, які звітують про свої ініціативи в області КСВ, 
у світі зростає. Більшість компаній також включають інформа-
цію про КСВ у свій щорічний фінансовий звіт (51 % у 2013 ро-
ці) [19]. Це говорить про те, що вони усвідомлюють важли-
вість цієї інформації і вважають за необхідність доносити її до 
акціонерів і зацікавлених сторін. У 2011 році тільки 20 % ком-
паній включали КСВ у щорічний звіт, а в 2008 — тільки 9 %. 
Сьогодні це може розглядатися як стандартна світова практи-
ка. Дослідження KPMG проводилося на основі даних 4100 
компаній із 41 країни світу (рис. 1). 

Ці зміни підкреслюють необхідність подальшого впроваджен-
ня і вдосконалення вимог з боку урядів і бірж щодо розкриття 
нефінансової інформації. 
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Рис. 1. Відсоток компаній що мають окремий КСВ-звіт по регіонам у 
2011 і 2013 рр. (складено авторами на основі [19]) 

*Канада, США, Мексика, Бразилія, Чилі та Колумбія 
 
У вересні 2014 року Рада Європейського союзу ухвалила «Ди-

рективу про розкриття нефінансової та іншої інформації» 
(Directive on disclosure of non-financial and diversity information), 
яка стосується публічних компаній і деяких приватних, таких як 
банки, страхові компанії та інші, які мають державне значення. 
Ці компанії зобов’язані розкривати інформацію про результати, 
ризики та управління ризиками при проведенні політики з таких 
питань: охорона навколишнього середовища; питання, які стосу-
ються соціальної сфери і найманих працівників; захист прав лю-
дини; боротьба з корупцією і хабарництвом [20]. 

КСВ може регулюватися на державному рівні шляхом запро-
вадження національної політики. Наприклад, у Бельгії, Болгарії, 
Чехії, Німеччині, Данії, Естонії, Фінляндії, Італії, Литві, Польщі, 
Швеції, Данії, Франції, Німеччині, Великобританії та Нідерлан-
дах національна політика і акціонерні товариства зобов’язані 
оприлюднювати окремі звіти з КСВ або включати їх до річного 
звіту. До країн, де національна політика знаходиться на стадії ро-
зробки, відносяться: Австрія, Ірландія, Угорщина, Мальта, Іспа-
нія Хорватія, Греція, Латвія, Португалія, Румунія, Словенія та 
Словаччина. У деяких країнах відкриті пенсійні фонди зо-
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бов’язані у своїй інвестиційні політиці зазначати як екологічні та 
етичні питання розглядаються при прийнятті інвестиційних рі-
шень [21, 22]. 

Важливу роль у спонуканні до розкриття нефінансової інфор-
мації відіграють фондові біржі. Так, Нью-Йоркська фондова бір-
жа запровадила правила корпоративного управління, які вимага-
ють від лістингових компаній прийняття і розкриття кодексу 
ділової поведінки та етики. Німецька Deutsche Börse має дворів-
неву систему лістингу, де компанії поділяються за критеріями їх 
відповідності до найкращих практик щодо методів управління, 
фінансової звітності та інших питань. Але слід зазначити, що 
компанії першого рівня не завжди мають найкращу політику з 
КСВ. Стокгольмська біржа залишає за собою право провести де-
лістинг компаній, які порушують етичні норми. У 2013 році в 
Канаді заснували the Social Venture Exchange — одну з перших у 
світі соціальних бірж, яка створена для соціально відповідальних 
інвесторів і фондів, які задовольняють їх вимоги [21, 23]. 

Впровадження та реалізація політики КСВ компаніями, а та-
кож наявність КСВ-рейтингів по суті викликає зростаючий інте-
рес учасників фінансових ринків і науковців. Відповідно, врахо-
вуючи ключову роль фінансових ринків у розподілі капіталу й 
оцінці ринкової вартості компаній, потребує вирішення питання, 
яким чином оцінюється КСВ компанії інвесторами і аналітиками, 
і як наявність КСВ впливає на інвестиційну привабливість цінних 
паперів емітента. 

У 1970 році нобелівський лауреат Мільтон Фрідман ствер-
джував, що єдиною соціальною відповідальністю бізнесу є мак-
симізація прибутків компанії, а отже і доходів акціонерів [24]. У 
запровадженні КСВ переважно вбачали задоволення очікувань 
усіх зацікавлених сторін, окрім акціонерів, оскільки це руйнує 
акціонерну вартість; іншими словами, аналітики і інвестори 
сприймали КСВ як витрати, а отже, зменшення доходів акціоне-
рів на користь інших зацікавлених сторін. Фрідман вважає, що ті 
менеджери, які здійснюють соціальні витрати, є «нелояльними 
агентами до своїх принципалів» [24]. Головними критиками пог-
лядів Фрідмана стали прихильники теорії зацікавлених сторін, 
запропонованої Фріменом. КСВ осмислюється як набір політик, 
необхідних для корпоративної стійкості та генерування вартості в 
довгостроковій перспективі. Подальший розвиток теорії призвів 
до ідентифікації КСВ як одного з факторів створення вартості 
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[25]. Фрімен, Харрісон, Уикс, Пармар і Колле у своїй роботі «Те-
орія зацікавлених сторін» розрізняють залишкову концепцію 
КСВ, що фокусується на поверненні прибутків суспільству, й ін-
тегровану концепцію КСВ. За інтегрального підходу, КСВ є час-
тиною корпоративної стратегії конкурентоспроможності: вона 
визначає КСВ як сукупність соціальних, етичних та екологічних 
проблем в умовах управління корпоративною стратегією [26]. 

 Тож, з огляду на еволюції економічної думки, ми можемо 
зробити висновок, що КСВ — це не витрати, а інвестиція та на-
віть якщо вона безпосередньо не максимізує прибуток у коротко-
строковому періоду, вона сприяє створенню вартості у середньо-
строковому та довгострокову періодах. Хоча дискусії з цього 
приводу тривають і досі. 

Численні наукові роботи присвячено емпіричному досліджен-
ню зв’язку між КСВ і фінансовими показниками продуктивності. 
Наприклад, Еклс (2013) приходить до висновку, що стійка ком-
панія тобто та, що добровільно включає соціальні та екологічні 
проблеми в модель стратегії та бізнесу — показує кращі показни-
ки операційної діяльності та вищу дохідність акцій, ніж її конку-
ренти [27]. Кароліна Фламмер (2012) досліджує залежність еко-
логічної відповідальності компанії та цін на акції. Вона вважає, 
що КСВ у сфері охорони навколишнього середовища є новим і 
конкурентоспроможним ресурсом для компанії, і приходить до 
висновку, що акції екологічно відповідальних компаній зроста-
ють, на відміну від невідповідальних. Також приходить до ви-
сновку, що з плином часу позитивна реакція на заяву про впрова-
дження екологічних ініціатив скорочується, в той час як 
негативна реакція на заяву про еко-шкідливу поведінки значно 
збільшується [28]. 

Ряд науковців вбачають позитивний зв’язок між фінансовими 
показниками і впровадженням екологічних ініціатив (Етзіон, 
2007; Амбек і Ланой, 2008; Диксон-Фовлер, Джонсон 2013 та ін.). 
Дослідники пов’язують це із впровадження інновацій і поліп-
шенням ефективності діяльності (Портер і Ван дер Лінде, 1995), 
високим рівнем організації або управлінських здібностей (Ара-
гон-Кореа, 1998), підвищенням легітимності компанії (Гарт, 
1995). Отже, всі ці висновки з наукової літератури забезпечують 
міцне обґрунтування інтерпретації та оцінки КСВ через призму 
зацікавлених сторін [27]. 
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Деякі українські акціонерні товариства також усвідомлюють 
важливість запровадження та розкриття інформації з КСВ. Це 
пов’язано зі змінами в зовнішньому і внутрішньому середовищах 
України, підвищенням рівня корпоративної культури та різнома-
нітними міжнародно-правовими актами.  

У 2014 році Центр «Розвиток КСВ» презентував Індекс Про-
зорості сайтів Топ-100 українських компаній. За результатами, 
тільки третина компаній створюють на власних сайтах окремий 
розділ, у якому розміщується інформація з питань соціальної від-
повідальності. Більшість компаній не приділяють питанням ви-
світлення КСВ політики та її результатів достатньо уваги і не ро-
зглядають таку практику як важливу складову комунікації зі 
стейкхолдерами. Найчастіше компанії розкривають такі питання, 
як трудові відносини, охорона довкілля та взаємовідносини з 
громадою. Найменш поширеними практиками залишаються пи-
тання менеджменту корпоративної відповідальності, етики та ан-
тикорупційної політики. Тільки 14 компаній опублікували нефі-
нансові звіти. За результатами оцінки корпоративної соціальної 
відповідальності в рамках Індексу прозорості в 2012 році в Укра-
їні найінформативнішим і найпрозорим визнано сайт компанії 
Систем Кепітал Менеджмент (СКМ) (73 % розкриття інформа-
ції). Друге місце — у компанії ДТЕК (66 %), третє — Метінвест 
(63 %) [29]. 

За рейтингом соціальної відповідальності журналу Контракти 
лідером 2013 із загальним балом 89,25 стала компанія «ДТЕК». 
На другому місці — «АрселорМіттал Кривий Ріг», на третьому — 
Платинум Банк. Рейтинг складався на підставі аналізу анкет ком-
паній, висланих на адресу редакції журналу, публічних соціаль-
них звітів, а також незалежних оцінок експертів — членів експе-
ртної ради. Загальна оцінка рівня відкритості та системності 
компаній у сфері КСВ розраховується за чотирма блоками: «Со-
ціальний звіт як інструмент діалогу з суспільством», «Систем-
ність в управлінні КСВ», «Відкритість і взаємодія із зацікавлени-
ми сторонами (ЗС)», «Відкритість і системність діяльності з 
основними напрямками КСВ» (розвиток персоналу, охорона пра-
ці та здоров’я, охорона навколишнього середовища та ресурсо-
збереження, підтримка добросовісної ділової практики і етичної 
поведінки, удосконалення продукту і відносин зі споживачами, 
розвиток громад, благодійність і меценатство) [30]. 
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Станом на липень 2015 року з 10 компаній індексу Українсь-
кої біржі лише дві компанії не мають ніякої інформації з КСВ на 
офіційному сайті. Так, компанії, що входять до складу металур-
гійного дивізіону групи Метінвест, мають окремий розділ КСВ, 
який включає соціальну політику, охорону праці та здоров’я, 
охорону навколишнього середовища, соціально-економічний ро-
звиток місцевої громади. Укрнафта приділяє значну увагу питан-
ням безпеки, охорони здоров’я та навколишнього середовища та 
розробила необхідні програми та процедури, які повністю відпо-
відають вимогам українського законодавства та міжнародним 
стандартам. Мотор Січ включає інформацію з соціальної діяль-
ності у річний звіт. Центренерго також має окремий розділ з 
КСВ, який включає такі аспекти: персонал, промислова безпека, 
соціальна політика, природоохоронна діяльність. Всю інформа-
цію взято з офіційних сайтів компаній станом на 24.07.2015 р.  

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Тенденції розвитку світових фінансових ринків де-
монструють необхідність впровадження та демонстрації корпо-
ративної соціальної відповідальності. У більшості країн Європи 
КСВ регулюється на національному рівні. Впровадження Націо-
нальної політики КСВ в Україні сприятиме підвищенню інвести-
ційної привабливості вітчизняних компаній для внутрішніх і іно-
земних інвесторів, а також покращення інвестиційного клімату 
загалом. До того ж, це сприятиме подальшій інтеграції України 
до європейського економічного простору.  

Протягом останнього десятиліття попит на соціально відпові-
дальні інвестиції значно підвищився, а разом з тим і потреба у 
інформації. Розкриття нефінансової інформації має певні перева-
ги для компанії: допомагає окреслити зв’язки між фінансовими 
та нефінансовими показниками, удосконалити довгострокову 
стратегію управління і політики, оптимізувати операційні проце-
си, знизити витрати і підвищити ефективність. Наявність КСВ є 
конкурентною перевагою, покращує репутацію бренду. 

Запровадження КСВ сприяє створенню вартості у середньост-
роковому та довгострокову періодах, а отже, підвищує інвести-
ційну привабливість компанії. Найкращим доказом цього слугує 
наявність попиту з боку інвесторів і фінансових інституцій на со-
ціально відповідальні інвестиції, що в свою чергу стимулює ком-
панії до активнішого впровадження практик КСВ. 
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Подальшого дослідження потребує питання розробки та впро-
вадження політик КСВ вітчизняними компаніями відповідно до 
європейських практик і стандартів.  

Бібліографічний список 

1. European Commission. 2001. «Corporate social responsibility: A 
business contribution to sustainable development». Green Paper / [Елект-
ронний ресурс]. — Режим доступу: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=uriserv:n26039 

2. European Commission. 2011. CSR Strategy for the EU. Brussels: 
European Commission / [Електронний ресурс]. — Режим доступу: 
http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-11-730_en.htm 

3. Євтушенко В. А. Оцінка корпоративної соціальної відповідально-
сті: методи, об’єкти, показники / В. А. Євтушенко // Вісник НТУ «ХПІ». 
— 2013. — №46(1019). — С. 53–63. 

4. Буян О. А. Підходи до оцінки ефективності корпоративної соціа-
льної відповідальності підприємств в Україні / О. А. Буян // Вісник 
Дніпропетровського університету. Серія «Економіка». — 2012. — Вип. 
6 (2). — С. 159—165. 

5. Воробей В., Журовська І. Нефінансова звітність: інструмент соці-
ально-відповідального бізнесу. — К.: Представництво ООН в Україні / 
Ініціатива Глобального договору в Україні, 2010. — 84 с. 

6. Березіна О. Ю. Кількісна оцінка соціальної відповідальності кор-
порацій / О. Ю. Березіна // Вісник Української академії банківської 
справи. – 2012. — № 1(32). — С. 97—101. 

7. Ворона О. В. Методичні підходи до оцінки рівня соціальної від-
повідальності / О.В. Ворона // Вісник економіки транспорту і промис-
ловості. — 2010. — № 30. — С. 127—133. 

8. Євтушенко В. А. Внутрішні та зовнішні інституційні форми кор-
поративної соціальної відповідальності / В. А. Євтушенко // Проблеми і 
перспективи розвитку підприємництва. — 2013. — № 1. — С. 40—46. 

9. Супрун Н. А. Корпоративна соціальна відповідальність як чинник 
сталого розвитку / Н. А. Супрун // Економіка і прогнозування. — 2009. 
— №3. — С. 61–74. 

10. Баюра Д. Корпоративна соціальна відповідальність у системі ко-
рпоративного управління / Д. Баюра // Україна: аспекти праці. — 2009. 
— № 1. — С. 21—25. 

11. Шмиголь Н. М. Впровадження елементів корпоративної соціаль-
ної відповідальності в систему управління підприємством: стратегії, 
дохід, ефективність / Н. М. Шмиголь // Вісник Запорізького національ-
ного університету. — 2009. — С. 212–216. 



ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 

117 

12. Тарасенко С. І. Оцінка впливу корпоративної соціальної відпові-
дальності на репутацію компанії / С. І. Тарасенко, І. В. Яремчук, А. О. 
Філін. // Вісник ОНУ імені І.І. Мечникова. — 2013. — Т.18. Вип. 4/3. — 
С. 122–126. 

13. Corporate Social Responsibility: Good Practices & Recommenda-
tions [Електронний ресурс] / DESUR. — Режим доступу до ресурсу: 
http://www.desur.eu/publications/. 

14. ISO 26000:2010 /[ Електронний ресурс] / Режим доступу: 
www.iso.org 

15. Конфедерація роботодавців України / [Електронний ресурс] / 
Режим доступу: http://www.confeu.org/ua/competitiveness/csr.html 

16. A Guide to Corporate Governance Practices in the European Union 
[Електронний ресурс] // International Finance Corporation — Режим дос-
тупу до матеріалів: http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/topics_ext_content 
/ifc_external_corporate_site/corporate+governance/publications/guidelines_r
eviews+and+case+studies/a+guide+to+corporate+governance+practices+in+th
e+european+uniоn. 

17. Elkinjton J. Partnerships from Cannibals with Forks: The Triple 
bottom line of 21st-Century Business [Електронний ресурс] / John 
Elkinjton. — 1998. — Режим доступу до матеріалів: http://www2.ufersa. 
edu.br/portal/view/uploads/setores/65/Triple %20bottom %20line %20in %2
021 %20century.pdf. 

18. European Responsible Investing Fund Survey [Електронний ресурс] 
/ KPMG. — 2015. — Режим доступу до матеріалів: http://www.kpmg. 
com/LU/en/IssuesAndInsights/Articlespublications/Documents/Brochure-
European-Responsible-Investing-Fund-Survey-20150402.pdf. 

19. The Sustainability Yearbook 2014 [Електронний ресурс] / 
RobecoSAM AG. — 2014. — Режим доступу до матеріалів: 
http://www.sustainability-indices.com/images/RobecoSAM_Sustainability 
_Yearbook_2014_Low-Res.pdf. 

20. European Commission. 2014. «Directive of non-financial 
information: Europe’s largest companies to be more transparent on social 
and environmental issues.» Press Release (September 29). [Електронний 
ресурс]. — Режим доступу: http://europa.eu/rapid/press-release_ 
STATEMENT-14-291_en.htm. 

21. Corporate Social Responsibility Disclosure Efforts By National 
Governments And Stock Exchanches [Електронний ресурс] // The 
Initiative for Responsible Investment at Hauser Institute for Civil Society. — 
2014. — Режим доступу до матеріалів: http://hausercenter.org/iri/wp-
content/uploads/2015/04/CSR-3-27-15.pdf. 

22. Corporate Social Responsibility — National Public Policies in the 
European Union — Compendium [Електронний ресурс] / European 
Commission. — 2014. — Режим доступу до матеріалів: http://ec.europa.eu/ 



ISSN: 2310-9734 Finance, accounting and audit. 2015. Issue 2 (26) 

118 

digital-agenda/en/news/corporate-social-responsibility-national-public-
policies-european-union-compendium-2014. 

23. A role for market regulators and operators in advancing corporate 
transparency on sustainability [Електронний ресурс] / Global Reporting 
Initiative — Режим доступу до матеріалів: https://www.globalreporting. 
org/resourcelibrary/Paper-Market-Regulators-and-Operators.pdf. 

24. Friedman M. The Social Responsibility of Business is to Increase its 
Profits [Електронний ресурс] / Milton Friedman // The New York Times 
Magazine. — 1970. — Режим доступу до матеріалів: http://www. 
colorado.edu/studentgroups/libertarians/issues/friedman-soc-resp-
business.html. 

25. Bosch-Badia M. Corporate Social Responsibility from Friedman to 
Porter and Kramer [Електронний ресурс] / M. Bosch-Badia, J. Montllor-
Serrats, M. Tarrazon / Theoretical Economics Letters, Vol. 3 No. 3A, 2013, 
pp. 11-15.. — 2013. — Режим доступу до матеріалів: http://www.scirp. 
org/journal/PaperInformation.aspx?paperID=33208#.VbZTyaTtmko. 

26. Freeman R. Stakeholder Theory [Електронний ресурс] / R.Freeman, 
J. Harrison, A. Wicks, B. Parmar / Cambridge University Press, Cambridge. 
— 2010. — Режим доступу до матеріалів: http://library.uniteddiversity. 
coop/Cooperatives/Multi-Stakeholder_Coops/Stakeholder %20Theory%20 
The %20State %20of %20the %20Art.pdf. 

27. Ioannou I. The Impact of Corporate Social Responsibility on 
Investment Recommendations [Електронний ресурс] / I. Ioannou, G. 
Serafeim // Harvard Business School. — 2014. — Режим доступу до мате-
ріалів: http://www.hbs.edu/faculty/Publication %20Files/11-017_0382b262-
a30f-480e-9a8c-daa953550b23.pdf. 

28. Flammer C. Corporate Social Responsibility and Stock Prices: The 
Environmental Awareness of Shareholders [Електронний ресурс] / 
Caroline Flammer / MIT Sloan School of Management. — 2012. — Режим 
доступу до матеріалів: http://corporate-sustainability.org/wp-content/ uploads/ 
arcs-2012-Flammer.pdf. 

29. Центр «Розвитку КСВ в Україні» / [Електронний ресурс] / Режим 
доступу до матеріалів: http://www.csrukraine.org/  

30. ГVардия. Рейтинг социально ответственных компаний — 2013 
[Електронний ресурс] // Контракты. — 2013. — Режим доступу до ма-
теріалів: http://kontrakty.ua/rankings/239. 

References 

1. European Commission. 2001. «Corporate social responsibility: A 
business contribution to sustainable development.» Green Paper / 
[Elektronnyi resurs]. — Rezhym dostupu: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=uriserv:n26039 [In English] 



ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 

119 

2. European Commission. 2011. CSR Strategy for the EU. Brussels: 
European Commission / [Elektronnyi resurs]. — Rezhym dostupu: 
http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-11-730_en.htm [In English] 

3. Yevtushenko V.A. Ocinka korporatyvnoi socialnoi: metody, obiekty, 
pokaznyky [Corporate Social Responsibility Evaluation: Methods, Objects 
installations, indicators] / V. А. Yevtushenko. // Visnyk NTU «HPI». — 
2013. — №46(1019). — s. 53–63. [In Ukrainian] 

4. Buyan О. А. Pidhody do ocinky efektyvnosty korporatyvnoy socialnoi 
vidpovidalnosty pidpruevstv v Ukraini [Approaches to effectiveness 
evaluating of corporate social responsibility for Ukrainian companies] / 
О. А. Buyan // Visnyk Dnipropetrovskogo universytetu. Seria «Economica». 
— 2012. — Vupusk 6 (2). — s. 159-165. [In Ukrainian] 

5. Vorobey V., Jurovska І. Nefinansova zvitnist’: instrument socialno-
vidpovidalnogo biznesu. [Non-financial reporting: a tool of socially 
responsible business.] — К.: Predstavnyctvo OON v Ukraini / Iniciatyva 
Globalnogo dogovoru v Ukraini, 2010. — 84 s. [In Ukrainian] 

6. Berezina О. U. Kilkisna ocinka socialnoi vidpovidalnosty korporaciy 
[Quantitative evaluation of corporations’ social responsibility] / 
О. U. Berezina // Visnyk Ukrainskoi akademii bankivskoi spravy. — 2012. 
— № 1(32). — s. 97-101. [In Ukrainian] 

7. Vorona О. V. Metodychni pidhody do ocinky rivnya socialnoi 
vidpovidalnosty [Methodological approaches to assessing the level of social 
responsibility] / О.V. Vorona // Visnyk ekonomiku transportu i 
promyslovosti. — 2010. — № 30. — s. 127-133. [In Ukrainian] 

8. Yevtushenko V. А. Vnytrishni ta zovnishni instytuciyni formu 
korporatuvnoi socialnoi vidpovidalnosty [Internal and external institutional 
forms of corporate social responsibility] / V. А. Yevtushenko // Problemy i 
perspectuvu rozvytru pidpruyemstva. — 2013. — № 1. — s. 40-46. [In 
Ukrainian] 

9. Syprun N. А. Korporatuvna socialna vidpovidalnist’ yak chunnuk 
stalogo rozvutku [Corporate social responsibility as a factor of sustainable 
development] / N. А. Syprun. // Ekonomika i prognozuvannya. — 2009. — 
№3. — s. 61–74. [In Ukrainian] 

10. Bayura D. Korporatuvna socialna vidpovidalnist’ u systemi 
korporatyvnogo upravlinnya [Corporate social responsibility in corporate 
governance system] / D. Bayura // Ukraina: aspekyu praci. — 2009. — № 1. 
— s.21-25. [In Ukrainian] 

11. Shmygol’ N. M. Vprovadgennya elementiv corporatyvnoi socialnoi 
vidpovidalnosty v systemu upravlinnya pidpryemstvom: strategii, dohid, 
efectyvnist’ [Implementation of corporate social responsibility elements in 
business management: strategy, revenue, efficiency] / N. М. Shmygol’. // 
Visnyk Zaporizkogo nacionalnogo universutety. — 2009. — s. 212–216. [In 
Ukrainian] 



ISSN: 2310-9734 Finance, accounting and audit. 2015. Issue 2 (26) 

120 

12. Tarasenko S. І. Ocinka vplyvu korporatuvnoi socailnoi 
vidpovidalnosty na reputaciyu kompanii [Assessment of corporate social 
responsibility impact on company reputation] / S. І. Tarasenko, І. V. 
Yaremchuk, А. О. Filin. // Visnyk ONU imeni I.I. Mechnikova. — 2013. — 
T.18.Vup.4/3. — s. 122–126. [In Ukrainian] 

13. Corporate Social Responsibility: Good Practices & Recommendations 
[Elektronnyi resurs] // DESUR — Rezhym dostupu: http://www.desur.eu/ 
publications/. [In English] 

14. ISO 26000:2010 / [Elektronnyi resurs] / Rezhym dostupu: 
www.iso.org [In English] 

15. Konfederacia robotodavciv Ukrainy[Confederation of Employers in 
Ukraine]/[Elektronnyi resurs] / Rezhym dostupu: http://www.confeu.org/ 
ua/competitiveness/csr.html [In Ukrainian] 

16. A Guide to Corporate Governance Practices in the European Union 
[Elektronnyi resurs] // International Finance Corporation — Rezhym dostupu 
do materialiv:http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/topics_ext _content/ 
ifcexternal_corporate_site/corporate+governance/publications/guidelines_re
views+and+case+studies/a+guide+to+corporate+governance+practices+in+t
he+european+union. [In English] 

17. Elkinjton J. Partnerships from Cannibals with Forks: The Triple 
bottom line of 21st-Century Business [Elektronnyi resurs] / John Elkinjton. 
— 1998. — Rezhym dostupu do materialiv: http://www2.ufersa.edu. 
br/portal/view/uploads/setores/65/Triple %20bottom %20line %20in %2021 
%20century.pdf. [In English] 

18. European Responsible Investing Fund Survey [Elektronnyi resurs] // 
KPMG. — 2015. — Rezhym dostupu do materialiv: http://www.kpmg. 
com/LU/en/IssuesAndInsights/Articlespublications/Documents/Brochure-
European-Responsible-Investing-Fund-Survey-20150402.pdf. [In English] 

19. The Sustainability Yearbook 2014 [Elektronnyi resurs] // 
RobecoSAM AG. — 2014. — Rezhym dostupu do materialiv: 
http://www.sustainability-indices.com/images/RobecoSAM 
_Sustainability_Yearbook_2014_Low-Res.pdf. [In English] 

20.European Commission. 2014. «Directive of non-financial information: 
Europe’s largest companies to be more transparent on social and 
environmental issues.» Press Release (September 29). [Elektronnyi resurs]. 
— Rezhym dostupu do materialiv: http://europa.eu/rapid/press-
release_STATEMENT-14-291_en.htm. [In English] 

21. Corporate Social Responsibility Disclosure Efforts By National 
Governments And Stock Exchanches [Elektronnyi resurs] // The Initiative 
for Responsible Investment at Hauser Institute for Civil Society. — 2014. — 
Rezhym dostupu do materialiv: http://hausercenter.org/iri/wp-content/ 
uploads/2015/04/CSR-3-27-15.pdf. [In English] 



ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 

121 

22. Corporate Social Responsibility — National Public Policies in the 
European Union — Compendium [Elektronnyi resurs] // European Commission. 
— 2014. — Rezhym dostupu do materialiv: http://ec.europa.eu/ digital-
agenda/en/news/corporate-social-responsibility-national-public-policies-
european-union-compendium-2014. [In English] 

23. A role for market regulators and operators in advancing corporate 
transparency on sustainability [Elektronnyi resurs] // Global Reporting Initiative 
— Rezhym dostupu do materialiv: https://www.globalreporting.org/ 
resourcelibrary/Paper-Market-Regulators-and-Operators.pdf. [In English] 

24. Friedman M. The Social Responsibility of Business is to Increase its 
Profits [Elektronnyi resurs] / Milton Friedman // The New York Times 
Magazine. — 1970. — Rezhym dostupu do materialiv: 
http://www.colorado.edu/studentgroups/libertarians/issues/friedman-soc-
resp-business.html. [In English] 

25. Bosch-Badia M. Corporate Social Responsibility from Friedman to 
Porter and Kramer [Elektronnyi resurs] / M. Bosch-Badia, J. Montllor-
Serrats, M. Tarrazon // Theoretical Economics Letters, Vol. 3 No. 3A, 2013, pp. 
11-15.. — 2013. — Rezhym dostupu do materialiv: http://www.scirp.org/ 
journal/PaperInformation.aspx?paperID=33208#.VbZTyaTtmko. [In English] 

26. Freeman R. Stakeholder Theory [Elektronnyi resurs] / R.Freeman, J. 
Harrison, A. Wicks, B. Parmar // Cambridge University Press, Cambridge. 
— 2010. — Rezhym dostupu do materialiv: http://library.uniteddiversity. 
coop/Cooperatives/Multi-Stakeholder_Coops/Stakeholder %20Theory_ 
%20The %20State %20of %20the %20Art.pdf. [In English] 

27. Ioannou I. The Impact of Corporate Social Responsibility on 
Investment Recommendations [Elektronnyi resurs] / I. Ioannou, G. Serafeim 
// Harvard Business School. — 2014. — Rezhym dostupu do materialiv: 
http://www.hbs.edu/faculty/Publication %20Files/11-017_0382b262-a30f-
480e-9a8c-daa953550b23.pdf. [In English] 

28. Flammer C. Corporate Social Responsibility and Stock Prices: The 
Environmental Awareness of Shareholders [Elektronnyi resurs] / Caroline 
Flammer // MIT Sloan School of Management. — 2012. — Rezhym dostupu 
do materialiv: http://corporate-sustainability.org/wp-content/uploads/arcs-
2012-Flammer.pdf. [In English] 

29. Centr «Rozvytry KSV v Ukraini» [Center «CSR Development in 
Ukraine»] /[Elektronnyi resurs] / Rezhym dostupu do materialiv: 
http://www.csrukraine.org/ [In Ukrainian] 

30. GVardia. Reytyng socialnoy otvetstvennyh kompaniy [GVardiya. 
Rating of socially responsible companies] — 2013 [Elektronnyi resurs] // 
Kontrakty [Contracts] — 2013. — Rezhym dostupu do materialiv: 
http://kontrakty.ua/rankings/239. [In Russian] 

 
Стаття надійшла до редакції 21 вересня 2015 р.    



ISSN: 2310-9734 Finance, accounting and audit. 2015. Issue 2 (26) 

122 

УДК 330.1:336.7 
Радзиевская Виктория Николаевна, 

канд. экон. наук, доц., доцент кафедры финансовые рынки, 
ГВУЗ «КНЭУ имени Вадима Гетьмана» 

(03680, Украина, Киев, проспект Победы, 54/1) 
E-mail:5vitaua@ukr.net 

Селютина Альвина Сергеевна, 
соискатель кафедры финансовые рынки, 

ГВУЗ «КНЭУ имени Вадима Гетьмана» 
(03680, Украина, Киев, проспект Победы, 54/1) 

E-mail:selyutina.alvina@gmail.com 

Роль социальной ответственности в повышении 
инвестиционной привлекательности 

корпоративных ценных бумаг  
АНОТАЦИЯ. Как следствие усиления интеграционных процессов, хара-
ктерной чертой развития финансовых рынков и экономической сис-
темы в целом становится формирование ответственного поведения 
государства, финансовых институтов, компаний и других контраген-
тов по вопросам экологии, охраны окружающей среды, прав человека, 
корпоративного управления. Данная проблема приобретает особую 
актуальность для Украины в аспекте ее интеграции в мировые рынки, 
поскольку социальная ответственность является одной из состав-
ляющих Стратегии европейского экономического роста и занятости. 
Проанализировав эволюцию развития концепции КСО в работах веду-
щих мировых ученых и проведя исследования мировых тенденций вне-
дрения КСО на национальном и корпоративном уровнях, авторы обосно-
вали важность внедрения КСО акционерными обществами. Введение 
КСО способствует созданию стоимости в среднесрочном и долгосроч-
ном периоде, а, следовательно, повышает инвестиционную привлека-
тельность ценных бумаг компании. К тому же, авторы пришли к выводу 
о необходимости введения Национальной политики КСО в Украине, 
чтопоспособствует повышению инвестиционной привлекательности 
отечественных компаний для внутренних и иностранных инвесторов, а 
также станет двигателем устойчивого развития для страны в целом. 
Особое внимание было уделено анализу качества раскрытия нефинан-
совой информации зарубежными и отечественными компаниями, сделан 
обзор рейтингов прозрачности отечественных компаний. 
Ценность полученных результатов связана с возможностью дальней-
шего использования комплексного подхода к совершенствованию прак-
тики раскрытия нефинансовой информации отечественными эмитен-
тами с учетом изменений во внутренней и внешней среде и внедрения 
корпоративной социальной политики в условиях европейской интегра-
ции. Дальнейшего исследования требует вопрос разработки и внедре-
ния политик КСО на корпоративном и национальном уровнях в соо-
тветствии с европейскими практиками и стандартами. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: корпоративная социальная ответственность, со-
циальные инвестиции, евроинтеграция, инвестиции, акционерные об-
щества, стоимость компании, инвестиционная привлекательность. 
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The Role of social responsibility in increases of 
corporate’s securities investment attractiveness 

 
ABSTRACT.As a result of the integration processes strengthening, a main 
feature of financial markets and the economic system development becomes 
the formation of responsible behavior of the state, financial institutions, 
companies and other counterparties on environmental issues, environmental 
protection, human rights and corporate governance. This issue is particularly 
relevant for Ukraine in terms of its integration into the world markets, as social 
responsibility is one of the components of the European Strategy for growth 
and employment. 
After analyzing the evolution of the concept of CSR in the work of the world’s 
leading scientists and conducting studies of global trends of CSR 
implementation at the national and corporate levels, the authors have proved 
the importance of implementing CSR by corporations.Implementation of CSR 
contributes to value creation in the medium and long term and, therefore, 
increases the investment attractiveness of the company’s securities.In addition, 
the authors agreed on the need of a National Policy on CSR implementation in 
Ukraine, which will contribute to investment attractiveness improvement of 
domestic companies for domestic and foreign investors, as well as become the 
engine of sustainable development for the country as a whole. 
A special attention is given to quality analysis of non-financial information 
disclosure by foreign and domestic companies, an overview of transparency 
ratings of domestic companies is provided. 
The value of these results associated with the possibility of further use of an 
integrated approach to improve the practice of non-financial information 
disclosure by domestic issuers taking into account changes in internal and 
external environment and the implementation of corporate social responsibility 
policy in the context of European integration. Process of development and 
implementation of CSR policies on a corporate and national level in accordance 
with European practices and standards requires further exploration. 
 
KEY WORDS: corporate social responsibility, social investment, European 
integration, investment, corporations, company value, investment 
attractiveness. 
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ШЛЯХИ ВДОСКОНАЛЕННЯ СПІВПРАЦІ  
СВІТОВОГО БАНКУ ТА УКРАЇНИ 

 
АНОТАЦІЯ. У статті розглянуто сучасний стан співпраці Світового ба-
нку з провідними країнами світу. Проаналізоапно специфіку такої спів-
праці з Польщею, Данією, США на протязі кількох років. Окрему увагу 
присвячено особливостям співпраці з Україною в умовах глибокої еконо-
мічної кризи та можливостям застосування іноземного досвіду у вітчиз-
няних умовах. Детально розглянуто досвід Польщі щодо залучення ко-
штів Світового банку в різні галузі економіки та ефективність їх 
використання. Визначено напрямки вдосконалення співпраці Світового 
банку та України за вимогами Світового банку для європейських країн. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: Світовий банк, інвестиції, інвестиційний потенціал. 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Світовий банк розробляє 
Стратегію партнерства відповідно до пріоритетів уряду. Зараз 
Україна потребує підтримки фінансового сектору та підтримки 
державних реформ, на що банк оперативно зреагував і скоригу-
вав кредитну програму. Але незважаючи на контроль і постійне 
супроводження проектів, що реалізуються в Україні Світовим 
банком, програма 2008—2011 років була повністю провалена, а 
проміжний звіт за програмою 2012—2016 рр. вказує на невтішні 
результати та призупинення деяких проектів.  

Аналіз основних досліджень і публікацій. Вагомий дослід-
ницький внесок з питань співпраці України та міжнародних фі-
нансових установ мають, зокрема, вчені Опарін В.М., Патика 
Н.І., Козик В.В., Рогач О.І. 

 О. О. Смірнова, А. В. Нікітін, 2015
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Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Через 20 років після приєд-
нання до Світового Банку Україна досі здійснює перехід до су-
часної ринкової економіки, причому багато необхідних 
політичних документів наразі не опрацьовано й не запроваджено 
у практику. Хоча основний тягар реформування у сфері держав-
ної політики лягає на позики на підтримку політики розвитку, 
тоді як інвестиційні проекти мають на меті реалізацію цієї полі-
тики та усунення вузьких місць, усі проекти необхідно точно 
пристосовувати до зміни тенденцій, характерних для порядку 
денного та політичної системи України. Це питання є найкритич-
нішим для трансформаційних проектів і проектів з розбудови ін-
ституційного потенціалу у сферах державного управління, соціа-
льного захисту, комунальних послуг і земельної реформи. 
Зважаючи на те, що цикл формулювання політики є коротшим за 
цикл реалізації проекту, для свого розв’язання проблема потре-
бує наведення мостів між тим часом, коли було розроблено про-
ект, та тими роками, протягом яких триває його реалізація, щоб 
усунути ризик невідповідності проектів швидкозмінній держав-
ній політиці 

 Формулювання мети і завдання дослідження. Мета: на ос-
нові аналізу діяльності Групи Світового банку визначити сучас-
ний стан і тенденції розвитку партнерства Світового банку та 
України. Завдання дослідження: на основі аналітичних дослі-
джень і теоретичних напрацювань окреслити перспективи такої 
співпраці в майбутньому. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Оскільки рефор-
ми в Україні тривають досі, а підхід до їхнього здійснення не є 
системним, Україна має сильне прагнення навчатися, і українська 
влада сприймає Світовий Банк як лідера у цьому процесі. Такий 
підхід передбачає подальше докладання зусиль інститутом Сві-
тового банку та подальше надання аналітично-дорадчої допомоги 
для розширення обізнаності й розуміння, а також використання 
дієвих інструментів з метою впровадження реформ і кращого 
ознайомлення з відповідними інституціями, й налагодження сто-
сунків до започаткування нових кредитних проектів задля уник-
нення виділення великих коштів на реалізацію проектів, які ска-
совуються або виявляються невдалими через брак спільного 
розуміння напрямків його реалізації.  
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Досягнення у сфері поліпшення врядування за певними на-
прямками реалізації програми Банку підривалися загальним погі-
ршенням показників корупції. Таке погіршення ситуації вказує на 
необхідність перегляду Групою Світового банку свого підходу до 
розв’язання проблем урядування. Новий підхід повинен активізу-
вати зусилля у тих сферах, де був досягнутий поступ та оновити 
основні діагностичні дослідження і поглибити їх для конкретних 
секторів. Крім того, залежно від результатів оцінки можливих ва-
ріантів, доцільно розглянути можливість застосування у новій 
СПУ заходів, прямо орієнтованих на сторону попиту, із можли-
вим застосуванням аналітичних продуктів у тих секторах, де не 
планується надання кредитів, та включення відповідних заходів 
до інвестиційних проектів на муніципальному рівні. Протягом 
багатьох років здійсненню інвестиційних проектів заважали про-
блеми з готовністю. У деяких випадках первісні плани реалізації 
були або нереальними, або неповними. 

