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Вступ 

За період вікової історії України вкотре проходять корінні зміни, які 
зачепили усі галузі економіки і суспільства. І якщо раніше такі зміни завж-
ди були наслідком війн, то нині ніхто не заперечує цілісності України. Ми 
воюємо самі, зі своєю психологією, зі своїми звичаями, зі своїм минулим. 
Як у всякій війні ми щось втрачаємо, у т.ч. і людські долі. По-іншому на 
світ дивиться нове покоління, яке має інших кумирів ніж у їхніх батьків. 
Навряд чи ми зможемо оцінити ці зміни об’єктивно, на краще вони чи на 
гірше, але безперечним є те, що вони інші. Інше ставлення до роботи, нав-
чання, до свого майбутнього. Але одне негативне явище проглядається 
скрізь — падає рівень професіоналізму. Це викликано і зміною суспільних 
пріоритетів, які з періоду здобуття незалежності домінують в економічно-
му і політичному житті України. Певною мірою це торкнулося і середньо-
го покоління. 

Усі сподівання на молодь, яка залучається до активного суспільного 
життя. Це майбутнє України. 

Цей підручник ставить за мету сприяти підвищенню професіоналізму 
студентів, допомогти їм стати кваліфікованими спеціалістами, дати знання, 
підвищити інтерес і прищепити любов до професії фінансиста. Автори на-
магалися подати матеріал у систематизованому вигляді з новою системою 
оцінок. Вперше в систематизованому вигляді подана еволюція поглядів на 
фінансову науку українських вчених, зроблені спроби пов’язати окремі тео-
ретичні аспекти з практикою трансформації економіки України. 

У сукупності навчальних дисциплін, які формують світогляд майбут-
ніх економістів і закладають основу професіоналізму, важливого значення 
набуває предмет «Теорія фінансів». І не випадково. Це викликано відповід-
ною роллю фінансів як у відтворювальному процесі, так і у сфері «інте-
ресів» фінансів. Бюджет, податки, позики, інфляція — хто із практиків не 
стикався з цими категоріями? Не тільки економіст, але й будь-яка освічена 
людина має володіти тією чи іншою мірою теоретичним фундаментом в 
галузі фінансової науки. 

Автори цього підручника намагалися зробити його корисним і доступ-
ним, лаконічним і проблемним. Проте, глибина знань майбутніх фахівців 
залежить, насамперед, від систематичності опрацювання матеріалу і заці-
кавленості у поглибленні власних знань, усвідомлення значущості майбут-
ньої роботи. 
 
Заслужений діяч науки і техніки України, 
доктор економічних наук, професор, завідувач 
кафедри фінансів Київського національного 
економічного університету ім. Вадима Гетьмана                В. М. Федосов 
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Тема 1 
ПОНЯТТЯ ФІНАНСІВ ТА ФІНАНСОВОЇ  

ІНФРАСТРУКТУРИ 
 

Основні терміни та поняття 
Гроші, фінанси, централізовані фінанси, децентралізовані фінанси, дер-
жавні податки, капітал, дохід, національний доход країни, ціна, кредит, 
заробітна плата, первинний розподіл, первинні доходи, функції фінансів, 
фінансовий механізм, фінансове планування й прогнозування, фінансові по-
казники, нормативи, ліміти й резерви, стимули й санкції, фінансова інфра-
структура, ринок фінансових послуг, фінансовий ринок. 

 
 

1.1. Сутність та функції фінансів 

У загальному трактуванні фінанси — це економічні відносини, 
пов’язані з формуванням, розподілом і використанням централізованих і 
децентралізованих фондів грошових коштів для виконання функцій та 
завдань господарюючих суб’єктів, а також будь-якої фізичної особи й 
суспільства загалом й забезпечення умов розширеного відтворення. 

Фінанси існують не самі по собі, а заради забезпечення потреб грома-
дян, підприємств і держави. Будь-яка фінансова операція так чи інакше, в 
даний момент чи у віддаленій перспективі пов’язана із суспільним відтво-
ренням. З одного боку, вихідною основою формування доходів усіх 
суб’єктів є вироблений у країні ВВП, а з іншого, їх використання пов’язане 
із його продукуванням. Тобто, як економічна категорія фінанси беруть 
участь у розподільних відносинах і впливають на відтворювальний процес. 

Характеристика складових елементів фінансів та засад їх функціону-
вання пов’язана з такими дефініціями, як «гроші», «ціна», «кредит», «фі-
нансові ресурси», «централізовані фінанси», «децентралізовані фінанси», 
«ринок фінансових послуг» «фінансова інфраструктура». Кожний з них те-
рмінів відображає певну сукупність фінансових відносин, а також фінансо-
вих інститутів та інституцій, через які вони опосередковуються. Кожний з 
них дає можливість охарактеризувати специфічний зріз фінансів та меха-
нізмів їх функціонування. При цьому окремі фінансові елементи можуть 
входити одночасно до декількох чи навіть усіх вказаних явищ, але кожне з 
них є відмінним і відносно самостійним. 

Під централізованими фінансами розуміють економічні грошові 
відносини, пов’язані з формуванням і використанням фондів грошових 
засобів держави, під децентралізованими фінансами — грошові відносини, 
які виникають у процесі кругообігу грошових фондів підприємств. 
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Своєрідною аксіомою є той факт, що фінанси призначені для обслугову-
вання потреб економіки, а не навпаки — економіка для фінансів. При цьому в 
умовах ринкової економіки фінанси відносно економіки відіграють доміную-
чу забезпечувальну роль. На рівні суб’єктів господарювання по суті відбува-
ється процес трансформації залучених у процес виробництва фінансових ре-
сурсів у відповідні товари та послуги. Через фінанси домогосподарств 
опосередковуються процеси споживання, забезпечуючи просте відтворення, 
та формування заощаджень, які є основою інвестицій, а відтак, розширеного 
відтворення. Централізовані фінанси за допомогою системи державних заку-
півель та суспільних послуг по суті забезпечують ті ж потреби, опосередко-
вуючи перерозподільні процеси. Нинішня світова фінансова криза наочно за-
свідчила, наскільки значущим є вплив фінансів на функціонування економіки. 
Своєрідна ланцюгова реакція, що була викликана здавалося б поодиноким 
випадком в окремій країні — іпотечною кризою в США — переросла у до-
сить глибоку економічну кризу, яку за глибиною та масштабністю порівню-
ють із Великою депресією 30-х років минулого століття.  

Фінанси — невід’ємна частина грошових відносин, тому їхня роль і 
значення залежать від того, яке місце грошові відносини займають у 
економічних відносинах. Не всі грошові відносини можуть розглядатися як 
фінансові. Фінанси відрізняються від грошей своїм змістом та викону-
ваними функціями. Гроші — це загальний еквівалент, за допомогою якого 
вимірюють витрати праці виробників, а фінанси — економічний інстру-
мент розподілу і перерозподілу валового внутрішнього продукту та націо-
нального доходу, знаряддя контролю за утворенням і використанням 
грошових фондів. Основне їх призначення полягає у тому, щоб шляхом 
утворення грошових доходів і фондів забезпечити не лише потреби 
держави і підприємств грошима, а й контроль за використанням фінан-
сових ресурсів. 

Фінанси відображають грошові відносини, які виникають між:  
 підприємствами у процесі придбання товарно-матеріальних цін-

ностей, реалізації продукції та послуг; 
 підприємствами і вищими організаціями при створенні центра-

лізованих фондів, грошових ресурсів і їх розподілі; 
 державою і підприємствами при сплаті ними податків до бюд-

жетної системи та фінансуванні витрат; 
 державою і громадянами при внесенні ними податків; 
 підприємствами, громадянами та позабюджетними фондами при 

сплаті платежів й отриманні ресурсів; 
 окремими ланками бюджетної системи; 
 органами майнового й особистого страхування, підприємствами, 

населенням при сплаті страхових платежів і відшкодування 
збитків після настання страхових випадків. 
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Основне матеріальне джерело грошових доходів і фондів — націо-
нальний дохід країни, тобто вартість валового внутрішнього продукту з 
урахуванням спожитих у процесі виробництва знарядь і засобів. Фінанси є 
невід’ємною ланкою між створенням і використання національного 
доходу. Фінанси впливають на виробництво, розподіл і споживання й 
мають об’єктивний характер. Вони відображають конкретну сферу 
виробничих відносин. 

За матеріальним змістом фінанси — це цільові фонди грошових 
засобів, які утворюють фінансові ресурси країни. Збільшення націо-
нального доходу — є однією з умов зростання фінансових ресурсів країни. 
Варто зауважити, що фінанси і фінансові ресурси — поняття не тотожні. 
Фінансові ресурси не визначають сутності фінансів, не розкривають 
їхнього внутрішнього змісту і суспільного призначення. Фінансова наука 
вивчає не ресурси як такі, а суспільні відносини, які виникають у процесі 
утворення, розподілу, і використання ресурсів, вона досліджує законо-
мірності розвитку фінансових відносин. 

Фінанси — це, передусім, розподільча категорія. За їх допомогою 
здійснюється вторинний розподіл або перерозподіл національного доходу. 
У 1960–1990 роках частка національного доходу, яка перерозподілялася 
через усі ланки фінансової системи, різко зросла до 35–50%. Напередодні 
першої світової війни (1914–1918 рр.) вона становила лише 9–18%. 

Фінанси виконують свою роль за допомогою форм і методів створен-
ня й використання фінансових ресурсів поряд з іншими економічними ка-
тегоріями і, передусім — з ціною. Ціна — це грошовий вираз вартості 
будь-якого товару, тобто ціни, як і фінанси, здійснюють розподіл валового 
внутрішнього продукту. Ціни визначаються на основі попиту й пропозиції, 
але це за умови реалізації товару. При формуванні ціни виробником врахо-
вуються всі витрати виробництва й збуту, а також певна сума накопичень у 
формі прибутку. 

Можна дійти висновку, що ціна визначає параметри впливу фінансів 
на всі процеси, пов’язані зі створенням та використанням валового внут-
рішнього продукту. Певною мірою це так, тому що при реалізації товару, 
роботи чи послуги встановлюється їхня дійсна вартість і обсяги фондів фі-
нансових ресурсів, які будуть створені по закінченні виробничого циклу. 
Це фонди нагромадження, споживання та відновлення виробничих фон-
дів — основних і обігових. 

Проте це лише візуальне враження, бо фінанси можуть впливати як на 
абсолютний розмір ціни, так і на внутрішню її структуру найрізноманітні-
шими методами. Так, держава, використовуючи фінанси, може суттєво 
впливати на структуру ціни через зміну відрахувань до фонду амортизації, 
пенсійного фонду та фонду соціального страхування. Ціни можуть бути 
змінені завдяки введенню акцизного збору або податку на додану вартість. 
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Фінанси мають ширший діапазон розподілу, ніж ціна. Вони здійсню-
ють не лише первинний розподіл валового внутрішнього продукту на рівні 
виробничої структури, а й подальший перерозподіл через бюджетну сис-
тему. На цьому етапі ціни можуть регулюватися за допомогою дотацій і 
виплат із бюджету різниці в цінах. Характерними щодо цього є дотації ву-
гільній промисловості, дотації на комунальні послуги, потреби електрот-
ранспорту, на окремі види ліків. 