 Проблема необізнаності української влади з правилами Банку 
загострюється браком докладних технічних специфікацій; сегме-
нтацією проектів, через яку на проведення робіт, менш придат-
них для проведення міжнародних конкурентних торгів, прово-
дяться міжнародні, а не національні конкурентні торги; 
необхідністю укладання масштабних договорів на постачання ІТ, 
складних за своєю природою. Розроблення комплексних інфор-
маційних систем вимагає не лише почуття відповідальності з бо-
ку замовників, але й належного управління процесами закупівель 
із повним використанням усього простору для маневру, який до-
зволяється посібником Банку з питань ІТ, та приділенням належ-
ної уваги питанням розроблення проектів та укладання договорів 
як Банком, так і владою. Для здійснення закупівель потрібне реа-
лістичне перспективне планування та ретельне управління вико-
нанням договорів.  

Більшість інвестиційних проектів МБРР в Україні здійснюва-
лися «з нуля», тобто виконавці брали кредити вперше з усіма ри-
зиками, обумовленими необізнаністю з процедурами Банку та 
необхідністю ретельного та уважного моніторингу й контролю. 
Старі помилки у розробленні структури проектів роблять засво-
єння цієї інформації ще складнішим, тому їх слід уникати, а до-
тримання передової практики слід заохочувати. При цьому необ-
хідно вживати заходів для:  
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 забезпечення належних позицій виконавця у загальній бю-
рократичній структурі з метою гарантування легітимності на ета-
пі реалізації та наявності необхідних політичних та (або) опера-
ційних повноважень;  

 утворення групи впровадження проекту, яка доповнювати-
ме функції інших підрозділів виконавця;  

 обмеження підтримки тими заходами, які мають критичне 
значення для досягнення цілей, орієнтованих на розвиток, без 
здійснення непотрібної (хоч і корисної) діяльності, яка загострює 
проблеми з координацією дій;  

 роботи в одному секторі з одним державним органом в 
умовах обмеженого потенціалу реалізації проекту;  

 усвідомлення того, що справи можуть піти погано навіть за 
належного розроблення проекту. Важливу роль відіграють пос-
туповість та якість управління проектами та залучення працівни-
ків Банку в країні та штаб-квартирі. Невпинний нагляд на місцях 
у поєднанні зі вчасною передачею фахового досвіду завжди мав 
критичне значення; на практиці, це давало змогу виконавцеві 
проекту працювати в умовах постійних змін політичної ситуації 
та компромісів.  

Спірні підсумки виконання програми реформ в Україні обу-
мовлені трьома головними причинами: успадкованими промис-
ловими активами та природними ресурсами, що зменшувало 
стимули до реформ, поступовим зниженням довіри суспільства 
до держави та більшості державних установ і відсутністю міцно-
го зовнішнього «якоря» для процесу реформування. Успадковані 
Україною потужності в металургійній і хімічній промисловості, 
доходи від транспортування енергоресурсів з Росії до Європи та 
величезні ресурси родючої землі призвели до формування еконо-
мічних рент, що дало Україні змогу хаотично розвиватися без 
здійснення глибоких реформ. Зосередження цих рент у руках кі-
лькох привілейованих місцевих бізнесменів зумовило масштабну 
«приватизацію» держави та стало однією з причин підриву дові-
ри населення.  

Відсутність довіри до держави весь час негативно впливала на 
підтримку населенням економічних реформ. Економічний спад 
початку 1990-х років, зумовлений переходом до ринкових умов, 
мав важкі наслідки. На відміну від країн з перехідною економі-
кою — не членів СНД — Україна не змогла скористатися таким 
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серйозним засобом підтримки, як перспектива членства у ЄС, яка 
могла б стати потужним стимулом для реформ.  

Економіка України продовжує бути вразливою, і багато сфер 
соціально-економічної діяльності потребують докорінних ре-
форм. Упродовж останніх 20 років не бракувало стратегічних 
концепцій і державних програм з реалізації значного економічно-
го потенціалу України. Однак виконання цих програм розчарову-
вало, і їх результати весь час були гіршими від очікуваних.  

Традиційні джерела економічного зростання України практи-
чно вичерпані, а економічні ризики є значними. Без залучення 
ПІІ та стимулювання внутрішніх інвестицій і приватного підпри-
ємництва Україна ризикує повторити попередні цикли стрімких 
піднесень і спадів, упускаючи можливості догнати своїх західних 
сусідів. У світовій економіці на своїх традиційних ринках Украї-
на ризикує програти своїм азійським конкурентам. Нинішнє не-
стабільне міжнародне економічне середовище лише загострює ці 
ризики.  

Хоча у регуляторній сфері було досягнуто певного прогресу, 
бар’єри для успішного ведення бізнесу є високими. Україна пот-
рапила в пастку субоптимальної рівноваги (для якої характерне 
самозбереження) високих вхідних бар’єрів для бізнесу, низького 
рівня конкуренції, слабких стимулів до впровадження нових тех-
нологій, недостатньої диверсифікації та складності експорту, ви-
сокої залежності від товарних цін та страху чиновників перед 
зменшенням ренти у разі, якщо буде знижено вхідні бар’єри для 
бізнесу. Практика жорсткого адміністративного управління є пе-
решкодою для ринкової конкуренції та оскарження рішень, ство-
рює корупційні можливості та, зрештою, завдає збитків економі-
ці. Найсильніший негативний вплив регуляторні бар’єри чинять 
на малі і середні підприємства та на прихід іноземного капіталу. 
Для України характерна дуже мала кількість виходу на ринок но-
вих приватних підприємств порівняно з іншими країнами з пере-
хідною економікою, що істотно знижує можливості для підви-
щення продуктивності, диверсифікації економіки та створення 
робочих місць.  

Частка тіньової економіки в Україні — одна з найвищих у сві-
ті. За даними міжнародних порівняльних досліджень, тіньова 
економіка України становила близько 55 % ВВП (у середньому 
протягом 1999—2007 років) і була 145 за величиною серед 151 
країн, для яких було здійснено оцінки тіньової економіки.  
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Корупція та «приватизація» держави загальновизнано вважа-
ються основною перешкодою для розвитку. Україна постійно по-
сідає низькі місця за найважливішими показниками урядування. 
Низка індикаторів, таких як Індекс економічної свободи органі-
зації Heritage Foundation та Індекс сприйняття корупції організа-
ції Transparency International, свідчать про подальше погіршення 
ситуації упродовж останніх трьох років.  

Україна останнім часом посилила свою правову базу, яка сто-
сується боротьби з корупцією. Ухвалене нещодавно антикоруп-
ційне законодавство створює базу для боротьби з корупцією, і 
Указ Президента «Про національну антикорупційну стратегію на 
2012—2015 роки» забезпечує дорожню карту для України із 
впровадження багатьох рекомендацій ОЕСР і групи країн 
GRECO Ради Європи. Найсерйознішими слабкими місцями за-
лишаються відсутність правил для обов’язкового розкриття фі-
нансової інформації державними посадовцями та відсутність 
компетентного антикорупційного органу з правом забезпечення 
дотримання законодавства. Окрім того, переговори про глибоку і 
всеохопну угоду про ЗВТ і пов’язаний з ними прогрес у регуля-
торній реформі, зокрема, ухвалення нового рамкового законодав-
ства про державні закупівлі, а також вдосконалення системи лі-
цензування і сертифікації створюють можливості для зменшення 
загроз, пов’язаних з корупцією у цих сферах.  

Україна зробила низку кроків у поліпшенні доступу до інфор-
мації. Закон про доступ до інформації, прийнятий на початку 
2011 року, відповідає найкращим міжнародним практикам і озна-
чає великий крок уперед, незважаючи на його непослідовне 
впровадження досі. Україна взяла на себе зобов’язання приєдна-
тися до ініціативи Партнерства «Відкритий уряд» і розпочала 
внутрішні консультації щодо підготовки Національного плану дій.  

Система закупівель і система фінансового менеджменту в Ук-
раїні є ризикованими, проте прийнятними за умови належного 
управління ними. Згідно з оцінкою Огляду державних видатків і 
фінансової звітності, виконаною у 2007 році, показники України 
є дещо вищими від середніх у нижній категорії країн з середнім 
рівнем доходів. Внутрішній аналіз Світового банку, виконаний у 
рамках підготовки до СПУ, виявив слабкі місця у системах заку-
півель і фінансового управління, однак дав змогу зробити висно-
вок, що подальше кредитування Світового банку можливе за 
умови приділення належної уваги заходам із пом’якшення ризи-
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ку. Закон про державні закупівлі, прийнятий у 2010 році, із змі-
нами, внесеними до нього у 2011 році, відповідає європейським 
стандартам і одержав позитивні відгуки експертів Світового бан-
ку та міжнародних експертів, хоча фактичне впровадження цього 
закону лише розпочалося. В Україні спостерігаються хороші по-
казники у сфері доступу до бюджетної інформації, за рейтингами 
Ініціативи відкритих бюджетів. Загальні висновки щодо цілей 
СПУ залишаються без змін, однак повторна оцінка ризиків впро-
вадження для структурних реформ, пов’язаних з недоліками уря-
дування, змусила Світовий банк призупинити кредитування у 
рамках Позик на підтримку політики розвитку до часу, поки 
Уряд не продемонструє свого твердого наміру вирішити пробле-
ми урядування.  

Україна має широку систему соціального захисту та витрачає 
значну частку ВВП на програми соціальної допомоги, не 
пов’язані із сплатою внесків, у тому числі на програми перевірки 
доходів. Однак за показниками адресності соціальної допомоги 
загалом Україна не посідає високого місця в групі країн з перехі-
дною економікою внаслідок того, що висока частка державних 
витрат розподіляється через програми з невисокою адресністю. 
Близько 24 % загальних державних витрат досягає найбідніших 
10 % населення і лише 37,4 % витрат на соціальну допомогу 
спрямовується до найбідніших 20 % населення. Система охорони 
здоров’я України є затратною і результати її роботи — незадові-
льними. Показники смертності дорослих осіб в Україні (особливо 
серед чоловіків) належать до найвищих у світі. Сектор житлово-
комунальних послуг в Україні потерпає від недостатнього обсягу 
інвестицій і неналежного утримання протягом десятиліть, що є 
однією з причин погіршення якості життя. Дефіцит інвестицій у 
комунальні підприємства водопостачання та водовідведення є 
значним. 

Отже, Україна має низку проблем, які потребують негайного 
вирішення та вони існують в усіх сферах її діяльності: державні 
реформи, економічний розвиток, соціальний захист населення, 
екологічні ризики, освіта охорона здоров’я, а досвід Світового 
банку може допомогти у їх вирішенні. 

Для вирішення окреслених проблем можна запропонувати такі 
кроки. 

1. Потрібно звертати більшу увагу на ризики реалізації про-
грами, які негативно впливають на показники кредитного порт-
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феля. На етапі підготовки проектів слід приділяти більшу увагу 
їх готовності до впровадження, тому що неналежна підготовка 
технічних завдань і пакетів закупівель є однією з причин значних 
затримок із освоєнням кредитних коштів. Доцільно частіше за-
стосовувати однотипні операції та додаткове фінансування успі-
шних проектів.  

2. Ризики, пов’язані з частими змінами політики, неефектив-
ним урядуванням і неузгодженістю в реалізації політики, необхі-
дно пом’якшувати за допомогою попередньо виконаних діагнос-
тичних досліджень ефективності урядування і заходів із 
розбудови широкого консенсусу щодо узгодженої «дорожньої 
карти» змін у кожному секторі та для забезпечення більшої гнуч-
кості у згортанні діяльності в разі змін відповідної політики.  

3. Діяльність з розбудови попиту на ефективне урядування 
треба розширювати та поєднати з фінансуванням та аналітично-
дорадчою допомогою Світового банку. Більше зусиль необхідно 
докладати до залучення організацій громадянського суспільства 
до розроблення і моніторингу політики та інвестицій, яким надає 
підтримку Банк.  

4. У відповідь на ризики для реалізації програми та врахував-
ши уроки попередньої СПУ Світовий банк пропонує каліброва-
ний підхід до фінансової допомоги. Обсяги фінансування і спектр 
інструментів збільшуватимуться у разі прискорення реформ, по-
ліпшення урядування і готовності клієнта використати фінансу-
вання і знання Банку. Водночас, кредитне фінансування буде за-
лишатись помірним.  

5. Україна потребує поглиблення структурних реформ у бага-
тьох сферах, включаючи бізнес-клімат, регулювання фінансового 
сектора, енергетичний сектор, управління державними фінансами 
і бюджетно-податкову політику. Стратегія каліброваної допомо-
ги залишає простір для перегляду в майбутньому сум кредиту-
вання у бік їхнього збільшення шляхом включення до програми 
ППР, які підтримуватимуть заходи реформ у вказаних сферах. 
Можливе оперативне надання Другої програмної позики на реа-
білітацію фінансового сектора та започаткування у 2013—2015 
фінансових роках нової міжсекторної програми ППР на підтрим-
ку підвищення ефективності урядування та конкурентоспромож-
ності економіки.  

Непослідовне впровадження попередніх реформ і серйозні 
проблеми з урядуванням створюють для Світового банку не-
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прийнятні ризики у разі надання прямої бюджетної підтримки. 
Керівництво України усвідомлює необхідність більшої послідов-
ності та взяло на себе зобов’язання виконати програму, яка спря-
мована на розв’язання кількох найсерйозніших проблем держав-
ного урядування: державні закупівлі, відшкодування ПДВ, 
прозорість у енергетичному секторі, регулювання бізнесу і бюро-
кратична тяганина, а також державне фінансування фінансових 
установ-банкрутів. Уряд України і Світовий банк спільно оціню-
ватимуть прогрес у цих сферах, щоб визначити, чи можна поно-
вити кредитування ППР [1].  

Пропонована Програма, незалежно від її обсягу та інструмен-
тів кредитування, буде ґрунтуватися на ретельних діагностичних 
дослідженнях. Аналітично-дорадчу допомогу буде зосереджено 
на поглибленні розуміння Банком ключових питань, які вплива-
тимуть на успішність виконання теперішнього та планованого в 
майбутньому портфелів інвестиційних проектів і на діалозі з 
Урядом України щодо цих питань. Окрім того, буде продовжено 
профільні діагностичні дослідження у сферах фіскальної політи-
ки, управління державними фінансами, стабільності та розвитку 
фінансової системи. Аналітично-дорадчу допомогу у нових сфе-
рах, у яких Світовий банк нині не веде діяльності та не планує її 
вести в найближчому майбутньому, очевидно, буде обмежено. Це 
передбачає звуження обсягу адвокаційної роботи за межами ос-
новних сфер, визначених у програмі Банку, і відображає дедалі 
значніші обмеження в ресурсах. Нині можливості для надання 
відшкодовуваної технічної допомоги є низькими, проте вони ак-
тивно вивчатимуться, включаючи оптимальне використання вза-
ємовигідної взаємодії з іншими донорськими програмами, зокре-
ма, з програмою технічної допомоги ЄК [2].  

Світовий банк коригує свою Програму відповідно до зміни 
економічного середовища та пріоритетів Уряду на надає усю мо-
жливу підтримку. Але тут постає ще одна важлива проблема — 
нераціональне використання отриманих коштів. Без проведення 
економічних перетворень фінансова підтримка Світового банку 
та загалом усіх міжнародних фінансових організацій не має сен-
су, бо в цьому разі позичкові кошти використовуватимуться на 
фінансування лише поточних проблем, які без реформування 
економіки знову нагромаджуватимуться і перетворюватимуться у 
додатковий тягар.  
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Отже, досвід взаємодії України зі Світовим банком підтвер-
джує необхідність істотного удосконалення її форм і механізмів. 
Загалом, Україна дуже залежна від зовнішніх джерел фінансу-
вання та на сьогодні має величезний показник зовнішнього дер-
жавного боргу. Саме тому головним завданням країни має стати 
його мінімізація, через збільшення власних фінансових ресурсів 
та поліпшення інвестиційного клімату. В основу фінансової стра-
тегії необхідно покласти досягнення оптимального співвідно-
шення між внутрішніми та зовнішніми джерелами фінансування 
потреб економічного та соціального розвитку.  

Сполучені Штати Америки є одним із засновників Банку. Во-
ни мають надзвичайно сильний вплив на Групу СБ. США воло-
діють найбільшою часткою голосів, яких достатньо для блоку-
вання будь-якого рішення, що вимагає кваліфікованої більшості 
голосів, та керують призначенням президента банку. Державне 
казначейство США виділяє значні кошти для перевірки діяльнос-
ті Банку, а оскільки Банк розташований у Вашингтоні, представ-
ники уряду США постійно співпрацюють із його службовцями. 
Однак буде не зовсім правильно говорити, що США беззапереч-
но домінують у Банку, хоч частка голосів у МБРР становить 
16,21 %, а в МАР 10,32 %. 

США одна із найбільших країн — донорів Групи Світового 
банку. Траст-фонди фінансують операції на рівні країни, заходи з 
ліквідації наслідків надзвичайних ситуацій, ініціативи в області 
накопичення та поширення знань, консалтингові послуги та ко-
лективні дії в різних країнах за рішенням пріоритетних проблем 
глобального масштабу, таких, як зміна клімату, розвиток охорони 
здоров’я та забезпечення продовольчої безпеки. 

Фінансові посередницькі фонди залучають кошти різних дер-
жавних і приватних структур для підтримки міжнародних ініціа-
тив; вони дають міжнародному співтовариству можливість прий-
мати безпосередні та скоординовані заходи щодо вирішення 
пріоритетних завдань глобального масштабу. Більшість ФПФ на-
дають підтримку глобальним програмам, часто спрямованим на 
забезпечення глобальних суспільних благ, зокрема, на боротьбу з 
інфекційними захворюваннями та наслідками зміни клімату. У 
центрі уваги недавно створених ФПФ знаходяться і такі пробле-
ми, як продовольча безпека. 

США займають перше місце за обсягом внесків до цільових 
фондів Групи Світового банку, починаючи з 2008 року. Основні 
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американські пріоритети включають сприяння боротьбі з коруп-
цією, яка є однією з найбільших перешкод на шляху економічно-
го і соціального розвитку; боротьбі з хворобами та сприяння по-
ширенню екологічно чистої енергії; великий акцент США 
роблять напідзвітності та прозорості урядування. 

Серед цільових фондів, які підтримуються США можна виді-
лити: 

 Цільовий фонд реконструкції Афганістану; 
 Глобальний фонд боротьби зі СНІДом, туберкульозом і ма-

лярією; 
 Фонд підтримки світового сільського господарства і про-

грами продовольчої безпеки; 
 інвестиційні фонди, що займаються проблемами клімату. 
Разом із США Угоду про заснування підписували Бельгія, Ні-

меччина, Великобританія, Канада, Люксембург, Нідерланди, Но-
рвегія, Ісландія, незабаром приєдналась Данія. 

 

 

Рис. 1. Внески США у фонди Групи Світового банку, млн дол.США [3] 

Данія стала членом Міжнародного банку реконструкції та ро-
звитку — Світового банку — у 1946 році і була однією з перших 
країн, що отримали кредит на відновлення країни після Другої 
світової війни. Загалом від Світового банку країна отримала три 
позики: на реконструкцію економіки після війни (1946 р.) та дві 
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на реконструкцію системи передачі електроенергії (1959 р. та 
1963 р.) на загальну суму 85 млн дол. США. Наряду із Данією 
перші кредити було надано Франції (перший кредит в історії Ба-
нку), Нідерландам, Люксембургу.  

Сьогодні Данія є членом п’яти установ, які утворюють Групу 
Світового банку. Данія і Світовий банк співпрацюють з іншими 
урядами країн-членів для фінансування проектів, розробки полі-
тики та реалізації програм, що мають на меті покінчити з бідніс-
тю в країнах, що розвиваються. 

На рис. 2 бачимо динаміку обсягу вкладень коштів Данії у фо-
нди Світового банку. Країна посідає досить високе місце за рів-
нем соціального розвитку та соціального захисту населення, тому 
вкладення в основному здійснюються у фонди, що займаються 
реалізацією програм соціального розвитку, а також у фонди, що 
фінансують вирішення екологічних проблем і проблем клімату.  

 

 

Рис. 2. Внески Данії у фонди Групи Світового банку, млн дол.США [3] 

За класифікацією Світового банку Польща належить до країн 
з високим рівнем доходу, надані цій країні кошти наведені на 
рис. 3.  

Польща була однією із країн-засновниць Світового банку та 
завдяки його підтримці здійснила перетворення, що дозволили 
вступити до Європейського Союзу. Такі об’єми коштів поясню-
ються бажанням країни повністю інтегруватися до європейського 
співтовариства.  
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Рис. 3. Надані МБРР кошти Польщі за період 2010—2014 рр. [4] 

 

Рис. 4. Структура портфелю проектів Польщі за статусом [4] 

Загалом реалізовано 58 проектів на суму 16,3 млрд дол. США. 
Активними є лише 3 проекти, два з яких стосуються охорони на-
вколишнього середовища та у фінансовому секторі. Бачимо, що 
кількість анульованих проектів менша, ніж в Україні та Росії. 

З рис. 5 бачимо, що структура портфеля проектів за галузями 
відрізняється від структури портфелів Росії та України. 
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Рис. 5. Структура портфелю проектів Польщі за секторами [4] 

Тут проглядається орієнтація на соціальні послуги та більше 
на соціальний розвиток, ніж економічний (хоча одного без іншо-
го не існує). 

Економічне зростання в Польщі за останні десятиліття ґрун-
тувалось на застосуванні існуючих технологій і процесів в нових 
умовах, де їх ринкові та комерційні особливості не завжди були 
добре відомі. За цей період у країні було здійснено ряд економіч-
них і соціальних реформ, які допомогли перетворити польську 
економіку, і дозволили Польщі з вражаючою швидкістю наздог-
нати інших країн — членів ЄС. 

Україна володіє величезними сільськогосподарськими ресур-
сами, однак сільськогосподарський сектор України страждає від 
непослідовної державної політики, втручання у внутрішні та екс-
портні ринки на користь окремих підприємств і від неспромож-
ності забезпечити виконання контрактів, що значно підвищує ви-
трати на фінансування і закриває доступ до будь-яких 
банківських кредитів для більшої частини середніх за розміром 
господарств.  
 Послідовні та надійні сигнали у сфері сільськогосподарсь-

кої політики є необхідними для України, щоб вона могла скорис-
татися своїм агропотенціалом. Землі сільськогосподарського при-
значення, хоча й формально приватизовані на початку 2000-х ро-
ків, не можна продавати й купувати. Хоча ринок оренди є досить 
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розвинутим, земля є недооціненою і, отже, стимули до інвестицій 
у підвищення продуктивності земель є слабкими (останніми ро-
ками спостерігалося збільшення інвестицій у сектор великих аг-
рохолдингів). Влада, щоб залучити інвестиції, планує скасувати 
мораторій на продаж землі, однак є обґрунтовані побоювання то-
го, що загальна непідготовленість земельного ринку може приз-
вести до заниженої оцінки землі і до зосередження, у кінцевому 
підсумку, великих площ родючої землі в руках інсайдерів зі 
зв’язками у владі.  
 Економіка України забезпечує значно вищі показники обся-

гів транспортних перевезень порівняно з її ВВП, ніж будь-яка 
інша країна Європи, що зумовлено важливою роллю сільського 
господарства і важкої промисловості. Транспортна система Укра-
їни має істотний потенціал для поліпшення сукупної продуктив-
ності і регіональної конкурентоспроможності, однак потребує ве-
ликих інвестицій у автошляхи та залізниці. Згідно з оцінками 
Світового банку, Україна мусила б витрачати близько 1,5 % ВВП 
лише на утримання автошляхів, а потреба в інвестиціях стано-
вить приблизно 5 млрд дол. США на наступні 10 років.  

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. За вдалого завершення СПУ 2012—2016 рр. Україна, 
наслідуючи приклад оглянутих країн, зможе заручитися підтрим-
кою Світового банку у реформуванні за такими напрямками: 

1. Підвищення ефективності державної системи фінансового 
управління. Основним завданням має стати встановлення ряду 
чітких правил, які зможуть стати орієнтиром для здійснення бю-
джетної політики в середньостроковій перспективі і стримувати 
тиск на користь неприйнятного збільшення видатків 

2. Вдосконалення нормативної бази та механізмів нагляду у 
фінансовому секторі та поліпшення ринкової інфраструктури. 
Нагальних змін законодавства потребують такі сфери, як держа-
но-приватне партнерство, фондовий ринок, інвестиційна діяль-
ність нерезидентів на території України.  

3. Розширення і поглиблення фінансового сектора і збільшен-
ня доступу до фінансування. Підприємства можуть залучати ве-
ликі обсяги коштів через IPO та розміщення власних боргових 
цінних паперів. 

4. Впорядкування та спрощення процедур ведення бізнесу та 
нарощування потенціалу з моніторингу та встановлення показни-
ків ефективності нормативних положень у сфері підприємництва. 
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Це сприятиме підвищенню конкуренції та, як наслідок, підви-
щенню якості товарів і послуг. 

5. Попередній напрямок сприятиме нарощуванню потенціалу 
з розробки та впровадження програм з інновації та диверсифіка-
ції. В сучасному світі інновації є рушієм розвитку, тому велику 
частку коштів розвинені держави витрачають на сприяння інно-
ваційній діяльності.  

6. Вдосконалення нормативної бази та механізмів нагляду у 
фінансовому секторі та поліпшення ринкової інфраструктури. 
Група Світового банку може допомогти у розробці рекомендацій 
з метою впровадження практики управління капіталом і ліквідні-
стю та надавати консультаційні послуги з даного питання. 

7. Розширення доступу до якісної інфраструктури та підви-
щення якості послуг інфраструктури, в тому числі, за рахунок 
більш активного залучення приватного сектора до фінансування 
та управління інфраструктурою. 

8. Удосконалення системи управління екологічними ризиками 
і природними ресурсами. Уряд має поліпшити природоохоронну 
систему з метою вирішення таких проблем, як зростаючі екологі-
чні ризики і забруднення навколишнього середовища.  

9. Повніший облік інтересів соціально вразливих груп насе-
лення. Зберігається проблема нерівності доступу до соціальних 
послуг (особливо для сільських жителів) серед різних груп насе-
лення за рівнем доходів. Група Світового банку може допомогти 
розробити план дій стосовно її реформування та втілити його у 
життя. 

10. Підвищення якості та поліпшення доступу, адресності, по-
криття та ефективності соціальних послуг з метою розвитку люд-
ського потенціалу. Світовий банк може допомогти аналітично-
консультаційною роботою, допомагаючи виявити слабкі місця та 
розробити програму реформування. 

11. Нарощування потенціалу системи професійної освіти з 
підготовки кадрів з відповідним рівнем кваліфікації з метою під-
вищення їх конкурентоспроможності.  

Бібліографічний список 

1. Стратегія партнерства МБРР з Україною на період 2012–2016 фі-
нансових років / [Електронний ресурс]. — Режим доступу до матеріа-
лів: http://www-wds.worldbank.org/external/default/WDSContentServer 



ISSN: 2310-9734 Finance, accounting and audit. 2015. Issue 2 (26) 

140 

/WDSP/IB/2012/06/06/000386194_20120606032218/Rendered/PDF/662790
UKRAINIA00CPS0full0report0UKR.pdf 

2. Багатостороння агенція з гарантій інвестицій. Офіційний сайт / 
[Електронний ресурс]. — Режим доступу до матеріалів: http://www.miga.org 

3. Міжнародна фінансова корпорація. Офіційний сайт / [Електрон-
ний ресурс]. — Режим доступу до матеріалів: http://www.ifc.org 

4. Стратегія партнерства Групи Світового банку та Польщі на 
2014—2017 рр. / [Електронний ресурс]. — Режим доступу до матеріа-
лів: http:// wds.worldbank.org/external/default/WDSContentServer/WDSP 
/IB/2013/07/16/000112742_20130716121303/Rendered/PDF/776280PL0CA
S0P00Box3780B00PUBLIC0.pdf 

References 

1. StrategIya partnerstva MBRR z Ukrayinoyu na perIod 2012–2016 
fInansovih rokIv/ [Elektronnyi resurs]. — Rezhym dostupu do materialiv: 
http://www-wds.worldbank.org/external/default/WDSContentServer/WDSP 
/IB/2012/06/06/000386194_20120606032218/Rendered/PDF/662790UKRA
INIA00CPS0full0report0UKR.pdf [In Ukrainian] 

2. Multilateral Investment Guarantee Agency /[Elektronnyi resurs]. — 
Rezhym dostupu do materialiv: http://www.miga.org [In English] 

3. International Finance Corporation/[Elektronnyi resurs]. — Rezhym 
dostupu do materialiv: http://www.ifc.org [In English] 

4. StrategIya partnerstva Grupi SvItovogo banku ta Polschi na 2014-
2017 rr. / [Elektronnyi resurs]. — Rezhym dostupu do materialiv: http:// 
wds.worldbank.org/external/default/WDSContentServer/WDSP/IB/2013/07/
16/000112742_20130716121303/Rendered/PDF/776280PL0CAS0P00Box3
780B00PUBLIC0.pdf [In Ukrainian] 

 
Стаття надійшла до редакції 20 жовтня 2015 р. 
 
 
УДК 336.71 

Смирнова Ольга Олеговна, 
канд. екон. наук, доцент, доцент кафедри банковских инве-

стиций ГВУЗ «КНЭУ имени Вадима Гетьмана» 
(03680, Украина, Киев, проспект Победы 54/1) 

E-mail: o.smirnova@ukr.net 
Никитин Андрей Валериевич,  
канд. екон. наук, доцент, доцент 

 кафедры менеджмента банковской деятельности 
ГВУЗ «КНЭУ имени Вадима Гетьмана» 

(03680, Украина, Киев, проспект Победы 54/1) 
E-mail: avnikitin@ukr.net 



ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 

141 

Пути совершенствования сотрудничества 
Мирового банка и Украины 

 
В статье рассматривается современное состояние сотрудничества 
Мирового банка с ведущими странами мира. Авторы анализируют спе-
цифику такого сотрудничества с Польшей, Данией, США в течение не-
скольких лет. Отдельное внимание авторов посвящено особенностям 
сотрудничества с Украиной в условиях глубокого экономического кризи-
са и возможностям использования иностранного опыта в отечествен-
ных условиях. В статье детально рассмотрен опыт Польши при испо-
льзовании средств Мирового банка в разных отраслях экономики и 
эффективность их использования. Определены пути совершенствова-
ния сотрудничества Мирового банка и Украины в соответствии с тре-
бованиями Мирового банка для европейских стран. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: Мировой банк, инвестиции, инвестиционный поте-
нциал. 
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Ways of perfection of collaboratoin of World Bank and 
Ukraine 

 
In the article it is examined the modern state of collaboration of the World Bank 
with leading countries of the world. Authors analyze the specific of such 
collaboration with Poland, Denmark and the USA during few years. Separate 
attention of authors is devoted to the features of collaboration with Ukraine in 
the conditions of deep economic crisis and possibilities of application of foreign 
experience in domestic terms. In the article, the experience of Poland is 
analyzed in details in relation with brining in the World Bank money in different 
industries of economy and efficiency of their use. Certain directions of 
perfection of collaboration of the World Bank for European countries are 
determined. 
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ВЗАЄМОДІЯ ФІСКАЛЬНИХ ОРГАНІВ З ВЕЛИКИМИ 
ПЛАТНИКАМИ ПОДАТКІВ: ДОСВІД АВСТРАЛІЇ 

 
АНОТАЦІЯ. Метою даної статті є дослідження австралійського досвіду 
взаємодії фіскальних органів з великими платниками податків і визна-
чення можливості його імплементації в Україні. Було використано емпі-
ричний, аналітичний і графічний методи дослідження. За результатами 
проведеного дослідження зроблені висновки щодо можливості імплемен-
тації австралійського досвіду в Україні: групування великих платників 
податків за новими ознаками; необхідність подальшого розвитку інсти-
туту податкових радників (податкових консультантів); актуальність 
захисту персональних даних учасників податкових відносин, зумовлена 
широким розповсюдженням в Україні останнім часом електронних серві-
сів. Результати проведеного дослідження будуть корисними науковцям, 
практикам, студентам і всім тим, хто цікавиться проблематикою опо-
даткування, загалом, і великими платниками податків, зокрема. Пред-
ставники великого бізнесу, що формують категорію великих платників, 
відіграють не тільки фіскальну, але й важливу соціально-економічну 
роль. Тому дослідження різних аспектів їх діяльності є важливим для сус-
пільства.  
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: податки, великі платники податків, податкова сис-
тема, фіскальні органи, адміністрування податків, податкові радники 
(посередники), звернення платників до податкових органів, позови пла-
тників до податкових органів. 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Великі платники податків ві-
діграють важливу роль в економічному, соціальному, а інколи й 
політичному житті держави. Саме через значимість великих пла-
тників у формуванні податкових надходжень бюджету держави, 
ще у 50—60 рр. ХХ ст. спочатку в розвинених країнах, а потім і в 
країнах, що розвиваються, почали створювати окремі підрозділи 
по роботі з цією категорією платників. Австралія належить до 
держав, що раніше за Україну запровадили такі підрозділи, і крім 
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того одні з перших впроваджують інноваційні сервіси щодо пла-
тників: горизонтальний моніторинг [1], податкову медіацію [2] 
тощо. Тому дослідження австралійського досвіду сервісу великих 
платників податків і можливостей його використання у вітчизня-
ній практиці є актуальним.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Деякі аспекти фу-
нкціонування великих платників податків у зарубіжних країнах 
розглядали О.С. Ватаманюк [3], Т. Демків [1], В.М. Костюхіна 
[4], І.В. Лещух [5], С. Пелех [1], С.Я. Салига [6], А.А Славкова. 
[3], Л.О. Соловйова [6—8], О.Ю. Тімарцев [9] та інші науковці.  

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Незважаючи на появу 
останнім часом усе більшої кількості публікацій, присвячених 
великим платниками податків, лише в деяких наукових дослі-
дженнях розглядаються окремі аспекти зарубіжного досвіду. До 
цього слід додати, що в таких працях, як правило, присутній огляд 
досвіду кількох країн, а отже ґрунтовного та комплексного дослі-
дження практики взаємодії фіскальних органів з великими платни-
ками податків у окремих країнах, побудованого на дослідженні 
першоджерел, досі немає. Крім того, зарубіжна практика також весь 
час змінюється, а отже потребує постійного моніторингу. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Мета дослі-
дження — вивчити практику взаємодії фіскальних органів з ве-
ликими платниками податків в Австралії та обґрунтувати доціль-
ність її імплементації Україні. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Основною при-
чиною запровадженні відділів по роботі з великими платниками 
податків в Австралії, як і у більшості держав, у т.ч. і в Україні, 
було прагнення забезпечити стабільний збір податків [10, р. 46].  

Критерієм визначення великого платника податків в Австралії 
є перевищення річного обороту платника суми 250 млн австр. 
дол. Крім того, у звіті Міжнародного валютного фонду (МВФ) за 
2002 р. згадується також про ще один критерій: чи є платник 
«дуже багатим» [10, р. 49]. За даними Податкового управління 
Австралії, майже 1300 економічних груп присутні сьогодні у се-
гменті великого ринку, представляючи більш ніж 32 000 бізнес-
одиниць. Дві третини з цих компаній є публічними (акції знахо-
дяться в обігу на фінансовому ринку), а 1100 груп мають щоріч-
ний оборот, що перевищує 250 млн австралійських доларів.  
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За підсумками 2008—2009 рр. великі платники податків спла-
тили майже 63 % від загального обсягу зібраного корпоративного 
податку та 53 % (20,2 млрд австралійських дол.) податку з про-
дажів [11]. Для порівняння, у 1998 р. в Австралії 8 % підпри-
ємств, підзвітних відділам по роботі з великими платниками, ви-
платили 74 % від загального збору податку на прибуток 
корпорацій [10, р. 9]. У наступні роки ситуація майже не зміни-
лася, оскільки частка ВПП у загальному обсязі сплаченого кор-
поративного податку у 2009−2010 рр. становила 60,1 %, а за під-
сумками 2010—2011 рр. — 62,6 % (табл. 1). 

Таблиця 1 

Динаміка сплати корпоративного податку різними  
групами платників Австралії у 2009–2011 рр. 

Розміри компанії 

2009−2010 2010−2011 

кількість 
платників 

млн австр. 
дол. 

кількість 
платників 

млн австр. 
дол. 

Збиткові 414 129 341 42 

Мікропідприємства 257 994 5 817 274 022 6 383 

Малі 33 374 5 105 35 632 5 873 

Середні 9 391 7 364 9 980 7 522 

Великі  756 2 889 806 3 300 

Дуже великі (ВПП) 640 32 120 692 38 775 

Всього 302 569 53 423 321 473 61 896 

 Складено авторами за [12, p. 38] 

Особливістю представлення статистичної інформації податко-
вими органами Австралії є те, що ВПП виокремлені в категорію 
«Дуже великі платники» (відповідні пояснення наводяться на по-
чатку звіту «Taxation statistics 2010−2011», оприлюдненого у кві-
тні 2013 року). Ставка корпоративного податку в Австралії ста-
новить 30 %, крім того є диференціація ставок залежно від 
особливостей діяльності платника податків (наприклад, якщо мо-
ва йде про фонди розвитку) [13, p .1]. 

Поряд із незначним збільшенням частки ВПП у загальній 
структурі сплаченого корпоративного податку, можна стверджу-
вати, що дані зміни відбулись за рахунок зменшення частки сере-
дніх компаній (з 13,8 % у 2009−2010 рр. до 12,2 % у 2010−2011 рр.). 
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Слід також відзначити незмінність позицій малих і великих ком-
паній у загальному обсязі зібраного корпоративного податку. 
Так, малі підприємства продемонстрували лише незначне змен-
шення своєї частки з 9,6 % у 2009−2010 рр. до 9,5 % у 2010−2011 
рр., а великі компанії — з 5,4 % до 5,3 % за відповідний дослі-
джуваний часовий проміжок. Мікропідприємства становлять 
найбільшу кількість серед компаній в Австралії, проте їх внесок 
до бюджету держави в частині сплати даного виду податку дово-
лі скромний. Зокрема, мова йде про частку у 10,3 %, яку було за-
фіксовано за підсумками 2010−2011 рр., що на 0,6 % менше за 
відповідний показник попереднього періоду. 

Окрім компаній до категорії ВПП можна також віднести пен-
сійні фонди, які відповідають відповідним визначеним критеріям 
(обсяг річних оборотів понад 250 млн австр. дол.) (табл. 2). 

 
Таблиця 2 

Динаміка сплати податку на прибуток пенсійними фондами 
Австралії у 2010−2011 рр. 

Розміри компанії 
2009-2010 2010-2011 

кількість 
платників 

млн австр. 
дол. 

кількість 
платників 

млн австр. 
дол. 

Збиткові 59 - 45 - 

Мікро 349 109 263 363 963 -626 

Малі 241 20 363 -25 

Середні 139 380 127 271 

Великі  37 611 35 419 

Дуже великі (ВПП) 67 5 923 74 6 436 

Всього 349 652 7 197 364 607 6 475 

⃰ Складено авторами за [12, p. 54]. 

Пенсійні фонди, що відносяться до категорії великих платни-
ків податків, відіграють суттєву роль при сплаті податку на при-
буток, оскільки навіть попри незначну їх кількість вони відпові-
дають за формування 99 % надходжень. Пенсійні фонди зі щоріч-
ним обігом до 2 млн австр. дол. представлені найширше серед 
усієї кількості установ даного типу (99 %). Проте їх частка у 
сплаті податку на прибутки є незначною. 
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Важливу роль відіграють ВПП також і при сплаті податку на 
прирощення капіталу (Capital Gains Tax). Так, ледве не половина 
надходжень по даному виду податків надходить саме від великих 
платників податків (табл. 3).  

 
Таблиця 3 

Динаміка сплати податку на прирощення капіталу  
в Австралії у 2010−2011 рр. 

Розміри компанії Кількість 
платників 

Чисте прирощення 
капіталу, 

млн австр. дол. 

Оцінений податок 
на прирощення  

капіталу, 
млн австр. дол. 

Збиткові 186 96 19 

Мікропідприємства 7 723 1 282 361 

Малі 929 591 156 

Середні 329 806 214 

Великі 42 446 131 

Дуже великі (ВПП) 92 3 140 718 

Всього 9 301 6 360 1 600 

 Складено авторами за [12, p. 78]. 

Мікропідприємства мають найбільшу частку серед усієї кіль-
кості платників податку на прирощення капіталу — 83 %. Проте 
їх роль у формуванні як чистого прирощення капіталу, так і від-
повідного податку є доволі скромною — 20,2 % і 22,6 %, відпо-
відно.  

На противагу мікропідприємствам, дуже великі підприємства 
(великі платники податків) складають лише 1 % від загальної кі-
лькості платників даного податку. У той же час, дана група плат-
ників податків забезпечує формування майже 45 % усіх надхо-
джень по податку на прирощення капіталу. 

Маючи значні обсяги продажів товарів і послуг, великі плат-
ники податків є одночасно суттєвими платниками податку на до-
дану вартість (ПДВ), який в Австралії складає 10 % [14]. Зокрема, 
в статистиці податкових органів Австралії окремо виділяється 
група платників ПДВ, які мають податкових зобов’язань або ж 
очікують на відшкодування більше ніж 10 млн австр. дол. 
(табл. 4). Фактично, мова йде про платників податків, які форму-
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ють левову частку надходжень за цим податком, а тому можуть 
бути також віднесені до категорії великих платників. 

Таблиця 4 

Динаміка надходження та відшкодування ПДВ в Австралії у 
2009−2011 рр. 

 

2009-2010 2010-2011 
кількість 
платників

млн австр. 
дол.

кількість 
платників

млн австр. 
дол. 

Чисті зобов’язання/ ві-
дшкодування     

Понад 10 млн 527 -27 820 580 -32 373 
Від 5 млн до 9 999 999 380 -2 691 371 -2 617 
Від 1 млн до 4 999 999  1 882 -3 962 1 909 -4 046 
Від 500 тис. до 999 999 2 120 -1 454 2 188 -1 515 
Від 100 тис. до 499 999  16 892 -3 503 16 794 -3 511 
Від 10 тис. до 99 999 97 872 -2 940 99 201 -2 982 
від 1 до 9 999 392 521 -839 389 423 -833 
Всього відшкодування 512 194 -43 208 510 566 -47 877 
  
від 0 до 9 999 868 016 3 246 852 023 3 215 
від 10 тис. до 99 999 481 508 13 791 492 414 14 132 
від 100 тис. до 499 999 57 864 11 639 5 930 12 105 
від 500 тис. до 999 999 6 926 4 803 7 349 5 134 
від 1 млн до 4 999 999 5 531 11 365 5 930 12 105 
від 5 млн до 9 999 999 756 5 123 808 5 607 
більше 10 млн 838 36 221 893 39 372 
Загальний обсяг зо-
бов’язань 1 421 439 86 279 1 419 445 91 622 

Зібрані податковими ор-
ганами 1 933 633 43 071 1 929 911 43 745 

Надходження з митниці 2 936 3 062 
Всього ПДВ 46 007 46 807 

 Складено авторами за [12, p. 111]. 

Як свідчать дані Податкового управління Австралії (табл. 4), 
загальний обсяг відшкодування за ПДВ зріс на 10,8 %, а обсяг 
зобов’язань — на 6,2 %, що спричинило незначне зростання об-
сягів чистих надходжень ПДВ. Основною рухомою силою зрос-
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тання обсягів відшкодування ПДВ було зумовлено, перш за все, 
зростанням відшкодування платникам із сумами від 1 млн австр. 
дол. cплаченого ПДВ і більше (ці категорії платників відповідно 
до світової практики також вважаються великими).  

Частка ВПП у загальній кількості платників податків, за яки-
ми визначено зобов’язання, складає менше 1 %. При цьому дана 
група платників податків формує більше 60 % зобов’язань за 
ПДВ (61,1 % у 2009–2010 рр. та 62,3 % у 2010–2011 рр.). Темпи 
зростання по даній групі платників податків у частині зо-
бов’язань по ПДВ були найвищими і становили 8 % (по трьом 
групам, які задовольняють критеріям ВПП). 

Найбільша кількість платників податків зареєстрована за зо-
бов’язаннями, які не перевищують 1 тис. австр. дол. — їх частка 
у 2009–2010 рр. склала 61,1 %. Хоча вже наступного податкового 
періоду їх кількість зменшилася на 1,1 % до 60 % від загальної 
кількості платників податків. При цьому обсяги податкових зо-
бов’язань по ПДВ даної групи не перевищували 4 % (3,8 % у 
2009–2010 рр. та 3,5 % у 2010–2011 рр.). 

Розглянемо генезис взаємодії великих платників податків з фі-
скальними органами в Австралії. У 1987 р. податкова адміністра-
ція Австралії запровадила аудиторську програму щодо великих 
платників податків, а вже у 1994 р. заснувала відділи великих 
платників податків, які з початку здійснювали лише аудит [10, р. 7]. 
У 1999 р. в Австралії функціонував один відділ великих платни-
ків податків, що складався з 10 офісів [10, р. 50]. Як і в Україні, в 
Австралії існують спеціальні правові норми для врегулювання опе-
рацій відділів по роботі з великими платниками податків [10, р. 47]. 

Організаційна структура Відділу з питань великих підпри-
ємств та міжнародного бізнесу Австралії побудована ні за прин-
ципом функцій, ні за видом податків — це модель організаційної 
структури відповідно до промислових секторів та «окремих пи-
тань» (міжнародних, приріст капіталу, приватизація) [10, р. 53]. 

У світовій практиці адміністрування податків поширеною є 
практика поділу всіх платників податків на великі, середні та малі. 
Подібний підхід використовується Податковим управлінням Авст-
ралії (ПУА) з єдиним доповненням, яке стосується групи великих 
платників податків: дана група поділена на звичайних великих пла-
тників податків і мультинаціональні підприємства (ТНК). 

З 1 грудня 2010 року були введені певні зміни у функціону-
вання відділу з адміністрування ВПП в Австралії. Зокрема, було 
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запроваджено окремі підрозділи, які сконцентровані на тпких на-
прямках роботи:  
 міжнародний (Internationals),  
 найважливіші справи (Case Leadership),  
 ризики та розслідування (Risks and Intelligence),  
 відносини з урядовими установами (Government Relations),  
 промислові стратегії (Industry based strategy) [15, p. 88].  
В окремих випадках напрямки роботи сконцентровані на кон-

кретних сферах економіки:  
 обробна промисловість,  
 фінансові послуги,  
 іноземні та інвестиційні банки,  
 енергетика та ресурси,  
 продажі та послуги [15, p. 88].  
В Австралії у відділі великих платників податків задіяні 1250 

працівників, що складає 8,6 % від загальної кількості працівників 
податкової адміністрації, і їх заробітна плата є вищою у порів-
нянні із заробітною платою працівників решти відділів, що зумо-
влено потребою у висококваліфікованому персоналі, який би 
справлявся із високим рівнем складності роботи із великими пла-
тниками податків [10, р. 26]. 

В Україні останні роки все частіше говорять про необхідність 
перетворення фіскальної служби на сервісну. Переконані, що по-
слаблення контролю за платниками дасть можливість перш за все 
несумлінним платникам ухилятися від сплати податків, крім того 
частина сумлінних платників також може почати ухилятися від 
податків, побачивши певну безконтрольність і безкарність. Безу-
мно, важливим є намагатися мінімізувати перевірки сумлінних 
платників з одночасним посиленням уваги на несумлінних плат-
никах (зараз такий підхід частково реалізовано через встановлен-
ня різної тривалості перевірки для платників з різним ступенем 
ризику). Однак погоджуємося, що масово-роз’яснювальна, кон-
сультативна, апеляційна робота з платниками є врай важливою. 
Тому розглянемо досвід Австралії з цього питання. Зведену ін-
формацію щодо роботи фіскальних органів Австралії зі звернен-
нями про роз’яснення окремих положень податкового законодав-
ства представлено в табл. 5. Як бачимо, дані щодо розгляду 
звернень платників згруповано за категоріями платників (у тому 
числі й великих) і за видами податків (табл. 5). 
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Таблиця 5 

Динаміка звернень платників податків Австралії стосовно 
роз’яснення податкового законодавства у 2010−2012 рр.  

 
Завершені справи Завершені в межах 

відведеного строку 
2010-11 2011-12 2010-11 2011-12 

Податок на доходи  
Індивідуальні 2 943 2 939 86,1 89,3 
Малі підприємства 2 619 2 264 84,4 85,1 
Середні підприємства 388 351 92,0 92,6 
Великі підприємства 248 246 93,1 94,3 
Неприбуткові організації 183 192 86,3 90,6 
Урядові установи 108 107 90,7 94,4 
Податок з продажів 1 388 1 141 91,0 96,3 
Відрахування до пенсійного фонду 1 086 1 050 91,7 98,4 
Акцизи 112 93 93,8 93,7 
Всього 9 075 8 383 88,1 90,3 

 Складено авторами за [16, p. 51]. 

Результати діяльності податкових органів Австралії свідчать 
про стрімке скорочення запитів щодо надання роз’яснень з конк-
ретних положень податкового законодавства за період 2010—
2012 рр. (на 7,6 %). Особливістю роз’яснювальної роботи є те, що 
найбільшу активність проявляють податкові практики (радники), 
від яких надходило за досліджуваний період більше 50 % запитів. 
Важливим є і той факт, що кількість запитів, які надійшли від по-
даткових посередників майже не змінилася за досліджуваний 
період.  

Завдяки покращенню ефективності роботи податкових органів 
вдалося значно скоротити кількість звернень з боку малих (на 
14 %) і середніх підприємств (10 %) стосовно особливостей спра-
вляння податку на доходи. Великі підприємства на відміну від 
малих і середніх майже не змінили активність щодо з’ясування 
особливостей оподаткування доходів. У частині адміністрування 
податку з продажів також спостерігалися значні позитивні зру-
шення, оскільки кількість звернень зменшилась на 18 %, а частка 
розглянутих вчасно звернень збільшилась до 96,3 %. Якщо взяти 
до уваги той факт, що найбільшими платниками даного податку є 
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великі підприємства, то саме їх інтереси вдалося врахувати най-
більше податковими органами.  

Також скорочення звернень до податкових органів спостеріга-
лося в тих випадках, коли виникали питання стосовно акцизного 
оподаткування (на 17 %). У той же час кількість питань у галузі 
сплати внесків на пенсійне забезпечення майже не змінилися — 
лише незначне скорочення на 3 %, але зросла частка вчасно розг-
лянутих звернень. 

Питання врегулювання дискусійних моментів у податковому 
законодавстві Австралії знаходиться у центрі уваги відповідних 
державних органів. У зв’язку із цим, було визначено часові рамки 
для оброблення та надання вичерпної відповіді по наявним пи-
танням адміністрування податків. Зокрема, заплановано, що 80 % 
наявних заяв будуть оброблятись протягом 28 днів з моменту 
отримання інформації (для порівняння, в Україні передбачено 30 
днів для відповіді на письмове звернення і 20 днів, з можливістю 
продовження до 60 днів, — для скарг. У результаті провадження 
відповідних заходів в Австралії вдалося значно покращити робо-
ту зі своєчасної обробки звернень платників щодо надання 
роз’яснень зі сплати податків. Так, загальне збільшення відсотка 
оброблених заяв становило 8 %, чого вдалося досягти за рахунок 
скорочення термінів обробки заяв по податку з продажів (-5,3 %) 
і листів з боку неприбуткових організацій (4,3 %).  

У той же час, спостерігалося скорочення часу обробки запитів 
з боку представників бізнесу: малого бізнесу (0,7 %), середніх 
підприємств (0,6 %) і великих підприємств (1,2 %). Дані цифри 
свідчать про важливість великих підприємств і про ефективність 
роботи відповідного підрозділу податкових органів Австралії. 

Однак, саме великі підприємства є ініціаторами найбільшої 
кількості позовів проти дій податкових органів. Так, саме пред-
ставники великого бізнесу намагалися врегулювати спірні питан-
ня на найбільшу суму (193,1 млн австралійських дол.) (табл. 6). 

За підсумками діяльності податкових органів Австралії у 
2011—2012 рр. найбільша кількість поданих і зареєстрованих по-
зовів належала малим підприємствам (майже 54 %). Проте дана 
група платників податків має порівняно незначну вагу серед 
справ, що знаходяться в стані розгляду або ж були вже вирішені 
(16 % і 11 %, відповідно). Найнижчий рівень активності в сфері 
з’ясування спірних питань податкового характеру протягом дос-
ліджуваного періоду проявляли представники урядових установ 
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(1 %) і неприбуткових організацій (1 %). Позови даних груп ма-
ють ще меншу частку серед позовів усіх груп платників податків, 
що знаходяться на стадії розгляду, або вже вирішені (частка на-
ближається до 0 %).  

Таблиця 6 

Загальна інформація стосовно наявних позовів платників проти 
податкових органів Австралії у 2011−2012 рр. 

 Зареєстро-
вані позови 

Позови в 
стані розг-

ляду 

Вирішені 
позови 

Різниця 
(млн австр. 
доларів) 

Індивідуальні 65 92,3 51,0 41,3 

Заможні платники по-
датків 15 240,3 150,3 90,0 

Малі підприємства 139 147,2 53,5 93,7 

Середні підприємства 16 27,7 9,3 18,4 

Великі підприємства 17 408,6 215,5 193,1 

Неприбуткові організації 2 1,3 0,2 1,1 

Урядові установи 2 3,3 1,7 1,6 

Всього: 256 920,7 481,5 439,2 

⃰ Складено авторами за [16, p. 93]. 

Стосовно великих підприємств можна стверджувати про пев-
не покращення ситуації, оскільки протягом 2011—2012 рр. кіль-
кість зареєстрованих позовів була незначною — 7 %. Проте ви-
сока питома вага позовів великих підприємств, які знаходяться на 
розгляді, та тих, що вже вирішені, свідчить про невирішені пи-
тання попередніх періодів (44 % і 45 %, відповідно). 

Також ознакою особливої ролі великих підприємств серед усіх 
платників податків є абсолютні обсяги податків, які є предметом 
позовів, що розглядаються або ж по яким вже було винесено ос-
таточне рішення. Зокрема, обсяги податків, які підпадають під 
дані категорії, становили 193,1 млн австр. дол (44 % загальної 
суми по всім групам платників податків).  

Взаємодія платників податків з податковими органами, як вже 
зазначалося, може відбуватись або на пряму, або за допомогою 
податкових агентів (радників, посередників). На території Авст-
ралії дані відносини регулюються окремим нормативно-правовим 
актом — Законом про послуги податкових агентів (Tax Agent 
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Services Act 2009) [17]. Більша частина положень закону вступи-
ли в силу 26 березня 2009 року, проте по ряду позицій було за-
проваджено відстрочення (березень 2010 року). Зокрема, мова 
йде про такі частини: 

 реєстрація (Ч. 2); 
 Кодекс професійної поведінки (Ч. 3); 
 штрафи (Ч. 5); 
 розслідування, які можуть проводитись Колегією податко-

вих практиків (Tax Practitioners Board, TPB); 
 інші питання, що містяться в Ч. 7 [18, p. 160]. 
У випадку, якщо компанія має намір скористатися послугами 

податкового агента для подання податкової декларації, вона по-
винна перевірити наявність у даного суб’єкта відповідної реєст-
рації у Колегії податкових практиків. Тільки зареєстрований по-
датковий агент має право отримувати платню за підготовку 
податкової декларації. Законом визначено, що реєстрація подат-
ковим агентом або агентом з подання звітності (BSA-agent) пе-
редбачена для фізичних осіб, компаній і юридичних осіб, які за-
сновані на основні партнерства.  

Діяльність податкових посередників ґрунтується на приписах 
Кодексу професійної поведінки, який скеровує діяльність даної 
групи суб’єктів податкових відносин на території Австралії. Ок-
рім принципів чесності, законності, відповідального ставлення до 
коштів клієнтів можна визначити такі:  

 уникнення конфлікту інтересів; 
 конфіденційність; 
 повнота надання послуг; 
 наявність необхідних навичок і знань; 
 своєчасне надання необхідної інформації на запити Колегії 

податкових практиків [18, p. 160]. 
Окрім зазначених принципів також наголошується на необ-

хідності врахування бізнесових інтересів клієнта в процесі вико-
нання доручень, інформування клієнтів про їх права та обов’язки 
згідно з податковим законодавством та ін. 

Взаємодія податкових агентів з податковими органами відбу-
вається за допомогою спеціального порталу на сайті Податкового 
управління Австралії. Проте попри існування численних переваг 
такої взаємодії у лютому 2013 року мав місце факт крадіжки не-
великої кількості персональних даних податкових агентів і платни-
ків податків, що стало предметом відповідного розслідування [19]. 
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Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. У результаті проведеного дослідження можемо зро-
бити такі висновки щодо можливості імплементації австралійсь-
кого досвіду в Україні: 

1. Україні доцільно перейняти досвід Авcтралії щодо поділу 
великих платників податків не тільки за галузевою ознакою, але 
й за їх величиною (у попередніх наших працях ми розглядали 
проблему неоднорідного складу цієї категорії платників [20]).  

2. Враховуючи досвід Австралії, Україні варто й надалі розви-
вати інститут податкових радників (податкових консультантів). 

3. Оскільки в Україні зараз широко впроваджуються елект-
ронні сервіси, слід звернути увагу на захист персональних даних 
учасників податкових відносин, так як ця проблема є актуальною 
навіть для розвинутіших країн. 

Перспективи подальших досліджень у даному напрямку пов’я-
зані з вивченням практики взаємодії фіскальних органів і великих 
платників податків у інших державах. Зокрема, заслуговує на увагу 
досвід як розвинутих країн, так і держав з перехідною економікою, 
що мають схожі з Україною соціально-економічні показники.  
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Взаимодействие фискальных органов с крупными 

плательщиками налогов: опыт Австралии 
 

АННОТАЦИЯ. Целью данной статьи было исследовать австралийский 
опыт взаимодействия фискальных органов с крупными плательщиками 
налогов и определить возможности его имплементации в Украине. 
Было использовано эмпирический, аналитический и графический ме-
тоды исследования. По результатам проведенного исследования сде-
ланы выводы о возможности имплементации австралийского опыта в 
Украине: группировка крупных налогоплательщиков по новым призна-
кам; необходимость дальнейшего развития института налоговых со-
ветников (налоговых консультантов); актуальность защиты персона-
льных данных участников налоговых отношений, обусловленная 
широким распространением в Украине в последнее время электронных 
сервисов. Результаты проведенного исследования будут полезными 
ученым, практикам, студентам и всем тем, кто интересуется пробле-
матикой налогообложения, в общем, и крупными налогоплательщиками, 
в частности. Представители крупного бизнеса, формирующие катего-
рию крупных плательщиков, играют не только фискальную, но и важ-
ную социально-экономическую роль. Поэтому исследования различных 
аспектов их деятельности является важным для общества. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: налоги, крупные налогоплательщики, налоговая 
система Австралии, налоговые советники (посредники), обращение 
плательщиков в налоговые органы, иски плательщиков в налоговые ор-
ганы. 

 
UDC336.226.3 : 336.225 

Sushchenko Oleksandr Mykolayovich, 
Candidate of Sciences (Economics), Associate Professor,  

Associate Professor Department of Finance 
Kyiv National Economic University named after Vadym Hetman  

(54/1, Peremogy Av., Kyiv, 03680, Ukraine) 
E-mail:suschenko7@gmail.com 

Pyslytsya Anna Vitaliivna, 
Candidate of Sciences (Economics), 

Associate Professor Department of Finance 



ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 

159 

Kyiv National Economic University named after Vadym Hetman  
(54/1, Peremogy Av., Kyiv, 03680, Ukraine) 

E-mail: Pyslytsya_Anna@ukr.net 
 

Interaction between the fiscal authorities and large 
taxpayers: Australian experience 

 
ABSTRACT.The aim of this article was to investigate the Australian experience 
of interaction of the fiscal authorities with large taxpayers and to determine the 
possibility of using it in Ukraine. Authors used an empirical, analytical and 
graphical methods of research. After the results of the research the 
conclusions about the possibility of the implementation of the Australian 
experience in Ukraine were made : grouping of the large taxpayers under the 
new criterias; the need for further development of the institution of tax advisers 
(tax consultants); relevance of the protection of personal data of participants of 
tax relations, caused by the recent widespread in Ukraine of the electronic 
services. The results of this study will be useful for researchers, practitioners, 
students and all those interested in tax issues in general and large taxpayers in 
particular. Representatives of big business, forming a large category of 
taxpayers, play not only fiscal, but also an important socio-economic role. 
Therefore, the study of various aspects of their activities is important for 
society. 
 
KEY WORDS: taxes, large taxpayers, tax system, fiscal authorities, tax 
administration, tax advisors (brokers), application of taxpayers to the tax 
authorities, claims of the taxpayers to the tax authorities. 
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ЗАХИСТ ІНВЕСТОРІВ НА РИНКУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ: 

ДОСВІД США 
 

АНОТАЦІЯ. Мета дослідження полягає в тому, щоб на основі вивчення 
досвіду організації системи захисту прав інвесторів на ринку цінних па-
перів у США виявити такі її аспекти, які можуть стати корисними при 
розбудові відповідної системи на українському ринку. У цьому контексті 
було вивчено досвід роботи американської Комісії з цінних паперів і бірж 
ув сфері виявлення правопорушень на ринку цінних паперів, зокрема сто-
совно організації роботи Управління інформаторів і залучення населення 
у процес посилення захисту прав споживачів фінансових послуг. Також 
проаналізовано принципи та досвід роботи Корпорації по захисту інвес-
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торів в цінні папери. За результатами проведеного дослідження сфор-
мовано висновки щодо розбудови системи захисту прав інвесторів в Ук-
раїні із врахуванням стандартів, що діють у країнах із розвиненим рин-
ком цінних паперів та аргументується необхідність проведення 
подальших досліджень в цій сфері. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: ринок цінних паперів, захист інвесторів, фонд захис-
ту інвесторів, правопорушення на ринку цінних паперів. 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Важливим фактором форму-
вання ринку цінних паперів будь-якої країни є участь на ньому 
населення. Саме вкладання коштів роздрібними інвесторами в ін-
струменти ринку цінних паперів, зокрема в акції акціонерних то-
вариств, здатне забезпечити останні необхідними фінансовими 
ресурсами, та є необхідною умовою для розвитку економіки. Од-
ним з важливих чинників, який впливає на інвестиційну актив-
ність населення, є рівень захисту їх інвестицій від недобросовіс-
них учасників ринку, які ведуть свою діяльність з порушенням 
законодавства. Однією з характеристик сучасного стану ринку 
цінних паперів в Україні є дуже низька частка участі на ньому 
роздрібних інвесторів, що багато в чому визначає повільність ро-
звитку та невеликі обсяги цього ринку. Тому розбудова системи 
захисту прав інвесторів в Україні з врахуванням стандартів, що 
діють у країнах із розвиненим ринком цінних паперів, матиме 
стимулюючий ефект на його розвиток за рахунок залучення кош-
тів національних інвесторів. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питанню захисту 
прав інвесторів на ринку цінних паперів зокрема, та на фінансо-
вому ринку взагалі присвячено багато праць як вітчизняних, так і 
зарубіжних вчених. Серед українських авторів ця проблематика 
досліджувалась у наукових роботах О.В. Барбарової, О.О. Калю-
ги, І.В. Краснової, Д.А. Леонова, О.М. Мозгового, С.Г. Хоружого. 
Серед закордонних слід виділити таких вчених, як Гітман Л., 
Джонк М., Міркін Я. М., Фабоцці Фр.  

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Більшість науковців, розгля-
даючи питання захисту інвесторів, приділяють увагу загальним 
підходам і принципам такого захисту. визначаючи цілі та завдан-
ня, які повинні ставитись перед державою, регулятором ринку 
або уповноваженим органом, які здійснюють такий захист. В 
останні роки система регулюванні фінансового ринку в західних 
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країнах зазначала дуже суттєвих змін, спрямованих на підвищен-
ня рівня захищеності фінансових ринків від негативного впливу 
кризових явищ і на посилення ролі держави в захисті інтересів 
роздрібних інвесторів. Найцікавіші реформи в цій сфері відбу-
лись у США, тому доцільним є вивчення їх досвіду, як країни, 
чия система захисту прав інвесторів вважається однією з найроз-
виненіших і найдосконаліших у світі. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою та за-
вданнями статті є на основі вивчення досвіду організації системи 
захисту прав інвесторів на ринку цінних паперів у США виявити 
такі її аспекти, які можуть стати корисними при розбудові відпо-
відної системи на українському ринку. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Захистом прав 
інвесторів на ринку цінних паперів у США опікуються: Комісія з 
цінних паперів і бірж (SEC), незалежний регулятор фінансових 
ринків — Управління по регулюванню фінансової індустрії 
(FINRA), а також Корпорація по захисту інвесторів в цінні папе-
ри (SIPC). 

У 2011 році при американській Комісії з цінних паперів та бі-
рж (далі SEC), було створено Управління інформаторів (The 
Office of the Whistleblower). Ця установа була створена відповід-
но до Закону Додда-Франка про реформування Уолл-стріт і за-
хист споживачів, який ознаменував найрадикальніші зусилля по 
реформуванню фінансового сектора США з часів Великої депре-
сії. Діяльність Управління інформаторів стала успішною завдяки 
поєднанню трьох ключових елементів, які заохочували населення 
прийняти участь у програмі уряду: 

— посилений захист осіб від можливої помсти з боку робото-
давця; 

— здатність повідомляти про порушення законодавства про 
цінні папери анонімно; 

— можливість отримати значну грошову винагороду. 
Разом ці стимули втілили в життя просту ідею: заохочення че-

сних намірів громадян матеріальними благами допомагає розкри-
ти правопорушення на ринку цінних паперів швидше, легше та 
ефективніше, потенційно зупиняючи порушення законодавства, 
перш ніж воно завдасть істотної шкоди інвесторам. Необхідно за-
значити, що сьогодні на американському ринку Управління ін-
форматорів діє не лише в межах Комісії з цінних паперів та бірж. 
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Аналогічний досвід у 2011 році було запроваджено на ринку де-
ривативів Комісією з торгівлі товарними ф’ючерсами, та в 2012 
році в межах Податкового управління США (Служби внутрішніх 
доходів), де було створено свої Управління інформаторів [1, с. 30]. 

Згідно з правилами SEC, інформатором вважається людина, 
яка добровільно надає їй первинну інформацію про можливе по-
рушення федеральних законів про цінні папери, що вже відбуло-
ся, або триває, або ще може статися. При цьому надана інформа-
ція повинна привести до успішного відкриття SEC справи, в 
результаті провадження якої до винуватця буде застосовано гро-
шові санкції на суму більше $1 млн. Унікальністю створеної сис-
теми виявлення правопорушень можна вважати матеріальну заці-
кавленість інформаторів, оскільки від розміру накладеного на 
правопорушників штрафу залежатиме розмір «премії» інформа-
тора. Діапазон винагороди складає від 10 % до 30 % від зібраних 
Комісією коштів у вигляді штрафів за конкретною справою. Як-
що ж розмір накладених на порушників законодавства санкцій 
буде меншим за $1 млн, то права на отримання винагороди від 
регулятора інформатор не матиме. Наявність такого порогу в 1 
млн свідчить про зацікавленість американської влади попереджа-
ти та розкривати так звані системні злочини, тобто істотні пору-
шення законодавства щодо ринку цінних паперів, які можуть 
вплинути на стабільність фінансової системи всієї країни та піді-
рвати авторитет її влади [2]. 

Винагорода інформаторам виплачується зі спеціального Фон-
ду захисту інвесторів, створеного при SEC відповідно до Закону 
Додда-Франка в 2011 році. Окрім виплати премій інформаторам, 
цей фонд використовується для фінансування діяльності підроз-
ділу Комісії, який займається підвищенням продуктивності робо-
ти та запобіганню зловживань співробітниками самої SEC. Ста-
ном на 30 вересня 2014 року розмір цього фонду складав більше 
$437 млн [3, с. 26]. 

Інформаторами по одній справі можуть бути одна або кілька 
осіб, причому лише фізичних. Важливо, що людина не зо-
бов’язана бути співробітником компанії, про яку вона надає ін-
формацію, і навіть якщо вона працює в компанії, на яку «доно-
сить», то роботодавець позбавлений права здійснювати судове чи 
будь-яке інше переслідування такого інформатора. Наприклад, у 
2014 році компанія Paradigm погодилась виплатити своєму голо-
вному трейдеру компенсацію в сумі $ 2,2 млн за те, що створила 
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для нього неприйнятні умови роботи, понизивши в посаді та об-
меживши доступ до інформації, що в підсумку призвело до його 
звільнення. У свою чергу, трейдер раніше надав до Управління 
інформаторів відомості про те, що Paradigm проводить забороне-
ні операції зі своєю дочірньою брокерською компанією, і ці опе-
рації прямо порушують інтереси хедж-фонду, що був клієнтом 
Paradigm [1, с. 31]. 

Важливо, що інформація має надходити до Комісії лише на 
добровільних засадах, тобто ініціатором її надання має бути без-
посередньо фізична особа, а не сама SEC чи інші регуляторні ор-
гани, які можуть вимагати її вже в процесі розслідування справи. 
Повідомлення про порушення приймаються Управлінням інфор-
маторів по електронній пошті, звичайній пошті або факсу. Інформа-
тори, які подають дані через Інтернет, мають заповнити спеціа-
льну електронну форму на сайті SEC. При цьому, співробітники 
Управління здійснюють попередню оцінку інформації, яка до них 
надійшла. Неповна та необґрунтована інформація, яка не містить 
доказів порушення, може залишатись без розгляду, вся інша — 
передається до спеціального відділу Комісії, який займається ро-
зслідуваннями. 

У межах функціонування програми інформаторів до SEC над-
ходить значна кількість повідомлень про правопорушення, і ця 
кількість з року в рік зростає. Наприклад, у 2014 фінансовому 
році Управління інформаторів отримало 3620 повідомлень. Це на 
12 % більше ніж торік і на 20 % перевищує показник 2012 року. 
Цікаво, що найбільша кількість повідомлень, отриманих у 2014 
році, стосувалась порушення законодавства у сфері розкриття 
корпоративної інформації та фінансової звітності (16,9 %), шах-
райства при розміщенні цінних паперів (16 %) і маніпуляції рин-
ком (15,5 %). Важливо також, що ці повідомлення надходили від 
інформаторів з усього світу, сигналізуючи про збільшення між-
народного рівня обізнаності про цю програму [3, с. 21]. 

У цілому, за 2014 рік близько 20 % повідомлень були отрима-
ні від інформаторів, які знаходились поза межами США, а геог-
рафічну приналежність ще 10 % інформаторів було неможливо 
визначити, оскільки вони діяли анонімно. При цьому, найбільшу 
активність проявляли інформатори з Великобританії (70 звер-
нень), Індії (68), Канади (58) та Китаю (32). Але відзначились і 
громадяни з країн Східної Європи, і навіть надійшло одне звер-
нення від громадянина України. Співробітники SEC відмічають, 
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що повідомлення, які надходили від інформаторів протягом 2014 
року, характеризувались зростанням не лише кількості, але й якості, 
тобто містили повнішу й обґрунтованішу інформацію [3, с. 23]. 

У 2014 році також було зафіксовано рекордний розмір спла-
ченої інформатору премії. Так, у вересні 2014 року SEC виплати-
ла винагороду в сумі більше $30 млн особі, які надала ключову 
інформацію про триваюче шахрайство, і ця інформація дала ре-
гулятору можливість провести відповідне розслідування та пока-
рати порушника [4]. 

Проте 2014 рік викрив і деякі проблеми в організації програми 
інформаторів. Зокрема, почастішали випадки, коли співробітники 
повідомляли про порушення в роботі компаній, реалізації яких 
самі прямо чи опосередковано сприяли, чи то які мали б бути ви-
явлені ними на етапі внутрішнього контролю діяльності фірми. 
Тому SEC акцентує увагу на тому, що програма інформаторів не 
повинна замінити або скоротити ефективність програм контролю 
і відповідності всередині компаній, коли замість того, щоб інфо-
рмувати відповідний персонал фінансового посередника про мо-
жливі порушення співробітники починають звітувати безпосере-
дньо перед SEC. 

Таким чином, програма інформаторів, яка повноцінно працює 
лише чотири роки, вже суттєво підвищила якість розслідувань, 
які проводить SEC, і дозволила посилити рівень захищеності 
американських інвесторів на ринку цінних паперів. За словами 
голови SEC Мері Джо Уайт, отримані від інформаторів відомості 
допомогли Відділу Виконання SEC виявити таку кількість мож-
ливих шахрайств та інших порушень, яка раніше були б можли-
вою [5]. 

На відміну від SEC або FINRA, Корпорація по захисту інвес-
торів в цінні папери (Securities Investor Protection Corporation, 
SIPC) не є регулятором. Корпорація по захисту інвесторів в цінні 
папери (далі SIPC) була створена після кризи 1968—70 років, ко-
ли внаслідок обвалу цін на ринку акцій сотні американських бро-
керів-дилерів об’єднались, вийшли з бізнесу або збанкрутували. 
Суспільна довіра на ринку цінних паперів США опинилася під 
загрозою зриву. Тому Конгрес у 1970 році оперативно прийняв 
Закон про захист прав інвесторів в цінні папери, на підставі якого 
і була створена ця організація.  

SIPC не розслідує випадки шахрайства або зловживання кош-
тами інвесторів, а лише виконує роль гаранта повернення інвес-
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тицій клієнтів у цінні папери. Сьогодні SIPC захищає брокерські 
рахунки кожного клієнта на суму до $500 тис., з яких $250 тис. 
можуть бути повернуті в грошовій формі. З моменту створення 
Корпорації сума відшкодування збільшилась у десять разів. Так, 
в 1970 році вона становила лише $50 тис., з яких $20 тис. випла-
чувались у грошовій формі, і лише в 2010 році набула сучасного 
значення [6]. 

Фонд SIPC, який використовується для захисту коштів інвес-
торів, формується за рахунок внесків членів організації, а також 
за рахунок доходів, які отримує Корпорація від інвестицій в цінні 
папери Уряду США. Періодично SIPC підвищує цільове порого-
ве значення розміру фонду, до досягнення рівня якого всі броке-
ри-дилери в США відраховують до Корпорації певний відсоток 
від своїх доходів. Протягом 2009—2014 рр. ставка відрахувань до 
SIPC становила 0,25 % від чистого операційного доходу брокера, 
отриманого від операцій з цінними паперами, а в 2015 році була 
знижена до 0,0025 %. На засіданні Ради директорів SIPC, яке від-
булось 17 вересня 2015 року, на 2016 рік було продовжено дію 
ставки відрахувань у такому ж розмірі, тобто 0,0025 % від чисто-
го операційного доходу брокера [7]. 

Останнє оновлення порогового значення балансу фонду в ро-
змірі $2,5 млрд було здійснено Радою директорів SIPC у 2009 ро-
ці. Окрім безпосередньо коштів фонду, сформованого брокерами-
дилерами, при їх нестачі внаслідок, наприклад, великих виплат, 
SIPC може скористатись кредитною лінією від Міністерства фі-
нансів США, яка в 2010 році була збільшена до $2,5 млрд. 

У цілому, з моменту створення Конгресом в 1970 році і по 
грудень 2014 року розмір фонду SIPC виріс більше ніж у 15 разів: 
зі $150 млн до $2,3 млрд. Корпорація захищає активи майже 773 
тисяч інвесторів на суму близько $134 млрд [6, c. 9]. 

Робота SIPC починається, коли FINRA або Комісія з цінних 
паперів і бірж (SEC) надсилають до Корпорації інформацію сто-
совно брокерів, які відчувають фінансові труднощі. Якщо SIPC 
визначає, що клієнти цього брокера вимагають захисту, який їм 
гарантований законодавством, то Корпорація ініціює ряд заходів. 
Так, SIPC звертається до Федерального окружного суду для при-
значення зовнішнього керуючого, який буде здійснювати лікві-
дацію брокера.  

Зовнішній керуючий розсилає клієнтам повідомлення і форму 
спеціальної заявки, в якій клієнт підтверджує список своїх акти-
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вів на момент банкрутства компанії. Іноді активи інвесторів про-
сто переводяться від збанкрутілого до іншого брокеру. Тоді кліє-
нтам разом із заявкою на заповнення розсилається повідомлення 
про те, де і як вони можуть продовжити працювати на ринку. 
Процедура компенсації або переведення до іншого брокера зай-
має в середньому 1—3 місяці залежно від ситуації і обсягу акти-
вів клієнта. Також тривалість процедури виплати компенсації за-
лежить від складності ліквідації та стану записів брокерської 
фірми. Затримка в кілька місяців може виникнути, коли записи 
брокера не є точними, або якщо він був задіяний у шахрайських 
схемах [8]. 

SIPC захищає клієнтів брокерських фірм. Більшість брокерсь-
ких фірм у США зобов’язані бути членами SIPC. Таким чином, 
SIPC захищає інвестиції фізичної особи у випадку, якщо її брокер 
є членом Корпорації, і ця особа має кошти або цінні папери на 
рахунках брокера. Під захист підпадають кошти клієнтів, які ін-
вестовані в акції, облігації, казначейські цінні папери, депозитні 
сертифікати, пайові інвестиційні фонди, а також деякі інші цінні 
папери. Натомість захист SIPC не поширюється на товарні 
ф’ючерсні контракти, інвестиції в іноземну валюту, аннуїтетні 
або інвестиційні контракти, які не зареєстровані Комісією з цін-
них паперів і бірж США, а також на збитки внаслідок інвестицій-
них операцій. При цьому кошти клієнта на рахунках брокера мо-
жуть зберігатись як у доларах США, так і в будь-якій іншій 
валюті. 

За станом на початок 2015 року SIPC мала 4080 членів [6, c. 10]. 
За весь період роботи SIPC у сорок п’ять років, обсяг грошових 
коштів і цінних паперів, які були розподілені по рахунках клієн-
тів, склав близько $134 млрд. Дуже показовою є цифра, яка наоч-
но характеризує якість роботи Корпорації та зовнішніх керуючих 
при управлінні майном збанкрутілих брокерів. Так, із всієї суми 
розподілених серед інвесторів коштів близько $133 млрд було 
отримано з майна боржників і лише $1 млрд, тобто всього 0,7 %, 
було отримано з фонду SIPC [6]. 

Таким чином, SIPC має фонд, що може бути розподілений се-
ред інвесторів, у розмірі $2,3 млрд, а також відкриту кредитку лі-
нію від Міністерства фінансів США майже у такому ж розмірі, і в 
очах американських інвесторів має виглядати дійсно потужною 
установою з великими можливостями. Якщо ж до фонду SIPC 
додати кошти, які спрямовує на захист інвесторів, постраждалих 
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внаслідок шахрайств, Комісія з цінних паперів та бірж США, то 
можна зрозуміти, чому така велика кількість американських гро-
мадян є інвесторами на ринку цінних паперів. 

Важливо, що діяльність SIPC носить дуже відкритий характер. 
Так, у публічному доступі є відкритою як інформація по всіх 
справах, що веде Корпорація, так і її фінансова звітність, вклю-
чаючи досить високу деталізацію статей доходів і витрат. Опри-
люднюється навіть такі статі видатків, як винагорода директорів, 
поштові витрати, витрати на телефон тощо. 