У теорії й практиці цінові та фінансові методи часто розглядаються як 
рівнозначні щодо регулювання економічних процесій. Є підстави стверд-
жувати, що ці методи доповнюють один одного і їхнє використання зале-
жить від конкретної економічної ситуації. 

У розподільчих процесах поряд із фінансами та ціною бере участь і 
заробітна плата. За своєю економічною природою заробітна плата є гро-
шовим виразом вартості праці. Це фонд грошових засобів, що знаходить-
ся в розпорядженні працівника й використовується для задоволення особи-
стих потреб. 

Для виплати заробітної плати на підприємстві створюється фонд фі-
нансових ресурсів. Це свідчить про органічний зв’язок фінансів і заробіт-
ної плати. Фінанси створюють умови для функціонування заробітної пла-
ти. Кошти, що надходять у розпорядження працівника, є свідченням того, 
що відбувся процес обміну товарами — робоча сила на товар-гроші. Нада-
лі товар-гроші обмінюватиметься на інші види товарів, необхідні для задо-
волення потреб людини. Тобто, це простий товарообмін. 

Проте людина, одержавши заробітну плату, використовує її не лише 
для обміну на товари першої необхідності. Вона створює фонди грошових 
засобів для придбання товарів тривалого користування, цінних паперів із 
метою одержання доходів тощо. Тоді згадані фонди є фінансами кожного 
громадянина. 

Фінанси та заробітна плата перебувають у постійній взаємодії. Так, 
держава регулює заробітну плату за допомогою податків, створюючи зага-
льнодержавні фонди фінансових ресурсів. Водночас держава за рахунок 
централізованих фондів фінансових ресурсів стимулює розвиток окремих 
видів діяльності, надаючи субсидії, субвенції та інші форми фінансових 
дотацій. 

Фінанси тісно пов’язані з кредитом, власне, мають однакову еконо-
мічну природу. Вони відображають рух вартості валового внутрішнього 
продукту. Проте кожна з них має свою специфіку участі в економічних 
процесах. При функціонуванні як фінансів, так і кредиту, створюються й 
використовуються фонди фінансових ресурсів. Фінанси готують переду-
мови для функціонування кредиту. 

Кредит є рухом позичкового фонду, який здійснюється через банківсь-
ку систему і спеціальні фінансово-кредитні інститути. Фінанси формують 
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централізовані й децентралізовані фонди фінансових ресурсів на рівні під-
приємств і держави. У процесі використання цих фондів виникають ситуа-
ції, коли на одному підприємстві з’являються тимчасово вільні кошти, а на 
іншому — потреба в них. 

За нестачі у підприємницьких структур коштів для виробничої діяль-
ності та розширення виробництва вони використовують кредит як джерело 
формування фінансових ресурсів. За наявності вільних коштів підприємст-
во їх продає банку на певний час. 

На рівні держави уряд за нестачі коштів для фінансування загально-
державних потреб, а також місцевого самоврядування, може використову-
вати кредити банків, кошти населення і міжнародних фінансових організа-
цій. Кредит подовжує перерозподільні процеси, розпочаті фінансами, 
ціною, заробітною платою. 

Між фінансами та кредитом існують певні відмінності. Фінанси 
здійснюють розподіл і перерозподіл валового внутрішнього продукту, а 
кредит обмежується лише перерозподілом, бо має справу тільки з тимча-
сово вільними коштами — акумулює їх і за плату надає в користування на 
умовах повернення. А для фінансів характерний рух без умови повернення. 

Склад фінансів є об’єктивним явищем, що не залежить від особливос-
тей тієї чи іншої країни та специфіки економічної й фінансової політики, 
яка здійснюється певною державою. При визначенні складових фінансів не 
потрібне ні законодавче, ні якесь інше регламентування, оскільки за осно-
ву їх виділення приймають по суті аксіоматичну ознаку — суб’єктів фі-
нансових відносин. На національному рівні це громадяни, підприємства й 
держава, а на наднаціональному — міжнародні організації та інституції. 
Відповідно, фінанси включають чотири складові: фінанси домогоспо-
дарств, фінанси суб’єктів господарювання, державні фінанси та міжнарод-
ні фінанси. Кожна з цих складових фінансів забезпечує специфічні потреби 
вказаних суб’єктів, що суттєво різняться. В кожній з них створені свої спе-
ціалізовані інститути, процедури, стандарти й цілі, що характеризують 
особливості їх організації й функціонування, які мають значні відмінності. 

Зміст фінансів розкривають їх функції. Фінанси виконують дві 
основні функції: розподільчу та контрольну, до того ж одночасно. Кожна 
фінансова операція передбачає розподіл суспільного продукту та 
національного доходу і контроль за таким розподілом.  

Суть розподільчої функції полягає в розподілі національного доходу, 
коли відбувається створення, так званих, основних або первинних доходів. 
Їх сума дорівнює національному доходу. Первинні доходи формуються 
при розподілі національного доходу серед учасників матеріального 
виробництва. Їх поділяють на дві групи:  

 перша — заробітна плата працівників, доходи фермерів, інших 
робітників, зайнятих у сфері матеріального виробництва;  
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 друга група — прибутки підприємств сфери матеріального ви-
робництва.  

Проте первинні доходи не утворюють суспільних грошових фондів, 
необхідних для розвитку пріоритетних галузей народного господарства, 
забезпечення обороноздатності країни, задоволення матеріальних та 
культурних потреб населення. Тому необхідним є подальший розподіл або 
перерозподіл національного доходу.  

Перерозподіл національного доходу пов’язаний із: 
 міжгалузевим і територіальним перерозподілом коштів в інтересах 

найбільш ефективного й раціонального використання доходів та 
нагромаджень підприємств; 

 наявність поряд із виробничою невиробничої сфери, в якій націо-
нальний дохід не створюється (охорона здоров’я, освіта, соціальне 
забезпечення тощо); 

 перерозподілом доходів між різними соціальними групами насе-
лення. 

Як наслідок такого перерозподілу утворюються вторинні доходи. До 
них належать доходи, отримані в галузях невиробничої сфери, податки. 
Вторинні доходи є основою для формування кінцевих пропорцій 
використання національного доходу. Таким чином, беручи активну участь у 
розподілі та перерозподілі національного доходу, фінанси сприяють 
трансформації пропорцій, які виникають в результаті первинного 
розподілу національного доходу, в пропорції його кінцевого використання. 
Доходи, отримані в процесі такого перерозподілу, повинні забезпечити 
відповідність між матеріальними й фінансовими ресурсами і, передусім, між 
обсягом грошових фондів та їхньою структурою, з одного боку, та обсягом і 
структурою засобів виробництва і предметів споживання — з іншого.  

Отже, перерозподіл національного доходу здійснюється між 
виробничою та невиробничою сферами народного господарства, галузями 
матеріального виробництва, окремими регіонами країни, формами 
власності та соціальними групами населення. Кінцевою метою розподілу й 
перерозподілу національного доходу і валового внутрішнього продукту, 
здійснюваних за допомогою фінансів, є розвиток продуктивних сил, 
створення ринкових структур економіки, зміцнення держави, забезпечення 
високого рівня життя населення. 

Оскільки фінанси є інструментом формування та використання гро-
шових доходів і фондів, вони об’єктивно відображають розподільчий 
процес. Контрольна функція фінансів виявляється в контролі за роз-
поділом внутрішнього валового продукту по відповідних фондах і їх 
використанням відповідно до цільового призначення. У сучасних умовах 
фінансовий контроль повинен забезпечити розвиток суспільного і 
приватного виробництва, прискорення НТП, підвищення якості праці у 
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всіх ланках народного господарства. Він охоплює виробничу та 
невиробничу сфери і спрямований на поліпшення економічного 
стимулювання, раціональне й економне витрачання матеріальних, 
трудових, фінансових і природних ресурсів, скорочення невиробничих 
витрат тощо. 

Одним із важливих завдань фінансового контролю є перевірка 
дотримання законодавства з фінансових питань, своєчасності й повноти 
виконання фінансових зобов’язань перед бюджетом, податковими орга-
нами, банками, а також взаємних зобов’язань підприємств щодо розра-
хунків і платежів.  

Контрольна функція фінансів виявляється також через багатогранну 
діяльність фінансових органів. Працівники фінансової системи і 
податкової адміністрації здійснюють фінансовий контроль у процесі 
фінансового планування, при виконанні дохідної та витратної частин 
бюджетної системи. 

Розподільча та контрольна функції фінансів реалізуються через 
фінансовий механізм.  

Фінансовий механізм — це сукупність форм і методів створення й ви-
користання фондів фінансових ресурсів з метою забезпечення різних дер-
жавних структур, господарських суб’єктів і населення. Складовими час-
тинами його є фінансове планування й прогнозування, фінансові 
показники, нормативи, ліміти й резерви, стимули й санкції, а також систе-
ма управління фінансами. Структура фінансового механізму представлена 
на рис. 1.1. 

За допомогою фінансового механізму здійснюються широкомасштаб-
ний розподіл і перерозподіл створюваного в державі валового внутрішньо-
го продукту відповідно до основних положень фінансової політики. На 
стадії фінансового планування й прогнозування визначаються фінансові 
можливості держави щодо фінансового забезпечення розвитку її економіки 
й соціальної сфери. Показники прогнозних розрахунків є основою для за-
стосування відповідних стимулів та інструментів у формі різноманітних 
пільг, санкцій або обмежень, які забезпечують розвиток держави в задано-
му напрямку. Це можуть бути пільги з оподаткування, пільгове кредиту-
вання або надання дотацій на покриття збитків тощо. Можуть застосовува-
тися також фінансові інструменти, що обмежують ту чи іншу форму 
діяльності. Це штрафи, скасування пільг, додаткове оподаткування тощо. 
Фінансовий механізм характеризують узагальнюючі та індивідуальні пока-
зники. Узагальнюючими є загальний обсяг фінансових ресурсів, що ство-
рюється в державі, обсяг доходів та видатків бюджету тощо. Індивідуаль-
ні — це розмір витрат бюджету держави на одного жителя, розмір 
податків, що сплачуються одним працюючим. Фінансові показники дають 
змогу визначити дієвість фінансового механізму. 
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Рис. 1.1. Структура фінансового механізму 
 
Важливими елементами фінансового механізму є фінансові нормати-

ви, ліміти й резерви. Нормативи характеризують повний рівень забезпе-
чення видатків, різних видів витрат фінансових ресурсів. Ліміти є певними 
обмеженнями на витрати в інтересах держави, підприємця або громадяни-
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на. Резерви мають нейтралізувати вплив не передбачуваних факторів, що 
можуть виникнути в майбутньому. 