У цілому, аналіз діяльності Корпорації по захисту прав інвес-
торів у цінні папери показує, що така установа потрібна на ринку, 
але і ринок повинен знаходитись на певному рівні розвитку, бути 
транспарентним, і принаймні не мати глобальних проблем з не-
достовірною звітністю і приховуванням прибутків як емітентами, 
так і професійними учасниками. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. В Україні питання створення цільового фонду по за-
хисту прав інвесторів на фондовому ринку протягом останніх 
п’яти років неодноразово підіймалось. Зокрема, у 2011 році до 
Верховної Ради було подано Закон «Про фонд гарантування інве-
стицій на фондовому ринку» [9], який у 2012 році було повернуто 
на доопрацювання, а в 2013 році НКЦПФР розробила нову кон-
цепцію відповідного Закону. Проте незадоволення учасників ри-
нку викликали положення Закону і Концепції, в яких визначались 
джерела формування ресурсів Фонду, особливо джерела поточ-
них внесків учасників Фонду. 

Так, якщо в SIPC розмір поточних внесків учасників встанов-
лений як відсоток від чистого операційного доходу брокера (за-
тверджений на 2015—2016 роки розмір — усього 0,0025 %), то в 
Україні пропонувалось встановлювати розмір поточних внесків 
як певний відсоток від регулятивного капіталу торговця, або від 
власного капіталу КУА, або від вартості активів в управлінні. З 
одного боку, таким чином забезпечувався б досить стабільний 
потік поточних платежів до Фонду. Але з іншого — це фактично 
стало б додатковим, і досить суттєвим навантаженням на посере-
дників, а відповідно — і на їх клієнтів, що не принесло б користі і 
без того слабкому фондовому ринку в Україні. Враховуючи, що 
вітчизняний ринок цінних паперів відрізняється дуже низькою 
транспарентістю, невеликими обсягами та слабкою ліквідністю, 
то, на нашу думку, сьогодні є актуальним питання не створення 
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нової установи, а розбудови самого ринку і створення відповід-
них умов для його розвитку. З іншого боку, діюча в США Про-
грама інформаторів показала свою життєздатність і корисність у 
зміцненні системи виявлення правопорушень на ринку цінних 
паперів. Такий досвід був би корисним і для вітчизняного ринку 
цінних паперів і дозволив би вивести систему захисту прав інвес-
торів на ньому на новий рівень. Тому це питання, так само як і 
питання створення в Україні фонду гарантування інвестицій на 
фондовому ринку, потребують подальшого дослідження. 
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Защита инвесторов на рынке ценных бумаг:  

опыт США 
 

АННОТАЦИЯ. Цель исследования заключается в том, чтобы на основе 
изучения опыта организации системы защиты прав инвесторов на 
рынке ценных бумаг в США выявить такие ее аспекты, которые могут 
оказаться полезными при развитии соответствующей системы на ук-
раинском рынке. В этом контексте был изучен опыт работы американ-
ской Комиссии по ценным бумагам и биржам в сфере выявления право-
нарушений на рынке ценных бумаг, в частности касательно 
организации работы Управления информаторов и привлечения населе-
ния в процесс усиления защиты прав потребителей финансовых услуг. 
Также проанализированы принципы и опыт работы Корпорации по за-
щите инвесторов в ценные бумаги. По результатам проведенного 
исследования сформированы выводы относительно развития системы 
защиты прав инвесторов в Украине с учетом стандартов, действую-
щих в странах с развитым рынком ценных бумаг, и аргументируется 
необходимость проведения дальнейших исследований в этой сфере. 
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Protection of investors on the securities market:  

the US experience 
 

ABSTRACT.The purpose of the research is to study the experience of 
organizing the investors’ rights protection system in the US securities market to 
identify those aspects that could prove useful in the development of an 
appropriate system in the Ukrainian market. In this context, it has been studied 
the experience of the US Securities and Exchange Commission in identifying 
violations in the securities market, in particular regarding the work organization 
of The Office of the Whistleblower and community engagement in the process 
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of strengthening the rights protection of the financial services consumers. Also 
the principles and experience of the Securities Investor Protection Corporation 
were analyzed. According to the results of the study the conclusions regarding 
the development of the investors’ rights protection system in Ukraine were 
formed, taking into account the current standards in the countries with 
developed securities market, and it was discussed the necessity for further 
research in this area. 
 
KEY WORDS: securities market, investors’ protection, investors’ protection 
fund,violations in securities market. 
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ПАРАДИГМАЛЬНИЙ РОЗВИТОК ЗВІТНОСТІ  
В УКРАЇНІ 

 
АНОТАЦІЯ. Розглянуто питання парадигмального розвитку звітності в 
Україні. Метою дослідження є розкриття парадигмального розвитку 
звітності в Україні. Для досягнення поставленої мети в дослідженні за-
пропоновано вирішити такі завдання: проаналізувати існуючі парадигми 
бухгалтерської звітності; відобразити парадигмальні зміни бухгалтер-
ської звітності в Україні; виділити основні етапи становлення фінансо-
вої звітності в Україні. Методи аналізу, синтезу та історико-
еволюційний метод використані для структурування предметної обла-
сті дослідження на основі ідентифікації та формалізації питання пара-
дигмального розвитку звітності в Україні. Отримані результати зумов-
люють подальший напрямок досліджень. У результаті проведеного 
дослідження виділено основні етапи розвитку фінансової звітності в Ук-
раїні та окреслено перспективний напрямок її розвитку. Внесені пропо-
зиції будуть корисні для вчених, які займаються питанням парадигмаль-
ного розвитку звітності, державним органам, які займаються 
регулюванням звітності та побудовою концепції її подальшого розвитку, 
а також усім зацікавленим особам. Результат дослідження має теоре-
тичну і практичну цінність у частині виділення парадигмального розви-
тку звітності в Україні. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: парадигма, звітність, розвиток, етапи, становлення, 
МСФЗ 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Звітність є одним із елементів 
методу бухгалтерського обліку. Під впливом інституціональних 
змін робляться нові акценти на подальший вектор розвитку теорії 
бухгалтерського обліку, а зокрема і звітності. Виникають потреби 
забезпечення інформацією користувачів у нових і поглиблення 
існуючих розрізах про внутріщнє та зовнішнє середовище підп-
риємства. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питання парадиг-
мального розвитку бухгалтерському обліку та звітності розгляда-
ли вчені-економісти в різних ракурсах, зокрема І. Алексеєва та І. 
Богатая розглядають сучасну парадигму управлінської звітності 

 К. В. Безверхий, 2015 
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[1]; М. Вахрушина висвітлює парадигму бухгалтерського обліку і 
звітності в умовах глобальної економіки [2]; С. Голов наводить 
парадигму глобального обліку [3]; В. Жук описує парадигму бух-
галтерського обліку економіки гармонійного (сталого) розвитку 
[4]; Г. Журавель і П. Хомин пропонують парадигму й контровер-
зи бухгалтерського обліку та звітності [5]; Є. Зуга вивчає паради-
гми бухгалтерського обліку [6]; О. Канцуров досліджує сучасну 
парадигму бухгалтерського обліку з урахуванням інституціона-
льної форми його прояву [7]; М. Корягін і Н. Яцишин розгляда-
ють парадигми бухгалтерської звітності [8; 9]; О. Кундря-
Висоцька та О. Скаско характеризують якісні характеристики су-
часної парадигми обліку [10]; Т. Кучеренко висвітлює сучасну 
парадигму балансу [11]; C. Легенчук аналізує можливість засто-
сування парадигмальної теорії в бухгалтерському обліку [12]; 
Н. Малюга запропонувала нову парадигму бухгалтерського облі-
ку — подвійну інформаційну динаміку [13]; Л. Нападовська вио-
кремлює нову парадигму вітчизняної системи обліку [14] О. Пет-
рук, М, Сидорова та І. Яремко аналізують парадигми 
бухгалтерського обліку [15—17]; А. Пилипенко та Д. Пилипенко 
розгляда-ють розвиток бухгалтерської парадигми в контексті су-
часних теорій менеджменту та процесів поширення інноваційних 
знань [18]; М. Пушкар розробив інтелектуальну парадигму бух-
галтерського обліку [19]; М. Рета висвітлює становлення і розви-
ток парадигми бухгалтерського обліку [20]; Т. Сльозко пропонує 
наукове означення парадигми сучасної теорії бухгалтерського 
обліку [21]; Л. Трофімова наводить парадигмальні зміни фінан-
сової звітності [22]; В. Труш, Т. Чебан і В. Яценко виокремлюють 
сучасну парадигму стратегічного обліку [23]; М. Шигун дослі-
джує парадигму інтернаціонального обліку [24]. 

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Не зменшуючи вагомості 
наукових напрацювань провідних учених, зауважимо, що питан-
ня парадигмального розвитку звітності в Україні не знайшли до-
статнього опрацювання в їх дослідженнях. Це зумовлює поглиб-
лення та розширення дослідження в напрямі парадигмального 
розвитку звітності в Україні. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою нау-
кового дослідження є розкриття парадигмального розвитку звіт-
ності в Україні. Для досягнення поставленої мети в дослідженні 
пропонується вирішити наступні завдання: проаналізувати існу-
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ючі парадигми бухгалтерської звітності; відобразити парадигма-
льні зміни бухгалтерської звітності в Україні; виділити основні 
етапи становлення фінансової звітності в Україні. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. У «Великому 
тлумачному словнику сучасної української мови» (за ред. В. Бу-
сел), парадигма — сукупність філософських, загальнотеоретич-
них і метатеоретичних основ науки [25, c. 884]. Парадигма — су-
купність методологічних, світоглядних, наукових, управлінських 
та інших настанов, що сформувалися історично і прийняті у своїй 
спільності як зразок, норма, стандарт вирішення проблеми і міс-
тить символічні узагальнення, цінності [26, c. 258]. Історично пе-
рехід від однієї парадигми бухгалтерського обліку до іншої озна-
чає зміни в його методології. 

Ми погоджуємося з думкою провідного вченого-економіста 
Ф. Бутинця стосовно того, що термін «парадигма» в обліку слід 
застосовувати з великою обережністю [27, c. 6]. 

Сучасні дослідження в галузі побудови варіантів бухгалтерсь-
кої звітності як фінансової моделі господарюючих суб’єктів свід-
чать про поступове накопиченні фактів невідповідності даних, 
які можна отримати в рамках домінуючої подвійної парадигми, 
яка дійсно відповідає інформаційним потребам користувачів об-
лікових даних [6, c. 15]. Тобто, межі методу подвійного запису 
ускладнюють подання достовірних облікових даних користува-
чам, які у них зацікавлені. 

Нова парадигма має розширити інформативність обліку через 
запровадження галузевих спеціалізованих звітних форм [4, 
c. 173]. 

Провідний вітчизняний вчений-економіст М. Корягін наво-
дить концепцію 5-ти парадигм бухгалтерської звітності (табл. 1) 
[8, c. 42], яка робить основний акцент на подальший розвитку бу-
хгалтерського обліку, який має бути зорієнтований на забезпе-
чення надання поглибленої інформації про внутрішнє і зовнішнє 
середовище підприємства шляхом формування фінансової, нефі-
нансової та інтегрованої звітності. 

Російський учений-економіст Л. Трофімова зазначає, що спра-
ведлива вартість — одна з основних і відносно нових парадигм 
МСФЗ [22, c. 126]. 
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Таблиця 1 

Парадигми бухгалтерської звітності за М. Корягіним [8, c. 42] 

Види пара-
дигм 

Користу-
вачі звіт-
ності 

Предмет 
звітності 

Часові 
характе-
ристики 

Форма 
подачі ін-
формації 

Прагматичні передумови ви-
никнення нової парадигми зві-

тності 

Парадигма 1 Внутріш-
ні 

Внутріш-
нє сере-
довище 

Минуле Фінансо-
ва 

Необхідність надання інфор-
мації користувачам для прий-
няття управлінських рішень 
(ціноутворення, контроль вла-
сності, придбання активів, за-
лучення позикових коштів то-
що) 

П
ар
ад
иг
м
а 

2 

П
ід
па
ра
ди
гм
а 

2.
1 

Внутріш-
ні і зов-
нішні 

Внутріш-
нє сере-
довище 

Минуле і 
теперішнє

Фінансо-
ва 

Відокремлення власників від 
менеджменту підприємства 
зумовила виникнення потреби 
звітування менеджменту перед 
власниками, необхідність за-
безпечення порівнянності ре-
зультатів діяльності підпри-
ємств для залучення капіталу 
зі сторони (інвестиційного чи 
позикового) 

П
ід
па
ра
ди
гм
а 

2.
2 

Використання моделей управ-
ління діяльністю підприємств 
та інвестування на основі вра-
хування показника грошових 
потоків, що зумовило необхід-
ність розробки відповідної фо-
рми звітності звітності про їх 
рух 

Парадигма 3 
Внутріш-
ні і зов-
нішні 

Внутріш-
нє сере-
довище, 
зовнішнє 
середо-
вище 

Минуле і 
теперішнє

Фінансо-
ва (такти-
чна і 
стратегі-
чна) 

Глобалізація ринків та інфор-
матизація управлінських про-
цесів призвели до появи тур-
булентних явищ в економіці, 
виникнення гіперконкуренції, 
що зумовило необхідність ви-
користання в процесі прийнят-
тя рішень інформації про стан 
зовнішнього середовища підп-
риємства, що характеризує 
стратегічні пріоритети його 
подальшого розвитку 

Парадигма 4 
Внутріш-
ні і зов-
нішні 

Внутріш-
нє сере-
довище, 
зовнішнє 
середо-
вище 

Минуле, 
теперішнє 
і майбут-
нє 

Фінансо-
ва і нефі-
нансова 

Необхідність надання інфор-
мації про соціальні, екологічні, 
інноваційні та інші «нетради-
ційні» з позиції бухгалтер-
ського обліку аспекти діяльно-
сті підприємств, які мають 
важливе значення в розвитку 
суспільства у ХХІ столітті 
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Закінчення табл. 1 

Види пара-
дигм 

Користу-
вачі звіт-
ності 

Предмет 
звітності 

Часові 
характе-
ристики 

Форма 
подачі ін-
формації 

Прагматичні передумови ви-
никнення нової парадигми зві-

тності 

Парадигма 5 
(перспективи 
розвитку) 

Внутріш-
ні і зов-
нішні 
традицій-
ні, нові 
види зов-
нішніх 
користу-
вачів 

Поглиб-
лене вну-
трішнє 
середо-
вище і 
поглиб-
лене зов-
нішнє се-
редовище 

Минуле, 
теперішнє 
і майбут-
нє 

Фінансо-
ва і нефі-
нансова, 
інтегро-
вана 

Виникнення потреби в наданні 
ретроспективної, поточної та 
перспективної інформації в 
нових і поглиблених існуючих 
розрізах про внутрішнє і зов-
нішнє середовище підприємст-
ва (за доданою або ринковою 
вартістю, на основі аналізу 
економічних подій замість фа-
ктів господарського життя то-
що) 

 
До кінця ХIХ ст. панувала статична парадигма звітності, яка 

встановила правило щорічного обчислення вартості чистого май-
на за допомогою балансу суб’єкта господарювання. З початку ХХ 
ст. аналітичне забезпечення будувалося на динамічній парадигмі 
фінансової звітності. У середині минулого століття широко вико-
ристовується внутрішня управлінська звітність, важлива роль в 
якій відводилася витратам. Постійно мінливі вимоги з боку фі-
нансового менеджменту до інформації призвели до формування 
достовірної, прозорої і динамічною звітності [28, c. 22]. 

Розгляд парадигм бухгалтерського обліку дозволив помітити, 
що поняття «парадигма» ширше поняття «теорія» і передує їй. У 
нього включені соціально-психологічні та етичні правила і нор-
ми. Визначено, що вибір певної облікової парадигми обумовле-
ний не тільки логічними критеріями, як це прийнято в сфері су-
ворої наукової теорії, але також філософськими міркуваннями 
[29, c. 18—19]. 

Н. Яцишин пропонує власне бачення парадигми фінансової 
звітності в Україні (табл. 2). 

Парадигмальні зміни бухгалтерської звітності в Україні наве-
дено на рис. 1.  

Ми погоджуємося з думкою С. Легенчука, який вважає, що за-
стосування парадигмальної концепції в бухгалтерському обліку 
не завжди передбачає вирішення певних проблем, а продиктова-
но модою на використання терміну «парадигма бухгалтерського 
обліку» для підкреслення будь-яких змін в межах НСБО [31, 
c. 147]. 
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Таблиця 2 

Парадигма фінансової звітності в Україні [9, c. 8] 

Елементи Характерні риси парадигми 

Концептуальне 
визначення сут-
ності і мети фі-
нансової звітно-
сті 

Фінансова звітність підприємств надає повну, правдиву та неу-
переджену інформацію широкому колу як зовнішніх, так і внут-
рішніх користувачів щодо стану активів, зобов’язань, капіталу, 
доходів, витрат, результатів діяльності, сукупних прибутків і 
збитків, руху грошових коштів підприємства для прийняття рі-
шень. Фінансова звітність складається на основі даних фінансо-
вого синтетичного і аналітичного обліку з урахуванням наслід-
ків подій після дати балансу. Склад і порядок заповнення форм, 
періодичність і строки подання фінансової звітності регламенто-
вано чинним законодавством 

Принципи бух-
галтерського 
обліку 

Обліковим принципом є основне вихідне положення бухгалтер-
ського обліку, базова концепція, покладена в основу оцінки та 
визнання в обліку і розкриття у фінансовій звітності господарсь-
ких фактів, явищ та процесів господарюючого суб’єкта, його ак-
тивів, зобов’язань, капіталу, доходів, витрат, фінансових резуль-
татів. Основою складання фінансової звітності є принцип 
нарахування і відповідності доходів і витрат, загальноприйняті 
фундаментальні судження автономності, безперервності діяль-
ності, історичної (фактичної) собівартості, повного висвітлення, 
послідовності, обачності, превалювання змісту над формою, 
єдиного грошового вимірника та періодичності 

Якісні характе-
ристики корис-
ності інформа-
ції фінансової 
звітності 

Зрозумілість; доречність з урахуванням характеристик суттєвос-
ті і своєчасності; достовірність з урахуванням характеристик 
правдивості подання, нейтральності і обмеження своєчасності та 
раціональності; зіставність 

Користувачі ін.-
формації фінан-
сової звітності 

Існуючі і потенційні інвестори, працівники, позикодавці, поста-
чальники та інші торгові кредитори, замовники, уряд та урядові 
установи й громадськість, широке коло інших зацікавлених осіб  

Вид моделі об-
ліку Континентальна  

Відповідність 
МСФЗ 

Розроблені Національні положення (стандарти) бухгалтер-
ського обліку ґрунтуються на МСФЗ і мають не суперечити 
їм. Відсутні посилання на МСФЗ в національних стандартах. 
Відсутність вимоги щодо відповідності фінансової звітності 
МСФЗ у Законі України «Про бухгалтерський облік і фінан-
сову звітність» 
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Закінчення табл. 2 

Елементи Характерні риси парадигми 

Державне регу-
лювання 

Міністерство фінансів України регламентує питання методології 
складання фінансової звітності підприємств, Національний банк 
України регулює питання порядку складання і подання фінансо-
вої звітності банків, Державна казначейська служба України ке-
рує процесом складання і подання фінансової звітності бюджет-
них установ 

Склад форм Баланс, Звіт про фінансові результати, Звіт про рух грошових 
коштів, Звіт про власний капітал, Примітки 

- Активи, зобов’язання, власний капітал, доходи, витрати, прибу-
тки і збитки, рух грошових коштів 

Періодичність Річна і проміжна (квартальна) 

Валюта скла-
дання 

Складається у національній валюті (тис. грн.). Операції в інозе-
мній валюті визнаються у фінансовій звітності за офіційним ку-
рсом НБУ, що діяв на дату звітності — для монетарних статей, 
на дату операції — для немонетарних статей, визнаних за собі-
вартістю, а також для доходів і витрат, на дату визначення спра-
ведливої вартості — для статей, врахованих за справедливою 
вартістю 

Охоплення 

Фінансова звітність суб’єкта господарювання. 

Консолідована фінансова звітність групи підприємств, що скла-
дається материнською компанією з урахуванням результатів ді-
яльності дочірніх і асоційованих компаній 

Суб’єкти скла-
дання 

У повному обсязі фінансову звітність складають підприємства 
всіх видів економічної діяльності, за винятком бюджетних уста-
нов, представництв іноземних компаній та суб’єктів малого біз-
несу. Представництва іноземних компаній та суб’єкти малого бі-
знесу складають скорочені за показниками Баланс та Звіт про 
фінансові результати 

Вимоги щодо 
оприлюднення 

Фінансова звітність не становить комерційної таємниці. 
Обов’язковому оприлюдненню підлягає фінансова звітність і 
консолідована фінансова звітність публічних акціонерних това-
риств, підприємств-емітентів облігацій, довірчих товариств, ба-
нків, валютних та фондових бірж, інвестиційних фондів, інвес-
тиційних компаній, кредитних спілок, недержавних пенсійних 
фондів, страхових компаній та інших фінансових установ до 1 
червня наступного за звітним року 
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Генезис 
фінансової 
звітності 

Етап І. 
Зародження 

Розвиток 
фінансової 
звітності

Етап ІІ. 
Становлення 

Етап ІІІ. 
Стабілізація та 
«військовий» 
комунізм 

Етап ІV. Нова 
економічна 

політика (НЕП)

Етап V. До 
Другої світової 

війни та 
повоєнні роки

Етап VІ. 
Побудова 

розвиненого 
соціалізму

Кризис фінансової 

звітності 

Етап VII. Період 
«застою» 

Етап VIIІ. 
Період до 

«перебудови» та 

«перебудови» 

Заміщення старої 
облікової 
парадигми 
фінансової 
звітності

Етап IХ. 
Початок 

реформування 

Етапи 
впровадження 
МСФЗ/МСБО 

Етап Х. 
Уніфікація та 
стандартизація 

Етап ХІ. Світова 
конвергенція 
облікових 
систем 

Етап ХІІ. 
Перспективи 

провадження 
МСФЗ  

Рис. 1. Парадигмальні зміни бухгалтерської звітності в Україні  
[22, c. 41; 30, c. 40] 

Основні етапи становлення фінансової звітності в Україні на-
ведено в табл. 3. 

Таблиця 3 

Основні етапи становлення фінансової звітності в Україні 
(складено на основі досліджень Л. Трофімової [22, c. 334—335]) 

№ 
з/п Етапи Наймену-

вання 
Вчені в галузі бух-
галтерського обліку Нормативно-правові акти 

1 
1-й етап 
(ХVII — 
XIX ст.) 

Зародження 

Зарубіжний досвід, 
який переймали за 
часів Петра І  
(1672 — 1725), 
Чулков М.Д. (1743 
— 1793) 

Регламент управління адмірал-
тейством і верф’ю (1722), Банк-
рутський Статут (1800), Закон 
про порядок і ведення купцями 
торгових книг (1834) 
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Продовження табл. 3 

№ 
з/п Етапи Наймену-

вання 
Вчені в галузі бух-
галтерського обліку Нормативно-правові акти 

2 
2-й етап 
(1898 — 
1917 р.) 

Формування 
поняття фі-
нансової зві-
тності 

Засновник балан-
сової теорії Лун-
ський М.С. (1887 
— 1942), Вейцман 
Р.Я. (1870 — 
1936), Рудановсь-
кий О.П. (1863 — 
1934), Кіпарісов 
М.А. (1873 — 
1956), Блатов М. 
О. (1875 — 1942), 
Ніколаєв І.Р. (1877 
— 1942), Галаган 
О.М. (1879 — 
1938) тощо 

Статут про промисловий пода-
ток (1898) 

3 
3-й етап 
(1917 — 
1921 р.) 

Післярево-
люційний 
час і війсь-
ковий кому-
нізм 

Декрет Ради народних комісарів 
РРФСР від 27.07.1918 р. «Про 
торгові книги» 

4 
4-й етап 
(1921 — 
1931 р.) 

Фінансова 
звітність у 
період нової 
економічної 
політики 
(надалі — 
НЕП) 

Інструкція «Про обов`язкові фо-
рми публічної звітності та про 
обмін контокоррентними випис-
ками» від 01.12.1927 р. № 405 

5 
5-й етап 
(1931 — 
1945) 

До Другої 
світової вій-
ни та пово-
єнні роки 

Раднарком СРСР, постанова від 
29.07.1936 р. № 1372 «Положен-
ня про бухгалтерські звіти і ба-
ланси державних, кооператив-
них і громадських підприємств і 
організацій» 

6 
6-й етап 
(1945 — 
1964) 

Фінансова 
звітність у 
період по-
будови роз-
винутого 
соціалізму 

Німчинов П.П. 
(1906 — 1983 р.), 
Струмілін С.Г. 
(1877 — 1974), 
Помазков М.С. 
(1889 — 1968) 

Додаток до Постанови Ради Міні-
стрів СРСР «Положення про бух-
галтерські звіти і баланси держав-
них, корпоративних і громадських 
підприємств і організацій» від 
12.09.1951 р. № 3447 

7 
7-й етап 
(1964 — 
1985 р.) 

Період «за-
стою» 

Вейнцман Н.Р. 
(1894 — 1981 р.), 
Малишев І. В. 
(1908 — 1979 р.)  

Постанова Ради Міністрів СРСР 
від 29.06.1976 № 633 «Про за-
твердження Положення про бух-
галтерські звіти та баланси» 

8 
8-й етап 
(1985 –
1991 р.) 

Період до 
«перебудо-
ви» та «пе-
ребудови» 

Ковальов В.В. 
(1948 р.) 

Постанова Ради Міністрів СРСР 
від 08.10.1987 № 1123 «Про ви-
знання такими, що втратили си-
лу і внесення змін до рішень 
уряду СРСР з питань фінансів, 
кредиту і розрахунків в народ-
ному господарстві у зв’язку з 
Законом СРСР «Про державне 
підприємство (об’єднання)» та 
іншими рішеннями про перебу-
дову управління економікою» 
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Продовження табл. 3 

№ 
з/п Етапи Наймену-

вання 
Вчені в галузі бух-
галтерського обліку Нормативно-правові акти 

9 
9-й етап 
(1991 — 
1999 р.) 

Початок ре-
формування 

Гуцайлюк З.В. 
(1950 р.), Єфіменко 
В.І. (1942 р.) Кузь-
мінський А.М. 
(1935 — 1995 р.), 
Лінник В.Г. (1941 
— 2006 р.), Пархо-
менко В.М. (1950 
р.), Сопко В.В. 
(1928 р.), Чумачен-
ко М.Г. (1925 — 
2011 р.), Швець 
В.Г. (1947 р.) 

Указ Президента України від 23 
травня 1992 року № 303 «Про пе-
рехід України до загальноприйня-
тої у міжнародній практиці систе-
ми обліку та статистики, 
Постанова Кабінету міністрів Ук-
раїни «Про затвердження Поло-
ження про організацію бухгалтер-
ського обліку і звітності в 
Україні» від 03.04.1993 р. № 250, 
Постанова Кабінету міністрів Ук-
раїни «Про Концепцію побудови 
національної статистики України 
та Державну програму переходу 
на міжнародну систему обліку і 
статистики» № 326 від 04.05.1993 
р., Наказ Міністерства фінансів 
України «Про Інструкцію по інве-
нтаризації основних засобів, не-
матеріальних активів, товарно-
матеріальних цінностей, грошо-
вих коштів і документів та розра-
хунків» № 69 від 11.08.1994 р., 
Наказ Міністерства фінансів Укра-
їни «Про затвердження Положення 
про Методологічну раду з бухгал-
терського обліку при Міністерстві 
фінансів України» № 230 від 
29.10.1997 р., Постанова Кабінету 
міністрів України «Про затвер-
дження Програми реформування 
системи бухгалтерського обліку із 
застосуванням міжнародних стан-
дартів» від 28.10.1998 р. № 1706 

10 
10-й етап 
(1999 — 
2011 р.) 

Уніфікація 
та стандар-
тизація 

Бондар М.І. 
(1971 р.),  
Бутинець Ф.Ф. 
(1938 р.),  
Голов С.Ф. (1955 р.), 
Жук В.М. (1962 р.), 
Канцуров О.О. 
(1974 р.), Костюче-
нко В.М. (1965 р.), 
Пушкар М.С. (1940 
р.), Хомин П.Я. 

Закон України «Про бухгалтерсь-
кий облік та фінансову звітність в 
Україні» від 16.07.1999 р. № 996-
XIV, Положення (стандарти) бух-
галтерського обліку (Станом на 
31.03.2015 р. затверджено 34 
П(С)БО та 1 Положення бухгал-
терського обліку «Податкові різ-
ниці»), Інструкція про застосу-
вання Плану рахунків бухгалтер-
ського обліку активів, капіталу, 
зобов’язань і господарських  
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Закінчення табл. 3 

№ 
з/п Етапи Наймену-

вання 
Вчені в галузі бух-
галтерського обліку Нормативно-правові акти 

   

Бондар М.І. 
(1971 р.),  
Бутинець Ф.Ф. 
(1938 р.),  
Голов С.Ф. (1955 р.), 
Жук В.М. (1962 р.), 
Канцуров О.О. 
(1974 р.), Костюче-
нко В.М. (1965 р.), 
Пушкар М.С. (1940 
р.), Хомин П.Я. 

операцій підприємств і органі-
зацій від 30 листопада 1999 р. № 
291, Постанова Кабінету Мініс-
трів України «Про затвердження 
Порядку подання фінансової 
звітності» від 28.02.2000 р. № 
419, Розпорядження Кабінету 
міністрів України «Про схва-
лення Стратегії застосування 
міжнародних стандартів фінан-
сової звітності в Україні» № 
911-р від 24.10.2007 р. 

11 

11-й етап 
(2011 р. 
по тепе-
рішній 
час) 

Світова кон-
вергенція 
облікових 
систем 

Офіційно оприлюднені МСФЗ 
(МСБО), що розміщені на веб-
сайті Міністерства фінансів Укра-
їни українською мовою, Мемора-
ндум про співробітництво та ко-
ординацію дій щодо застосування 
в Україні міжнародних стандартів 
фінансової звітності схвалено Ме-
тодологічною радою бухгалтер-
ського обліку при Міністерстві 
фінансів України від 24 квітня 
2012 року, Наказ Міністерства фі-
нансів України «Про створення 
Ради з міжнародних стандартів 
фінансової звітності при Мініс-
терстві фінансів України» № 20 
від 18.01.2013 р., Національне по-
ложення (стандарт) бухгалтер-
ського обліку 1 «Загальні вимоги 
до фінансової звітності», Націона-
льне положення (стандарт) бухга-
лтерського обліку 2 «Консолідо-
вана фінансова звітність», Наказ 
Міністерства фінансів України 
«Про затвердження Положення 
про інвентаризацію активів та зо-
бов’язань» № 879 від 02.09.2014 р. 

12 
12-й етап 
(Перспек-
тивний) 

Перспективи 
проваджен-
ня МСФЗ 

 

Відмова від національних стан-
дартів бухгалтерського обліку та 
впровадження МСФЗ (МСБО) 
для всіх суб’єктів господарю-
вання, включаючи суб’єктів ма-
лого підприємництва 



ISSN: 2310-9734 Фінанси, облік і аудит. 2015. Випуск 2 (26) 

183 

Виходячи з табл. 3 можна констатувати, що подальші паради-
гмальні зміни у фінансовій звітності будуть направлені на відмо-
ву від національних положень (стандартів) бухгалтерського облі-
ку та запровадження для складання фінансової звітності для всіх 
без виключення підприємств МСФЗ (МСБО). 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Таким чином, наведені етапи парадигмальних змін 
бухгалтерської звітності в Україні, дають змогу визначити перс-
пективний вектор подальшого розвитку бухгалтерської звітності. 
Порушені в статті питання не є вичерпними й потребують допов-
нень, змін, уточнень та конкретизації. У подальших досліджен-
нях пропонується зосередити увагу на розробці форми податко-
вої декларації з податку на прибуток підприємства, яка б 
відповідала вимогам, що внесені до Податкового кодексу Украї-
ни з 01.01.2015 р. 
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Парадигмальное развитие отчетности в Украине 

 
АННОТАЦИЯ. В статье рассмотрены вопросы парадигмального разви-
тия отчетности в Украине. Целью исследования является раскрытие 
парадигмального развития отчетности в Украине. Для достижения по-
ставленной цели в исследовании предлагается решить следующие за-
дачи: проанализировать существующие парадигмы бухгалтерской от-
четности; отобразить парадигмальные изменения бухгалтерской 
отчетности в Украине; выделить основные этапы становления фи-
нансовой отчетности в Украине. Методы анализа, синтеза и историко-
эволюционный метод использованы для структурирования предметной 
области исследования на основе идентификации и формализации воп-
роса парадигмального развития отчетности в Украине. Полученные 
результаты предопределяют дальнейшее направление исследований. В 
результате проведенного исследования выделены основные этапы раз-
вития финансовой отчетности в Украине и очерчено перспективное 
направление ее развития. Внесенные предложения будут полезны для 
ученых, занимающихся вопросом парадигмального развития отчетнос-
ти, государственным органам, которые занимаются регулированием 
отчетности и построением концепции дальнейшего ее развития, а 
также всем заинтересованным лицам. Результат исследования имеет 
теоретическую и практическую ценность в части выделения парадиг-
мального развития отчетности в Украине. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: парадигма, отчетность, развитие, этапы, стано-
вление, МСФО 
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Paradigm development of reporting in Ukraine 

 
ABSTRACT. The question of paradigm of reporting in Ukraine is studied in this 
article. The goal of the research is disclosure of paradigmatic statements in 
Ukraine. To achieve the aimed goal in the research it is proposed to solve the 
following tasks: to analyze the existing paradigm of financial statements; reflect 
the paradigm change in accounting in Ukraine; identify the main stages of 
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financial reporting in Ukraine. Methods of analysis, synthesis and historical-
evolutionary method are used to structure the substantive research-based on 
identification and formalization of paradigmatic issue of accountability in 
Ukraine. The results determine the future direction of research. The research 
highlights the main stages of the financial statements in Ukraine and outlines 
promising area of development. Proposals will be useful for scientists dealing 
with development paradigm reporting, public bodies dealing with reporting 
regulations and a concept of further development, as well as all stakeholders. 
The result of the research has theoretical and practical value regarding to the 
allocation paradigm of reporting in Ukraine. 
 
KEY WORDS: paradigm, reporting, development, stages of development, IFRS 
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ОНОВЛЕНІ ПОЗИЦІЇ БУХГАЛТЕРСЬКОГО ОБЛІКУ  
В БЮДЖЕТНИХ УСТАНОВАХ УКРАЇНИ 

 
АНОТАЦІЯ. У статті розглянуто оновлені позиції бухгалтерського облі-
ку в бюджетних установах України, визначено ступінь виконання запла-
нових заходів та проведено оцінку відхилень від плану. Розглянуто базові 
вихідні позиції, що передували модернізації системи бухгалтерського об-
ліку в державному секторі в цілому та бюджетних установ зокрема, фа-
ктори, що спричинили останню, основні вектори Стратегії модернізації 
системи бухгалтерського обліку в державному секторі, серед яких цен-
тральними є удосконалення: методології та методики пооб’єктного об-
ліку суб’єктів державного сектору, методології та методики складання 
бухгалтерської звітності вказаних суб’єктів, порядку організації бухга-
лтерського обліку суб’єктів державного сектору. У наслідок опрацюван-
ня оновлених позицій бюджетного обліку вказано на певні відхилення, які 
пов’язані з розробкою уніфікованого програмного забезпечення з бухгал-
терського обліку суб’єктів державного сектора. Зроблено висновок, що 
тільки комплексне запровадження пакету новацій в сфері бюджетного 
обліку забезпечить формування ефективної системи управління держа-
вними фінансами України.  
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: бухгалтерський облік, бюджетні установи, стратегія 
модернізації, бюджетний облік, державний сектор, план рахунків, національні 
положення (стандарти) бухгалтерського обліку в державному секторі 

 Н. Ю. Грицак, С. Г. Мельничук, 2015
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Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-
ми чи практичними завданнями. Бухгалтерський облік в бю-
джетних установах України перебуває на етапі активного рефор-
мування. Заплановані Постановою Кабінету Міністрів України № 
34 «Про затвердження Стратегії модернізації системи бухгалтер-
ського обліку в державному секторі на 2007—2015 роки» (далі — 
Стратегії модернізації бюджетного обліку) кроки передбачають 
послідовне виконання сукупності заходів, спрямованих за карди-
нальну видозміну усього вітчизняного бюджетного обліку зага-
лом і бухгалтерського обліку в бюджетних установах зокрема [1]. 
Серед них виокремлюють такі основні з них, як: удосконалення 
системи бухгалтерського обліку через: розподіл між суб’єктами 
бухгалтерського обліку повноважень щодо ведення обліку акти-
вів, зобов’язань, доходів і витрат; розроблення та запровадження 
національних положень (стандартів) бухгалтерського обліку та 
плану рахунків бухгалтерського обліку в державному секторі, га-
рмонізованого з бюджетною класифікацією; удосконалення сис-
теми фінансової звітності та звітності про виконання бюджетів 
шляхом: удосконалення методології складення форм звітності та 
їх удосконалення; розроблення та запровадження нових форм фі-
нансової звітності та звітності про виконання бюджетів; удоско-
налення методів складення та консолідації фінансової звітності 
та звітності про виконання бюджетів з використанням сучасних 
інформаційних технологій; створення уніфікованої організацій-
ної та інформаційної облікової системи, що передбачатиме: мо-
дернізацію фінансово-бухгалтерських служб; забезпечення каз-
начейського обслуговування усіх суб’єктів державного сектору; 
адаптацію бюджетної системи, створеної на засадах програмно-
цільового методу, до нових методологічних принципів системи 
бухгалтерського обліку; посилення контролю з боку органів Каз-
начейства за дотриманням правил ведення бухгалтерського облі-
ку і складення звітності; удосконалення системи підготовки та 
перепідготовки кадрів фінансово-бухгалтерських служб; уніфіка-
цію програмного забезпечення, що використовується суб’єктами 
державного сектору, з метою забезпечення обміну інформацією 
між Мінфіном, органами Казначейства і суб’єктами державного 
сектору з використанням баз даних та інформаційних систем [2]. 
Зазначений Постановою Кабінету Міністрів термін реалізації 
Стратегії модернізації бюджетного обліку формально закінчено, 
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втім, перехід до оновленого бюджетного обліку відтерміновано 
на рік. Таке положення справ потребує розгляду та осмислення.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблематика що-
до реформування бухгалтерського обліку неодноразово розгля-
дали відомі вітчизняні вчені-обліковці Гізатуліна Л.В., Левиць-
ка С.О., Ловінська Л.Г., Свірко С.В., Сушко Н.І. [3—7]. Зазначені 
публікації висвітлювали певні здобутки на шляху реформування 
бюджетного обліку за відповідний проміжок часу.  

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Відповідно до Стратегії мо-
дернізації бюджетного обліку власне всі передбачені нею заходи 
мали бути реалізовані до 01.01.2015 рр. Отже, настання цього те-
рміну вимагає констатації фактів планового виконання та аналізу 
відхилень від плану. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою даної 
публікації є опрацювання положень Стратегії модернізації бю-
джетного обліку через вирішення завдань щодо встановлення 
ступеня виконання вказаних положень і визначення причин, що 
завадили їх вчасному виконанню.  