Важливою складовою фінансового механізму є також стимули, спря-
мовані на забезпечення своєчасного й повного надходження коштів до бюд-
жету, найекономнішого і найефективнішого їх використання, що припускає 
застосування як матеріального заохочення, так і економічних санкцій. Сис-
тема стимулювання у складі нині діючого фінансового механізму поєднує, 
переважно, різні санкції за неповне й несвоєчасне надходження коштів до 
бюджету, неекономне й неефективне використання бюджетних асигнувань. 

Найбільший перелік фінансових стимулів зосереджений у системі вза-
ємовідносин бюджету з господарськими структурами й населенням. При-
чому платежі до бюджету й система бюджетного фінансування лише тоді 
можуть перетворитися на економічні стимули, якщо методи мобілізації, 
напрямки й порядок використання бюджетних коштів будуть пов’язані з 
інтересами суб’єктів господарювання. 

Досвід розвитку економіки в умовах ринку в багатьох зарубіжних кра-
їнах доводить, що стабільність економічного зростання й підвищення сус-
пільного добробуту потребують постійного вдосконалення фінансового 
механізму кожної із його складових. Економічною наукою завжди здійс-
нювався пошук найефективніших форм і методів удосконалення фінансо-
вого механізму, і в більшості наукових джерел він одержав назву системи 
державного макроекономічного регулювання. 

 
 
1.2. Роль фінансів у суспільному відтворювальному процесі 

Суспільство не може існувати без постійного відтворення їжі, одягу, 
житла, соціальної сфери. Із збільшенням чисельності населення планети, 
урбанізацією, загостренням протиріч усередині окремих держав і між ни-
ми, з розвитком прогресу, науки, удосконалюванням техніки та технологій 
і проявом багатьох інших факторів відтворення середовища існування стає 
неодмінною умовою виживання людства. 

Світовий поділ праці зумовлює нерівномірний розподіл високотех-
нологічних виробництв, концентрацію фінансового капіталу в най-
багатіших країнах. Бідніші країни займаються видобутком сировини і ви-
робництвом сільськогосподарської продукції. Однак у будь-якому випадку 
зміст відтворювального процесу не змінюється, а змінюється місце конце-
нтрації додаткового продукту. Через фінансовий, банківський і ціновий 
механізми основна частка прибутку осідає в найбільш розвиненіших краї-
нах, що дає змогу їм і далі здійснювати розподіл на свою користь. 

Процес відтворення складається з чотирьох стадій: 
1) виробництво; 
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2) обмін; 
3) розподіл; 
4) споживання. 
Ці стадії обов’язкові для відтворення, процес якого буде призупине-

ний за відсутності хоча б однієї з них. Кожна стадія відтворення обслуго-
вується однією або кількома економічними категоріями. Участь категорій 
у відтворювальному процесі може бути прямою й опосередкованою. Так, 
поряд із такою категорією, як товар, ціна є центральною складовою в об-
слуговуванні стадії обміну. Але вплив ціни безпосередньо виявляється на 
стадії споживання, хоча цю стадію відтворення обслуговують інші еконо-
мічні категорії. 

З огляду на суспільне призначення фінансів (формування і викорис-
тання фондів, що забезпечують виконання державою своїх функцій), роль 
фінансів є найвагомішою на стадії розподілу. На цій стадії відтворюваль-
ного процесу активніше виявляються усі суспільні інтереси, а отже, і про-
тиріччя суспільства. 

Справді, саме на цій стадії створений суспільством продукт поділя-
ється спершу на частку споживання і нагромадження, а потім кожна з цих 
частин підлягає подальшому розподілу. 

Стадії обміну та споживання можливі тільки після здійснення стадії 
розподілу. Кожен учасник відтворювального процесу поділяє свою части-
ну доходу на фонд споживання і фонд нагромадження. Але ще до настання 
цієї стадії до розподільного процесу втручається держава, вилучаючи з ін-
дивідуальних і колективних доходів свою частку, використовуючи такі ін-
струменти, як податки, позики, страхові платежі. 

Чим ширше коло функцій держави, тим на більшу суму доходів членів 
суспільства вона претендує. Отже, змінюються і пропорції споживання. 
Якщо держава відшкодовує частину витрат на освіту, охорону здоров’я, 
соціальне забезпечення, то це позначається й на ціні робочої сили, а от-
же — на рівні оплати праці. 

Тут важливо зрозуміти тенденцію — чим вища частка суспільних 
фондів споживання, тим нижча частка особистих фондів споживання. 

У теорії фінансів не припиняються суперечки щодо порівняльної 
ефективності державної участі у відтворювальному процесі. Для кожної 
держави в кожний конкретний момент часу необхідно виробити конкретні 
рекомендації. Але непорушним правилом повинне бути розуміння, що чим 
багатше населення країни (не окремі особистості, а широкі прошарки), тим 
багатша й сама держава. Високий рівень доходу створює високий спожив-
чий попит, що оздоровлює економіку. Відповідно зростає податкова база і 
збільшується частка нагромаджень. Нагромадження є основою позичково-
го капіталу, що, своєю чергою, сприяє розширеному відтворенню й техніч-
ному прогресу. 
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У країнах, уряди яких обмежують через податки особисті доходи гро-
мадян, економіка не має бази для зростання. Через короткий час такі краї-
ни потрапляють у залежність від багатших країн, тому що звуження внут-
рішніх джерел доходів відшкодовується зовнішніми запозиченнями. 
Джерелом погашення зовнішніх боргів є тільки податки й державне майно. 

Необхідно усвідомити, що відтворювальний процес — це саморегу-
лююча система. У цю систему вносить зміни не тільки держава шляхом 
перерозподілу доходів, тут позначаються й міжнародний поділ праці, полі-
тичні та релігійні протиріччя, міждержавні інтереси і низка інших факто-
рів. У сучасному світі важко передбачити тенденції впливу на відтворюва-
льний процес. Але якщо виключити світові катаклізми, то на ці процеси 
впливає тільки економічна політика держави. 

Зміна економічних відносин в Україні, коли складний господарський 
механізм плановорегульованої економіки одразу був переведений на рин-
кові засади, спричинила порушення господарських зв’язків, втрату ринків 
збуту майже в усіх галузях господарської діяльності. 

Відмовившись від господарсько-організуючої функції, держава не 
зменшила свої власні витрати, а в багатьох випадках ще й збільшила свої 
потреби. За цих умов механізм розподілу і перерозподілу доходів суспільс-
тва суперечить механізму відтворювального процесу, що стало ще однією 
причиною загального економічного спаду в країні. Це й зрозуміло, адже 
при зниженні частки реальних доходів суб’єктів відтворювального процесу 
звужується сфера обміну та споживання. Тоді й процес виробництва не 
може відновлюватися в колишніх обсягах. 

Насправді розглянуті процеси набагато складніші. Крім негативного 
впливу високого податкового порогу, негативно вплинула на відтворюва-
льний процес і політика Національного банку України, коли ставки банків-
ського відсотка в період галопуючої інфляції досягли астрономічного рів-
ня — 200%. При світовому рівні рентабельності нижче 10% на капітал 
український виробник, навіть без урахування податків, повинен був забез-
печити рентабельність виробництва на рівні 210%.  

Можна навести багато прикладів цілеспрямованих заходів, у тому чи-
слі і з боку держави, що призвели до розбалансування відтворювальної си-
стеми в Україні. Усі вони відбивають роль держави в розподільному про-
цесі, здійснювану через фінанси та інші механізми. 

Якщо порушуються збалансовані межі втручання держави в розподі-
льний процес, порушується увесь відтворювальний процес. Усе це можна 
назвати структурною перебудовою економіки або створенням ринку праці. 
Але держава має брати на себе значні додаткові зобов’язання щодо підт-
римки бідних верств населення, щоб уникнути соціального вибуху, то і 
свідчить про порушення нормальних відтворювальних процесів. 

Проте, завдання фінансової науки полягає не в критиці економічної 
політики держави, а в рекомендаціях з удосконалення сфери фінансів. 
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1.3. Сутність, призначення і роль фінансової інфраструктури 

Фінансова інфраструктура відображає взаємозв’язок і взаємозалеж-
ність між економікою та фінансами. Така забезпечувальна сутність і роль 
фінансів характеризують їх як елемент економічної інфраструктури, що 
являє собою комплекс галузей, установ та механізмів, що забезпечують 
функціонування економіки.  

Поняття «фінансова інфраструктура» є відносно новим і поки що ши-
роко не вживається. Варто зазначити, що фінансова наука і практика пос-
тійно розвиваються. З’являються нові явища та поглиблюються знання про 
вже відомі, що потребує розширення понятійного апарату. Введення кож-
ної нової дефініції — це завжди певний крок уперед, який розширює сферу 
фінансової науки, сприяючи її розвитку та поглибленню. Зокрема, термін 
«фінансова інфраструктура» збагачує теорію тим, що дозволяє охарактери-
зувати специфічний — забезпечувальний зріз фінансів як суспільного яви-
ща. У цьому контексті фінансова інфраструктура є найбільш широким по-
няттям. Споріднені з ним поняття, що використовуються нині, не дають 
можливості повноцінно охопити усі аспекти цієї сторони функціонування 
фінансів.  

Фінансова інфраструктура це особлива субстанція. Вона тісно 
пов’язана із сутнісним наповненням фінансів. Але в той же час, це самос-
тійне явище, яке має специфічне призначення. Розглянемо його взає-
мозв’язок з деякими фінансовими дефініціями. 

Поняття фінансового сектора теж є досить розповсюдженим. У сис-
темі національних рахунків прийнято виділяти п’ять секторів: нефінансові 
корпорації; фінансові корпорації; сектор загального державного управлін-
ня; сектор домашніх господарств; сектор некомерційних організацій. Фі-
нансові корпорації формують фінансовий сектор економіки. До нього на-
лежать ті фінансові інституції, що здійснюють свою діяльність на 
комерційних засадах і приймають безпосередню участь у процесах сус-
пільного виробництва, продукуючи додану вартість. У цьому контексті фі-
нансовий сектор належить до економічної системи і може розглядатися як 
явище певною мірою ширше за фінанси, оскільки його представляють ви-
робники послуг. Водночас, оскільки ці послуги носять фінансовий харак-
тер, то є всі підстави розглядати його і як складову фінансової системи.  