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Бухгалтерський 
облік у бюджетних установах кошторису як складова бюджетно-
го бухгалтерського обліку перебуває на етапі активного рефор-
мування, який спричинений гармонізацією вітчизняної облікової 
системи до міжнародних облікових положень теорії і практики. 
Модифікація комплексу бюджетного бухгалтерського обліку, 
який включає бухгалтерський облік виконання бюджетів і бухга-
лтерський облік виконання кошторисів, у систему бухгалтер-
ського обліку в державному секторі закріплено Постановою Ка-
бінету Міністрів України від 16.01.07 р. № 34 «Про затвердження 
Стратегії модернізації системи бухгалтерського обліку в держав-
ному секторі на 2007—2015 роки». Зауважимо, що вказаною пос-
тановою вперше вводиться поняття суб’єктів бухгалтерського 
обліку в державному секторі, до яких віднесено Міністерство фі-
нансів України, яке забезпечує проведення державної політики у 
сфері бухгалтерського обліку, розпорядників бюджетних коштів, 
Державну казначейську службу України та державні цільові фо-
нди, які забезпечують ведення бухгалтерського обліку. Важли-
вими положеннями Стратегії модернізації системи бухгалтер-
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ського обліку в державному секторі України виступають визна-
чені мета, завдання, напрями та очікувані результати.  

Метою Стратегії модернізації виступає удосконалення систе-
ми бухгалтерського обліку в державному секторі з урахуванням 
вимог міжнародних стандартів [2, 5].  

Відповідно до мети визначено завдання з удосконалення ме-
тодології та перехід на єдині методологічні засади бухгалтер-
ського обліку і звітності, а також створення уніфікованого орга-
нізаційного та інформаційного забезпечення бухгалтерського 
обліку. Вирішення вказаного завдання сприятиме удосконаленню 
[2, 4]: управління державними фінансами; системи стратегічного 
бюджетного планування на середньо- і довгостроковий періоди; 
порядку складення і виконання бюджету на основі програмно-
цільового методу в бюджетному процесі; системи контролю за 
процесом виконання бюджету;інформаційно-аналітичної системи 
управління державними фінансами.  

Основними напрямами реалізації Стратегії модернізації ви-
ступають [2, 8] :  

— удосконалення системи бухгалтерського обліку (розподіл 
між суб’єктами бухгалтерського обліку повноважень щодо ве-
дення обліку активів, зобов’язань, доходів в витрат; розроблення 
та запровадження єдиних національних положень (стандартів) 
бухгалтерського обліку та єдиного плану рахунків бухгалтер-
ського обліку в державному секторі, гармонізованого з бюджет-
ною класифікацією);  

— удосконалення системи фінансової звітності та звітності 
про виконання бюджетів (удосконалення методології складення 
форм звітності та їх удосконалення; розроблення та запрова-
дження нових форм фінансової звітності та звітності про вико-
нання бюджетів; удосконалення методів складення та консоліда-
ції фінансової звітності та звітності про виконання бюджетів з 
використанням сучасних інформаційних технологій);  

— створення уніфікованої організаційної та інформаційної 
облікової системи (модернізацію фінансово-бухгалтерських 
служб; забезпечення казначейського обслуговування усіх суб’єктів 
державного сектору; адаптацію бюджетної системи, створеної на 
засадах програмно-цільового методу, до нових методологічних 
принципів системи бухгалтерського обліку; посилення контролю 
з боку органів Державного казначейства за дотриманням єдиних 
правил ведення бухгалтерського обліку і складення звітності; 
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удосконалення системи підготовки та перепідготовки кадрів фі-
нансово-бухгалтерських служб; уніфікацію програмного забезпе-
чення, що використовується суб’єктами державного сектору, з 
метою забезпечення обміну інформацією між Мінфіном, органа-
ми Державного казначейства і суб’єктами державного сектору з 
використанням баз даних та інформаційних систем).  

За кожним напрямком окреслено відповідні заходи реалізації 
Стратегії (табл. 1) [2, 4]. 

Таблиця 1 

Основні заходи визначені Стратегією модернізації системи  
бухгалтерського обліку в державному секторі України 

Найменування заходу Терміни 

Удосконалення системи бухгалтерського обліку 

Підготовка пропозиції щодо внесення змін до Бюджетного коде-
ксу, Закону «Про бухгалтерський облік і фінансову звітність в 
Україні» 

2010 

Проведення досліджень у сфері розподілу повноважень щодо 
ведення обліку активів, зобов’язань, доходів і витрат між 
суб’єктами бухгалтерського обліку 

2007-2008 

Розроблення і затвердження національних П(С)БО (НП(С)БОДС) у 
державному секторі 2010–2012 

Застосування НП(С)БОДС  з 2015 

Розроблення єдиного плану рахунків бухгалтерського обліку в 
державному секторі 2013 

Адаптація нормативно-правового та методологічного забезпе-
чення щодо здійснення операцій з виконання бюджетів з ураху-
ванням змін у системі бухгалтерського обліку 

2013-2014 

Удосконалення системи фінансової звітності та звітності про виконання бюджетів 

Перегляд існуючих форм фінансової звітності та звітності про 
виконання бюджетів, а також показників про виконання бюджетів і 
кошторисів бюджетних установ і державних цільових фондів 

2010 

Установлення єдиних підходів і вимог до формування мережі 
розпорядників бюджетних коштів 2008 

Розроблення та затвердження НП(С)ФЗ у державному секторі 2010–2013 

Впровадження НП(С)ФЗ у державному секторі з 2015 

Створення уніфікованої організаційної та інформаційної облікової системи 

Нормативно-правове врегулювання питання функціонування фі-
нансово-бухгалтерських служб суб’єктів державного сектору, в 
тому числі головних бухгалтерів 

2010-2011 
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Закінчення табл. 1 

Найменування заходу Терміни 

Нормативно-правове врегулювання питання повноважень орга-
нів Державного казначейства в процесі здійснення ними контро-
лю бюджетних повноважень при зарахуванні надходжень, прий-
нятті зобов’язань і проведенні платежів  

2007–2009 

Створення інформаційно-аналітичної системи моніторингу ви-
конання бюджетів у режимі реального часу 2008–2015 

Уніфікація програмного забезпечення з бухгалтерського обліку 
суб’єктів державного секторі 2008 

Організація навчання та підвищення кваліфікації фахівців Мініс-
терства фінансів, органів Державного казначейства, працівників 
фінансово-бухгалтерських служб бюджетних установ і держаних 
цільових фондів 

2013–2015 

 
Варто зазначити, що на сьогоднішній день отримано вагомі ре-

зультати з виконання вказаного плану дій. Так, 8 липня 2010 було 
прийнято нову редакцію Бюджетного кодексу України, відповідно 
до якої ст. 43, 56, 58 закріплюють порядок ведення бухгалтерського 
обліку та складання фінансової звітності органами Державного каз-
начейства України та бюджетними установами з дотриманням наці-
ональних (положень) стандартів бухгалтерського обліку, а також 
уточнено ст. 6 Закону України «Про бухгалтерський облік і фінан-
сову звітність в Україні» на предмет вказаної позиції.  

Наказами Міністерства фінансів України № 1541 від 28.12.09, 
№ 1202 від 12.10.10, № 1629 від 24.12.10, №1022 від 11.08.11, 
№1798 від 29.12.11, № 52 від 25.01.12, №568 від 18.05.12 затвер-
джено такі національні положення (стандарти) бухгалтерського 
обліку в державному секторі, які, в повному комплекті (9 з них 
впроваджено з 01.01.2015 р.), почнуть діяти з 1 січня 2016 р.: 

НП(С)БОДС 101 «Подання фінансової звітності»; 
НП(С)БОДС 102 «Консолідована фінансова звітність»; 
НП(С)БОДС 103 «Фінансова звітність за сегментами»; 
НП(С)БОДС 105 «Фінансова звітність в умовах гіперінфляції»; 
НП(С)БОДС 121 «Основні засоби»; 
НП(С)БОДС 122 «Нематеріальні активи»; 
НП(С)БОДС 123 «Запаси»; 
НП(С)БОДС 124 «Доходи»; 
НП(С)БОДС 125 «Зміни облікових оцінок та виправлення по-

милок»; 
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НП(С)БОДС 126 «Оренда»; 
НП(С)БОДС 127 «Зменшення корисності активів»; 
НП(С)БОДС 128 «Забезпечення, непередбачені зобов’язання 

та непередбачені активи»; 
НП(С)БОДС 129 «Інвестиційна нерухомість»; 
НП(С)БОДС 130 «Вплив змін валютних курсів»; 
НП(С)БОДС 131 «Будівельні контракти»; 
НП(С)БОДС 132 «Виплати працівникам»; 
НП(С)БОДС 133 «Фінансові інвестиції»; 
НП(С)БОДС 134 «Фінансові інструменти»; 
НП(С)БОДС 135 «Витрати». 
Переліченими НП(С)БОДС закріплено принципово нові мето-

дологічні та методичні позиції бухгалтерського обліку в бюджет-
них установах.  

Важливим напрямом Стратегії модернізації системи бухгал-
терського обліку є створення єдиного плану рахунків бухгалтер-
ського обліку суб’єктів державного сектору. На сьогодні Мініс-
терством фінансів України розроблено структуру плану рахунків 
бухгалтерського обліку суб’єктів державного сектору представ-
лену у табл. 2 [9]. Така побудова Плану рахунків спрямована на 
забезпечення транспарентності облікових процесів і прозорість 
консолідації інформації.  

 
Таблиця 2 

Структура плану рахунків бухгалтерського обліку  
в державному секторі 

№ класу Назва класу 

Клас 1 Нефінансові активи 

Клас 2 Фінансові активи 

Клас 3 Кошти бюджетів та розпорядників бюджетних коштів  

Клас 4 Розрахунки 

Клас 5 Капітал та фінансовий результат 

Клас 6 Зобов’язання 

Клас 7 Доходи 

Клас 8 Витрати 

Клас 9 Позабалансові рахунки 
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Стратегія модернізації системи бухгалтерського обліку в дер-
жавному секторі України відноситься до документу правової ре-
гламентації розвитку вказаної складової національної облікової 
системи, а тому, за класичними підходами організації бухгалтер-
ського обліку, цей нормативний документ одночасно належить 
до сфери організації розвитку бухгалтерського обліку, а також 
організації забезпечення бухгалтерського обліку. Розгляд Страте-
гії модернізації системи бухгалтерського обліку в державному 
секторі України в контексті складових організації бухгалтер-
ського обліку свідчить, що перші два блоки торкаються методо-
логічних і методичних позицій, а останній — організації системи 
бухгалтерського обліку в державному секторі. Відповідно до 
плану заходів із реалізації Стратегії модернізації системи бухгал-
терського обліку в державному секторі створення уніфікованої 
організаційної та інформаційної облікової системи має бути за-
безпечено шляхом запровадження єдиних підходів до організації 
бухгалтерських служб бюджетних установ, посилення контролю 
Державної казначейської служби України за дотриманням єдиних 
правил ведення бухгалтерського обліку і складання звітності, 
створення інформаційно-аналітичної системи. На виконання цих 
завдань оновленим Бюджетним кодексом України (ст. 56) та За-
коном України «Про бухгалтерський облік і фінансову звітність в 
Україні» (ст. 8) закріплено права Кабінету міністрів України 
щодо встановлення завдань і функціональних обов’язків бухгал-
терських служб, повноважень керівників бухгалтерської служби 
у бюджетних установах і вимоги щодо їх професійно-квалі-
фікаційного рівня [8, 10]. 

Зазначені позиції у межах складових організації бухгалтер-
ського обліку включають такі напрями [8, 10, 11]: організація 
праці облікових працівників: 1) визначення повноважень органів 
Державного казначейства в процесі здійснення ними контролю 
бюджетних повноважень при зарахуванні надходжень, прийнятті 
зобов’язань та проведенні платежів; 2) врегулювання питання 
функціонування фінансово-бухгалтерських служб суб’єктів дер-
жавного сектору, в тому числі головних бухгалтерів); організація 
забезпечення бухгалтерського обліку: 1) уніфікація програмного 
забезпечення з бухгалтерського обліку суб’єктів державного сек-
торі; 2) створення інформаційно-аналітичної системи моніторингу 
виконання бюджетів у режимі реального часу);організація розви-
тку бухгалтерського обліку: 1)організація навчання та підвищен-
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ня кваліфікації фахівців Міністерства фінансів, органів Держав-
ного казначейства, працівників фінансово-бухгалтерських служб 
бюджетних установ і держаних цільових фондів). 

Першим завданням за напрямом організації праці облікових 
працівників виступає завдання із визначення повноважень орга-
нів Державного казначейства в процесі здійснення ними контро-
лю бюджетних повноважень при зарахуванні надходжень, прий-
нятті зобов’язань і проведенні платежів. Вивчення бюджетного 
законодавства свідчить про повне виконання вказаного завдання. 
Так, у ст. 112 Бюджетного кодексу України зазначено, що до по-
вноважень Державного казначейства України з контролю за до-
триманням бюджетного законодавства належить здійснення кон-
тролю за [8, 10]: 

1) веденням бухгалтерського обліку всіх надходжень і витрат 
державного бюджету та місцевих бюджетів, складанням і подан-
ням фінансової і бюджетної звітності; 

2) бюджетними повноваженнями при зарахуванні надходжень 
бюджету; 

3) відповідністю кошторисів розпорядників бюджетних кош-
тів показникам розпису бюджету; 

4) відповідністю взятих бюджетних зобов’язань розпорядни-
ками бюджетних коштів встановленим бюджетним асигнуван-
ням, паспорту бюджетної програми (у разі застосування програ-
мно-цільового методу у бюджетному процесі); 

5) відповідністю платежів взятим бюджетним зобов’язанням і 
відповідним бюджетним асигнуванням. 

Розшифровуючи наведені позиції, зазначимо, що контроль 
бюджетних повноважень Державного казначейства при зараху-
ванні надходжень, прийняття зобов’язань і проведенні платежів 
реалізується таким чином [11]: 

— у процесі виконання дохідної частини бюджетів органи 
ДКСУ здійснюють контрольні дії на стадії зарахування, повер-
нення помилково та надмірно зарахованих платежів, розмежу-
вання надходжень між рівнями бюджетів і фондами, при наданні 
дотації вирівнювання місцевим бюджетам і перерахуванні між-
бюджетних трансфертів, а також при перерахуванні коштів оде-
ржувачам. Контрольні повноваження органів Державного казна-
чейства в процесі обслуговування бюджетів за доходами 
визначені «Порядком казначейського обслуговування державно-
го бюджету за доходами та іншими надходженнями», затвердже-
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ним наказом Державного казначейства України від 19.12.2000 р. 
№131, та «Порядком казначейського обслуговування місцевих 
бюджетів, затвердженим наказом Державного казначейства 
України» від 04.11.2002 р. №205. Порядок повернення платника-
ми помилково або надмірно сплачених податків, зборів (обов’яз-
кових платежів) регламентується наказом Державного казначейс-
тва України від 10.12.2002 р. за №226, а взаємодія органів 
Державної податкової служби України, фінансових органів та ор-
ганів Державного казначейства України в процесі повернення 
помилково та/або надмірно сплачених податків, зборів — спіль-
ним наказом Державної податкової адміністрації України, Мініс-
терства фінансів України, Державного казначейства України від 
03.02.2005 р. №58/78/22, зареєстрованим в Міністерстві юстиції 
України 18.02.2005 р. за №247/10527; 

— в процесі обслуговування розпорядників бюджетних кош-
тів органи ДКСУ здійснюють реєстрацію та облік бюджетних зо-
бов’язань розпорядників бюджетних коштів і відображає їх у зві-
тності про виконання бюджету. При реєстрації бюджетних 
зобов’язань здійснюється перевірка відповідності напрямів ви-
трачання бюджетних коштів бюджетному асигнуванню, паспорту 
бюджетної програми (у разі застосування програмно-цільового 
методу у бюджетному процесі) (ст. 48 Бюджетного кодексу Укра-
їни). Контрольні повноваження органів ДКСУ за ним напрямом 
визначені Наказом ДКСУ від 02.03.2012 р. №309 «Про затвер-
дження Порядку реєстрації та обліку бюджетних зобов’язань ро-
зпорядників бюджетних коштів та одержувачів бюджетних кош-
тів в органах Державної казначейської служби України»; 

— в процесі обслуговування розпорядників бюджетних кош-
тів органи ДКСУ здійснюють контроль за відповідністю платежів 
взятим бюджетним зобов’язанням і відповідним бюджетним аси-
гнуванням (ст. 49 Бюджетного кодексу України). Контрольні по-
вноваження органів Державної казначейської служби України 
щодо перевірки та виконання платіжних доручень визначені На-
казами ДКУ вiд 30.09.2011 № 1223 «Про затвердження Порядку 
обслуговування державного бюджету за видатками та операціями 
з надання та повернення кредитів, наданих за рахунок коштів 
державного бюджету» та вiд 04.11.2002 № 205 «Про затверджен-
ня Порядку казначейського обслуговування місцевих бюджетів»;  

Опрацювання нормативних документів уряду свідчить про 
фактичне виконання другого завдання за напрямом організації 
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праці облікових працівників. Так, у 2011 році затверджено нор-
мативні документи, які виступають інструментом реалізації вка-
заного завдання. Йдеться про Постанову Кабінету Міністрів Ук-
раїни від 26.01.2011 р. № 59 «Про затвердження Типового 
положення про бухгалтерську службу бюджетної установи», а 
також Накази Міністерства фінансів України від 21.02.2011 р. 
№ 214 «Про затвердження Порядку погодження призначення на 
посаду та звільнення з посади головного бухгалтера бюджетної 
установи» і від 01.12.2011 №1537 «Про затвердження Порядку 
проведення оцінки виконання головним бухгалтером бюджетної 
установи своїх повноважень».  

Огляд представлених реалізованих позицій Стратегії модерні-
зації бюджетного обліку свідчить, фактично, про наявність одно-
го важливого відхилення від запланованих заходів — створення 
уніфікованого програмного забезпечення з бухгалтерського облі-
ку суб’єктів державного сектора. Варто зазначити, що саме про-
грамне забезпечення має виконувати функцію суцільної консолі-
дації інформаційних джерел у межах системи управління 
державними фінансами щодо всіх його складових — і перед усім 
бюджетів і розпорядників бюджетних коштів. Певні затримки, 
що виникли в межах загального терміну виконання програми за-
ходів відносно окремих її елементів, вочевидь уповільнили вико-
нання вищевказаного завдання. За умов повного виконання за 
планових методичних і методологічних реформувань реалізації 
завдання з уніфікації програмного забезпечення буде здійснена у 
короткі терміни. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. У цілому за результатами реалізації Стратегії модер-
нізації має бути досягнуто: адаптацію нормативно-правового по-
ля регламентації бухгалтерського обліку та звітності до міжнаро-
дних стандартів через запровадження П(С)БО та П(С)ФЗ у 
державному секторі; впровадження нового єдиного плану рахун-
ків бухгалтерського обліку з виконання бюджетів і кошторисів 
розпорядників бюджетних коштів; уніфікація вимог до вибору 
програмного забезпечення для обміну інформацією між Мінфі-
ном, органами Державного казначейства і суб’єктів державного 
сектору; підвищення відповідальності, а також статусу керівників 
фінансово-бухгалтерських служб суб’єктів державного сектору; 
удосконалення системи підготовки та перепідготовки кадрів з 
питань бухгалтерського обліку в державному секторі; підвищен-
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ня рівня прозорості та відкритості ведення бухгалтерського облі-
ку. Кінцевим результатом реалізація Стратегії модернізації ви-
ступатиме створення дієвої інтегрованої інформаційно-аналітич-
ної системи управління державними фінансами і, як наслідок 
цього, економічне та соціальне зміцнення України.  
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АННОТАЦИЯ. В статье проведено рассмотрение обновленных позиций 
бухгалтерского учета в бюджетных учреждениях Украины, определена 
степень выполнения при плановых мероприятиях и проведена оценка 
отклонений от плана. В работе рассмотрены базовые исходные пози-
ции, предшествовавшие модернизации системы бухгалтерского учета 
в государственном секторе в целом и бюджетных учреждениях в част-
ности, факторы, повлекшие последнюю, основные векторы Стратегии 
модернизации системы бухгалтерского учета в государственном сек-
торе, среди которых центральными являются усовершенствование: 
методологии и методики пообъектного учета субъектов государст-
венного сектора, методологии и методики составления бухгалтерской 
отчетности указанных субъектов, порядка организации бухгалтерско-
го учета субъектов государственного сектора. Вследствие обработки 
обновленных позиций бюджетного учета указано на определенные отк-
лонения, связанные с разработкой унифицированного программного 
обеспечения по бухгалтерскому учету субъектов государственного се-
ктора. Сделан вывод, что только комплексное внедрение пакета но-
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ваций в сфере бюджетного учета обеспечит формирование эффектив-
ной системы управления государственными финансами Украины. 
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ABSTRACT. In the article it is given the review of the updated position of 
accounting in budgetary institutions of Ukraine, determined the degree of 
compliance with the planned activities and assess deviations from the plan. In 
the paper are studied the basic starting positions prior to the modernization of 
the accounting system in the public sector in general and budget institutions in 
particular, the factors that led to the latter, the main vectors of Strategy to 
modernize the accounting system in the public sector, including central is 
improvement: methodology and techniques of the object of public sector 
accounting subjects, methodology and techniques of the financial statements of 
said entities accounting procedure of public sector entities. As a result of 
processing positions updated budget accounting for certain specified deviations 
that are associated with the development of unified software accounting of 
public sector entities. It was concluded that only a comprehensive package 
introducing innovations in the field of budget accounting promote the formation 
of an effective system of public financial management in Ukraine. 
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ОПЕРАТИВНИЙ ОБЛІК В ПІДСИСТЕМІ 
УПРАВЛІНСЬКОГО ОБЛІКУ: РОЛЬ, МІСЦЕ, 

ЗАВДАННЯ ТА ФУНКЦІЇ 
 

АНОТАЦІЯ. Дане дослідження має на меті встановити місце, роль, ви-
значити завдання та функції оперативного обліку як складової управлін-
ського обліку бюджетних установ, та спрямоване на вирішення завдань 
із розкриття сутності, ролі та призначення оперативного обліку в сис-
темі управління, ідентифікації його характерних особливостей; встано-
влення місця оперативного обліку в системі бухгалтерського обліку за-
галом та управлінського обліку зокрема; формування переліку завдань і 
функцій оперативного обліку у підсистемі управлінського обліку бюдже-
тних установ. Серед напрацювань науковців на терені побудови теоре-
тичних основ управлінського обліку бюджетних установ вже сформовані 
окремі теоретичні аспекти управлінського обліку у бюджетних устано-
вах, що безперечно є суттєвим кроком у його розвитку. Втім, поза ува-
гою дослідників залишився склад підсистем управлінського обліку бю-
джетних установ. Дане дослідження ролі, місця, завдань і функцій 
оперативного обліку у підсистемі управлінського обліку, що представ-
лені у статті, є логічним продовженням розвитку теоретичних засад 
управлінського обліку бюджетних установ і внеском до формування цілі-
сної концепції управлінського обліку в бюджетних установах.  
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: бюджетні установи, управлінський облік, оператив-
ний облік, функції, завдання.  

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Процес модернізації бухгал-
терського обліку в державному секторі та його якісна перебудова 
спричинили появу та розвиток видів обліку, традиційно не при-
таманних установам сектору загального державного управління, 
що й донині здебільшого перебувають на пострадянському етапі 
розвитку. Оскільки діяльність бюджетних установ потребує удо-
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сконалення, а вітчизняний бюджетний облік гармонізації з між-
народними стандартами, то для сучасного управління державним 
сектором економіки, з урахуванням потреб сьогодення, необхідне 
впровадження найдієвіших і найсучасніших методів формування 
інформаційної бази всіма видами бухгалтерського обліку. Стано-
влення управлінського обліку у бюджетних установах, налаго-
дження взаємодії усіх його підсистем та інтеграція управлінсько-
го обліку у систему управління державним сектором економіки 
уможливлюють своєчасне та всебічне інформаційне забезпечення 
керівництва як бюджетних установ, так і всіх ланок державного 
управління.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Окремі аспекти 
управлінського обліку в бюджетних установа висвітлені у працях 
Боголіб Т. М. [1], Гринь А. М. [2], Кондрашової Т. М. [3],  Куци-
нської М. В. [4], Пігош В. [5], Рети М. В. [6], Рижої Т. В. [7], Сві-
рко С. В. [8—10], Сисюк С. В. [12], Тимошик В. Ю. [12], у яких 
визначені основні проблемні питання щодо впровадження управ-
лінського обліку в установах сектору загального державного уп-
равління та запропоновано шляхи їх вирішення. Результати їх до-
сліджень є вагомим внеском у становлення та розвиток 
управлінського обліку в державному секторі. 

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. На сьогодні вже закладено 
підвалини управлінського обліку бюджетних установ, є низка на-
працювань у зазначеній царині, які окреслюють концепцію, ви-
значають організацію управлінського обліку, акцентують окремі 
аспекти його впровадження й ведення в цілому та щодо конкрет-
них об’єктів і галузей бюджетної сфери. Втім, мало дослідженим 
у наукових працях є склад підсистем управлінського обліку бю-
джетних установ, зокрема, ролі, місця, завдань і функцій її ком-
понента, що збирає, систематизує і накопичує оперативну облі-
кову інформацію, яка є найважливішим джерелом для аналізу та 
контролю, базисом для ухвалення управлінських рішень, а саме 
оперативного обліку. Оскільки оперативний облік призначений 
для задоволення інформаційних потреб управління, його теоре-
тичні та методичні основи мають розвиватися синхронно з пере-
орієнтацією системи управління у державному секторі. Отже, не-
обхідність приведення теоретичного базису оперативного обліку 
як виду бухгалтерського обліку, що входить до складу підсисте-
ми управлінського обліку у відповідність до потреб середовища, 
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що змінюється — і обумовлює потребу встановлення ролі та міс-
ця, визначення завдань і функцій оперативного обліку як підсис-
теми управлінського обліку бюджетних установ, яким і присвя-
чена дана стаття. 

Формулювання мети і завдання дослідження. На тлі проце-
сів модернізації системи управління державними фінансами ак-
туальним завданням сьогодення є становлення підсистеми управ-
лінського обліку бюджетних установ, визначення його складо-
вих, їх місця, ролі, завдань і функцій у зазначеній підсистемі. 
Отже, метою дослідження є визначення місця, ролі, завдань і фу-
нкцій оперативного обліку як складової управлінського обліку 
бюджетних установ. Відповідно до мети дослідження поставлено 
такі завдання:  

- розкрити сутність, роль і призначення оперативного обліку в 
системі управління, ідентифікувати його характерні особливості;  

- базуючись на теорії систем встановити місце оперативного 
обліку в системі бухгалтерського обліку загалом та управлінсь-
кого обліку зокрема;  

- сформувати перелік завдань і функцій оперативного обліку у 
підсистемі управлінського обліку бюджетних установ.  

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Дослідження 
сутності і призначення оперативного обліку та визначення його 
ролі, місця, функцій і завдань у діяльності суб’єктів різних форм 
власності і галузей діяльності перманентно перебувають у колі 
інтересів науковців та практиків. Так, визначення сутності опера-
тивного обліку наводиться у чисельних працях з теорії бухгал-
терського обліку, зокрема при класифікації видів бухгалтер-
ського обліку. Слід відмітити, що в цілому, при розгляді сутності 
оперативного обліку в економічній літературі відсутні суттєві 
протиріччя. Визначаючи сутність та окреслюючи основне приз-
начення оперативного обліку більшість науковців вбачають їх у 
забезпеченні контролю за окремими аспектами фінансово-
господарської діяльності підприємств [13, с. 7; 14, с. 9; 15, с. 4; 
16, с. 11; 17, с. 9; 18, с. 332; 19, с. 15]. Також думки науковців збі-
гаються щодо ключової риси оперативного обліку: швидкості на-
дання потрібної інформації (табл. 1).  
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Таблиця 1 

Визначення сутності та призначення оперативного обліку  
у наукових джерелах 

Автор Визначення 

Астахов В. П.  
[20, с. 7—8] 

визначає свій «життєвий цикл» у міру необхідності. Інформація, 
що подається апарату управління оперативним обліком, потріб-
на настільки, наскільки вона може дати відповідь про зміст ок-
ремих повсякденних господарських операцій  

Бабаєв Ю. А.  
[13, с. 7] 

використовується для реєстрації, спостереження і контролю ок-
ремих явищ фінансово-господарської діяльності підприємств з 
метою повсякденного керівництва нею 

Безруких П. С. 
 та ін.  
[14, с. 9] 

призначений для контролю за господарськими процесами і 
явищами безпосередньо в ході їх виконання. Його особливість 
— швидкість, оперативність забезпечення даними для керівни-
цтва й управління 

Бортнікова О. О.  
[21, с. 71] 

спостереження за окремими процесами на найважливіших діля-
нках господарської діяльності, що проводяться підприємствами 
додатково до бухгалтерського обліку і забезпечує його опера-
тивною вхідною інформацією. Такі дані дають можливість опе-
ративно втручатись в хід господарських операцій і зменшувати 
збитки від негативних тенденцій у діяльності підприємства 

Васюта-Беркут 
О.І. та ін. [15, с. 
4] 

це спосіб спостереження і контролю за окремими операціями та 
процесами з метою управління ними 

Грабова Н. М.  
[22, с. 6] 

відмінною особливістю є оперативність отримання інформації. 
Залежно від характеру обліковуваних об’єктів у оперативному 
обліку використовують натуральні, грошові та трудові вимір-
ники 

Гуцайлюк З.  
[23, с. 167] 

основною відмінністю оперативного обліку від обліку бухгал-
терського є швидкий щоденний збір господарської інформації. 
Висока оперативність при цьому досягається за рахунок не-
обов’язковості документування господарських операцій, точно-
сті та суцільності їх відображення. Використовують в якості си-
стеми спостереження та контролю лише за окремими 
господарськими фактами як у вартісній оцінці, так і в натураль-
них величинах. Саме відсутність можливості грошового оціню-
вання предметів чи явищ відносять до виняткових особливостей 
оперативного обліку 

Дейнека В. Ф.  
[24, с. 5] 

різновид обліку, система поточного спостереження та операти-
вна реєстрація певних операцій або подій безпосередньо на міс-
ці та у момент їх здійснення чи виникнення. Порівняно з інши-
ми видами обліку (аналітичним бухгалтерським, статистичним), 
є швидким і детальнішим, має високий ступінь достовірності 
первинної інформації 
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Продовження  табл. 1 

Автор Визначення 

Каракоз І. І.  
[16, с. 11] 

має бути засобом щоденного систематичного контролю за дія-
льністю підприємства і його підрозділів, а також джерелом еко-
номічного аналізу для підвищення ефективності керівництва 
всіма ланками підприємства 

Кузьмінський 
А.М. [17, с. 9] 

це спосіб спостереження і контролю окремих господарських та 
технічних операцій безпосередньо в процесі їх виконання з ме-
тою оперативного керівництва ними 

Кузьмінський 
Ю.А. [25, с. 363] 

ведеться, в першу чергу, для здійснення контрольних (операти-
вно-контрольних) функцій керівництвом підприємства та дер-
жави; є інформаційною базою для фінансового та управлінсько-
го обліку на підприємствах 

Кужельний М. 
В. [26, с. 13]  

на підставі інформації оперативного обліку формуються дані бух-
галтерського, внутрішньогосподарського, статистичного обліку та 
складається звітність. Саме оперативний облік може дати швидку 
інформацію керівництву, або державним контролюючим органам 
про хід виконання певних фактів фінансово-господарської діяльно-
сті як підприємства, так і по галузі, країні в цілому 

Німчинов П. П.  
[27, с.19] 

використовується на окремих ділянках роботи господарства; 
сфера застосування оперативно-технічного обліку не господар-
ство в цілому, а окремі його виробничі і господарські підрозділи 

Палій В. Ф.  
[28, с. 12, 137] 

основною рисою оперативного обліку є його спрямованість на 
відображення конкретної операції; характеризує господарську 
операцію чи сукупність однорідних операцій; фіксує багаточи-
сельні якісні та кількісні характеристики операції, несуттєві з 
точки зору інших видів обліку 

Сопко В. В.  
[29, с. 5] 

інформаційні потреби щогодинного, щозмінного та щодобового 
управління, коли необхідне гнучке маневрування, постійне ре-
гулювання, контроль та оцінка ходу робіт, забезпечуються опе-
ративним обліком 

Тищенко Н. Л.  
[18, с. 332] 

функція оперативного обліку тісно пов’язана з функціями опе-
ративного контролю, аналізу, регулювання виробничих завдань 
і реалізації управлінських рішень, але вони є похідними, тому 
що не можуть здійснюватися самостійно без інформації опера-
тивного обліку 

Шаровська Т. С.  
[30, с. 67] 

оперативний і статистичний облік не забезпечують повного та 
безперервного відображення господарських операцій, що охоп-
люють всю господарську діяльність підприємства 
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Закінчення табл. 1 

Автор Визначення 

Швець В. Г.  
[19, с. 15] 

використовується для спостереження і контролю за окремими 
операціями і процесами на найважливіших ділянках господар-
ської діяльності з метою управління ними в міру їх здійснення; 
тісно пов’язаний з контролем, не має певної системи докумен-
тації, використовує всі вимірники, забезпечує оперативність 
одержання інформації 

 
Визначаючи місце інформації продукованої оперативним 

обліком у системі управління, О.О. Бортнікова визнає її части-
ною обліково-аналітичного забезпечення підприємства, що є 
досить затребуваною [21, с. 70], наголошуючи на актуальності 
оперативної своєчасної, не бухгалтерської, а інколи і нееконо-
мічної інформації, яку може забезпечити оперативний облік 
[21, с. 71] та визначаючи оперативний управлінський облік як 
інтегровану внутрішню систему поточного спостереження, пе-
редачі та обробки інформації про окремі господарські операції 
в процесі їх безпосереднього здійснення [31, с. 384]. До опера-
тивної інформації висуваються вимоги фіксації факту досяг-
нення планових цілей і відображення ходу руху до їх досяг-
нення [32, с. 79]. Також наголошується важливість розкриття 
на підставі деталізації та предметно-цільової конкретизації 
відповідності або невідповідності показників плановим показ-
никам з визначенням причин та осіб, відповідальних за відхи-
лення, що спричинює потребу обліку планових показників, що 
не є суто обліковою інформацією [33, с. 143].  

У чисельних наукових дослідженнях цілком обґрунтовано 
оперативний облік розглядається як окрема підсистема управлін-
ського обліку, що забезпечує керівництво оперативною інформа-
цією [31, с. 383—384; 23, с. 167; 30, с. 68; 33, с. 144; 34, с. 59; 35, 
с. 193; 36, с. 17].  

Слід окремо зауважити, що специфіка і особливості діяльності 
бюджетних установ впливають на функціонування оперативного 
обліку. На сьогодні, не зважаючи на застосування програмно-
цільового методу в бюджетному процесі, оперативний облік у 
бюджетних установах націлений здебільшого на формування ін-
формації щодо дотримання лімітів використання бюджетних ко-
штів у вартісному та натуральному виразі, та, вбачаючи початко-
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вий етап впровадження управлінського обліку, оперативний об-
лік є відносно відособленим. Зміщення акцентів оперативного 
обліку з простої фіксації кількісних параметрів дотримання лімі-
тів, на формування оперативної інформації щодо якісних і кількі-
сних параметрів досягнення запланованих цілей і виконання про-
цесів, пов’язаних із їх досягненням, розширення кола облікових 
об’єктів, щодо яких ведеться оперативний облік — є нагальною 
потребою для налагодження оперативного інформаційного забез-
печення у підсистемі управлінського обліку та взаємодії всіх 
компонентів управлінського обліку бюджетних установ. Резуль-
татом інтеграції всіх компонентів, у тому числі й оперативного 
обліку, у єдину систему управлінського обліку, який у свою чер-
гу, є підсистемою загальнішого утворення — системи бухгалтер-
ського обліку бюджетних установ, є досягнення ефекту синергії, 
що посилює ефективність функціонування бухгалтерського облі-
ку у бюджетних установах і системи управління держаним сек-
тором.  

Оскільки будь-яка система припускає можливість різноманіт-
них її розчленувань, кожна з яких є множиною, тобто систему 
можна розглядати як множину, хоча сама по собі вона множиною 
не є [37, c. 104] та будь яка система має певний склад, який ста-
новлять підсистеми, які самі є складними системами [38, c. 10], 
оперативний облік є однією з підсистем системи управлінського 
обліку бюджетних установ, який у свою чергу є підсистемою си-
стеми бухгалтерського обліку бюджетних установ. Бухгалтерсь-
кий облік бюджетних установ входить до системи бюджетного 
обліку як його підсистема. Отже, в межах даного дослідження 
доцільно розглядати управлінський облік як систему, що є підси-
стемою бухгалтерського обліку бюджетних установ, а оператив-
ний облік підсистемою управлінського.  

Спираючись на результати наукового доробку вчених, вра-
ховуючи особливості діяльності бюджетних установ і систем-
ний характер бюджетного обліку, доцільно стверджувати: опе-
ративний облік є підсистемою управлінського обліку 
бюджетних установ, що забезпечує керівників різних рівнів 
оперативною та необхідною і своєчасною інформацією у гро-
шових, натуральних і трудових вимірниках щодо змісту, якіс-
них і кількісних характеристик окремих процесів та операцій 
бюджетних установ, факту досягнення запланованих цілей і 
ходу виконання процесів, пов’язаних із їх досягненням.  
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Формулювання функцій і завдань оперативного обліку як 
підсистеми управлінського обліку бюджетних установ є важ-
ливим з урахуванням необхідності становлення теоретичного 
базису останнього. У літературних джерелах завдання це — 
визначений, запланований для виконання обсяг роботи; мета, 
замисел [39, c. 46], завдання бухгалтерського обліку — визна-
чене функціями бухгалтерського обліку коло доручень-вимог 
для виконання цією системою [40, с. 209], а функції є проявом 
властивостей об’єктів у відповідній системі відносин [41, с. 11], 
функції бухгалтерського обліку — це прояв головних його 
властивостей, спрямованих на пізнання і взаємопов’язане відо-
браження фактів господарського життя, інформаційне забезпе-
чення системи управління та задоволення потреб у бухгалтерській 
інформації інших її користувачів, здійснення контролю і регулю-
вання економічних дій і подій та забезпечення прогнозу фінансово-
го становища підприємства в майбутньому [42, с. 67—68].  

Слід зазначити, що у науковій періодиці вже наголошувало-
ся на неправомірній підміні понять і плутанині при визначенні 
функцій і завдань бухгалтерського обліку [43, с. 232; 44, 
с. 215]. При формулюванні функцій і завдань оперативного об-
ліку як підсистеми управлінського обліку слід виходити з 
тверджень, що випливають з базових теоретичних положень: 
функція — це властивість, завдання — це переліки видів робіт 
з метою виконання функцій (табл. 2).  