Таким чином, фінансовий сектор має дуалістичний характер. З одного 
боку, він є складовою економічної системи. Його роль постійно зростає, 
оскільки саме він у першу чергу забезпечує потреби розвитку економіки. З 
іншого боку, фінансовий сектор за предметом діяльності його інституцій є 
складовою фінансової системи. За спрямуванням діяльності ці інституції, 
безумовно, є інфраструктурною складовою і економічної (поряд з іншими 
інфраструктурними галузями), і фінансової інфраструктури. Водночас,  
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фінансова інфраструктура не обмежується інституціями фінансового сек-
тору і розглядається ширше. 

Фінансова інфраструктура також тісно пов’язана із фінансовим ринком, 
який є однією з найважливіших складових економіки та фінансів, маючи, як і 
фінансовий сектор, дуалістичний характер. Він в однаковій мірі є як складо-
вою ринкової економіки (поряд з ринками товарів, послуг, праці тощо), так і 
фінансової системи. Інституції, які відносяться до фінансового сектора еко-
номіки, функціонують саме у його сфері. Але крім того до його організацій-
ної структури відносяться також організатори торгівлі, неінституційні посе-
редники (брокерські і дилерські контори), обслуговуючі організації 
(реєстратори й зберігачі цінних паперів, депозитарії) та інші. Отже, і за своїм 
змістовим наповненням, і за організаційною будовою, фінансовий ринок є 
ширшим за фінансовий сектор. При цьому всі інституції та організації фінан-
сового ринку входять до фінансової інфраструктури, забезпечуючи перемі-
щення фінансових ресурсів у часі й просторі чи сприяючи цим процесам. 

Водночас, характеризуючи взаємозв’язок фінансового ринку з фінан-
совою інфраструктурою, необхідно зазначити, що діяльність його інститу-
цій, як зазначалося вище, не завжди спрямована на забезпечення потреб 
економіки, хоча саме у цьому полягає їх суспільне призначення. Концент-
руючи у себе певні обсяги фінансових ресурсів, вони можуть спрямовува-
ти їх у реальний сектор економіки, а можуть використовувати їх у власних 
цілях при здійсненні спекулятивних операцій. Тобто, хоча інституції фі-
нансового ринку за своїм призначенням безпосередньо відносяться до фі-
нансової інфраструктури, окремі їх операції не мають відносно економіки 
забезпечувального характеру.  

Ринок фінансових послуг за своєю суттю найповніше серед розгляну-
тих понять пов’язаний із фінансовою інфраструктурою. На відміну від по-
передніх дефініцій, які мають переважно наукове визначення, це поняття 
зафіксовано у законодавчому акті — Законі України «Про фінансові пос-
луги та державне регулювання ринків фінансових послуг». Згідно з ним 
фінансовою послугою вважається «операція з фінансовими активами, що 
здійснюються в інтересах третіх осіб за власний рахунок чи за рахунок цих 
осіб, а у випадках, передбачених законодавством, — і за рахунок залуче-
них від інших осіб фінансових активів, з метою отримання прибутку або 
збереження реальної вартості фінансових активів»1. Ринки фінансових по-
слуг визначаються як сфера діяльності їх учасників з метою надання та 
споживання певних видів фінансових послуг (банківських, страхових, ін-
вестиційних, операцій з цінними паперами та інших, що забезпечують обіг 
фінансових активів).  

                                                            

1 Закон України «Про фінансові послуги та державне регулювання ринків фінансових послуг» // Відо-
мості Верховної Ради України. — 2002. — № 1. — Ст. 1, п. 5. 

16



 

 

З цих визначень витікає, що ринок фінансових послуг тісно взає-
мозв’язаний із фінансовим ринком та страхуванням, тобто, фінансові уста-
нови (термін закону), що на ньому працюють — банки, кредитні спілки, 
ломбарди, лізингові компанії, довірчі товариства, страхові компанії, уста-
нови накопичувального пенсійного забезпечення, інвестиційні фонди і 
компанії — є надавачами відповідних послуг. Водночас, фінансовий ринок 
певною мірою є явищем ширшим за ринок фінансових послуг, оскільки 
певна його частина у сегменті ринку цінних паперів функціонує на основі 
прямих взаємозв’язків двох суб’єктів — емітента та інвестора. По суті вка-
заним законом до фінансових послуг віднесено тільки посередництво у ру-
сі фінансових ресурсів на фінансовому ринку та страхування. Але у тих же 
сферах страхування і кредитування можливі, наприклад, брокерські послу-
ги. Подібні послуги фінансового характеру законом не розглядаються, але 
цілком очевидно, що за своїм змістом вони відносяться і до ринку фінан-
сових послуг, і до фінансової інфраструктури. 

Загалом необхідно зауважити, що поняття «фінансова послуга» є до-
сить складним і багатоаспектним. По-перше, слід розрізняти фінансові по-
слуги та послуги у сфері фінансової діяльності. Якщо фінансові послуги за 
своїм змістом відображають фінансові операції (тобто процеси мобілізації 
й розміщення ресурсів та їх руху), то послуги у сфері фінансової діяльнос-
ті безпосередньо з ними не пов’язані, але сприяють їм. Такими послугами 
є фінансовий консалтинг, аудиторські перевірки, інформаційні та рейтин-
гові послуги, фінансова аналітика тощо. Організації, що надають подібні 
послуги, за характером діяльності не є фінансовими. Але при цьому вони 
відіграють надзвичайно важливу роль у функціонуванні фінансової систе-
ми і фінансовій діяльності окремих суб’єктів. По-друге, як відзначено ви-
ще, саме розуміння послуги у сфері операцій з фінансовими активами до-
сить складне. У сучасному світі рух ресурсів може опосередковуватися 
багатьма суб’єктами і їх усіх можна розглядати як надавачів фінансових 
послуг, тобто можуть існувати прямі послуги і свого роду послуги на пос-
луги (наприклад, діяльність страхових і кредитних брокерів). Крім того 
виникає питання, а хто кому власне надає послугу, наприклад, банк клієн-
ту, приймаючи кошти на депозитний вклад, чи клієнт банку, надаючи йо-
му ресурси? Відповідь на це питання слід шукати у меті функціонування 
окремих суб’єктів, тобто саме банк створений з метою надання банківсь-
ких послуг. 

Таким чином, як бачимо, всі вказані поняття є різними за змістом та 
наповненням. Відповідно, необґрунтовано, наприклад, визначати ринок 
фінансових послуг як складову фінансового ринку, чи як однозначні по-
няття. Кожна з них характеризує певне поле фінансових відносин та різ-
номанітних видів діяльності у фінансовій сфері, маючи специфічні взає-
мозв’язки з фінансовою інфраструктурою. Остання ж характеризується 
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як сукупність таких складових, що забезпечують функціонування фінан-
сової системи та реалізацію на цій основі суспільного призначення фі-
нансів. 

Виходячи із сутності та функцій фінансів їх, безумовно, можна і необ-
хідно розглядати як окрему складову економічної інфраструктури. Адже 
головне суспільне призначення фінансів полягає насамперед у створенні, 
спільно з іншими складовими економічної інфраструктури, належних пе-
редумов для відтворювального процесу, який є основою життєдіяльності 
суспільства. Чи можливе, наприклад, виробництво та споживання товарів і 
послуг без такої складової економічної інфраструктури, як транспортна ін-
дустрія? Безумовно, ні, бо саме вона забезпечує рух товарів до споживача, 
або споживача до товарів і послуг (недаремно у багатьох країнах світу 
шлях до прискореного економічного розвитку починався саме із розбудови 
дорожньої інфраструктури, стратегії й тактики розвитку якої у чітко ви-
значеному й завершеному вигляді в Україні, на жаль, до цього часу немає). 
Точно так в умовах ринкової економіки суспільне відтворення неможливе 
без фінансів, які на основі руху грошей опосередковують процеси вироб-
ництва, розподілу, обміну й споживання.  

Надійне функціонування фінансової інфраструктури засновується на 
узгодженості трьох передумов. По-перше, на розробці і запровадженні ме-
ханізмів правового забезпечення (законодавча база). По-друге, на форму-
ванні розгалуженої мережі різноманітних установ та інституцій (організа-
ційна фінансова інфраструктура). По-третє, на ефективному використанні 
відповідного інструментарію, за допомогою якого забезпечується реаліза-
ція функцій фінансів (інструментальне наповнення). Тільки на основі та-
кого системного підходу можливе отримання відповідних результатів та 
досягнення намічених цілей. Неналежний рівень дієвості, чи тим більше, 
відсутність якоїсь із складових, суттєво знижує ефективність функціону-
вання фінансової інфраструктури. Законодавча база та інструментальне 
наповнення складають свого роду оболонку фінансової інфраструктури, а 
сукупність установ та інституцій — її серцевину, тобто власне саму інфра-
структуру.  

Законодавча база фінансової інфраструктури являє собою сукуп-
ність законів, що регулюють функціонування фінансових інститутів та 
інституцій. Без відповідного законодавчого забезпечення вона повноцін-
но не може виконувати покладені на неї функції. Важливим чинником є 
також якісний рівень фінансового законодавства. Невідпрацьованість 
законодавчих актів, нечіткість окремих норм законів, неузгодженість 
окремих положень в різних законах вкрай негативно позначаються на 
фінансовій практиці. Не менш важливе значення має також рівень забез-
печення виконання положень діючого законодавства, у т.ч. й фінансового. 
Нинішні проблеми України не стільки у недосконалості законодавчої ба-
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зи, скільки у забезпеченні їх виконання, а ще більше у тому, що вони до-
сить часто не визнаються громадянами як справедливі. Хоча законодавча 
база не є безпосередньою складовою фінансової інфраструктури, без неї 
неможливе формування, розвиток та дієспроможність даного суспільного 
явища. 

Інструментальне наповнення фінансової інфраструктури відображає 
механізм її функціонування. Воно являє собою сукупність фінансових ін-
струментів, що використовуються суб’єктами організаційної інфраструк-
тури у їх діяльності. Оскільки напрями та сфери діяльності окремих 
суб’єктів, їх завдання, повноваження і функції суттєво різняться, то ма-
ють місце й відмінності у використовуваних інструментах. При цьому, як 
відмічалося раніше, фінансові інструменти, забезпечуючи функціонуван-
ня фінансів, можуть використовуватися й у фінансовій політиці для дося-
гнення певного впливу одних суб’єктів на інших. Сучасна фінансова тео-
рія та практика характеризуються динамічними змінами, які у першу 
чергу пов’язані з розвитком фінансового інструментарію — на ринку ви-
грає насамперед той, хто може запропонувати щось нове на будь-які за-
пити. 

 
 

1.4. Складові фінансової інфраструктури 

Організаційна фінансова інфраструктура є досить розгалуженим і 
складним суспільним явищем, яке включає різні за змістом діяльності та 
призначенням установи й інституції, які забезпечують функціонування фі-
нансів. Організаційна фінансова інфраструктура включає три складові: 
управлінську, інституційну та обслуговуючу інфраструктуру. Її мережа та 
взаємозв’язок із фінансовою системою й секторами економіки представле-
на на схемі — рис. 1.2. 

Управлінська фінансова інфраструктура являє собою сукупністю 
фінансових органів, на які покладені функції оперативного управління в 
сфері державних фінансів та регулятивної діяльності щодо інституцій фі-
нансового та страхового ринків і ринку фінансових послуг, а також фінан-
сові служби галузевих міністерств і відомств, підприємств, організацій та 
установ. За своїм складом крім фінансових органів включає фінансові слу-
жби суб’єктів господарювання та управлінських структур. Сукупність фі-
нансових органів держави залежить від двох чинників: варіанту структур-
ної будови державних фінансів (концентрація усіх коштів в бюджеті, чи 
формування бюджету та цільових фондів) та системи управління ними 
(надання усіх повноважень міністерству фінансів, чи утворення спеціалізо-
ваних фінансових органів). 
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Загалом підходи до формування управлінської фінансової інфраструк-
тури в різних країнах досить уніфіковані, хоча можуть використовуватися 
різноманітні варіанти як складу фінансових органів, так і їх взаємодії. На-
приклад, в Україні до складу фінансових органів включаються: Міністер-
ство фінансів, Державна податкова адміністрація, Державне казначейство, 
Державна контрольно-ревізійна служба, Рахункова палата, Пенсійний 
фонд, дирекції фондів соціального страхування (на випадок безробіття, від 
нещасних випадків на виробництві та на випадок тимчасової втрати праце-
здатності), Державна комісія з цінних паперів та фондового ринку, Держа-
вна комісія з регулювання ринків фінансових послуг. Подібні чи ідентичні 
їм управлінські структури створені практично у кожній країні. 

Склад і взаємопідпорядкованість органів управлінської фінансової ін-
фраструктури може змінюватися залежно від потреб розвитку економіки та 
фінансової системи. Наразі в Україні створено систему, що охоплює сукуп-
ність незалежних один від одного органів. Водночас вносяться пропозиції 
щодо переведення Державної податкової адміністрації, Державного казна-
чейства і Державної контрольно-ревізійної служби у підпорядкування Мініс-
терству фінансів, які, безумовно, мають певний сенс, оскільки таке об’єд-
нання сприяло б більшій узгодженості їх діяльності. Однак є певні переваги 
й у самостійності кожного органу, адже це формує систему стримувань і 
противаг, яка відіграє важливу роль у демократичному суспільстві. Не менш 
актуальним є питання об’єднання керівних органів Пенсійного фонду та фо-
ндів соціального страхування в одну управлінську структуру, оскільки це до-
зволило б ефективніше використовувати кошти даних фондів, а також суттє-
во скоротити їх адміністративні видатки. Певна логіка є також у пропозиціях 
щодо створення єдиного державного регулятора діяльності усіх інституцій 
фінансового ринку на основі об’єднання відповідних функцій Національного 
банку України, Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку і 
Державної комісії з регулювання ринків фінансових послуг.  

Основною проблемою управлінської фінансової інфраструктури є від-
сутність прямої зацікавленості політиків та державних службовців у забез-
печенні належної ефективності в управлінні державними коштами. Хоча 
сучасна теорія та практика розробили різноманітні сучасні технології, на-
приклад, програмно-цільове бюджетування, бюджетний аудит тощо, їх ви-
користання матиме належний ефект тільки за умови створення системи ві-
дповідних стимулів і санкцій, налагодженого механізму громадського 
контролю. Це, у свою чергу, можливе лише за умови дотримання принци-
пу транспарентності (прозорості) процесів формування і використання ко-
штів бюджету і фондів цільового призначення. Таким чином, у формуванні 
управлінської фінансової інфраструктури головним є не стільки оптиміза-
ція складу та функцій фінансових органів, скільки запровадження механіз-
мів, що забезпечують належну ефективність їх діяльності. 
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Інституційна фінансова інфраструктура — це сукупність фінансо-
вих інституцій, які функціонують на фінансовому ринку та ринку фінансо-
вих послуг, виконуючи функції щодо мобілізації, переміщення та інвестуван-
ня ресурсів. Саме ці інституції, як було показано раніше, формують 
фінансовий сектор економіки. На відміну від суб’єктів управлінської інфра-
структури вони мають пряму й безпосередню зацікавленість у забезпеченні 
раціонального й ефективного використання фінансових ресурсів. Але тут є 
інша проблема — узгодження власних інтересів фінансових інституцій з ін-
тересами власників цих ресурсів. Хоча значною мірою вони співпадають 
(кожний суб’єкт хоче отримати якомога більший прибуток), усе ж супереч-
ності можуть виникати. Враховуючи таку специфіку фінансових інституцій, 
їх діяльність в обов’язковому порядку регулюється державою в особі вказа-
них вище регуляторних органів та центрального банку. 

Основне завдання формування інституційної фінансової інфраструк-
тури — створення належних умов для забезпечення різноманітних потреб 
громадян, підприємств і держави у фінансових послугах. Відповідно чисе-
льність суб’єктів цієї інфраструктури регулюється ринковими механізма-
ми, і не може ні обмежуватися, ні штучно формуватися державними орга-
нами. Як і в усій ринковій економіці тут має місце жорстка конкуренція за 
ресурси та ринки їх інвестування. Ця конкуренція може підштовхувати 
окремі інституції до надмірно ризикових дій, які можуть у кінцевому під-
сумку призвести їх до банкрутства, а в окремих випадках і спровокувати 
фінансову кризу. Таким чином, інституційна фінансова інфраструктура це і 
потужне джерело фінансової енергії, і потенційний генератор криз. Саме 
це пояснює її надзвичайно важливу роль в економіці та фінансах. Охарак-
теризуємо основних суб’єктів інституційної інфраструктури. 

Національний банк України є основною фінансовою інституцією у 
сфері грошового ринку. Саме він здійснює емісію грошей, які є інструмен-
том фінансових відносин, та регулює грошовий обіг у країні. Важливе за-
вдання Національного банку — організація ефективного функціонування 
кредитної системи. Він проводить реєстрацію комерційних банків і видає 
ліцензії на окремі види банківських операцій (наприклад, валютні опера-
ції). Національний банк здійснює нагляд за діяльністю комерційних банків 
за допомогою встановлення економічних нормативів і розмірів обов’яз-
кових резервів. Важлива його функція в банківській системі — забезпе-
чення проведення міжбанківських розрахунків та кредитування комерцій-
них банків, тобто він є банком банків. 

Національний банк проводить значну роботу з обслуговування уряду. 
Він виконує агентські послуги з розміщення державних цінних паперів і 
обслуговування державного боргу, проводить міжнародні розрахунки дер-
жави. Національний банк здійснює валютне регулювання та визначає офі-
ційні курси валют. 
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Комерційні банки наразі є провідними фінансовими інституціями і ви-
конують такі основні функції: акумуляція тимчасово вільних коштів юри-
дичних і фізичних осіб; проведення безготівкових розрахунків; касове об-
слуговування готівкового обігу; кредитування; агентські та інші послуги 
клієнтам банку. В умовах ринкової економіки комерційні банки являють 
собою серцевину фінансової системи, виконуючи роль кровоносної мережі 
в економіці. Концентруючи значну масу фінансових ресурсів і спрямовую-
чи кредитні потоки, вони відіграють провідну роль у розвитку кожної кра-
їни. Тому економічна та фінансова міць кожної країни визначається насам-
перед потенціалом її банківської системи. 

Розрізняють два типи комерційних банків: універсальні й спеціалізо-
вані. Універсальні здійснюють усі види банківських операцій. Спеціалізо-
вані банки проводять тільки окремі види операцій або обслуговують певні 
галузі. Більшість банків в Україні є універсальними. До спеціалізованих 
відносяться ощадні, інвестиційні, іпотечні та інші види банків. 

Небанківські кредитні установи (так звані «парабанки») також функ-
ціонують на кредитному ринку, але на відміну від комерційних банків мо-
жуть здійснювати обмежене коло операцій. Основним їх видом є кредитні 
спілки, які формують свої ресурси на основі пайових та інших внесків чле-
нів цих спілок, а також здійснюють мобілізацію коштів на депозитні вкла-
ди. Основний напрям їх діяльності — кредитування юридичних і фізичних 
осіб. У цій сфері функціонують також ломбарди, які надають кредити фі-
зичним особам під заставу майна. 

Важливу роль на ринку фінансових послуг відіграють фінансові 
компанії — лізингові, факторингові, з фінансування будівництва житла. 
Вони спеціалізуються на наданні окремих видів фінансових послуг. Лі-
зингові компанії функціонують у галузі фінансового лізингу — надання 
майна в оренду з умовою переходу його у власність лізингоодержувача 
після погашення фінансових зобов’язань (при операційному лізингу 
майно повертається лізингодавцю). Факторингові компанії функціону-
ють у борговій сфері і займаються операціями з купівлі за відповідну 
плату боргів окремих суб’єктів. Водночас, оскільки лізингові та факто-
рингові операції можуть розглядатися як своєрідні форми кредитування, 
їх можуть надавати й універсальні фінансові інституції — комерційні 
банки.  

Страхові компанії формують колективні страхові фонди на засадах 
солідарної відповідальності, приймаючи на себе відповідні ризики. Вони 
укладають угоди страхування з юридичними та фізичними особами, прий-
мають страхові внески (премії) й виплачують страхове відшкодування. 
Крім того вони є одними з провідних суб’єктів фінансового ринку, інвес-
туючи тимчасово вільні кошти та страхові резерви, а також надаючи кре-
дити своїм клієнта (в межах передбачених законодавством даної країни). 
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Вони розробляють форми, види й умови страхування, установлюють роз-
міри страхових тарифів. 

Недержавні пенсійні фонди функціонують в сфері соціального стра-
хування і спільно з державним Пенсійним фондом формують систему пен-
сійного забезпечення. Недержавне пенсійне страхування є добровільним, 
доповнюючи обов’язкове державне, і здійснюється у накопичувальній фо-
рмі (розмір пенсії прямо залежить від накопиченої на персональному раху-
нку суми внесків). Недержавні пенсійні фонди є одними з найважливіших 
інвесторів, маючи у своєму розпорядженні так звані «довгі гроші», які мо-
жуть вкладатися у довготривалі проекти, сприяючи розвитку економіки. 

Інститути спільного інвестування виступають фінансовими посе-
редниками на ринку цінних паперів, мобілізуючи кошти розрізнених ін-
весторів та вкладаючи їх у відповідні інвестиції. В Україні вони можуть 
створюватися у формі пайових (відкритих, інтервальних, закритих дивер-
сифікованих і недиверсифікованих, венчурних) та корпоративних (закри-
тих недиверсифікованих і венчурних) інвестиційних фондів. Пайовий інве-
стиційний фонд формується шляхом випуску інвестиційних сертифікатів і 
являє собою кошти, що належать інвесторам на правах спільної власності. 
Він створюється кампанією з управління активами і не є юридичною осо-
бою. Корпоративний інвестиційний фонд, навпаки, є юридичною особою у 
формі відкритого акціонерного товариства. Він формується на основі ви-
пуску простих іменних акцій.  