Таблиця 2 

Функції та завдання оперативного обліку у підсистемі  
управлінського обліку 

Функція Завдання

інформаційна — за-
безпечення управлін-
ського персоналу рі-
зних рівнів 
повноважень інфор-
мацією відповідно до 
їх інформаційних за-
питів  

виявлення, обробка, реєстрація, групування оперативної, необ-
хідної і своєчасної інформації щодо окремих процесів та опера-
цій бюджетних установ, факту досягнення запланованих цілей 
та ходу виконання процесів, пов’язаних із їх досягненням;  
узагальнення, накопичення, зберігання оперативної, необхідної 
і своєчасної інформації щодо окремих процесів та операцій бю-
джетних установ, факту досягнення запланованих цілей та ходу 
виконання процесів, пов’язаних із їх досягненням; 
інформування керівників відповідних рівнів та відповідаль-
них осіб і надання роз’яснень щодо обсягів та причин відхи-
лень фактичних показників від запланованих цілей, та осіб, 
що несуть відповідальність за відхилення або спричинили їх 
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Закінчення табл. 2 

Функція Завдання

комунікативна — 
створення та підтри-
мка інформаційних 
зв’язків між органі-
заційно-
структурними оди-
ницями всередині 
установи з метою ін-
теграції всіх складо-
вих елементів управ-
лінського обліку на 
основі інформації 
оперативного обліку 

передавання користувачам достовірної, оперативної, необ-
хідної і своєчасної інформації щодо окремих процесів та 
операцій бюджетних установ, факту досягнення запланова-
них цілей та ходу виконання процесів, пов’язаних із їх досяг-
ненням для подальшої її обробки у процесі контролю, аналі-
зу, планування, регулювання і прийняття на цій основі 
виважених управлінських рішень; 
отримання від зацікавлених і уповноважених осіб бюджетної 
установи необхідної інформації щодо окремих процесів та 
операцій, планових показників і переліку цілей для обробки 
і реєстрації у підсистемі оперативного обліку; 
отримання від зацікавлених і уповноважених осіб бюджетної 
установи інформаційних запитів щодо показників, необхід-
них для управління

контрольна — ви-
значення та перевір-
ка достовірності да-
них і показників, що 
фіксуються у опера-
тивному обліку 

встановлення достовірності та повноти інформації, що під-
лягає реєстрації у підсистемі оперативного обліку;  
визначення відхилень фактичних показників від запланова-
них цілей і встановлення їх можливих причин; 
моніторинг ходу виконання процесів, пов’язаних із досяг-
ненням поставлених цілей

 
При детермінації функцій і завдань було враховано, що 

управлінський облік розглядається вже не як облік в традиційно-
му розумінні, а як нова управлінська стратегія, однією зі складо-
вих якої є облік [45, с. 49]. До характерних ознак управлінського 
обліку включають інтегрованість його складових елементів: пла-
нування, обліку, контролю, аналізу та регулювання. При цьому, 
обліковий компонент — тільки одна зі сторін цієї інтеграції [46, 
с. 200]. Отже, при формуванні функцій і завдань оперативного 
обліку у підсистемі управлінського обліку взято до уваги необ-
хідність взаємодії його основних елементів, та інформаційних 
потоків, що виникають між ними. Це зумовило доцільність вио-
кремлення крім інформаційної функції також комунікативної фу-
нкції оперативного обліку. Цілком погоджуючись з Н. Л. Тищенко в 
тому, що функція оперативного обліку тісно пов’язана з функці-
ями оперативного контролю, аналізу, регулювання виробничих 
завдань і реалізації управлінських рішень, але вони є похідними, 
тому що не можуть здійснюватися самостійно без інформації 
оперативного обліку [18, с. 332] серед функцій оперативного об-
ліку виокремлено контрольну. Втім, якщо контрольна функція 
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бухгалтерського обліку передбачає контроль правомірності здій-
снення та реєстрації господарських операцій на основі первинних 
документів і відповідно до лімітів використання бюджетних ко-
штів; відповідність видатків цільовому призначенню бюджетних 
коштів; повноти та своєчасності здійснення і реєстрації госпо-
дарських операцій; відповідність фактичної наявності грошових, 
матеріальних і нематеріальних ресурсів даним бухгалтерського 
обліку [44, с. 216—217], то, враховуючи необов’язковість доку-
ментування господарських операцій і можливість відображення 
окремих даних до закінчення операції — контрольна функція 
оперативного обліку визначена як контроль достовірності та пов-
ноти інформації, що підлягає фіксації в підсистемі оперативного 
обліку. Щодо решти функцій оперативного обліку, що зустріча-
ються у науковій літературі слід відмітити, що, саме зафіксована 
та систематизована оперативним обліком інформація є джерелом 
аналізу, контролю, оцінки управлінського персоналу різних рів-
нів, отже, крім інформаційної, контрольної та комунікативної, 
виокремлення інших функції оперативного обліку у підсистемі 
управлінського обліку не є доцільним. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. За результатами дослідження встановлено, що опера-
тивний облік є складовою облікового та контрольно-аналітич-
ного забезпечення, елементом системи управління, та підсисте-
мою управлінського обліку бюджетної установи, що має свою 
роль, призначення, властиві йому функції, та виконує специфічні 
завдання. Саме у цій підсистемі формується специфічний масив 
інформації, зокрема і неекономічної, який інші види обліку гене-
рувати не здатні. Зазначена інформація відповідає запитам корис-
тувачів інформації і є доступною у різних режимах часу, в тому 
числі і реального. Представлені у даній публікації місце, роль, 
функції і завдання оперативного обліку у підсистемі управлінсь-
кого обліку є внеском до теоретичних основ управлінського облі-
ку в бюджетних установах та сприятимуть поглибленню компле-
ксної характеристики управлінського обліку бюджетних установ 
та його подальшому розвитку і впровадженню. 
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Оперативный учет в подсистеме управленческого 

учета: роль, место, задачи и функции 
 

АННОТАЦИЯ. Целью данного исследования является определение мес-
та, роли, задач и функций оперативного учета как составляющей 
управленческого учета бюджетных учреждений. Исследование направ-
лено на решение задач по раскрытию сущности, роли и назначения опе-
ративного учета в системе управления, идентификации его характер-
ных особенностей; установление места оперативного учета в 
системе бухгалтерского учета в целом и управленческого учета в ча-
стности; формирование перечня задач и функций оперативного учета 
в подсистеме управленческого учета бюджетных учреждений. Среди 
наработок ученых в сфере построения теоретических основ управлен-
ческого учета бюджетных учреждений уже сформированы отдельные 
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теоретические аспекты управленческого учета в бюджетных учрежде-
ниях, что бесспорно является существенным шагом в его развитии. 
Данное исследование роли, места, задач и функций оперативного учета 
в подсистеме управленческого учета, представленных в статье, явля-
ется логическим продолжением развития теоретических основ управ-
ленческого учета бюджетных учреждений и вкладом в формирование 
целостной концепции управленческого учета в бюджетных учреждениях.  
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: бюджетные организации, управленческий учет, 
оперативный учет, функции, задачи. 
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Operative accounting as a part of management 
accounting: role, place, tasks and functions  

 
ABSTRACT. Definition of role, tasks and function of operative accounting as 
the part of management accounting is the main aim of this research. Tasks to 
solve are: to identify the main features of operative accounting and highlight the 
main points and target of operative accounting as a part of management 
system, to determine the operative accounting as the part of accounting and 
management accounting of budget institutions, to form the list of tasks and 
functions of operative accounting as subsystem of management accounting. 
Theoretical aspects of management accounting in budget institutions have 
already been formed. Having been published, scientific works have presented 
the necessity of its improving and development. But, management accounting 
subsystem composition of budget institutions hasn’t been studied yet. This 
research of role, place, functions and tasks operative accounting as a part of 
management accounting is the logical sequel of theoretical basis developing of 
management accounting in budget institutions and the contribution to 
management accounting concept in budget institutions. 
 
KEY WORDS: budget institutions, management accounting, operative 
accounting, functions, tasks.  
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ПЕРВИННА ОРГАНІЗАЦІЯ БУХГАЛТЕРСЬКОГО 
ОБЛІКУ В БЮДЖЕТНИХ УСТАНОВАХ: ВІДПРАВНІ 

ПОЛОЖЕННЯ ТА ВЕКТОРИ 
 
 

АНОТАЦІЯ. У статті досліджено основні положення формування пер-
винної організації бухгалтерського обліку, обґрунтовано необхідність у 
формуванні окремого Положення про організацію бухгалтерського обліку 
в бюджетних установах, зміст якого включатиме три розділі: первинної, 
поточної та підсумкової організації бухгалтерського обліку. Окреслено 
характеристику кожного етапу за такими розділами: складові, виконав-
ці, хто перевіряє, хто затверджує. Детально окреслено зміст етапу 
первинної організації бухгалтерського обліку за яким закріплено визна-
чення організаційної форми бухгалтерського обліку, визначення форм 
бухгалтерського обліку, розробку робочого плану рахунків, організацію 
забезпечення технології процесу бухгалтерського обліку, зокрема: ін-
формаційне, технічне та методологічне забезпечення. Окреслено хара-
ктеристику складових первинної організації бухгалтерського обліку в 
бюджетних установах.  
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: первинна організація, бухгалтерський облік, облікова 
політика, форми бухгалтерського обліку, робочий план рахунків, техно-
логія. 

 
 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими науко-

вими чи практичними завданнями. Первинна організація 
облікового процесу є запорукою безперервної, планомірної ро-
боти працівників служби бухгалтерського обліку в бюджетних 
установах, ефективного функціонування системи бюджетного 
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обліку, відповідно і всієї установи. До базових складових пер-
винної організації облікового процесу в бюджетних установах 
відносять: формування облікової політики, організаційні фор-
ми бухгалтерського обліку, порядок розробки робочого плану 
рахунків, організація забезпечення технології процесу бухгал-
терського обліку.  

Слід зазначити, що особливої актуальності набуло дослі-
дження складових первинної організації бухгалтерського облі-
ку, оскільки зpгідно Наказу Міністерства фінансів України від 
23 січня 2015 року №11 «Про затвердження Методичних реко-
мендацій з бухгалтерського обліку для суб’єктів державного 
сектору» розроблено Методичні рекомендації щодо облікової 
політики суб’єктів державного сектору, дотримання яких пот-
ребує вивчення та узагальнення відправних положень форму-
вання первинної організації бухгалтерського обліку. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Вивченням про-
блем організації бухгалтерського обліку займається чимала кі-
лькість учених, переважно вони досліджували особливості 
підприємницької діяльності, а саме: Ф.Ф. Бутинець, А. М. Ку-
зьмінсь-кий, В.П. Завгородній, Ю.А. Литвин, М.С. Пушкар, 
В.В. Сопко. В бюджетних установах завдяки роботам С.В. Сві-
рко сформульовано загальні положення організації обліку. 
Однак, згідно нових Методичних рекомендацій з бухгалтер-
ського обліку для суб’єктів державного сектору від 
23.01.2015 № 11 [5] підходи до організації бухгалтерського 
обліку змінюються, особливо на стадії первинної організації 
облікового механізму.  

Виділення невирішених раніше частин загальної про-
блеми, котрим присвячується стаття. Незважаючи на прове-
дені дослідження в економічній літературі, питання первинної 
організації бухгалтерського обліку в бюджетних установах за-
лишаються не вирішеними, особливо з урахування розробки 
Методичних рекомендацій з бухгалтерського обліку для 
суб’єктів державного сектору від 23.01.2015 № 11, потребують 
поглибленого дослідження. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою 
статті є дослідження відправних положень і векторів форму-
вання первинної організації бухгалтерського обліку, обґрунту-
вання необхідності Положення про організацію бухгалтер-
ського обліку, окреслення та узагальнення складових 
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первинної організації бухгалтерського обліку, зокрема: дослі-
дження організаційних форм бухгалтерського обліку, окрес-
лення форм бухгалтерського обліку, узагальнення підходів до 
розробки робочого плану рахунків, окреслення організації за-
безпечення технології процесу бухгалтерського обліку.  

Виклад основного матеріалу дослідження з повним об-
ґрунтуванням отриманих наукових результатів. Головною 
умовою функціонування організації бухгалтерського обліку в 
бюджетних установах є чітке дотримання єдиних положень у 
формуванні та систематизації облікової інформації. Однак, 
проходження інформації від етапу первинного обліку до під-
сумкового і остаточне формування якісної достовірної звітної 
інформації неможливі без визначення кола організаційних за-
ходів щодо системи бухгалтерського обліку.  

У вітчизняних літературних джерелах первинна організація 
бухгалтерського розглядалась як опрацювання плану організа-
ції бухгалтерського обліку, в якому були передбачені такі пун-
кти: визначення організаційної та технічної форм бухгалтер-
ського обліку; організація облікового процесу (організація 
документації та документообігу); організація забезпечення об-
ліковими реєстрами; організація облікового процесу за відпо-
відними напрямами; організація праці зайнятих обліковою ро-
ботою працівників; організація забезпечення процесу 
бухгалтерського обліку; організація розвитку бухгалтерського 
обліку [3, с. 54 ]. 

Окреслено елементи первинної організації бухгалтерського 
обліку у працях С.В. Свірко, в яких визначено такі складові: 
облікова політика; організаційні форми бухгалтерського облі-
ку; форми бухгалтерського обліку; робочий план рахунків; за-
безпечення технології процесу бухгалтерського обліку [9, 
с. 43].  

Попереднім етапом організації бухгалтерського обліку вва-
жали підготовку робочого плану рахунків. Враховуючи, що за 
радянських часів організація бухгалтерського обліку не було 
регламентовано такою мірою, як об’єкт її вивчення та опрацю-
вання — бухгалтерський облік, план мав узагальнюючу форму, 
а його зміст — рекомендаційний характер.  

У зв’язку із гармонізацією бухгалтерського обліку з міжна-
родними стандартами в останньому десятиріччі XX ст. першим 
елементом визначено формування облікової політики, що 
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знайшло своє відображення в Законі України «Про бухгалтер-
ський облік та фінансову звітність» [1] як сукупність принци-
пів, методів і процедур, що використовуються підприємством 
для складання та подання фінансової звітності.  

У сучасних умовах високої фінансової нестабільності та ре-
альної відсутності економічного розвитку національної еконо-
міки проблема формування ефективної облікової політики 
суб’єктів державного сектору набуває особливої актуальності 
та потребує розробки науково-прикладних підходів. Із впрова-
дженням «Стра-тегії модернізації системи бухгалтерського об-
ліку в державному секторі на 2007–2015 роки» Міністерство 
фінансів України забезпечує проведення державної політики у 
сфері бухгалтерського обліку [11]. Фундаментом успішної ор-
ганізації всього облікового процесу виступає розпорядчий до-
кумент про облікову політику. 

Згідно Методичних рекомендацій щодо облікової політики 
суб’єкта державного сектору 23.01.2015 р. № 11 облікова полі-
тика бюджетної установи є основою внутрішнього регулюван-
ня бухгалтерського обліку. Головні розпорядники бюджетних 
коштів самостійно затверджують облікову політику на підставі 
розпорядчого документа керівника [5].  

У розпорядчому документі про облікову політику визнача-
ються принципи, методи і процедури, які використовуються 
суб’єктами державного сектору для ведення бухгалтерського 
обліку, складання і подання фінансової звітності, де норматив-
но-правовими актами з бухгалтерського обліку передбачено 
більш ніж один їх варіант, а також строки корисного викорис-
тання груп основних засобів і нематеріальних активів. 

Розпорядчий документ про облікову політику суб’єкта дер-
жавного сектору визначає, зокрема: одиницю аналітичного об-
ліку запасів; порядок аналітичного обліку запасів, форми пер-
винних документів, що використовуються для оформлення 
руху запасів, розроблені суб’єктом державного сектору само-
стійно; методи оцінки вибуття запасів; періодичність визна-
чення середньозваженої собівартості одиниці запасів; порядок 
обліку і розподілу транспортно-заготівельних витрат, застосу-
вання окремого субрахунку або аналітичного рахунку обліку 
транспортно-заготівель-них витрат; перелік і склад статей ка-
лькулювання виробничої собівартості продукції (робіт, пос-
луг); строки корисного використання груп основних засобів; 
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строки корисного використання груп нематеріальних акти-
вів [5].  

В економічній літературі відомий учений М.С. Пушкар 
пропонував у Наказі про облікову політику розмістити такі 
складові [6, c. 27]: 

o Методика бухгалтерського обліку (Критерії розмежуван-
ня між основними засобами та малоцінними і швидкозношува-
ними предметами; Розробка норм амортизації та порядок нара-
хування амортизації і зносу основних засобів; Вибір способу 
погашення вартості малоцінних і швидкозношуваних предме-
тів; Порядок фінансування ремонтів основних засобів; Поря-
док контролю за витрачанням матеріалів у виробництві; Поря-
док ведення обліку транспортних витрат та їх включення у 
вартість матеріалів; Способи оцінки матеріалів і відходів; Спо-
соби контролю відпрацьованого часу, системи і форми оплати 
праці; Розробка інструкцій з обліку витрат на виробництво; 
Порядок розподілу непрямих витрат і включення їх у собівар-
тість продукції; Визначення та оцінка браку у виробництві, не-
завершеного виробництва; Способи оцінки готової продукції; 
Способи включення у собівартість витрат майбутніх періодів; 
Метод визначення виручки від реалізації; Порядок утворення і 
використання фондів спеціального призначення; Інші види ро-
біт, що вимагають вибору відповідного варіанту обліку, розпо-
ділу, списання); 

o Техніка бухгалтерського обліку (План рахунків; Форма 
бухгалтерського обліку; Технологія обробки даних; Організа-
ція внутрішнього контролю; Технологія складання звітності; 
Підготовчі роботи до складання звітності; Порядок проведення 
інвентаризації; Інші види робіт); 

o Організація бухгалтерського обліку (Положення про бух-
галтерську службу; Положення про головного бухгалтера; По-
садові інструкції виконавців; Схеми документообороту; Орга-
нізаційне, правове, методичне забезпечення бухгалтерського 
служби; Технічне забезпечення; Наукова організація праці; 
Інші види робіт з організації обліку). 

Погляди С. В. Свірко були інші, у її працях запропоновано 
На-каз про облікову політику умовно поділяти на дві частини: 
методологічну та організаційну, при цьому організаційну ви-
значати першою частиною [10, c. 139]. 
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Враховуючи сучасні оновлення щодо формування облікової 
політики, підтримуючи погляди С.В. Свірко, пропонуємо роз-
діляти організаційну та методологічну частини і відображати 
їх зміст у двох окремих нормативних документи. Оскільки, 
розпорядчий документ про облікову політику, переважно, 
включає інформацію про методичні аспекти бухгалтерського 
обліку, тому цей документ призначено для методологічної час-
тини. Організаційну частину пропонуємо відображати окремо 
в розробленому Положенні про організацію бухгалтерського 
обліку, яке включатиме організаційний і технологічний процес 
бухгалтерського обліку. 

Враховуючи, що обліковий процес, складається з певних 
пов’язаних між собою частин, тобто поділ процесу бухгалтер-
ського обліку на етапи: первинний, поточний, підсумковий 
(заключний). У межах кожного з етапів виділяють відповідну 
сукупність операцій, які являють собою у логічній послідовно-
сті технологію кожного з етапів. Звідси випливає, що Поло-
ження про організацію бухгалтерського обліку повинно вклю-
чати три етапи, а саме: первинної, поточної та підсумкової 
організації облікового механізму, що наведено в табл. 1.  

 
 

Таблиця 1 

Етапи організації бухгалтерського обліку в бюджетних  
установах [8—10] (узагальнено автором) 

Етапи органі-
зації бухгал-
терського об-

ліку 

Обов’язки (складові) Виконавці 
Хто  

перевіряє 

Хто  
затвер-
джує 

Первинної  Розробка Положення про орга-
нізацію бухгалтерського обліку, 
розробка організаційних форм 
бухгалтерського обліку, розро-
бка форм бухгалтерського облі-
ку, порядок розробки робочого 
плану рахунків, організація за-
безпечення технології процесу 
бухгалтерського обліку 

Працівники відді-
лу бухгалтерської 
служби 

Головний 
бухгалтер  

Керівник  
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Закінчення табл. 1 

Етапи органі-
зації бухгал-
терського об-

ліку 

Обов’язки (складові) Виконавці 
Хто  

перевіряє 

Хто  
затвер-
джує 

Поточної  Організація та розробка форм 
облікових номенклатур, органі-
зація та розробка форм носіїв 
облікової інформації, методики 
та техніки розробки форм носіїв 
облікової інформації, організа-
ція забезпечення носіїв обліко-
вої інформації, організація руху 
носіїв облікової інформації, ор-
ганізація архіву носіїв облікової 
інформації 

Працівники відді-
лу бухгалтерської 
служби 
 
 
 Архівний відділ 

Головний 
бухгалтер  

Керівник  

Підсумкової  Розробка графіку документоо-
бігу, розробка зведених графі-
ків руху документів, порядок 
формування та подання форм 
звітності, розробка графіка 
складання та подання звітності 
Порядок ведення архіву уста-
нови. 

Працівники відді-
лу бухгалтерської 
служби 
 Архівний відділ 

Головний 
бухгалтер  

Керівник  

Першим кроком у здійсненні організації бухгалтерського 
обліку є етап первинної організації бухгалтерського обліку, на 
якому передбачено виконання таких дій: розробка Положення 
про організацію бухгалтерського обліку, визначення організа-
ційної форми бухгалтерського обліку, окреслення форм бухга-
лтерського обліку, розробка робочого плану рахунків, окрес-
лення організаційних заходів забезпечення технології процесу 
бухгалтерського обліку.  

На другому етапі — поточної організації бухгалтерського 
обліку визначено: організація та розробка форм облікових но-
менклатур, організація та розробка форм носіїв облікової ін-
формації, окреслення методики та техніки розробки форм носі-
їв облікової інформації, організація забезпечення носіїв 
облікової інформації, організація руху носіїв облікової інфор-
мації, організація архіву носіїв облікової інформації.  

І третій, заключний, етап облікового процесу — підсумкова 
організація бухгалтерського обліку передбачає розробку гра-
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фіку документообігу, розробку зведених графіків руху доку-
ментів, порядок формування та подання форм звітності, розро-
бка графіка складання та подання звітності, порядок ведення 
архіву установи. 

Дотримання таких етапів організації бухгалтерського обліку 
забезпечить належне проведення методики облікового процесу 
в бюджетних установах, оскільки організаційні заходи перед-
бачають організацію процесу, а методичні — відтворення про-
цесу. 

Первинна організація бухгалтерського обліку є фундамен-
том для успішної організації облікового процесу, тому розгля-
немо її складові більш детально. У табл. 2 наведено характери-
стику складових первинної організації бухгалтерського обліку 
в бюджетних установах. 

 
Таблиця 2 

Характеристика складових первинної організації  
бухгалтерського обліку в бюджетних установах [7—10]  

(узагальнено автором) 

Складові первинної  
організації Характеристика 

Положення про орга-
нізацію бухгалтер-
ського обліку 

Регулювання в повному обсязі механізму організації 
бухгалтерського обліку в кожній конкретній установі, 
включаючи такі розділи: поточна, підсумкова та за-
ключна форма організації облікового процесу  

Організаційні форми 
бухгалтерського обліку  

Централізована організаційна форма бухгалтерського 
обліку 

Децентралізована організаційна форма бухгалтер-
ського обліку 

Форми бухгалтер-
ського обліку 

Меморіально-ордерна (Журнал-Головна» і 16 меморіа-
льних ордерів) 

Робочий план рахунків 
Робочий план рахунків містить аналітичні рахунки, які 
деталізують синтетичні рахунки Плану рахунків бух-
галтерського обліку в державному секторі [7] 

Технологія процесу 
бухгалтерського обліку 

Інформаційне, технічне та методологічне забезпечення 
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Як відомо, процес бухгалтерського обліку з технологічного 
погляду складається з етапів і операцій, які тісно пов’язані між 
собою. Отже, під організаційною формою бухгалтерського облі-
ку розуміють сукупність різновидів функціонування системи 
збору, реєстрації та обробки облікової інформації згідно з адміні-
стративним і методологічним підпорядкуванням. Залежно від 
співвідношення обох факторів виокремлюють дві основні органі-
заційні форми: централізовану і децентралізовану.  

Під централізованою організаційною формою бухгалтер-
ського обліку розуміють обліковий процес у методологічному і 
адміністративному аспектах внутрішньо регулює головний бух-
галтер. Таким чином, зазначена форма передбачає утворення та 
функціонування єдиного облікового центру. 

Децентралізована форма характеризується методологічним 
підпорядкуванням облікового процесу головному бухгалтерові 
кожного зі структурних підрозділів і головному бухгалтерові 
центральної бухгалтерії, а в адміністративному розумінні — пов-
ною регламентацією з боку керівника структурного підрозділу.  

Під формою бухгалтерського обліку розуміють «систему ре-
гістрів обліку, порядку і способу реєстрації та узагальнення ін-
формації в них» згідно Закону України «Про бухгалтерський об-
лік та фінансову звітність в Україні» [1]. 

Відповідно до Інструкції Держказначейства України від 
27.07.2000 № 68 «Про форми меморіальних ордерів бюджетних 
установ та порядок їх складання» основною у практиці бюджет-
них установ є меморіально-ордерна форма, а саме її різновид 
«Журнал-Головна». Вона складається з головного уособлюваль-
ного реєстру синтетичного обліку: книги «Журнал-Головна» і 16 
меморіальних ордерів [2].  

Меморіально-ордерна форма має автоматизований варіант, що 
містить чимало програмних продуктів, а саме: «ПАРУС», «1С-
Бухгалтерія», «БЭСТ», «Fin Expert», «Фінанси без проблем».  

Робочий план рахунків є одним із елементів облікової політи-
ки і затверджується керівником установи. Документ відноситься 
до документів системи нормативного регулювання бухгалтер-
ського обліку на рівні підприємства. При цьому, сучасний бухга-
лтер, маючи професійні знання, досвід і застосовуючи для прий-
няття рішень професійне судження, вирішуючи, які рахунки 
необхідно включати до робочого плану рахунків, формує важливі 
підвалини успішного функціонування установи. Це підтверджу-
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ється словами зарубіжного дослідника М. Макіана [4, с. 66], який 
вважає, що великою помилкою при формуванні робочого плану 
рахунків виступає необдуманий вибір рахунків, які входять до 
його складу і, складаючи план рахунків, бухгалтер повинен кон-
сультуватися із керівниками підрозділів і ретельно продумувати 
кожне своє рішення.  

Таким чином, перед тим, як приступити до складання робочо-
го плану рахунків, слід уважно проаналізувати усі параметри, які 
впливають на вибір підходу до побудови системи аналітичного 
обліку, оскільки склад і структура робочого плану залежать від 
значної кількості факторів. Лише системний аналіз усієї сукупно-
сті факторів допоможе сформувати оптимальний варіант робочо-
го плану рахунків з урахуванням особливостей функціонування 
конкретної бюджетної установи. Також, робочий план рахунків 
визначає зміст аналітичного обліку та впливає на форму ведення 
бухгалтерського обліку, яка застосовується. 

Відправним моментом у процесі організації бухгалтерського 
обліку є його забезпечення засобами та предметами праці, розрі-
зняють інформаційне, технічне та методологічне забезпечення. 

Під інформаційним забезпеченням розуміють сукупність облі-
кових даних на всіх етапах процесу бухгалтерського обліку. Тех-
нічне забезпечення являє собою набір матеріальних і нематеріа-
льних засобів, за допомогою яких переробляється інформація з 
бухгалтерського обліку. Складовими технічного забезпечення є 
комплекс технічних засобів, програмне забезпечення та обслуго-
вуючий персонал. Організація методичного забезпечення перед-
бачає застосування комплексу заходів і методів, спрямованих на 
забезпечення процесу бухгалтерського обліку методичними та 
загально нормативними документами. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Отже, первинна організація бухгалтерського обліку 
являє собою першу надбудову теоретичного базису, яка призвана 
забезпечити загальне впорядкування системи бухгалтерського 
обліку як на рівні облікового процесу, так і певного виду діяль-
ності людей. Основним результатом і подальшим напрямом дос-
лідження є пропозиція щодо розробки Положення про організа-
цію бухгалтерського обліку, зміст якого відображає етапи: 
первинної, проточної і підсумкової організації облікового проце-
су в бюджетних установах.  
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Первичная организации бухгалтерского учета в 
бюджетных учреждениях: отправные положения 

и векторы 
 

АННОТАЦИЯ. В статье исследованы основные положения формирова-
ния первичной организации бухгалтерского учета, обоснована необхо-
димость в формировании отдельного Положения об организации бухга-
лтерского учета в бюджетных учреждениях, содержание которого 
будет включать три разделе: первичной, текущей и итоговой органи-
зации бухгалтерского учета. Определена характеристика каждого 
этапа по следующим разделам: составляющие, исполнители, кто про-
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веряет, кто утверждает. Подробно очерчено содержание этапа перви-
чной организации бухгалтерского учета за которым закреплено соста-
вляющие: определение организационной формы бухгалтерского учета, 
определения форм бухгалтерского учета, разработку рабочего плана 
счетов, организации обеспечения технологии процесса бухгалтерского 
учета, в частности: информационное, техническое и методологиче-
ское обеспечение. Определены характеристику составляющих первич-
ной организации бухгалтерского учета в бюджетных учреждениях.. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: первичная организация, бухгалтерский учет, 
учетная политика, формы бухгалтерского учета, рабочий план счетов, 
технология. 
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ОРГАНІЗАЦІЯ ВНУТРІШНЬОГО АУДИТУ ОПЕРАЦІЙ 
З ВИКОРИСТАННЯ Й УТРИМАННЯ ОСНОВНИХ 

ЗАСОБІВ НА МАШИНОБУДІВНИХ ПІДПРИЄМСТВАХ 
 

АНОТАЦІЯ. У статті визначено сутність внутрішнього аудиту опера-
цій з використання й утримання основних засобів на машинобудівних 
підприємствах, його мету, напрями і завдання з постійною актуалізаці-
єю та спрямованістю на ризики. Розроблено організаційну модель внут-
рішнього аудиту операцій з використання й утримання основних засобів 
на машинобудівних підприємствах й докладно описано її основні елемен-
ти, зокрема організаційні принципи і процедури, види аудиту і підходи до 
їх виконання. Визначено, що внутрішній аудит ефективності операцій з 
використання та утримання основних засобів на машинобудівних підп-
риємствах може виконуватися із застосуванням вертикального або го-
ризонтального підходів. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: внутрішній аудит, організація, операції з використан-
ня й утримання основних засобів, машинобудівні підприємства. 

 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Майно (ресурси) машинобу-
дівних підприємств складається, переважно, з основних засобів, 
зокрема з устаткування спеціалізованого характеру, яке викорис-
товується з певною метою. Таким чином, основні засоби є клю-
човим власним ресурсом, ефективне використання, утримання і 
наявні резерви яких забезпечують безперебійну й прибуткову ро-
боту машинобудівного підприємства та підтримують його довго-
строкову економічну стійкість. У цьому зв’язку одним із найваж-
ливіших об’єктів внутрішнього аудиту на машинобудівних 
підприємствах є операції з використання й утримання основних 
засобів та управління ними. При цьому досягнення цілей внутрі-
шнього аудиту зазначеного об’єкта видається можливим, насам-
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перед, у разі розробки і реалізації на практиці його оптимального 
організаційного інструментарію. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Актуальність даної 
проблематики привертає увагу вітчизняних і зарубіжних учених. 
Вагомий внесок у вивчення питань організації і методики внут-
рішнього аудиту загалом та у розрізі окремих його об’єктів здій-
снили такі вітчизняні науковці: Т. О. Каменська, Л. П. Кулаков-
ська, В. П. Пантелеєв, О. А. Петрик, О. Ю. Редько, В. С. Рудниць-
кий, О. В. Сметанко та інші. Теоретичні й організаційні засади 
внутрішнього аудиту досліджували у своїх працях й іноземні ав-
тори: Р. Адамс, В. Д. Андрєєв, Л. А. Панкратова, В. П. Суйц, 
Р. С. Тохирова, Н. Н. Хорохордин, А. Д. Шеремет та інші.  

Завдання і методика дослідження. Віддаючи належне науко-
вим розробкам провідних вітчизняних та іноземних учених, за-
значимо, що організаційні аспекти внутрішнього аудиту операцій 
з використання й утримання основних засобів потребують  глиб-
шого опрацювання та наукового обґрунтування. Це стосується, 
зокрема, розроблення організаційних положень внутрішнього ау-
диту операцій з використання й утримання основних засобів з 
огляду на специфіку діяльності машинобудівних підприємств. 
Недостатній рівень дослідження цих питань підтверджує актуа-
льність даної статті. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Якщо зважити на 
еволюціонування ролі внутрішнього аудиту (від збереження май-
на підприємства до підтримки управління підприємством, ґрун-
тованого на оцінці ризиків), то на сучасному етапі внутрішній 
аудит операцій з використання й утримання основних засобів, а 
отже і його організаційно-методичний інструментарій, має бути 
ризикоорієнтованим: виявлення, розуміння і реагування на клю-
чові ризики задля забезпечення підтримання, покращення еконо-
мічної системи та забезпечення її стійкості на довгострокову пер-
спективу.  

З метою виявлення і докладного розгляду особливостей ор-
ганізації внутрішнього аудиту операцій з використання й ут-
римання основних засобів на машинобудівних підприємствах, 
запропонуємо визначення його сутності, основних напрямів і 
завдань.  

Аналіз дефініцій внутрішнього аудиту, зазначених у міжнаро-
дних і вітчизняних нормативно-правових актах ([1—4]), а також 
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напрацювань учених кіл з цього питання ([5; 6, с. 181–187; 7; 8, 
с. 359–375; 9, с. 26–27]) дозволив зробити такі висновки: діяль-
ність з внутрішнього аудиту має охоплювати два напрями: на-
дання гарантій і консультування; відповідно, внутрішній аудит 
досліджуваного об’єкта — це надання об’єктивних гарантій і 
консультацій з метою виявлення та реалізації потенціалу покра-
щення якості процесу управління операціями з використання та 
утримання основних засобів, що сприятиме ефективній діяльнос-
ті й економічній стійкості машинобудівних підприємств, а отже 
забезпеченню інтересів і законних прав його власників. 

З метою визначення питань, які мають бути охоплені внут-
рішнім аудитом операцій з використання та утримання основ-
них засобів на підприємствах машинобудування, у розрізі їх 
напрямів, досліджено найзатребуваніші на практиці функції, 
області внутрішнього аудиту та сучасні тенденції його розвит-
ку: функції внутрішнього аудиту — оцінка контролю за збере-
женням активів, операційної ефективності бізнес-процесів, до-
тримання внутрішніх правил і процедур, контролю за 
достовірністю фінансової звітності, дотримання законодавчих 
та нормативних вимог (відповідно, 91 %, 88 , 84 ,78  і 75 %) 
[10]; області внутрішнього аудиту — перевірки операційної ді-
яльності, стратегії діяльності, інформаційних технологій та 
відповідності законодавчим вимогам (відповідно, 21 %, 19 , 18  
і 15 %) [11, с. 2]; сучасні тенденції розвитку внутрішнього ау-
диту — удосконалення процесу оцінки ризиків і механізмів 
виявлення та моніторингу нових ризиків, встановлення тісні-
шого взаємозв’язку завдань внутрішнього аудиту і бізнес-цілей 
підприємства, скорочення загальних витрат на внутрішній ау-
дит без зниження рівня покриття ризиків, виявлення можливо-
стей скорочення витрат підприємства у цілому [11, с. 1] 

Отже, перелік аудиторських завдань, які можуть виконува-
тися у межах внутрішнього аудиту операцій з використання та 
утримання основних засобів, досить широкий (табл. 1). Та, го-
ловне, щоб вони постійно актуалізувалися, враховуючи зміни 
складу, структури основних засобів, ремонтного господарства, 
нормативного регулювання, рівня автоматизації, регламентації 
економіки підприємства, тобто враховувалися потреби управ-
ління ефективністю й економічною стійкістю машинобудівно-
го підприємства.  
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Таблиця 1 

Основні питання внутрішнього аудиту операцій з використання 
та утримання основних засобів на машинобудівних підприємст-

вах у розрізі напрямів* 

Надання незалежних й об’єктивних га-
рантій щодо: Консультування: 

– адекватності й ефективності функціо-
нування системи внутрішнього контро-
лю у частині операцій з використання й 
утримання основних засобів їх обсягам 
й конкретним умовам здійснення (екс-
пертна оцінка системи внутрішнього 
контролю — оцінка достатності розроб-
лених і запроваджених компонентів си-
стеми, що стосуються або впливають на 
організацію, планування, виконання, 
облік та відображення у звітності опе-
рацій з використання й утримання осно-
вних засобів залежно від конкретних 
умов діяльності і виробничої ситуації 
підприємства); 

– дієвості усіх розроблених і запрова-
джених політик і процедур внутріш-
нього контролю щодо операцій з ви-
користання й утримання основних 
засобів та управління відповідними 
ризиками; 

– результативності управління операці-
ями з використання та утримання осно-
вних засобів, розрахувавши низку пока-
зників й сформулювавши думку щодо 
стану ефективності використання осно-
вних засобів і виробничих потужностей, 
рівня фондовіддачі й використання ви-
робничих площ; 

– дотримання вимог законодавчих, ін-
ших нормативних актів і внутрішніх ре-
гламентів при здійсненні операцій з ви-
користання й утримання основних 
засобів та їх обліку; 

– обґрунтованості застосованих норм 
амортизації у розрізі об’єктів/груп 
об’єктів основних засобів і достовір-
ності її нарахування у бухгалтерсько-
му обліку та в обліку з метою оподат-
кування; 

– входження внутрішнього аудито-
ра/керівника служби внутрішнього аудиту 
до складу техніко-економічної ради підп-
риємства (безпосередня участь у прийнят-
ті колективних рішень, що стосуються 
найважливіших технічних, організаційних 
й економічних питань збереження, вико-
ристання і утримання основних засобів); 

– входження внутрішнього аудито-
ра/керівника служби внутрішнього ау-
диту до складу спеціально створеної ек-
спертної комісії, яка випрацює єдині 
чіткі принципи визнання і визначення 
строків корисної експлуатації об’єктів 
обліку основних засобів, та надаватиме 
компетентні висновки щодо характеру 
ремонтних робіт і майбутніх економіч-
них вигід від використання відремонто-
ваного основного засобу; 

– економічне обґрунтування вибору до-
цільного методу нарахування амортиза-
ції для різних видів основних засобів, а 
також участь у формуванні/коригуванні 
амортизаційної політики підприємства; 

– економічне обґрунтування форми оно-
влення основних засобів залежно від 
виду їх зносу, участь у формуванні фі-
нансової політики підприємства у час-
тині цих питань; 

– ініціювання процесу удосконалення 
організації управління основними засо-
бами на базі використання сучасних ін-
формаційних систем і технологій й еко-
номічне обґрунтування оптимального 
рішення з автоматизації цієї ділянки 
процесу управління на підприємстві;  

– пропозиції щодо напрямів і шляхів 
удосконалення організації ремонтного 
господарства та управління ризиками, 
пов’язаними з його функціонуванням; 
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Закінчення табл. 1 

Надання незалежних й об’єктивних га-
рантій щодо: Консультування: 

– обґрунтованості норм витрат і засто-
сованих розцінок на ремонтні роботи і 
роботи з поліпшення основних засобів 
(особливо, що стосується господар-
ського способу їх виконання) і достові-
рності їх відображення у бухгалтерсь-
кому обліку та в обліку з метою 
оподаткування; 

– правильності розкриття у фінансовій 
звітності підприємства основних показ-
ників щодо операцій з використання та 
утримання основних засобів; 

– повноти розкриття у фінансовій звіт-
ності підприємства, зокрема у примітках 
до неї, додаткової суттєвої інформації 
щодо операцій з використання та утри-
мання основних засобів 

– участь у здійсненні оцінки великих ін-
вестиційних проектів, пов’язаних з по-
ліпшенням основних засобів та вирі-
шенні організаційних питань щодо їх 
реалізації; 

– надання консультацій відповідальним 
за здійснення операцій з використання і 
утримання основних засобів працівни-
кам, самостійно чи, за необхідності, із 
залученням фахівців у певній галузі 
знань; 

– ініціювання перегляду норм витрат на 
ремонтні й інші подібні роботи та уч-
асть у цьому процесі; 

– розробка проектів внутрішніх регла-
ментів, що стосуються планування, кон-
тролю операцій з використання та ут-
римання основних засобів, надання 
рекомендації щодо їх перегляду, онов-
лення 

* [Складено авторами] 

 
 
З позицій досліджуваної проблеми є необхідним зосереджува-

ти увагу на можливій появі негативних тенденцій (ризиків) у ви-
користанні й утриманні основних засобів, викликаних внутріш-
німи і зовнішніми факторами. Такими тенденціями є: відмова від 
системи планово-попереджувальних ремонтів і нерегулярний пе-
регляд її нормативної бази; нехтування періодичним технічним 
обслуговуванням і підвищенням кваліфікації ремонтників; пору-
шення графіків планово-попереджувальних ремонтів і змащення 
устаткування; незадовільне обслуговування ремонтних бригад; 
низька спеціалізація ремонтників усередині ремонтних бригад 
тощо. 

Ефективне досягнення мети внутрішнього аудиту операцій з 
використання й утримання основних засобів залежить від дотри-
мання організаційних принципів (табл. 2).  
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Таблиця 2 

Характеристика організаційних принципів  
внутрішнього аудиту операцій з використання  

і утримання основних засобів * 

Назва організа-
ційного принципу 

Стисла характеристика організаційного принципу 

Функціональна 
незалежність (не-
залежність дум-
ки) 

Виконання суто консультативної ролі у прийнятті управлінських 
рішень щодо операцій з використання та утримання основних за-
собів (наприклад, не безпосередня оцінка ризиків, пов’язаних з 
досліджуваними операціями, а сприяння ходу її здійснення, періо-
дичного перегляду та удосконаленню цього процесу загалом) 

Систематичність 
(регулярність) 

Діяльність відповідно до планових документів з внутрішнього ау-
диту. Виконання аудиторських завдань з внутрішнього аудиту 
операцій з використання та утримання основних засобів пропону-
ється здійснювати частіше щойно впроваджено функцію внутріш-
нього аудиту, приділяючи особливу увагу критично важливим ді-
лянкам (процедури допуску до особливо дорогого устаткування 
тощо); не виключається можливість виконання разових аудитор-
ських завдань вищого керівництва за потреби (аналіз причин ава-
рійної зупинки устаткування тощо)  

Динамічність 

Дослідження і оцінки щодо управління операціями з використан-
ня та утримання основних засобів, ураховуючи його еволюцію під 
впливом нових обставин та факторів. Наприклад, при оцінці обра-
ної амортизаційної політики підприємства необхідно проаналізу-
вати її початковий варіант й усі внесені зміни, обумовлені прийн-
яттям рішень керівництва (вибір іншого методу амортизації 
тощо), вплив інших обставин (обрання іншого напряму оновлення 
основних засобів, виконані поліпшення, зміна вимог нормативних 
актів тощо) 

Комплексність 

Дослідження стану (реінжиніринг) та демонстрація слабких сторін 
процесу управління операціями з використання та утримання ос-
новних засобів на поточний момент, а також оцінки його резуль-
тативності шляхом розрахунку показників використання основних 
засобів, аналізу причин отримання цих результатів та майбутніх 
перспектив 
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Закінчення табл. 2 

Назва організа-
ційного принципу 

Стисла характеристика організаційного принципу 

Конструктивність 

За результатами аудиторського завдання мають надаватися ре-
комендації, спрямовані на покращення результативності уп-
равління операціями з використання та утримання основних 
засобів; внутрішній аудитор / СВА має здійснювати моніто-
ринг впровадження керівництвом наданих рекомендацій  

Системність 

Ідентифікація, аналіз, оцінка і документування аудиторських 
доказів, зібраних у ході проведення аудиторських процедур, з 
метою висловлення думки щодо надійності й ефективності уп-
равління операціями з використання та утримання основних 
засобів, а також надання рекомендацій. Це оцінки, які передба-
чають виконання фінансового аудиту, аудиту на відповідність 
та аудиту ефективності (операційного аудиту) чи одночасне 
поєднання їх елементів 

* [Складено авторами] 

 
Ступінь використання кожного виду аудиту (фінансового, 

на відповідність, операційного чи його елементів залежить 
від конкретних завдань, поставлених перед внутрішнім ауди-
тором/служ-бою внутрішнього аудиту. З метою верифікації 
фінансової інформації про операції з використання та утри-
мання основних засобів перевіряються, передусім, показники 
бухгалтерського обліку та фінансової звітності; у цілях підт-
вердження рівня дотримання вимог Положення про планово-
попереджувальні ремонти чи іншого нормативного акту здій-
снюються перевірки «виконуються/не виконуються»; надання 
ж гарантій щодо ефективності операцій з поліпшення основ-
них засобів — складніша, всебічна оцінка цих операцій, охо-
плюючи організаційні, операційні, правові, облікові й конт-
рольні аспекти за послідовним ланцюгом «прийняття рішення 
про поліпшення → виконання комплексу запланованих робіт 
→ введення в експлуатацію поліпшеного основного засобу → 
збільшення економічних вигод від поліпшеного основного за-
собу».  
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Пріоритетним напрямом внутрішнього аудиту операцій з 
використання та утримання основних засобів на машинобудів-
них підприємствах має стати оцінка їх ефективності. До вико-
нання такої оцінки рекомендується залучати: 1) найактивніших 
спеціалістів із споживачів конкретних операцій (одержувачів 
інформації і розпоряджень, безпосередніх виконавців окремих 
робіт, їх етапів — слюсарів-ремонтників, механіків цехів, ін-
спекторів відділу головного механіка тощо), які знають усі 
слабкі сторони своїх постачальників (надавачів інформації і 
розпоряджень — головного механіка, головного конструктора 
тощо, виконавців попередніх чи суміжних етапів робіт) і мо-
жуть зауважити на найбільш ризикових моментах; 2) внутріш-
ніх аудиторів зі споріднених за сферою діяльності компаній 
(компаній машинобудівної галузі, але не прямих конкурентів), 
з боку яких можна отримати незалежний погляд професіоналів 
на досліджувані операції та перейняти кращий досвід органі-
зації й управління ними; 3) хоча б іноді представника виконав-
чого керівництва з технічних питань (наприклад, технічного 
директора), що сприятиме посиленню значимості проведення 
внутрішнього аудиту; 4) зовнішніх чи внутрішніх технічних 
експертів. 

Дослідивши найпоширеніші підходи до управління підпри-
ємствами — функціональний або структурний і процесний — 
дійшли висновку, що внутрішній аудит ефективності операцій 
з використання та утримання основних засобів на машинобуді-
вних підприємствах може виконуватися із застосуванням вер-
тикального або горизонтального підходів. 

Вертикальний підхід до проведення внутрішнього аудиту 
полягає у наданні гарантій щодо відповідності й ефективності 
здійснення діяльності (виконання функцій) окремим структур-
ним підрозділом чи посадовою особою відповідного рівня уп-
равління операціями з використання та утримання основних 
засобів (наприклад, на рівні ремонтно-механічного цеху, конс-
трукторського бюро тощо).  

Горизонтальний підхід — це надання гарантій з відповідно-
сті операцій з використання та утримання основних засобів 
вимогам управління, зокрема вимогам результативності й ефе-
ктивності управління цими операціями. Завдяки застосуванню 
горизонтального підходу до організації внутрішнього аудиту 
операцій з використання та утримання основних засобів, про-
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цедури внутрішнього аудиту не зосереджені на дослідженні 
цих операцій у межах одного структурного підрозділу (не є 
відповідальністю однієї посадової особи) підприємства, а охо-
плюють функції різних підрозділів і посадових осіб, причетних 
до їх виконання (наприклад, функції відділу головного механі-
ка (одержує креслення виробів, специфікацій деталей, необ-
хідних для виконання ремонту основних засобів), відділу голо-
вного конструктора (розробляє ці креслення і специфікації). 
Крім того, горизонтальний підхід до проведення внутрішнього 
аудиту операцій з використання і утримання основних засобів 
стимулює залучених до їх здійснення посадових осіб і праців-
ників, як учасників конкретного бізнес-процесу, до кращої вза-
ємодії і комунікації. Отже, слід віддавати перевагу цьому під-
ходу, який дає змогу покращити якість процесу управління 
дослідженими операціями. 

Надання об’єктивних гарантій у межах внутрішнього ауди-
ту операцій з використання та утримання основних засобів за-
безпечується, крім застосування організаційних принципів до 
його виконання, дотриманням послідовності основних органі-
заційних процедур внутрішнього аудиту. Такими процедурами 
є: визначення обсягу аудиторського завдання, його детальне 
планування; ідентифікація, аналіз і оцінка аудиторських дока-
зів; оформлення робочої і звітної аудиторської документації; 
доведення до замовника результатів аудиторського завдання та 
моніторинг їх реалізації. 

Виявлені особливості організації внутрішнього аудиту опе-
рацій з використання та утримання основних засобів на маши-
нобудівних підприємствах для більшої наочності зображено 
схематично у вигляді організаційної моделі, особливе місце в 
якій відведено організації та здійсненню аудиту ефективності 
досліджуваних операцій (рис. 1). 
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Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. З огляду на визначальний вплив результатів управ-
ління операціями з використання й утримання основних засо-
бів на здатність машинобудівних підприємств здійснювати ос-
новну діяльність і забезпечувати довгострокову економічну 
стійкість, розроблено організаційну модель внутрішнього ау-
диту зазначених операцій. В основі моделі — досягнення ос-
новної мети внутрішнього аудиту операцій з використання й 
утримання основних засобів — поліпшення якості процесу уп-
равління цими операціями шляхом надання об’єктивних гаран-
тій і консультування, своєчасної актуалізації завдань з ураху-
ванням потенційних ризиків, застосування організаційних 
принципів і процедур внутрішнього аудиту. Особливу роль у 
моделі внутрішнього аудиту операцій з використання й утри-
мання основних засобів відведено організації та здійсненню 
аудиту ефективності із застосуванням горизонтального підхо-
ду, який сприяє всебічному оцінюванню ефективності здійс-
нення операцій з використання та утримання основних засобів 
на машинобудівних підприємствах. 

Подальші дослідження автора пов’язані з виявленням і пог-
либленим дослідженням основних методичних аспектів внутріш-
нього аудиту операцій з використання й утримання основних за-
собів на машинобудівних підприємствах.  
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АНОТАЦІЯ. Статтю присвячено дослідженню підходів щодо зміни па-
раметрів класифікації фінансових інструментів, їх оцінки, а також 
причин і короткострокових і довгострокових наслідків для суб’єктів 
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господарювання. Предмет статті обумовив методологічне підґрун-
тя, яке охоплює такі наукові методи, як аналіз мегатрендів, систем-
но-структурний, аналіз співвідношення витрат і вигод, порівняльний. 
Дослідження ключових аспектів еволюції міжнародних стандартів 
щодо фінансових інструментів має наукове значення в частині під-
вищення дієвості виконання економічною наукою аналітичної та про-
гностичної функцій. 
Практична значущість результатів цього дослідження полягає у спри-
янні суб’єктам господарювання щодо модернізації бізнес моделей у ме-
жах їхніх інвестиційних, інноваційних, зовнішньоторговельних стратегій. 
При цьому до уваги ними мають братись фундаментальні зміни, які 
обумовлені заміною МСБО 39 «Фінансові інструменти: визнання та оцін-
ка» на МСФЗ 9 «Фінансові інструменти» у цілому та співвідношення ка-
тегорій фінансових інструментів та методів їх оцінки зокрема. 
Доведено, що впровадження МСФЗ 9 і негативний вплив їх застосування 
суб’єктами господарювання, як очікується, буде менше порівняно з виго-
дами у довгостроковій перспективі.  
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: фінансові інструменти, міжнародні стандарти, кла-
сифікація, методи оцінки, бізнес модель, справедлива вартість, аморти-
зована собівартість. 

 
 
Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-

ми чи практичними завданнями. Остання глобальна економіч-
на криза була детермінована сукупністю чинників як об’єктив-
ного характеру (нелінійна циклічність таких процесів), так і 
суб’єктивних, серед яких особливе місце належить довгостроко-
вим і середньостроковим інвестиційним операціям і коротко-
строковим спекулятивним операціям з різноманітними фінансо-
вими інструментами на міжнародних ринках.  

Існуюча напередодні кризи система обліку та звітності таких 
операцій виявила свою методологічну та функціональну неспро-
можність. Це гранично загострило і актуалізувало питання ревізії 
та модернізації як концептуальних засад, так і спеціальних вимог 
Міжнародних стандартів фінансової звітності щодо первинних і 
похідних фінансових інструментів з метою охорони і забезпечен-
ня майнових інтересів усіх основних користувачів фінансової зві-
тності. 

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. У такому контексті на особ-
ливу увагу заслуговує виявлення сутності ключових новел, які 
запроваджуються у міжнародних стандартах щодо класифікації 
та оцінки фінансових інструментів у пост-кризових умовах, та 
здійснення науково обґрунтованого прогнозування наслідків їх 
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застосування суб’єктами господарювання при реалізації ними бі-
знес-стратегій у довгостроковій перспективі. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Зазначені 
вище макроекономічні та внутрішні чинники зумовили прове-
дення порівняльного дослідження щодо зміни параметрів класи-
фікації фінансових інструментів, підходів до їх оцінки на звітну 
дату, а також виокремлення причин і наслідків, які будуть очіку-
вати на суб’єктів господарювання в короткостроковій і довго-
строковій перспективі, що стало рушійною силою до здійснення 
в статті аналізу. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Для досягнення 
мети статті доцільно звернутися як до офіційних документів — 
міжнародних стандартів бухгалтерського обліку та фінансової 
звітності, так і до результатів досліджень фахівців з даної про-
блематики, зокрема, О. И. Васильчук, А.А. Пономаренко, К. 
Попадюк, Н.А. Бреславцева, В.В. Каращенко, В.А. Проскуріна, 
С.А. Мар’янова, які в цілому окреслюють основні зміни кла-
сифікаційних ознаку фінансових інструментів і розкривають 
загальні методи оцінки. У той же час, загальна проблема за-
стосування нових вимог міжнародних стандартів фінансової 
звітності підлягає дослідженню в ширшому контексті, а саме 
дослідженню причинно-наслідкового зв’язку зміненій системі 
координат. 

Фінансові інструменти традиційно і справедливо вважаються 
одним із найскладніших елементів, які необхідно визвати, оціни-
ти та розкрити інформацію про них у фінансових звітах. 

Як слушно зазначають О.І. Васильчук і А.А. Пономаренко, 
проблеми в методології бухгалтерського обліку фінансових ін-
струментів пояснюються суперечливими задачами, які доводить-
ся вирішувати при розробці стандартів [1]. Крім того, навіть роз-
робники міжнародних стандартів не заперечували складність 
вимог щодо обліку та різноманітність самих фінансових інстру-
ментів [2]. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Фінансові ін-
струменти представляють собою чи не найбільшу частину активів 
та зобов’язань будь-якого суб’єкта господарювання. Найширшо-
го розповсюдження вони набувають серед фінансових інститутів, 
оскільки саме вони забезпечують ефективне функціонування 
будь-якого фінансового ринку. 
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Міжнародні стандарти визначають фінансовий інструмент як 
контракт, який приводить до виникнення фінансового активу у 
одного суб’єкта господарювання та фінансового зобов’язання або 
інструмента капіталу у іншого суб’єкта господарювання. Тобто, 
для визнання будь-якого інструменті як фінансового обов’язко-
вою умовою є наявність таких характеристик: 

- договірний характер; 
- його виникнення повинно призвести до визнання фінансо-

вого активу, фінансового зобов’язання або інструменту ка-
піталу. 

Таким чином, не визначаються як фінансові інструменти зо-
бов’язання, які є не договірними за своїм характером (наприклад, 
зобов’язання перед бюджетом і позабюджетними фондами), 
сплачені або отримані аванси, а також договірні права та зо-
бов’язання, які пов’язані з не фінансовими активами. 

Крім первісних фінансових інструментів, які традиційно «су-
проводжують» господарську діяльність суб’єкта господарювання 
(торговельна дебіторська і кредиторська заборгованість, отри-
мання кредитів, вкладення коштів на депозитні рахунки в банку 
тощо), похідні фінансові інструменти використовують, як прави-
ло, для управління ризиками. Проте їх специфічна природа поля-
гає у тому, що вони самі здатні генерувати суттєві ризики, які, за 
думкою науковців та експертів і були причиною фінансової кри-
зи останнього десятиліття [3, 4]. 

Облік і розкриття інформації про фінансові інструменти з се-
редини 90-х до середини 2000-х рр. регулювався МСБО 32 «Фі-
нансові інструменти: розкриття та подання» (МСБО 32), МСБО 
39 “Фінансові інструменти: визнання та оцінка» (МСБО 39). Про-
те, враховуючи справедливу критику щодо складності їх застосу-
вання Радою з міжнародних стандартів бухгалтерського обліку 
(РМСБО — IASB) було прийнято рішення не вносити зміни до 
даних стандартів, а замінити їх новими, які врахують як зміни, 
що відбулися у сфері застосування, так і спростять підходи до їх 
оцінки та обліку.  

Необхідність заміни самих стандартів стала однією з ключо-
вих ланок у ході попередніх домовленостей між РМБО та Радою 
зі стандартів фінансового обліку США (FASB), які були закріп-
лені в «Меморандомі про порозуміння» та підписані в 2002 році 
Норволку («The Norwalk Agreement» ). 
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На виконання цих домовленостей та у відповідь на сучасні 
тенденції розвитку фінансового ринку були прийняті нові ста-
ндарти МСФЗ 7 «Фінансові інструменти: розкриття інформа-
ції» (МСФЗ 7), МСФЗ 9 «Фінансові інструменти» (МСФЗ 9). У 
цілому ж еволюцію розвитку стандартів, які регулюють мето-
дологію обліку фінансових інструментів наведено в табл. 1. 

 
 

Таблиця 1 

Еволюція міжнародних стандартів з обліку  
фінансових інструментів 

Стандарт, що був 
замінений Новий стандарт Аспекти, які регулює новий  

стандарт 

МСБУ 32 «Фи-
нансові розкриття 
та подання» 

МСФЗ 7 «Фінансові ін-
струменти: розкриття ін-
формації». 

Назву МСБО 32 змінено 
на МСБО 32 «Фінансові 
інструменти: подання» 

Розкриття інформації щодо облі-
ку фінансових інструментів 

МСБУ 39 «Фи-
нансові інструме-
нти: визнання та 
оцінка» 

МСФЗ 9 «Финансові ін-
струменти» (2009 р.) 

Класифікація і оцінка фінансо-
вих активів 

МСФЗ 9 «Финансові ін-
струменти» (2010 р.) 

Класифікація і оцінка фінансо-
вих зобов’язань, припинення ви-
знання фінансових активів і фі-
нансових зобов’язань 

МСФЗ 9 «Финансові ін-
струменти» (2013 р.) 

Загальні принципи обліку хе-
джування 

МСФЗ 9 «Финансові ін-
струменти» (2014 р.) 

Уточнення вимог щодо класифі-
кації та оцінки фінансових ін-
струментів. Облік зменшення 
корисності. Припинення визнан-
ня фінансових інструментів 

Проект для обговорення 
DP 2014/1 (2014 р.) 

Облік управління динамічним 
ризиком: макрохеджування на 
основі переоцінки портфеля 
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Аналіз змісту наведеної таблиці дозволяє зробити припущен-
ня, що процес реформування МСБО 32 і МСБО 39 майже завер-
шено по суті.  

Якщо ж аналізувати тільки формат подання інформації, то 
мета щодо задекларованого спрощення вимог щодо обліку 
фінансових інструментів навряд чи досягнута. Єдиним ви-
ключення можна вважати підходи щодо класифікації фінан-
сових активів і зобов’язань, які дійсно як скоротили кількість 
класифікаційних категорій, так і методів, які до них застосо-
вуються. 

Розуміючи складність застосування нових вимог стандарту та 
їх суттєвий вплив на фінансові звіти, введення в дію вимог стан-
дарту було відстрочене і будуть застосовуватися до фінансових 
звітів, складених після 1 січня 2018 року. Звичайно, заохочується, 
але не зобов’язується ранніше застосування нових вимог. 

 Фахівці, які аналізують нову редакцію МСФЗ 9, незаперечно 
стверджують, що класифікація та первісна оцінка фінансових ін-
струментів є основою для достовірного обліку та відображення 
фінансових інструментів [5, 6].  

РМСБО послідовно дотримувалась мети — покращити здат-
ність користувачів фінансових звітів краще розуміти інформацію 
про суму, час і невизначеність грошових потоків. У руслі даного 
стратегічного курсу, першим кроком на шляху реформування 
МСБО 39 стало рішення про заміну існуючої класифікації та ме-
тодів оцінки фінансових активів і зобов’язань. 

Перш ніж аналізувати зміни у класифікації і оцінці фінансо-
вих активів і зобов’язань, які містяться у МСФЗ 9, доцільно здій-
снити їх порівняння з попередніми моделями, розкритими в 
МСБО 39 [7]. У різних варіантах у тексті МСБО 39 можна було 
знайти вісім категорій фінансових інструментів, до яких застосо-
вувались чотири методи оцінки (табл. 2). 

На відміну від попереднього стандарту, в МСФЗ 9 застосову-
ватимуться лише дві категорії фінансових інструментів що, оче-
видно, і демонструє певне спрощення підходів і вимог: 

- які оцінюються за амортизованою собівартістю; 
- які оцінюються за справедливою вартістю. 
Для останньої категорії передбачено два варіанти відображен-

ня результату зміни справедливої вартості.  
1)  у складі прибутків або збитків поточного періоду (далі 

СВПЗ); 
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2)  у складі іншого сукупного доходу (далі СВСД), 
 

Таблиця 2 

Основні категорії та методи оцінки фінансових інструментів, 
передбачені МСБО 39 

Категорія фінансового інструменту  Методи оцінки 

фінансові активи за справедливою ва-
ртістю, з відображенням переоцінки у 
складі прибутку або збитку поточного 
періоду 

 

справедлива вартість 

фінансові активи, доступні для продажу  

фінансові інвестиції, які утримуються 
до погашення 

 амортизована собівартість із 
застосуванням методу ефек-
тивної ставки відсотка позики та дебіторська заборгованість  

фінансові активи, які не мають спра-
ведливої вартості або її неможливо 
достовірно оцінити 

 собівартість з урахуванням 
втрат від зменшення корис-
ності 

фінансове зобов’язання за справедли-
вою вартістю, з відображенням пере-
оцінки у складі прибутку або збитку 
поточного періоду 

 

справедлива вартість 

інші фінансові зобовязання 
 амортизована собівартість із 

застосуванням методу ефек-
тивної ставки відсотка 

похідні цінні папери  справедлива вартість 

 
Крім того, стандарт вводить певне обмеження, що стосується 

можливість оцінки за амортизованою вартістю, яка може засто-
совуватися лише щодо тих фінансових активів, щодо яких вико-
нуються такі умови: 

а) утримання активу відповідає певній у моделі бізнесу, мета 
якої — утримування активів задля збирання контрактних грошо-
вих потоків; 

б) контрактні умови фінансового активу передбачають у певні 
дати надходження грошових потоків, які є лише погашенням ос-
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новної суми заборгованості та сплатою відсотків на непогашену 
основну суму [8]. 

Всі інші активи, які не відповідають указаним вище умовам 
повинні оцінюватися за справедливою вартістю. 

Очевидно, що обрання відповідної класифікаційної категорії 
суттєво впливатиме на показники фінансових звітів суб’єкта госпо-
дарювання і тому не може бути визначене як елемент облікової по-
літики компанії. Тому для її здійснення суб’єкту господарювання 
необхідно прийняти рішення щодо двох ключових обставин, а саме: 

1) якої бізнес-моделі дотримується суб’єкт господарювання, 
здійснюючи управління відповідними фінансовими активами; 

2) зважати на характеристики передбачених договором гро-
шових потоків від фінансового активу. 

Вказані вище дві обставини вимагають від суб’єкта господа-
рювання здійснення оцінки мети або способу управління фінан-
совими активами з метою отримання грошових коштів: 

- утримування активів задля збирання контрактних грошових 
потоків; 

- отримання грошових коштів виключно від перепродажу ак-
тиву при сприятливих змінах ринкових котирувань, валютних 
курсів, процентних ставок тощо; 

- того і іншого одночасно. 
Визначення бізнес-моделі повинно відбуватися на тому рівні, 

який відображатиме, яким чином здійснюється управління фі-
нансовими активами з метою досягнення заздалегідь визначеної 
мети стратегічного або тактичного характеру. Причому таке ви-
значення не залежатиме від управлінського рішення стосовно ок-
ремого фінансового активу, його необхідно здійснити на вищому 
рівні агрегування (можливо, щодо портфеля фінансових активів). 
Рішення щодо вибору бізнес-моделі повинно спиратися на мину-
лий досвід управління, оцінку виконання бізнес-планів щодо 
отримання передбачених грошових потоків, частоту операцій з 
продажу фінансових активів. 

Рамки бізнес моделі, яка передбачає оцінку фінансових акти-
вів за амортизованою собівартістю, повинні обмежуватися ли-
ше збирання контрактних грошових потоків у вигляді погашення 
основної суми заборгованості та сплатою відсотків. Продажі фі-
нансових активів у даній категорії носять разовий характер, або 
їх обсяг мінімально можливий або несуттєвий. 
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Бізнес модель утримання фінансових активів, які будуть кла-
сифіковані як такі, що оцінюються за справедливою вартістю з 
відображенням результату переоцінки у складі іншого сукупного 
доходу, повинна передбачати як утримання фінансового активу 
задля збирання контрактних грошових потоків, так і їх продаж. 
Причому і те, і інше, порівняно з попередньою моделлю, повинно 
відбуватися частіше й у більших обсягах. 

Якщо ж утримання фінансового активу не відповідає жодній з 
двох визначених вище бізнес-моделей, вони повинні оцінюватися 
за справедливою вартістю з відображенням результату перео-
цінки у прибутках і збитках поточного періоду. Таким чином, 
дана категорія фінансових активів формується за «залишковим» 
принципом. У той же час, до неї необхідно включати фінансові 
активи, стосовно яких було прийнято рішення оцінювати їх за 
справедливою вартістю з відображенням результату у прибутках 
або збитках, а також фінансові активи, які набуті виключно з ме-
тою їх перепродажу. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Підводячи логічний підсумок викладеному, доцільно 
зазначити, що складність переходу та той негативний вплив на 
фінансові звіти, який скоріш за все відчують усі суб’єкти госпо-
дарювання, які почнуть застосовувати МСФЗ 9 редакції 2014 ро-
ку, в довгостроковій перспективі будуть меншими, ніж отримані 
при цьому переваги. Найсуттєвішими серед них можна назвати 
такі: 

- зменшиться кількість помилок і розбіжностей, які виника-
ють при класифікації фінансових інструментів; 

- покращиться рівень порівняння інформації у фінансових зві-
тах, підготовлених за вимогами МСФЗ і ГААП США; 

- кожен фінансовий актив буде відображати економічну сут-
ність тієї бізнес-моделі, в межах якої здійснюється його управ-
ління. 

У той же час, розглянуті в статті зміни методологічних під-
ходів до класифікації фінансових інструментів, яка залежати-
муть від обраної бізнес-моделі, є лише першим, але важливим 
кроком для побудови своєрідного «фундаменту», на якому ба-
зуватиметься подальший облік фінансових інструментів. Про-
те, як уже було зазначено, процес реформування стандартів, 
які регулюють облік фінансових інструментів, майже закінче-
но. Тепер перед зацікавленими сторонами постане питання ро-
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зробки відповідної методики оцінки втрат від зменшення ко-
рисності фінансового інструменту у відповідності зі зміненою 
у МСФЗ 9 моделлю — моделлю очікуваних втрат від змен-
шення корисності, що обумовлює потребу у їх аналізі в пода-
льших дослідженнях. 
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АННОТАЦИЯ. Статья посвящена исследованию подходов к изменению 
параметров классификации финансовых инструментов, их оценке, а 
также причин, краткосрочных и долгосрочных последствии для субъек-
тов хозяйствования. Предмет статья обусловил методологическую 
основу, охватывающую такие научные методы, как анализ мегатрен-
дов, анализ соотношения расходов и доходов, сравнительный. Исследо-
вание ключевых аспектов эволюции международных стандартов ка-
сающихся финансовых инструментов имеет научное значение в части 
повышения действенности выполнения экономической наукой аналити-
ческой и прогностической наукой.  
Практическая значимость результатов данного исследования заключа-
ется в содействии субъектам хозяйствования в модернизации бизнес 
моделей в рамках их инвестиционных, инновационных, внешнеторговых 
стратегий. При этом во внимание ими должны приниматься фундаме-
нтальные изменения, обусловленные заменой МСБУ 39 «Финансовые 
инструменты: признание и оценка» на МСФО 9 «Финансовые инстру-
менты» в целом и соотношение категорий финансовых инструментов 
и методов их оценки в частности. 
 Доказано, что внедрение МСФЗ 9 и негативное влияние их применения 
субъектами хозяйствования как ожидается будет меньшим по сравне-
нию с выгодами в долгосрочной перспективе.  
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: финансовые инструменты, международные стан-
дарты, классификация, методы оценки, бизнес модель, справедливая 
стоимость, амортизированная себестоимость.  
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ПЕРСПЕКТИВИ ПІДГОТОВКИ МАГІСТРІВ З 
БУХГАЛТЕРСЬКОГО ОБЛІКУ ТА КОНТРОЛЮ В 

СЕКТОРІ ЗАГАЛЬНОГО ДЕРЖАВНОГО УПРАВЛІННЯ 
В КОНТЕКСТІ ОНОВЛЕНОГО ЗАКОНОДАВСТВА 

ПРО ВИЩУ ОСВІТУ 
 
  

АНОТАЦІЯ. У статті розглянуто питання підготовки та перепідготов-
ки фахівців з бухгалтерського обліку, аналізу та контролю в секторі за-
гального державного управління та сформовано підходи до її удоскона-
лення. У контексті нововведень Закону України «Про вищу освіту» 
опрацьовано питання компетентнісного підходу на усіх п’яти вищої 
освіти. У статті проаналізовано існуючі підходи до підготовки фахівців 
з бухгалтерського обліку, аналізу та контролю в секторі загального 
державного управління та сформовані рекомендації щодо їх удоскона-
лення. У статті презентовано змістовне наповнення вперше сформо-
ваних науки модулю спеціальної підготовки к «Бухгалтерський облік в 
управлінні бюджетними установами», а також дисциплін його вибіркової 
складової — «Системи і моделі бюджетного обліку» та «Правове забез-
печення бюджетного обліку». Зроблено висновки про необхідність ком-
плексного опанування представлених наук/дисциплін, що сприятиме по-
доланню існуючих прогалин у формування компетентностних 
характеристик здобувачів вищої освіти за спрямуванням «Облік і конт-
роль в секторі загального державного управління».  
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: вища освіта, компетентності, бухгалтерський облік, 
контроль, аналіз, науки, дисципліни, магістерська програма  

 
 
Постановка проблеми і її зв’язок із важливими науко-

вими та практичними завданнями. Обрання Україною курсу 
на євроінтеграцію поставило передусім питання про модерні-
зацію економіки країни на засадах інноваційно-інвестиційного 
розвитку. Вирішення цього завдання не можливе без підготов-

 С. В. Свірко, 2015 
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ки вищою школою висококваліфікованих економічних кадрів, 
що, в свою чергу, потребує перегляду підходів у сфері змісто-
вно-якісного її наповнення. Першим кроком у цьому напряму 
стало прийняття Закону України «Про вищу освіту». Нагадай-
мо, що відповідно до ст. 2 останнього нормативного акту під 
вищою освітою слід розуміти «… сукупність систематизованих 
знань, умінь і практичних навичок, способів мислення, профе-
сійних, світоглядних і громадянських якостей, морально-
етичних цінностей, інших компетентностей, здобутих у вищо-
му навчальному закладі (науковій установі) у відповідній галу-
зі знань за певною кваліфікацією на рівнях вищої освіти, що за 
складністю є вищими, ніж рівень повної загальної середньої 
освіти», в той час як «…якість вищої освіти — рівень здобутих 
особою знань, умінь, навичок, інших компетентностей, що ві-
дображає її компетентність відповідно до стандартів вищої 
освіти…» [1]. Вочевидь, центральною позицією вищої освіти 
виступають компетентності, які, відповідно до вищеозначеного 
законодавчого акту, є «…динамічна комбінація знань, вмінь і 
практичних навичок, способів мислення, професійних, світо-
глядних і громадянських якостей, морально-етичних ціннос-
тей, яка визначає здатність особи успішно здійснювати профе-
сійну та подальшу навчальну діяльність і є результатом 
навчання на певному рівні вищої освіти документу…» [1]. Су-
часні підходи до вищої освіти в Україні передбачають виокре-
млення п’яти взаємопов’язаних рівнів, а саме: початковий рі-
вень (короткий цикл) вищої освіти; перший (бакалаврський) 
рівень; другий (магістерський) рівень; третій (освітньо-
науковий) рівень; науковий рівень. Вочевидь, їх взаємозв’язок, 
органічно-логічне поєднання та синергічний ефект від їх пос-
лідовної реалізації можливі за умов формування цілісної сис-
темної моделі компетентностей в цілому, та в межах економіч-
ної освіти зокрема. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблематикою 
підготовки фахівців з бухгалтерського обліку, контролю та 
аналізу вітчизняні вчені переймаються не одне десятиліття, 
про що свідчить значний, хоча й невичерпаний перелік їх пуб-
лікацій [2—24]. Нагадаймо, що найактивнішу участь у цій дис-
кусії у різні часи приймали відомі вчені-обліковці: Бондар 
М.І., Бутинець Ф.Ф., Гуцайлюк З.В., Кіндрацька Л.М. Кузьмін-
ський Ю.А., Лазаришина І.Д., Мних Є.В., Свірко С.В., Соп-
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ко В.В., Чижевська Л.М., Чумаченко М.Г., Швець В.В. [2—15, 
19, 22—24]. У їх публікаціях розглядались загальні питання 
підготовки фахівців в умовах зміни як облікового (гармонізації 
вітчизняного обліку до міжнародних підходів), так освітнього 
середовища (запровадження Болонської системи освіти). Втім, 
не зважаючи на потужність бюджетного сектору України, в 
межах якою налічується 75,5 тис. розпорядників та одержува-
чів бюджетних коштів [25], праці з питань підготовки фахівців 
з бухгалтерського обліку, аналізу та контролю в секторі зага-
льного державного управління фактично належать виключно 
автору даної публікації — Свірко С.В. [26—28].  

Виділення невирішених раніше частин загальної проблеми, 
котрим присвячується стаття. В умовах реалізації нових за-
вдань вищої школи, поставлених Законом України «Про вищу 
освіту» та Концепцією розвитку освіти України на період 
2015—2025 рр. на тлі процесів гармонізації вітчизняного бю-
джетного обліку до міжнародних положень облікової теорії та 
практики механізм підготовки фахівців з бухгалтерського об-
ліку, аналізу та контролю в секторі загального державного уп-
равління потребує подальшого удосконалення [1, 29]. 

Формулювання мети і завдання дослідження. Метою да-
ної праці є опрацювання підходів до підготовки фахівців з бух-
галтерського обліку, аналізу та контролю в секторі загального 
державного управління в умовах модернізації вищої школи 
України.  

Виклад основного матеріалу з повним обґрунтуванням 
отриманих наукових результатів. Підготовка фахівців з бух-
галтерського обліку, аналізу та контролю в секторі загального 
державного управління (раніше бюджетних установ та фінан-
сових органів) здійснюється доволі обмежено і навіть фрагме-
нтарно: йдеться про відсутність базової підготовки на перших 
двох рівнях вищої освіти — початковому та першому (бакала-
врському) (за виключенням предмету «Облік в бюджетних ус-
тановах») — і фактичному початку підготовки фахівців на 
другому — магістерському рівні. Нагадаймо, що структура 
вищої освіти з прийняттям нового Закону України «Про вищу 
освіту» набула такого вигляду (табл. 1). 
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Таблиця 1 

Рівнево-ступенева структура вищої освіти в Україні 

Рівень Характеристика рівня Відповідний 
ступінь 

початковий рі-
вень (короткий 
цикл) вищої 
освіти 

передбачає здобуття особою загальнокультурної 
та професійно орієтованої підготовки, спеціаль-
них умінь і знань, а також певного досвіду їх 
практичного застосування з метою виконання 
типових завдань, що передбачені для первинних 
посад у відповідній галузі професійної діяльності 

молодший 
бакалавр 

перший (бакала-
врський) рівень 

передбачає здобуття особою теоретичних знань 
та практичних умінь і навичок, достатніх для 
успішного виконання професійних обов’язків за 
обраною спеціальністю 

бакалавр 

другий (магіс-
терський) рівень 

передбачає здобуття особою поглиблених тео-
ретичних та/або практичних знань, умінь, нави-
чок за обраною спеціальністю (чи спеціалізаці-
єю), загальних засад методології наукової та/або 
професійної діяльності, інших компетентностей, 
достатніх для ефективного виконання завдань 
інноваційного характеру відповідного рівня 
професійної діяльності 

магістр 

третій (освітньо-
науковий) рівень 

передбачає здобуття особою теоретичних знань, 
умінь, навичок та інших компетентностей, достат-
ніх для продукування нових ідей, розв’язання 
комплексних проблем у галузі професійної та/або 
дослідницько-інноваційної діяльності, оволодіння 
методологією наукової та педагогічної діяльності, 
а також проведення власного наукового дослі-
дження, результати якого мають наукову новизну, 
теоретичне та практичне значення 

доктор філо-
софії 

науковий рівень передбачає набуття компетентностей з розроб-
лення і впровадження методології та методики 
дослідницької роботи, створення нових систе-
моутворюючих знань та/або прогресивних тех-
нологій, розв’язання важливої наукової або 
прикладної проблеми, яка має загальнонаціона-
льне або світове значення 

доктор наук 
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Вочевидь, такий підхід обмежує можливості майбутніх здо-
бувачів освітньо-наукового та наукового рівня за вказаним 
спрямуванням, оскільки: набуті знання в процесі вивчення за-
гальних дисциплін за спеціальністю (раніше «Облік і аудит», 
тепер — «Облік і оподаткування» [30]) на початковому та 
першому рівні освіти не дозволяють опрацювати та зрозуміти 
проблематику бухгалтерського обліку, контролю та аналізу в 
секторі загального державного управління, при цьому другий 
(магістерський) рівень, як правило, завдяки практиці, дозволяє 
сформувати переважно практичну уяву про облікове, контро-
льне, аналітичне забезпечення управління основними 
суб’єктами вищевказаного інституційного сектора. Також іс-
нуючий підхід обмеженої в часі підготовки фахівців за спеціа-
льністю «Облік і контроль в секторі загального державного 
управління» фактично робить неможливою повну легітиміза-
цію нового Закону України «Про вищу освіту» оскільки закрі-
плює розрив наскрізного компетентнісного підходу, який за-
кладений в основу даного нормативного акту вищого ступеня 
регламентації. Вирішення цієї проблеми полягає у виокрем-
ленні вказаної спеціалізації на початковому рівні вищої освіти 
— так званому короткому циклі.  

За збереженням наявного підходу компромісним рішенням 
вочевидь виступає закріплений новим Законом України «Про 
вищу освіту» порядок підготовки магістрів впродовж 1,5/1,8 
річного начального плану. На вирішення цього завдання в ме-
жах навчального плану ДВНЗ «Київський національний еко-
номічний університет імені Вадима Гетьмана» за магістерсь-
кою програмою «Облік і контроль в секторі загального 
державного управління» було сформовано комплекс дисцип-
лін, опанування яких дозволить здобувачам магістерського 
ступеня більш повно опрацювати питання бухгалтерського об-
ліку, контролю та аналізу в секторі загального державного уп-
равління (табл. 2).  