Залежно від порядку здійснення діяльності виділяється три типи інве-
стиційних фондів — відкриті, інтервальні і закриті. Відкриті фонди у будь-
який час на вимогу інвестора мають здійснювати викуп цінних паперів, 
емітованих ними чи компанією з управління активами. Інтервальні фонди 
зобов’язані проводити викуп емітованих цінних паперів протягом обумов-
леного у проспекті емісії строку, але не рідше одного разу на рік. Закриті 
фонди не приймають на себе зобов’язання щодо викупу емітованих цінних 
паперів до моменту їх ліквідації чи закриття. З цінних паперів інвестицій-
них фондів відкритого та інтервального типу дивіденди не нараховуються. 

За терміном функціонування розрізняють строкові та безстрокові ін-
вестиційні фонди. Строкові фонди утворюються на певний період, по за-
кінченні якого вони ліквідуються чи реорганізуються. При цьому фонди 
закритого типу можуть бути лише строковими. Безстрокові фонди ство-
рюються на невизначений термін. 

За якістю інвестиційного портфеля розрізняють диверсифіковані і не-
диверсифіковані інвестиційні фонди. Диверсифіковані характеризуються 
досить високою якістю своїх активів (відповідно до встановлених законо-
давством вимог). Фонди, що не відповідають встановленим вимогам, вва-
жаються недиверсифікованими, а недиверсифіковані фонди закритого ти-
пу, які здійснюють виключно приватне розміщення цінних паперів 
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власного випуску та в активах яких більше ніж 50% складають цінні папе-
ри, що не допущені до торгів на фондовій біржі чи в торговельно-
інформаційній системі вважаються венчурними.  

Компанії з управління активами забезпечують розміщення коштів не-
державних пенсійних фондів та інститутів спільного інвестування. Одна 
компанія може одночасно здійснювати управління активами декількох 
суб’єктів, але при цьому загальна величина активів, що перебувають в 
управлінні, не може перевищувати встановлених законодавством обме-
жень. З метою недопущення надмірно ризикових операцій встановлюють-
ся відповідні обмеження щодо обсягів та напрямів розміщення активів. 
Компанія з управління активами несе майнову відповідальність за збитки, 
які вона може завдати своїми діями (чи бездіяльністю) згідно з чинним за-
конодавством та умовами укладених угод.  

Обслуговуюча фінансова інфраструктура включає тих суб’єктів, які 
виконують функції організаційних посередників на фінансовому ринку 
(біржі, торгівці цінними паперами) та допоміжні функції на ринку цінних 
паперів (реєстратори, депозитарії, клірингові центри та ін.), а також тих, 
які не будучи фінансовими за змістом своєї діяльності, надають послуги 
різним суб’єктам у сфері фінансової діяльності (аудиторські та консалтин-
гові фірми, інформаційні, рейтингові та аналітичні агенції, ріелтерські кон-
тори, бюро кредитних історій тощо). Основне призначення цієї складової 
полягає у створенні належних передумов для функціонування основних 
суб’єктів інфраструктури. Але хоча вони виконують допоміжні функції, 
без них сучасну фінансову інфраструктуру навіть неможливо уявити. 

Фондова біржа являє собою організаційно оформлений, регулярно 
функціонуючий торговельний майданчик, на якому відбуваються операції 
купівлі-продажу цінних паперів та інших фінансових інструментів. Як 
суб’єкт фінансової інфраструктури вона виступає основним організатором 
торгівлі. Головне її призначення — організація функціонування вторинно-
го ринку. Але, з одного боку, через неї може здійснюватись і первинне ро-
зміщення цінних паперів, а з іншого боку, і вторинний ринок може функ-
ціонувати поза біржею. У зв’язку з цим розрізняють біржовий і 
позабіржовий обіг цінних паперів. 

Оскільки фондова біржа є центром торгівлі цінними паперами, то за 
підсумками торгівлі на ній здійснюється їх котирування. З одного боку, на 
цій основі утворюється механізм незалежної й досить об’єктивної оцінки 
діяльності акціонерних товариств та інших емітентів. З іншого боку, фон-
дові індекси є важливим макроекономічним індикатором ділової активнос-
ті та ситуації в економіці як окремої країни, так і світової економіки у ці-
лому. 

Функції організатора торгівлі в сучасних умовах виконують також 
торговельно-інформаційні системи, що працюють в електронному режимі. 

25



 

 

Валютна біржа є формою організованої торгівлі іноземною валютою, 
на відміну від неорганізованого (міжбанківського) ринку. 

Торгівці цінними паперами є професійними учасниками фондового 
ринку. Професійна діяльність з торгівлі цінними паперами включає бро-
керську і дилерську діяльність, андеррайтинг та діяльність з управління 
цінними паперами. Брокерська діяльність полягає в укладанні торговцем 
угод щодо цінних паперів від свого імені (чи від імені іншої особи) за до-
рученням і за рахунок іншої особи. При цьому торговець може виступати 
поручителем або гарантом виконання зобов’язань перед третіми особами 
за договорами, що укладаються від імені клієнта. Дилерська діяльність — 
це укладання торговцем угод від свого імені та за свій рахунок з метою пе-
репродажу цінних паперів. Андеррайтинг являє собою розміщення цінних 
паперів торговцем за дорученням, від імені та за рахунок емітента. При 
цьому торговець може брати на себе зобов’язання щодо гарантування про-
дажу усього чи часткового обсягу емісії цінних паперів, а якщо продаж не 
здійснено у визначених в угоді обсягах — викуповувати нереалізовані цін-
ні папери за фіксованою в угоді ціною. Діяльність з управління цінними 
паперами провадиться торговцем від свого імені за винагороду протягом 
визначеного строку з переданими йому в управління цінними паперами 
або грошовими коштами, призначеними для інвестування в цінні папери. 

Реєстратор — це юридична особа, яка спеціалізується на наданні по-
слуг з ведення реєстрів власників іменних цінних паперів, випущених у 
документарній формі. Крім спеціалізованих реєстраторів реєстроутриму-
вачами можуть бути безпосередньо емітенти цінних паперів (при чисель-
ності власників іменних цінних паперів не більше 150 осіб), зберігачі акти-
вів інститутів спільного інвестування та компанії з управління активами 
інвестиційного фонду відкритого типу. Налагоджена та захищена реєстра-
торська діяльність є запорукою гарантування прав інвесторів, що вкрай 
важливо для ефективного функціонування ринку цінних паперів. 

Депозитарії здійснюють зберігання цінних паперів, що існують у 
бездокументарній формі, а також обслуговування обігу цінних паперів у 
бездокументарній та документарній (з цінних паперів, що депоновані в 
цьому депозитарії) формах. Депозитарні установи здійснюють такі види 
операцій: адміністративні — відкриття і закриття рахунків, внесення змін 
до анкети рахунку, зміну способу зберігання (відокремлений чи колектив-
ний); облікові — зарахування, списання, переказ, переміщення цінних 
паперів; інформаційні — видача виписок і довідок з рахунку у цінних 
паперах.  

Повноцінне функціонування фінансового ринку та фінансової системи 
у цілому можливе тільки за умови наявності повної й достовірної 
інформації щодо діяльності окремих суб’єктів. В системі інформаційного 
забезпечення фінансової діяльності важливу роль відіграють суб’єкти, що 
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спеціалізуються на відповідних функціях. Аудиторські фірми, здійснюючи 
незалежний контроль, засвідчують правильність ведення бухгалтерського 
обліку і фінансової звітності. Вони мають надати підтвердження 
зацікавленим особам (інвесторам, органам державного регулювання, 
фінансовим інституціям, партнерам), що оприлюднені звіти тих суб’єктів, 
які мають розкривати інформацію про свою діяльність, відображають 
реальний стан їх справ. Без такої впевненості у фінансових взаємо-
відносинах завжди буде присутня невизначеність. Інформаційні агенції 
збирають, систематизують і розповсюджують через різноманітні канали 
(друковані засоби та електронні мережі) інформацію щодо стану економіки 
та фінансів окремих країн і суб’єктів. В умовах інформаційного 
суспільства доступ до неї гарантується усім зацікавленим юридичним та 
фізичним особам, а приховування інформації розглядається як порушення 
принципу рівних прав і рівних можливостей.  

Рейтингові агенції провадять оцінку та порівняльну характеристику 
окремих фінансових інституцій та інструментів, тобто дають можливість 
зорієнтуватися у безмежному просторі фінансової інформації і прийняти 
вірне інвестиційне рішення. Важливе значення в оцінці поточної ситуації 
та прогнозуванні тенденцій розвитку економіки та фінансової системи 
відіграє фінансова аналітика, яка може представлятися як у публічній 
формі (статті та огляди у засобах масової інформації), так і виконуватися 
на замовлення окремих суб’єктів. 

Окремі суб’єкти обслуговуючої інфраструктури можуть надавати 
послуги з організації фінансової діяльності. Консалтингові фірми надають 
консультативну допомогу певним суб’єктам стосовно різних сторін їх 
діяльності (оптимізація оподаткування, визначення способу і джерел 
фінансування, розробка й супроводження інвестиційних проектів, 
оптимізація інвестиційного портфеля тощо). Безумовно, кожний суб’єкт 
може й самостійно вирішувати подібні завдання, але іноді краще довірити 
справу професіоналам. Ріелтерські контори здійснюють незалежну оцінку 
майна чи нематеріальних активів, наприклад, при наданні їх у заставу під 
отримані кредити. Бюро кредитних історій з метою виявлення й 
попередження недобросовісних дій та шахрайства у сфері кредитування 
накопичує інформацію про позичальників, фіксуючи їх порушення та 
заборгованість. 

Таким чином, як бачимо, усі суб’єкти й управлінської, й інсти-
туційної, й обслуговуючої фінансової інфраструктури відіграють дуже 
важливу роль у забезпеченні надійного та ефективного функціонування 
фінансової системи. Відсутність окремих суб’єктів чи неналежне вико-
нання ними відповідних функцій негативно позначається та дієздатності 
цієї системи та економіки.  
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1.5. Інструментальне наповнення фінансової інфраструктури 

Інструментальне наповнення фінансової інфраструктури складається 
із двох частин: фінансові інструменти управлінської та інституційної ін-
фраструктури та інструментарій обслуговуючої інфраструктури. Фінансові 
інструменти являють собою відображення фінансових відносин, тобто їх 
характерною ознакою є забезпечення руху грошових потоків. Інструмента-
рій обслуговуючої інфраструктури пов’язаний з організаційним та інфор-
маційним забезпеченням фінансових відносин. Його призначення, врахо-
вуючи важливість інформації у стабільному і врівноваженому розвитку 
економіки та фінансової системи, полягає у створенні належних умов для 
використання фінансових інструментів.  

Термін «фінансові інструменти» наразі досить широко вживається в 
теорії та на практиці у двох контекстах. По-перше, у якості інструментів 
здійснення фінансової політики держави, за допомогою яких відбувається 
вплив на темпи і пропорції соціально-економічного розвитку країни. Їх су-
купність, що включає засоби фіскальної та монетарної політики, формує 
механізм макроекономічного регулювання. По-друге, як інструменти фон-
дового ринку — види цінних паперів, що обертаються на ньому. Обидва ці 
підходи відображають дещо звужений підхід, коли тільки окремі явища 
характеризуються як інструменти. У зв’язку з цим виникають окремі пи-
тання. Скажімо, чому державні трансферти, наприклад, дотації чи субсидії 
визнаються як інструменти фінансової політики, а страхові виплати ні? 
Чому корпоративні облігації всіма економістами прийнято визнавати фі-
нансовими інструментами, а банківські кредити не завжди? З метою усу-
нення цих неузгодженостей у контексті функціонування фінансової інфра-
структури дефініція «фінансові інструменти» має вживатися у широкому 
розумінні як форма прояву змісту самих фінансів. Це конкретні форми фі-
нансових відносин (компоненти фінансової системи), що відображаються у 
русі грошових потоків і охоплюють усю сукупність фінансів.  

Сукупність використовуваних фінансових інструментів залежно від 
способу їх регламентування поділяється на дві групи: встановлені на зако-
нодавчій основі та визначені на підставі угод між двома суб’єктами. До 
першої групи відносяться інструменти фіскальної політики, що використо-
вуються у сфері державних фінансів (податки і збори, внески і відрахуван-
ня, державні позики, кошторисне фінансування, державні інвестиції й тран-
сферти, державні пенсії та допомоги) та монетарної політики (регулювання 
грошової маси, девальвація, ревальвація). Державні фінансові органи та 
центральний банк використовують ці інструменти, засновуючись на нормах 
і положеннях діючого законодавства. Безумовно, маючи повноваження за-
конодавчої ініціативи, вони можуть певною мірою впливати на нього при 
розробці тих чи інших законопроектів. Але після їх прийняття вони, як і усі 
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інші суб’єкти мають дотримуватися норм законів. У цьому контексті варто 
відмітити, що інструменти фіскальної політики, з одного боку, не мають 
належної мобільності при їх використанні. Але, з іншого боку, це забезпе-
чує певну стабільність у функціонуванні фінансової системи, дозволяючи 
суб’єктам господарювання та домогосподарствам чітко організовувати й 
планувати свою діяльність. Інструменти монетарної політики більш мобі-
льні, що визначається незалежністю центрального банку. 

Другу групу складають інструменти ринкового типу, які встановлю-
ються на підставі угоди між двома суб’єктами: страхові внески і виплати, 
недержавні пенсії та допомоги, банківські депозити і кредити, лізинг і фак-
торинг, цінні папери (акції, облігації, векселі, деривативи та ін.). Фінансове 
законодавство стосовно їх використання визначає тільки загальні засади, а 
конкретні умови встановлюються угодою між двома суб’єктами. Ця угода, 
у свою чергу, відображає як узгодження інтересів двох сторін, так і ситуа-
цію на відповідному ринку, тобто ринкові інструменти є досить мобільни-
ми й дієвими. 

Використання фінансових інструментів пов’язане із відповідними ва-
желями, що визначають характер їх дії. У першу чергу це ті нормативи і 
ставки, що визначають їх обсяги, а також умови проведення тих чи інших 
фінансових операцій. За допомогою важелів встановлюється характер дії 
окремих інструментів. Сукупність фінансових інструментів та відповідних 
важелів впливу представлена у табл. 1.1. 

Фінансові інструменти використовуються у двох напрямах: забезпе-
чувальному та регулюючому. Забезпечувальне полягає у тому, що за їх до-
помогою реалізується суспільне призначення фінансів, що полягає, як від-
мічалося раніше, саме у грошовому забезпеченні потреб окремих суб’єктів. 
Без відповідного інструментарію суб’єкти інституційної інфраструктури не 
в змозі виконувати покладені на них функції. Суть регулюючого характери-
зується тим, що відображаючи через рух грошових потоків взаємозв’язок 
двох суб’єктів, вони виступають засобами їх взаємного впливу один на од-
ного. Фінансовий інструментарій є досить стабільним, окремі види фінан-
сових інструментів використовуються з давніх давен, наприклад, податки і 
кредит. Водночас розвиток фінансової теорії та практики супроводжується 
появою все нових і нових інструментів — лізинг, похідні цінні папери та 
інші. Важелі, за допомогою яких приводяться у дію відповідні інструменти 
(ставки і нормативи, порядок і умови), є більш мобільними. Найпершою 
реакцією на зміну ситуації у фінансовій системі та економіці є їх коригу-
вання — зміна ставок оподаткування, процентних ставок за кредитами і 
депозитами, умов кредитування, випуску цінних паперів, здійснення валю-
тних операцій тощо. Охарактеризуємо у такому контексті інструментарій 
фінансової інфраструктури. 
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Таблиця 1 
Інструментарій управлінської та інституційної  

фінансової інфраструктури 
 

ФІНАНСОВІ ІНСТРУМЕНТИ ВАЖЕЛІ ДІЇ 
Інструментарій фіскальної політики 
Податки і збори 
Внески і відрахування 

Ставки оподаткування; пільги і санкції; поря-
док обчислення і сплати 

Державні позики 
Процентні ставки;  
умови випуску і погашення 

Кошторисне фінансування Принципи і порядок фінансування 
Державні субсидії (субвенції, дотації) Критерії та умови надання  
Державні пенсії (допомоги) Порядок призначення, нарахування і виплати 

Державні інвестиції 
Критерії оцінки інвестиційних проектів; умо-
ви тендеру і фінансування 

Інструментарій монетарної політики 

Регулювання грошової маси 
Операції на відкритому ринку;  
облікова ставка; норми резервування 

Девальвація 
Ревальвація 

Валютні інтервенції, регуляторні засоби 

Ринковий інструментарій 
Кредити 

Депозити 
Процентні ставки; умови залучення депозитів 
і видачі кредитів 

Лізинг Процентні ставки; умови надання 

Факторинг Дисконт та умови оплати 

Цінні папери 
Дивідендна і процентна політика; умови ви-
пуску і погашення 

Страхові внески Страхові тарифи, умови страхування 

Страхове відшкодування Порядок визначення і виплати 
 

Інструментарій фіскальної політики. Серед засобів фіскальної по-
літики основним, найбільш універсальним та дієвим фінансовим інструме-
нтом виступають податки. Це пояснюється тим, що на відміну від решти 
інструментів, вони носять практично всеосяжний характер — зачіпають 
майже усіх юридичних осіб та практично все дієздатне населення. Податки 
встановлюють рівень державної централізації ВВП, який на даний час ко-
ливається в різних країнах в межах 3050%, та пропорції розподілу й пере-
розподілу доходів юридичних і фізичних осіб. В сучасних умовах податки 
виступають основним методом формування доходів держави. Так, їх пито-
ма вага в доходах бюджету сягає 9095%. Це надійні, стабільні й регулярні 
надходження, що обумовило їх широке застосування.  

Не менш важливим є регулюючий аспект використання податків дер-
жавою. Встановлюючи форми й рівень оподаткування доходів юридичних 
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і фізичних осіб, держава формує певну систему економічних інтересів у 
суспільстві. За їх допомогою можна стимулювати одних суб`єктів (чи пев-
ні сфери діяльності) й стримувати інших. Вони визначають рівень чистих 
доходів підприємств та громадян і, відповідно, рівень споживання. Таким 
чином, за допомогою даного інструменту держава може надійно і цілесп-
рямовано впливати на вирішення перш за все основної проблеми регулю-
вання суспільного виробництва — встановлення рівноваги між сукупним 
попитом і пропозицією. В умовах надмірного пожвавлення виробництва і 
зростання пропозиції держава, може стримувати цей процес збільшенням 
рівня оподаткування юридичних осіб. Навпаки, вирішення завдання сти-
мулювання попиту, а відтак і виробництва, засновується на зниженні рівня 
оподаткування, насамперед, фізичних осіб. 

Варто зауважити, що податки це надзвичайно потужний та дієвий ін-
струмент фінансового впливу, а тому його використання має бути вкрай 
обережним. Так, один з найвідоміших економістів сучасності П. Самуель-
сон вказує, що «фіскальна політика являється дуже сильною зброєю. … Це 
подібна атомній бомбі, надто потужна зброя, щоб дозволити окремим осо-
бам і урядам грати з нею»1. 

Враховуючи таку важливу забезпечувальну та регулюючу роль подат-
ків, держава змушена постійно вирішувати непросту дилему їх викорис-
тання. Досліджуючи світовий досвід фіскального регулювання ринкової 
економіки, В. М. Суторміна, В. М. Федосов і В. Л. Андрущенко відміча-
ють, що «відбувається безупинне створення податкової системи як прагма-
тичного компромісу між дійовим заохоченням приватної господарчої ініці-
ативи і достатнім фіскальним забезпеченням державної діяльності»2.  

Використовуючи податки як досить надійні, ефективні й цілеспрямо-
вані фінансові інструментами, держава, водночас, не може ігнорувати пев-
ну непередбачуваність їх дії. Це пов’язано з тим, що вони відображають 
дуже складну й багатомірну гаму різнонаправлених інтересів, а тому абсо-
лютно повно і точно передбачити наслідки їх впливу неможливо. Однак це 
зовсім не означає, що ці наслідки, по-перше, абсолютно непередбачувані, 
а, по-друге, що їх можна ігнорувати. Такі прогнози і розрахунки при вста-
новленні певних податків та механізму їх справляння вкрай необхідні для 
того, щоб уникнути негативних наслідків. 

Водночас, використання податків як інструментів фіскальної політики 
має суттєві обмеження. Оскільки вони є вкрай важливими елементами роз-
подільних відносин у суспільстві, то встановлюються виключно на законо-
давчій основі. Це обумовлює складності у їх використанні для вирішення 
                                                            

1 П. Самуэльсон. Экономика. — М.: МГП «Алгон» ВНИИСИ, 1992. — С. 315. 
2 Суторміна В. М., Федосов В. М., Андрущенко В. Л. Держава — податки — бізнес (із світового досвіду 
фіскального регулювання ринкової економіки). — К.: Либідь, 1992. — С. 53. 
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нагальних поточних проблем. Відповідно, податки є переважно інструмен-
тами реалізації стратегічних, а не тактичних завдань. Крім того слід врахо-
вувати, що суперечності між законодавчою та виконавчою гілками влади 
(як це має місце в нашій державі) можуть надовго затягнути прийняття 
окремих податкових законів. Так, наприклад, в Україні до цього часу не 
прийнято закон про податок на нерухоме майно, який передбачено Зако-
ном «Про систему оподаткування», більше десяти років йде безрезульта-
тивне обговорення різних варіантів проектів Податкового кодексу. 