Розгляд діючого дотепер навчального плану свідчить про пев-
ні відмінності наявних і запланованих до впровадження на-
ук/дисциплін. Йдеться, перед усім, про таку вперше сформовану 
науку-модуль спеціальної підготовки, як «Бухгалтерський облік в 
управлінні бюджетними установами», а також вперше розроблені 
дисципліни його вибіркової складової: «Системи і моделі бюдже-
тного обліку» та «Правове забезпечення бюджетного обліку». 
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Таблиця 2 

Перелік наук та дисциплін за магістерською програмою 
8509/3 «Облік і контроль в секторі загального державного  

управління» 

№ 
п/п Назва наук, дисциплін 

1. Нормативні дисципліни  

1.1. Глобальна економіка 

1.2. Інноваційний розвиток підприємства 

1.3. Методологія наукових досліджень в обліку і аудиті 

    

2. Модуль спеціальної підготовки 

2.1. Бухгалтерський облік в управлінні бюджетними установами 

2.2. Організація бухгалтерського обліку в бюджетних уставах 

2.3. Соціальна відповідальність 

2.4. Облік та звітність за міжнародними стандартами бухгалтерського обліку 
для державного сектору 

2.5. Методика і організація аудиту в секторі загального державного управління 

2.6. Фінансовий аналіз в бюджетних установах 

  2.2. Варіативна складова 

2.2.1. Системи і моделі бюджетного обліку  

2.2.2. Правове забезпечення бюджетного обліку 

2.2.3. Облік виконання бюджетів в органах Державної казначейської служби 
України 

2.2.4. Державний фінансовий контроль 

2.2.5. Звітність бюджетних установ 

2.2.6. Управлінський облік в бюджетних установах 

2.2.7. Внутрішній аудит в секторі загального державного управління 

2.2.8. Управлінські інформаційні системи в обліку, аналізі та аудиті в секторі 
загального державного управління 
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Закінчення табл. 2 

№ 
п/п Назва наук, дисциплін 

 3. Модуль практичної підготовки 

3.1. Міжпредметний тренінг 

3.2. Практика 

3.3. Попередній захист МДР 

3.4. Підготовка та захист магістерської дипломної роботи 

 
Центральну позиції проміж перелічених наук/дисциплін обій-

має наука «Бухгалтерський облік в управлінні бюджетними уста-
новами», що пояснюється сучасними тенденціями економічного 
розвитку в світі. Йдеться про поглиблення інтеграційних проце-
сів, які притаманні сучасній світовій економіці, які, в свою чергу, 
обумовили формування принципово нових вимог до системи уп-
равління бюджетними установами, зокрема і до бухгалтерського 
обліку як інформаційного джерела для прийняття обґрунтованих 
управлінських рішень на всіх рівнях управління. Дана дисциплі-
на пов’язана з дисциплінами як бакалаврського, так і магістер-
ського рівня підготовки, зокрема з курсами: «Економічна теорія», 
«Економіка підприємства», «Бухгалтерський облік», «Фінансо-
вий облік», «Облік в бюджетних установах», «Фінанси», «Бю-
джетний менеджмент», «Господарське законодавство», «Інфор-
маційні системи і технології в обліку», «Управлінський облік і 
аналіз в бюджетних установах», «Організація бухгалтерського 
обліку в бюджетних установах». 

Метою опанування науки в контексті підготовки магістрів 
спеціальності 8509/3: формування сучасної системи знань з пи-
тань підготовки та надання облікової інформації як основи для 
прийняття обґрунтованих управлінських рішень на всіх рівнях 
управління бюджетними установами. Основні завдання науки є: 
вивчення концептуальних засад застосування результатів підсис-
теми бухгалтерського обліку як інформаційного джерела системи 
управління бюджетними установами; набуття вмінь побудови та 
трансформації підсистеми бухгалтерського обліку в системі уп-
равління бюджетними установами; вивчення методик і техніки 
надання облікової інформації для сучасних і потенційних потреб 
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управління бюджетними установами; формування професійних 
суджень у сфері бухгалтерського обліку в управлінні бюджетни-
ми установами, при розробці та реалізації стратегії економічного 
суб’єкту. Предмет науки виступає сукупність теоретичних і 
практичних питань формування і надання облікової інформації 
для управління бюджетними установами. 

Опанування науки дозволить сформувати у студентів такі 
компетенції щодо спеціалізованого об’єкта професійної діяльно-
сті фахівців магістерського рівня підготовки за програмою «Об-
лік і контроль в секторі загального державного управління»: 

1. Знання загальних положень та особливостей функціонуван-
ня бюджетних установ як своєрідних суб’єктів господарювання 
та механізму їх управління. 

2. Знання теоретичних, методичних і практичних засад вико-
ристання даних бухгалтерського обліку як інформаційного забез-
печення управління бюджетних установ. 

3. Вміння застосовувати інструментарій бухгалтерського облі-
ку в управлінні бюджетними установами.  

4. Досконало знати нормативне забезпечення бухгалтерського 
обліку в бюджетних установах. 

5. Вміння формувати експертну думку та професійне суджен-
ня щодо побудови та трансформації системи бухгалтерського об-
ліку для потреб управління економічним суб’єктом. 

6. Володіння теоретичними знаннями та практичними навичками 
управління обліковою інформацією: вміти оцінювати інформацію 
щодо майбутніх витрат і доходів для прийняття управлінських рі-
шень; вміти формувати та використовувати інформацію для забез-
печення режиму економії бюджетних коштів; вміти формувати та 
надавати облікову інформацію щодо забезпечення цільового вико-
ристання бюджетних коштів; вміти формувати та надавати облікову 
інформацію щодо забезпечення збереження майна; вміти формува-
ти та надавати облікову інформацію для управління видатками за 
захищеними статтями бюджету; вміти формувати та надавати облі-
кову інформацію для забезпечення виконання бюджетних програм; 
вміти формувати, надавати та інтерпретувати облікову інформацію 
для управління ризиками економічного суб’єкта; вміти консульту-
вати управлінський персонал економічного суб’єкта щодо облікової 
інформації, наданої в бухгалтерських звітах.  

7. Вміння будувати систему бухгалтерського обліку для пот-
реб управління. 
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8. Вміння оцінювати якість облікової інформації.  
9. Вміння використовувати бухгалтерський облік як інформа-

ційне джерело системи стратегічного управління бюджетними 
установами. 

Зміст дисципліни «Бухгалтерський облік в управлінні бюдже-
тними установами» за окремими модулями та темами визначено 
таким чином: 

Модуль 1. Загальні положення облікового забезпечення уп-
равління бюджетними установами.  

Тема 1. Бюджетні установи як своєрідні економічні суб’єкти 
та механізм їх управління.  

Тема 2. Бухгалтерський облік в інформаційній системі управ-
ління бюджетними установами.  

Тема 3. Інструментарій бухгалтерського обліку в інформацій-
ному забезпеченні прийняття управлінських рішень в бюджетних 
установах. 

Тема 4. Нормативне та професійне забезпечення якості облі-
кової інформації в управлінні бюджетними установами.  

Модуль 2. Обліковий супровід прийняття управлінських рі-
шень в бюджетних установах. 

Тема 5. Оцінка майбутніх витрат і доходів та прийняття 
управлінських рішень. 

Тема 6. Бухгалтерський облік в забезпеченні режиму економії 
бюджетних коштів. 

Тема 7. Облікове забезпечення цільового використання бю-
джетних коштів. 

Тема 8. Бухгалтерський облік в забезпеченні збереження май-
на бюджетних установ. 

Тема 9. Бухгалтерський облік в управлінні видатками за захи-
щеними статтями бюджету. 

Тема 10. Облікове забезпечення виконання бюджетних про-
грам.  

Тема 11. Бухгалтерський облік в управлінні ризиками бюдже-
тних установ.  

Тема 12. Бухгалтерський облік в стратегічному управління 
бюджетними установами. 

Не менш важливу позицію в навчальному плані магістер-
ського рівня за програмою «Облік і контроль в секторі загального 
державного управління» обіймає дисципліна вибіркового циклу 
«Системи і моделі бюджетного обліку», оскільки без вивчення 
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історії вказаної підсистеми національного бухгалтерського облі-
ку не можливо визначити шляхи його подальшого розвитку. Сис-
темно-модельний підхід, закладений у основу даної дисципліни, 
передбачає попереднє опанування здобувачами магістерського 
рівня питань філософії та методології наукових досліджень, а та-
кож набуття знань у галузі історія економіки та економічної дум-
ки в цілому в світі та в України. Дана дисципліна пов’язана з ди-
сциплінами як бакалаврського, так і магістерського рівня 
підготовки, зокрема з курсами: «Системи і модної бухгалтер-
ського обліку», «Облік в бюджетних установах», «Бюджетний 
менеджмент», «Правове забезпечення бюджетного обліку», 
«Управлінський облік в бюджетних установах», «Організація бу-
хгалтерського обліку в бюджетних установах», «Фінансовий ана-
ліз в бюджетних установах», «Звітність бюджетних установ», 
«Облік виконання бюджетів в органах Державної казначейської 
служби України». Основними завданнями дисципліни є: вивчен-
ня еволюції бюджетного обліку в контексті понять «система», 
«процес», «модель» та їх елементів; опанування основних кате-
горій бюджетного обліку; набуття вмінь відтворення побудови та 
трансформації систем і моделей бюджетного обліку в межах від-
повідних історичних етапів; опрацювання загальних підходів до 
визначення перспектив розвитку бюджетного обліку на коротко-
часну перспективу. Предметом дисципліни виступає сукупність 
теоретичних, методологічних, методичних та організаційних пи-
тань бюджетного обліку в контексті його історичного розвитку. 

Опанування дисципліни дозволить сформувати у студентів 
наступні компетенції щодо спеціалізованого об’єкта професійної 
діяльності фахівців магістерського рівня підготовки за програ-
мою «Облік і контроль в секторі загального державного управ-
ління»: 

1. Знання загальних підходів до системно-модельного підходу 
у вивченні історії бюджетного обліку, складових та елементів си-
стеми та моделей бюджетного обліку в цілому.  

2. Знання основних етапів розвитку бюджетного обліку та їх 
особливостей на тлі демонстрації творчого підходу до їх осмис-
лення в контексті володіння культурою мислення, оперативного 
сприйняття інформації, здатності до узагальнення і аналізу. 

3. Вміння виокремлювати основі проблеми історичного розви-
тку бюджетного обліку та їх причинно-наслідкові зв’язки в кон-
тексті загального розвитку економіки та суспільства.  
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4. Вміння аналізувати та критично оцінювати основні облікові 
підходи у їх історичному розвитку.  

5. Володіти загальними положеннями нормативного забезпе-
чення бюджетного обліку та його історичного розвитку. 

6. Володіння теоретичними знаннями та практичними навич-
ками щодо пооб’єктного бюджетного обліку, зокрема в розрізі: 
доходів і витрат, видатків, розрахунків, необоротних активів, за-
пасів, зобов’язань, капіталу та інших об’єктів обліку суб’єктів 
бюджетного обліку. 

7. Вміння будувати моделі бюджетного обліку відповідно до 
основних етапів його розвитку.  

8. Вміння застосовувати методи історичного дослідження в 
процесі самостійного опрацювання питань розвитку бюджетного 
обліку.  

9. Володіння навичками моделювання системи бюджетного 
обліку в історичній перспективі.  

Зміст дисципліни «Системи і моделі бюджетного обліку» за 
окремими модулями та темами визначено у такій послідовності: 

Модуль 1. Загальні положення системно-модельного підходу 
до вивчення розвитку бюджетного обліку.  

Тема 1. Бюджетного обліку в контексті вчення про системи.  
Тема 2. Моделі та моделювання бюджетного обліку.  
Тема 3. Інструментарій та елементи бюджетного обліку. 
Тема 4. Складові забезпечення бюджетного обліку.  
Тема 5. Методологія історичного дослідження бюджетного 

обліку: методи, інструментарій, процедури. 
Модуль 2. Еволюція бюджетного обліку  
Тема 6. Першоджерела розвитку бюджетного обліку та пер-

винні етапи його історії. 
Тема 7. Становлення бюджетного обліку за часів середньовіччя. 
Тема 8. Бюджетний облік у історії людства нового часу.  
Тема 9. Новітня історія бюджетного обліку.  
Тема 10. Бюджетний облік на межі тисячоліть.  
Дисципліна «Правове забезпечення бюджетного обліку» приз-

вана забезпечити ґрунтовне оволодіння основами нормативного 
забезпечення як діяльності суб’єктів бюджетного обліку, так вла-
сне останнього. Дана дисципліна пов’язана з усіма наука-
ми/дисциплінами циклу магістерської підготовки, а її опанування 
дозволить сформувати у студентів компетенції щодо знання нор-
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мативно-правового забезпечення бюджетного обліку, уміння та 
практичні навички із застосування нормативно-правових актів.  

Зміст дисципліни «Правове забезпечення бюджетного обліку» 
за окремими модулями та темами визначено у таким чином: 

Модуль 1. Бюджетний облік в загальних нормативних актах 
вищого рівня субординації 

Тема 1. Інститут бюджетного обліку: загальнотеоретичні по-
зиції.  

Тема 2. Бюджетний облік в загальних нормативних актах за-
конодавчої та виконавчої влади.  

Тема 3. Бюджетний облік в загальних нормативних актах з бу-
хгалтерського обліку. 

Тема 4. Податкове законодавство у забезпеченні бюджетного 
обліку.  

Модуль 2. Бюджетне законодавство як базис бюджетного обліку 
Тема 5. Бюджетний кодекс як базовий інструмент регламента-

ції бюджетного обліку. 
Тема 6. Нормативне забезпечення обліку _оручення_рац активів. 
Тема 7. Нормативне забезпечення обліку фінансових активів. 
Тема 8. Нормативне забезпечення обліку коштів бюджетів, ро-

зпорядників бюджетних коштів і бюджетних розрахунків. 
Тема 9. Нормативне забезпечення обліку капіталу та фінансо-

вого результату. 
Тема 10. Нормативне забезпечення обліку зобов’язань.  
Тема 11. Нормативне забезпечення обліку доходів і витрат. 
Тема 12. Нормативне забезпечення складання бухгалтерської 

звітності. 
Сфера реалізації набутих знань за результатами опанування 

вказаних наук/дисциплін у майбутній професії — практичні дія-
льність провідних фахівців і керівників облікових і фінансово-
економічних служб і підрозділів установ сектору загального дер-
жавного управління; у науково-дослідній діяльності в якості ас-
пірантів, докторантів ВНЗ. 

Комплексне опанування представлених наук/дисциплін спри-
ятиме подоланню існуючих прогалин у формування компетент-
ностних характеристик здобувачів вищої освіти за спрямуванням 
«Облік і контроль в секторі загального державного управління», 
а подальша розбудова наскрізної моделі підготовки здобувачів 
різних ступенів вищої освіти — від молодшого бакалавра до док-
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тора наук — сприятиме розвитку як практичної, так і наукової ді-
яльності в зазначеній сфері.  
Висновки і перспективи подальших досліджень у даному на-

пряму. Кількісне зростання здобувачів вищої освіти, що відбуло-
ся в період незалежності України (за 1991–2013 рр. показники кі-
лькості студентів, які здобувають вищу освіту у ВНЗ І–ІV рівнів 
акредитації зросли з 1,6154 млн до 2,0527 млн) на тлі процесів 
євроінтеграції вимагає значних змін, які полягають не тільки в 
«…трансформації наявних інституцій, організаційних і освітніх 
практик відповідно до мінливих умов, …а й розбудови нових 
форм організації освітньої діяльності, ґрунтованих на прогнозу-
ванні і швидкому реагуванні на виклики сьогодення …» з метою 
перетворення «….освіти на систему, здатну до саморегуляції — 
відповідно до викликів суспільного розвитку, які постійно змі-
нюються всіх представників усього освітнього…» [31]. Активне 
творче долучення до цього процесу професорсько-викладацького 
складу, що безпосередньо опановує та впроваджує в життя онов-
лені освітні підходи та механізми, сприятиме перевірці останніх 
на життєздатність і дієвість, а отже, підвищенню ефективності 
освітнього процесу. 
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секторе общего государственного управления и сформирована подходы 
к ее совершенствованию. В контексте нововведений Закона Украины 
«О высшем образовании» проработан вопрос компетентностного под-
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учету, анализу и контролю в секторе общего государственного управ-
ления и сформированы рекомендации по их усовершенствованию. В 
статье представлены содержательное наполнение впервые сформиро-
ванных науки модулю специальной подготовки к «Бухгалтерский учет в 
бюджетными учреждениями», а также дисциплин его выборочной сос-
тавляющей — «Системы и модели бюджетного учета» и «Правовое 
обеспечение бюджетного учета». Сделаны выводы о необходимости 
комплексного освоения представленных наук / дисциплин, будет способ-
ствовать преодолению существующих пробелов в формирование ком-
петентностных характеристик соискателей высшего образования по 
направлению «Учет и контроль в секторе общего государственного 
управления». 
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integrated mastering submitted sciences / disciplines that contribute to 
overcoming the existing gaps in the formation competence characteristics of 
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sector general government.» 
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РОЗРАХУНКИ З ПРАЦІВНИКАМИ БАНКІВ ЯК 

ОБ’ЄКТ БУХГАЛТЕРСЬКОГО ОБЛІКУ ТА АНАЛІЗУ 
 

АНОТАЦІЯ. Ефективність здійснення розрахунків з працівниками банків 
та їх достовірне відображення у бухгалтерському обліку вимагає дослі-
дження питання економічної сутності даних операцій. Вирішення даного 
завдання неможливе без уточнення дефініції розрахунків з працівниками 
банків як об’єктів бухгалтерського обліку та аналізу. Проаналізовано 
останні дослідження і публікації, у яких започатковано розв’язання дослі-
джуваної проблеми. 
Застосовуючи у процесі дослідження загально-наукових методів пізнання 
виокремлено та надано трактування окремим термінам, та враховуючи 
це, обґрунтовано, що розрахунки з працівниками банків є важливими 
об’єктами бухгалтерського обліку та аналізу. 
Результатом дослідження економічної сутності розрахунків з працівни-
ками банків стало не лише вивчення даного питання, а й надання ав-
торського трактування економічної сутності термінів, а саме «розра-
хунків», «дебіторської та кредиторської заборгованості за 
розрахунками з працівниками банків», «дебіторів» та «кредиторів» за 
даними розрахунками. Узагальнюючим результатом даного дослідження 
стало уточнення та надання визначення дефініції «розрахунки з праців-
никами банків». 
Отримані результати сприятимуть розвитку наукових і практичних 
аспектів розрахунків з працівниками банків, а як результат їх застосу-
вання забезпечить ефективність управління установою, загалом, та 
персоналом, зокрема. 
 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: розрахунки з працівниками, банк, бухгалтерський об-
лік, аналіз. 
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Постановка проблеми та її зв’язок із важливими наукови-
ми чи практичними завданнями. За сучасних умов розвитку 
економіки та суспільства основою діяльності є економічні відно-
сини. Як результат, невід’ємним для кожного з суб’єктів ринко-
вої економіки, в тому числі і банків, є взаємопов’язана система 
розрахунків, яка є основою фінансової діяльності. Оскільки, роз-
рахунки є постійно діючими та динамічними, тому вони потре-
бують певних управлінських впливів, які приймаються на основі 
опрацювання різноманітної економічної інформації, ключовою у 
загальній сукупності якої є облікова. 

Розрахункові операції присутні завжди у діяльності банків. 
Крім того, саме працівники є основним гвинтиком у діяльності 
установи, чим і викликана важливість дослідження розрахунків з 
працівниками банків. Досліджувані операції складають левову 
частину сукупних витрат суб’єктів господарювання, саме тому 
вони і потребують прискіпливого вивчення. Розрахунки з праців-
никами банків забезпечують постійний кругообіг обігових кош-
тів, реалізацію господарських зв’язків і відіграють вагому роль 
під час здійснення розширеного відтворення, що і обумовлює ак-
туальність даного дослідження. 

Проблема економічної сутності розрахунків з працівниками 
банків як об’єкти бухгалтерського обліку та аналізу підлягає по-
дальшому вивченню, щоб забезпечити управлінців і користувачів 
інформації належним розумінням деяких термінів, визначення 
яких у законодавстві відсутнє. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питання економі-
чної сутності розрахунків протягом тривалого часу привертало і 
привертає увагу багатьох вітчизняних і зарубіжних науковців, 
серед яких варто виокремити напрацювання П.С. Безруких [1], 
І.О. Бурака [2], Ф.Ф. Бутинця [3], І.О. Власової [4], О.Дмитренко 
[5], С.В. Міщука [6], О.П. Подцерковного [7], Ю.П. Товпаш [6]. У 
той же час дослідження наукових робіт і практичної діяльності 
суб’єктів господарювання свідчить про те, що деякі аспекти від-
носно економічної сутності розрахунків, заборгованості та зо-
бов’язань є спірним і недостатньо вивченими.  

Виділення невирішених раніше частин загальної пробле-
ми, котрим присвячується стаття. Тематичний аналіз фахових 
видань показав, що численні теоретичні та практичні питання об-
лікового супроводження розрахунків з працівниками банків в 
умовах гармонізації бухгалтерського обліку в банках з міжнарод-
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ними стандартами залишаються не вирішеними, зокрема, потре-
бують досліджень питання змісту розрахунків з працівниками 
банків, як об’єктів бухгалтерського обліку. 

Формування мети і завдання дослідження. Метою даної ро-
боти є дослідження економічної сутності розрахунків з працівни-
ками банків і надання обґрунтованого визначення досліджуваних 
операцій, як об’єкта бухгалтерського обліку та аналізу. При цьо-
му необхідно: виокремити та надати визначення деяким дефініці-
ям; дослідити економічну сутність розрахунків за допомогою 
аналізу останніх досліджень і публікацій; з’ясувати співвідно-
шення категорій «заборгованість», «зобов’язання» та «розрахун-
ки»; надати характеристику розрахункам з працівниками банків 
як об’єктів бухгалтерського обліку та аналізу. 

Виклад основного матеріалу дослідження з повним обґру-
нтуванням отриманих наукових результатів. Термінологічний 
аналіз інформації з фахових джерел щодо економічної сутності 
розрахунків виявив певні розбіжності у трактуванні змісту дано-
го поняття. Крім того, встановлено, що на законодавчому рівні 
також відсутнє будь-яке трактування економічної сутності розра-
хунків (натомість, у нормативних документах надано визначення 
окремих різновидів розрахунків). 

Варто відмітити, що ні в Законі України «Про бухгалтерський 
облік та фінансову звітність в Україні», ні в П(С)БО не надано 
визначення терміна «розрахунки». Проте, в деяких нормативних 
актах зустрічається посилання на дану дефініцію, але, як уже за-
значалося раніше, відсутнє будь-яке трактування сутності. Зок-
рема, Цивільним кодексом передбачена окрема Глава 74 для рег-
ламентації розрахунків, яка не надає конкретного визначення. 
Натомість, у зазначеному нормативному акті надано докладну 
характеристику форм розрахунків і видів безготівкових розраху-
нків у вітчизняному господарському обороті [9]. У Податковому 
Кодексі України, а саме п. 1.10 ст. 14 встановлено, що «бартерна 
(товарообмінна) операція — це господарська операція, яка пе-
редбачає проведення розрахунків за товари (роботи, послуги) у 
не грошовій формі…». Крім того, низка інших законодавчих ак-
тів таких, як Цивільний кодекс (ст. 1087), Закон України «Про 
банки і банківську діяльність» (ст. 51) визначають дві форми 
здійснення розрахунків: готівкову та безготівкову [9—11]. Засто-
сування в законодавстві терміну «розрахунки» неоднозначно 
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пов’язано з тим, що визначення розрахунків досить часто обумо-
влюють виключно грошовою формою. 

Аналіз наукових досліджень і законодавства дає змогу ствер-
джувати, що якщо розглядати розрахунки саме з точки зору бух-
галтерського обліку, то досліджувані операції є об’єктом обліку 
як постійно діючий процес (здійснення платежу до, одночасно чи 
після отримання товарів, робіт, послуг), та як статичний стан, а 
саме заборгованість між суб’єктами розрахунків. 

Проблему розрахунків з працівниками у своїх напрацюваннях 
порушували, як вітчизняні, так і зарубіжні науковці, а саме: О. 
Дмитренко [5], С. Міщук, Ю. Товпаш [6] акцентують увагу на 
тому, що поняття «розрахунки» і «заборгованість» у більшій мірі 
за своєю сутністю мають посилання на «зобов’язання»: розраху-
нки виникають за зобов’язаннями або зобов’язання витікають з 
розрахунків, заборгованість — це зобов’язання або навпаки. От-
же, вивчення відносин, які виникають під час здійснення розра-
хунків досліджувалися багатьма науковцями, хоча і це не забез-
печило єдиного трактування дефініції «розрахунки».  

Напрацювання науковців є важливими та невід’ємними при 
вирішені поставлених завдань. Однак, аналіз наукових дослі-
джень показав, що існують певні неточності в наданні визначень 
поняття «розрахунки». Зокрема, П.С. Безруких, надаючи тракту-
вання, стверджує, що розрахунки виникають між організаціями, 
що є неправильним і неточним. Зокрема, вони можуть виникати 
як між юридичними, так і фізичними особами, як між групою 
людей, так і між особами. Отже, трактування поняття «розрахун-
ки» П.С. Безруким є неповним. 

На відмінну від П.С. Безруких, І.О. Власова розглядає розра-
хунки як взаємини між юридичними та фізичними особами, що є 
коректнішим.  

У результаті дослідження було встановлено, що в основу сут-
ності розрахунків автори закладають грошову складову, що так 
чи інакше характеризує природу розрахункових відносин. Саме 
тому, важливим етапом даному дослідженні буде не лише ви-
вчення економічної сутності розрахунків з працівниками банків, 
а й розроблення та надання автором власного визначення.  

Оскільки, основою досліджуваних операцій є розрахунки, то 
саме тому варто розпочати трактування економічної сутності із 
дефініції «розрахунки». Отже, розрахунки — система взаємовід-
носин між юридичними і фізичними особами, які виникають у 
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момент практичного здійснення платежів і виплат (у тому числі в 
натуральній формі) за товарними та нетоварними операціями. 

Перш ніж надати визначення терміну «розрахунки з працівни-
ками банків», потрібно звернутися до напрацювань науковців та 
основних норм законодавства, якими регулюються дані розраху-
нки. Питання розрахунків з працівниками банку врегульовані но-
рмативно-правовими актами та розглядається у працях учених-
економістів. Зокрема в ст. 1087 Цивільного Кодексу України на-
дано характеристику розрахунків та їх форми [9]. Відповідно до 
ст. 14 Податкового кодексу України, «працівник» — це фізична 
особа, яка безпосередньо власною працею виконує трудову фун-
кцію згідно з укладеним з роботодавцем трудовим договором 
(контрактом) відповідно до закону» [10]. У кожній банківській 
установі є працівники, і звичайно ж кожна установа робить певні 
розрахунки з даними працівниками. Саме тому розрахунки з пра-
цівниками банку є невід’ємною і важливою складовою діяльності 
установи. 

Проведений термінологічний аналіз інформації з фахових на-
укових джерел і законодавчої бази щодо змісту поняття розраху-
нків з працівниками банків, дозволило сформулювати його сут-
ність. 
Розрахунки з працівниками банків — це система взаємин і 

платежів, які виникають у момент практичного здійснення юри-
дично оформлених фінансових зобов’язань, і провадяться між 
банківською установою і працівником (працівниками) відносно 
товарних і нетоварних операцій, які виражаються у готівковій 
або в безготівковій формі за допомогою розрахункових докумен-
тів у електронному або паперовому вигляді. 

Отже, зміст понять «розрахунки» та «розрахунки з працівни-
ками банків» у законодавстві не розкривається; жоден норматив-
ний акт не містить конкретного трактування зазначених понять. 
Саме тому вбачається доцільним закріплення сформульованих 
визначень належним чином у нормативно-правових документах і 
проведення подальших досліджень з урахуванням уточнених де-
фініцій. 

У процесі дослідження питання економічної сутності розра-
хунків було з’ясовано, що розрахунки спричиняють появу забор-
гованості та тісно пов’язані із поняттям «зобов’язання». Отже, 
поняття «розрахунки», так як і «заборгованість» у тій чи тій мірі 
містить посилання саме на «зобов’язання».  
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Доцільно буде розпочати дослідження саме з поняття зо-
бов’язання. Зобов’язання як такі, для кожної установи мають ма-
сштабний характер, оскільки вони присутні в усіх сферах діяль-
ності банків, і в той же час виникнення зобов’язань збігається у 
часі з прийняттям рішення, але не кожне зобов’язання є дійсним. 
Оскільки, якщо приймається рішення про практичну реалізацію 
зобов’язання, яке тягне за собою обмін ресурсами та набуття ним 
юридичного оформлення, то його за таких умов можна вважати 
фінансовим. Виконання фінансового зобов’язання здійснюється 
через систему розрахунків, які виникають і припиняються в мо-
мент руху тих чи тих ресурсів (або грошових коштів, або товарів, 
робіт, послуг). Не варто забувати, що стан розрахунків у будь-
який момент їх виникнення та існування характеризується або 
дебіторською, або кредиторською заборгованістю для кожного з 
учасників розрахункових відносин. 

Враховуючи те, що розрахунки є причиною появи заборгова-
ності, саме тому доречним буде з’ясувати економічну сутність 
поняття «заборгованість». Як кредиторська, так і дебіторська за-
боргованість є об’єктом обліку. У Плані рахунків бухгалтер-
ського обліку банків України законодавець розрахунки з праців-
никами банків поділяє на два види заборгованості [12]. 
Враховуючи це, розрахунки також поділяються за даним прин-
ципом.  

Відповідно до основних положень, які зазначено в Плані ра-
хунків бухгалтерського обліку банків України, дебіторську забо-
ргованість за розрахунками з працівниками банків доречно поді-
ляти на: 

 аванси працівникам банку на витрати з відрядження; 
 аванси працівникам банку на господарські витрати; 
 нестачі та інші нарахування на працівників банку; 
 інша дебіторська заборгованість за розрахунками з праців-

никами банку та іншими особами. 
Дослідження іншої складової заборгованості, а саме кредитор-

ської показало, що ні в Законі України «Про бухгалтерський об-
лік та фінансову звітність в Україні», ні в стандартах визначення 
поняття «кредиторів» і «кредиторської заборгованості» не нада-
но. Хоча в Плані рахунків бухгалтерського обліку банків України 
під даний вид заборгованості виділено групу 365 «Кредиторська 
заборгованість за розрахунками з працівниками банку» з відпові-
дними рахунками.  
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Заборгованість виникає в результаті здійснення розрахунків. 
А розрахунки за своєю економічною сутністю не можуть здійс-
нюватися за участю одного суб’єкта, а як мінімум двох. То відпо-
відно, розрахункові операції, так як і заборгованість, не можуть 
виникати в односторонньому порядку. Отже, якщо є дебіторська 
заборгованість, то одночасно виникає і кредиторська заборгова-
ність. 

У п.11 П(С)БО 11 «Зобов’язання» відзначено, що кредиторсь-
ка заборгованість за товари, роботи, послуги включається до 
складу поточних зобов’язань. Для того, щоб підтвердити, чи 
спростувати дане твердження, доречним буде визначити, що таке 
«зобов’язання». Отже, відповідно до ст. 1 Закону України «Про 
бухгалтерський облік та фінансову звітність в Україні», зо-
бов’язання — це заборгованість підприємства, що виникла вна-
слідок минулих подій і погашення якої в майбутньому, як очіку-
ється, приведе до зменшення ресурсів підприємства, що 
втілюють у собі економічні вигоди [8]. 

Враховуючи основні вимоги законодавства, банки зобов’язані 
вести бухгалтерський облік і складати фінансову звітність за 
міжнародними стандартами обліку. Але у складі міжнародних 
стандартів обліку не має аналогів вітчизняних П(С)БО 10 «Дебі-
торська заборгованість» і П(С)БО 11 «Зобов’язання», та не нада-
но визначення дебіторської та кредиторської заборгованості. Але 
не потрібно забувати, що саме в міжнародних стандартах визна-
чено основні вимоги до їх відображення, зокрема в МСФЗ 32 
«Фінансові інструменти: розкриття та представлення інформації» 
та МСФЗ 39 «Фінансові інструменти: визнання й оцінка» [13, 14]. 

І.О. Власова надає власне визначення поняття кредитори та 
кредиторська заборгованість, а саме таке:  
 кредитори — юридичні та фізичні особи, яким внаслідок 

минулих подій підприємство заборгувало певні суми коштів, їх-
ніх еквівалентів чи інших активів; 
 кредиторська заборгованість — сума заборгованості підп-

риємства кредиторам на визначену дату [15, c. 93]. 
Враховуючи те, що об’єктом даного дослідження є розрахун-

ки з працівниками банків, та на основі вивчення та дослідження 
різних точок зору про поняття дебіторської та кредиторської за-
боргованості, зроблена спроба сформувати сутність дебіторської 
та кредиторської заборгованості за розрахунками з працівниками, 
і відповідно учасників цих відносин: дебіторів і кредиторів. 
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Дебіторська заборгованість за розрахунками з працівниками 
банків — це сума заборгованості на певну дату, яку працівники 
винні банківській установі та яка виникає у результаті господар-
ських взаємовідносин між ними. 
Дебітори у розрахунках з працівниками банків — працівники 

установи, які внаслідок минулих подій заборгували банку певні 
суми коштів, їхніх еквівалентів чи інших активів. 
Кредиторська заборгованість за розрахунками з працівника-

ми банків — це сума заборгованості на певну дату, яку банківсь-
ка установа винна працівникам і яка виникає у результаті госпо-
дарських взаємовідносин між ними. 
Кредитори у розрахунках з працівниками банків — працівники 

установи, яким внаслідок минулих подій банківська установа за-
боргувала певні суми коштів, їхніх еквівалентів чи інших активів. 

Отже, в результаті дослідження було встановлено, що розра-
хунки з працівниками банків є об’єктами бухгалтерського обліку 
та аналізу. Оскільки, досліджувані операції є первинними, та є 
основою формування об’єктів фінансової звітності, а саме дебі-
торської та кредиторської заборгованості. 

Під час дослідження облікових політик банків було встанов-
лено, що велика увага приділяється саме управлінню кредиторсь-
кою і дебіторською заборгованостями. Враховуючи особливості 
економічної сутності розрахунків кожна установа у відносинах з 
працівниками може виступати одночасно кредитором і дебітором 
по відношенню до різних працівників. 

Чинний План рахунків бухгалтерського обліку банків спрямо-
ваний на облік дебіторської та кредиторської заборгованості як 
об’єктів фінансової звітності, не зважаючи на те, що заборгова-
ність слугує тільки як розрахункові операції. А також не врахо-
вано, що розрахункові операції з працівниками банків відбува-
ються щоденно і, як результат, повинні відображатися в обліку, а 
заборгованість представляють у фінансовій звітності тільки на 
встановлену дату.  

Поточне фінансове благополуччя установи великою мірою за-
лежить від того, наскільки вчасно банк відповідає по своїх фінан-
сових зобов’язаннях. Саме цим обумовлена важливість і дореч-
ність аналізу та керування кредиторською заборгованістю, 
враховуючи те, що її зміни вагомо впливають на динаміку плато-
спроможності і ліквідності банківської установи. 
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У результаті проведеного дослідження було встановлено, що в 
плані рахунків бухгалтерського обліку налічується 1 (один) роз-
діл, 5 (п’ять) груп і 24 (двадцять чотири) рахунки бухгалтер-
ського обліку, які містять у своїй назві термін «розрахунки». 

З отриманих і наведених даних випливає, що розрахунки є од-
ним з головних об’єктів бухгалтерського обліку, і саме тому до-
цільним і необхідним, є регламентування як терміну «розрахун-
ки», так і критеріїв щодо їхнього визнання та класифікації, 
оцінки та відображення в бухгалтерському обліку. 

Висновки і перспективи подальших досліджень у даному 
напрямку. Результатом дослідження економічної сутності роз-
рахунків з працівниками банків стало не лише вивчення даного 
питання, а й надання авторського визначення економічної сутно-
сті термінів, а саме розрахунків, дебіторської та кредиторської 
заборгованості за розрахунками з працівниками банків, дебіторів 
і кредиторів за даними розрахунками. Крім того, узагальненням 
дослідження стало наведення та визначення сутності розрахунків 
з працівниками банків. У той же час, доведено що розрахунки з 
працівниками банків є об’єктом бухгалтерського обліку, та вста-
новлено, що ці розрахунки є первинною операцією. 

Отже, запропоновані у даній статті визначення економічної 
сутності дефініції «розрахунки з працівниками банків» та інших 
пов’язаних понять є первинною спробою формування та встанов-
лення економічної сутності розрахунків з працівниками банків, 
як об’єктів бухгалтерського обліку та аналізу з урахуванням різ-
них підходів та особливостей облікового процесу банківських ус-
танов. 

Перспективним напрямом є дослідження класифікації розра-
хунків з працівниками банків як об’єкта бухгалтерського обліку 
та аналізу, що уможливить подальше опрацювання облікової ін-
формації банківських установ, а отже сприятиме розвитку бухга-
лтерського обліку в цілому.  
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Расчеты с работниками банков как объекты 

бухгалтерского учета и анализа  
 

АННОТАЦИЯ. Эффективность осуществления расчетов с работника-
ми банков и их достоверное отражение в бухгалтерском учете требу-
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ет исследования вопроса экономической сущности этих операций. Ре-
шение данной задачи невозможно без уточнения дефиниции расчетов с 
работниками банков как объектов бухгалтерского учета и анализа. 
Проанализированы последние исследования и публикации, в которых на-
чато решение исследуемой проблемы. 
Применяя в процессе исследования общенаучных методов познания 
выделены и предоставлены трактовки отдельным терминам, и 
учитывая это обосновано, что расчеты с работниками банков являе-
тся важными объектами бухгалтерского учета и анализа. 
Результатом исследования экономической сущности расчетов с рабо-
тниками банков стало не только изучение данного вопроса, но и предо-
ставление авторской трактовки экономической сущности терминов, а 
именно «расчетов», «дебиторской и кредиторской задолженности по 
расчетам с работниками банков», «дебиторов» и «кредиторов» по дан-
ным расчетам. Обобщающим результатом данного исследования ста-
ло уточнение и предоставления определения дефиниции «расчеты с 
работниками банков». 
Полученные результаты будут способствовать развитию научных и 
практических аспектов расчетов с работниками банков, а как резуль-
тат их применения обеспечит эффективность управления учрежде-
нием в целом, и персоналом в частности. 
 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: расчеты с работниками, банк, бухгалтерский 
учет, анализ. 
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The payments to employees of banks as objects of 

accounting and analysis  
 

ABSTRACT. The effectiveness of the settlement with employees of banks and 
their reflection in significant accounting requires study on the economic 
substance of these transactions. Solving this problem is impossible without 
specifying definitions of payments to employees of banks as objects of 
accounting. Recent studies and publications were analyzed in which a solution 
of the studied problem. 
Using the research process in general scientific methods of knowledge it is 
singled out and given a separate interpretation of terms, and considering it is 
proved that payments to bank employees are important objects of accounting 
and analysis. 
The result of the research of economic substance of payments to employees of 
banks was not only the study of this issue, but also providing the economic 
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substance of the author’s interpretation of terms such as «payments», 
«receivables and payables for payments to employees of banks,» «debtors» 
and «creditors» according to the calculations. The summarizing results of the 
present study was to clarify the definition and provide definitions of «payments 
to employees of banks». 
The results will contribute to the development of scientific and practical aspects 
of payments to employees of banks, and as a result their use will ensure the 
effectiveness of management institution in general, and staff in particular. 
 
KEY WORDS: payments to employees, bank, accounting, analysis. 
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