Дія податків як фінансових інструментів засновується на використанні 
таких важелів як ставки оподаткування, пільги та санкції, порядок обчис-
лення і сплати. Рівень податкових ставок має урівноважувати інтереси дер-
жави і платників податків. Їх використання як важелів податкового регулю-
вання засновується на двох протилежних принципах податкової політики: 
стабільності і гнучкості. Принцип стабільності важливий не тільки з огляду 
на забезпечення надійної основи для стягнення податків. Важливо також 
виявити регулюючу дію кожного податку та його ставки. Принцип гнучко-
сті вимагає можливості вносити зміни у ставки відповідно до ситуації, що 
склалась. Однак, для того, щоб вносити зміни в ставки, треба бути впевне-
ним, що на основі діючих досягти необхідних результатів неможливо. 

Політика пільг теж є досить складною. Дієвість пільги визначається 
насамперед її кількісними параметрами та значенням для платника. Пільги 
можуть мати різні прояви. По-перше, за характером дії вони можуть відіг-
равати урівноважувальну чи стимулювальну роль. Пільги урівноважуваль-
ної дії встановлюються для тих платників, які внаслідок використання 
єдиних для всіх ставок і порядку оподаткування опиняються в гірших умо-
вах. Мета пільги — вирівняти чистий прибуток (доходи) різних платників 
(звісна річ, якщо диференціація доходів визначається об`єктивними, неза-
лежними від зусиль платників, чинниками). Стимулювальні пільги навпа-
ки, мають на меті збільшення чистих доходів платників, з метою стимулю-
вання їх діяльності. По-друге, за об`єктом встановлення пільги 
поділяються на ті, що встановлюються по відношенню до окремих платни-
ків (у т.ч. персонально) і до окремих елементів об`єкту оподаткування. По-
третє, за терміном дії виділяються постійні і тимчасові пільги. Тобто, піль-
ги — дуже важливий важіль податкового впливу, який багато в чому ви-
значає роль і місце податків в системі фінансового регулювання. 

Порядок обчислення і сплати, хоча і відображає начебто технічну сто-
рону оподаткування, теж має важливе значення як для забезпечувальної, 
так і регулюючої дії податків. Насамперед це стосується визначення 
об’єкта оподаткування. Отримати певну величину надходжень від того чи 
іншого податку можна як за рахунок розширеного об’єкта оподаткування й 
знижених ставок, так і більш високих ставок при звуженому об’єкті опода-
ткування. В Україні в останні роки практикували зниження податкових 
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ставок при одночасному розширенні об’єкта оподаткування. Визначати та-
кі дії як загальне зниження податкового навантаження можна лише за умо-
ви, що зменшення надходжень від зниження ставок перевищує їх збіль-
шення за рахунок розширення об’єкта оподаткування. Подібна політика 
швидше характеризує переміщення податкового навантаження від одних 
платників до інших. 

Збори за своєю сутністю і призначенням аналогічні податкам. Відмін-
ності між цими платежами на користь держави полягають у механізмах їх 
справляння. Податки — це обов’язкові платежі нецільового, безоплатного 
(нееквівалентного) характеру, що мають регулярний характер (визначені 
терміни сплати) і вносяться самим платником до бюджету. Збори ж є, як 
правило, незначними за розміром платежами, що збираються уповноваже-
ними особами в час та за місцем виникнення податкового зобов’язання 
(наприклад, ринковий збір), а окремі їх види можуть мати цільове призна-
чення. Оскільки збори не дають відчутних надходжень, то їх забезпечува-
льна роль другорядна, а регулювальне значення мало помітне. Відносно 
зборів використовуються ті ж важелі, що й до податків. 

Внески і відрахування мають таке ж призначення, що й податки та 
збори — формування доходів держави. Але вони призначені під певні ви-
датки (що визначається у їх найменуванні), тобто вони є платежами цільо-
вого призначення. Внески надходять до державних цільових фондів і вико-
ристовують виключно за встановленим призначенням, тобто виступають 
по суті цільовими податками. Відрахування мають цільове призначення за 
своїм змістом, але оскільки вони надходять до бюджету, то їх цільове ви-
користання не гарантується.  

Основною формою цільових платежів є внески до державних фондів 
соціального страхування*. У фінансовій статистиці вони відносяться до 
складу податкової системи і враховуються при визначенні загального рівня 
податкового навантаження (відношення податкових надходжень до ВВП). 
У цих внесках превалюючим є їх чітко визначене забезпечувальне призна-
чення — фінансування конкретних видатків. Саме за тим, наскільки повно 
реалізується це призначення, оцінюють дієспроможність внесків. Хоча ме-
ханізм їх дії у цілому аналогічний податкам, що спрямовуються до бюдже-
ту, їх регулювальні властивості виражені не так чітко, як у податків. Але 
вони можуть мати як позитивний, так і негативний вплив на економічні 
процеси. Якщо питома вага внесків у податковому навантаженні досить 
вагома, то й їх негативний вплив буде дуже відчутним, про що свідчать 
проблеми у нашій країні, пов’язані з ухиленням від сплати внесків до Пен-
сійного фонду і фондів соціального страхування (виплата заробітної плати 
                                                            

* В нині діючій редакції Закону про систему оподаткування в Україні ці платежі з незрозумілих причин 
визначені як «збори», що не відповідає їх сутності та призначенню. 
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окремими суб’єктами здійснюється неофіційно — в конвертах — з метою 
приховування реальних розмірів фонду заробітної плати і зменшення суми 
внесків). Позитивний вплив має місце при накопичувальній системі пен-
сійного страхування, коли сума майбутньої пенсії прямо залежить від на-
копичених на персональних рахунках найманих працівників коштів, що 
стимулює їх до продуктивної діяльності і підвищує фінансову відповідаль-
ність за власне пенсійне забезпечення.  

Державні позики використовуються як джерело покриття бюджетного 
дефіциту та фінансування цільових інвестиційних проектів. Їх забезпечу-
вальна роль у формуванні бюджету обмежується можливостями держави у 
погашенні державного боргу, а тому відповідно лімітується. Так, згідно з 
Маастрихтською угодою країни ЄС мають дотримуватися обмежень сто-
совно бюджетного дефіциту на рівні 23% від ВВП, а державного боргу — 
60% до ВВП. Бюджетним кодексом України стосовно державного боргу 
встановлено таке ж обмеження — 60% до ВВП. Фінансування цільових ін-
вестиційних проектів за рахунок державних позик досить поширене у сві-
товій практиці, але поки що практично не використовується в Україні.  

Важелями впливу в системі державних запозичень є процентні ставки, 
а також умови випуску і погашення. Хоча регулювальні властивості держа-
вних позик відчутно слабші, ніж у податків і платежів податкового харак-
теру, вони є далеко не другорядними. Так, процентна ставка за державними 
облігаціями відіграє роль своєрідного орієнтира на ринку цінних паперів та 
фінансового ринку в цілому (на світових фінансових ринках такою точкою 
відліку є цінні папери державного казначейства США, які вважаються без-
ризиковими). Змінюючи рівень дохідності за своїми цінними паперами, 
держава може відповідно впливати на процеси ціноутворення на фінансові 
ресурси та активність фінансового ринку. Встановлюючи рівень дохідності, 
відповідні умови випуску та погашення цінних паперів, держава може зао-
хочувати своїх позичальників до надання їй позик. Але, заохочуючи своє 
запозичення високими процентними ставками, держава повинна враховува-
ти, що тим самим вона звужує потенціал приватних інвестицій. Тобто, 
встановлений рівень дохідності державних цінних паперів має бути обґрун-
тований з усіх сторін можливого як позитивного, так і негативного впливу. 

Надійність державних позик, як фінансового інструмента не досить 
висока. Неможливо точно спрогнозувати, чи вдасться державі залучити до-
статні кошти і чи дозволить це відрегулювати дефіцит бюджету та грошо-
вий обіг. Тому досягти цілеспрямованого впливу та передбачуваності їх дії 
досить важко — вони можуть сприяти вирішенню поточних проблем, але 
спровокувати значні проблеми у віддаленій перспективі. У цьому контекс-
ті важливе значення мають характер та напрями використання коштів, 
отриманих від державних позик — вони можуть бути ефективними в осно-
вному при спрямуванні на видатки розвитку. Підвищенню ефективності і 
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цілеспрямованості сприяє випуск цільових позик під конкретні інвестицій-
ні проекти. 

Кошторисне фінансування являє собою основну форму видатків бю-
джету. Воно охоплює соціальну сферу, збройні сили, органи державної 
влади та управління, правоохоронні, судові та інші органи. Основою даної 
форми бюджетного фінансування є кошторис (звідси й її найменування), в 
якому в розрізі окремих статей витрат визначаються обсяги видатків на пе-
вний період. Кошторисне фінансування може здійснюватися у розрізі за-
кладів, заходів та програм. При кошторисному фінансуванні бюджетних 
закладів (лікарень, поліклінік, шкіл, дитячих дошкільних закладів, вищих 
навчальних закладів, установ культури та інших) обсяги видатків визнача-
ються виходячи із оперативно-мережевих показників, які відображають кі-
лькісні параметри діяльності цих закладів (кількість ліжок, лікарських від-
відувань, учнів, вихованців, студентів тощо) та нормативів видатків 
відносно окремих показників. Кошториси на певні заходи і програми роз-
раховуються виходячи із обсягів робіт, які передбачені при проведенні 
окремих заходів чи реалізації прийнятих програм, та нормативів витрат на 
одну розрахункову одиницю. 

При фінансуванні бюджетних видатків на кошторисній основі можли-
ві два підходи: фінансування окремих установ і закладів, які забезпечують 
реалізацію відповідних функцій держави, або фінансування державних 
програм з визначенням установ і закладів, які мають забезпечувати вико-
нання тих чи інших програм. Сучасною формою бюджетного фінансуван-
ня, яке дозволяє оптимізувати та раціоналізувати видатки бюджету, є про-
грамно-цільове фінансування, яке дозволяє використовувати новітні 
технології управління бюджетом, зокрема бюджетування. В Україні про-
грамно-цільовий метод перебуває у зародковому стані і кошторисне фінан-
сування орієнтується переважно на фінансування бюджетних установ. 

Забезпечувальне значення кошторисного фінансування є домінуючим. 
Водночас, рівень забезпечення громадян відповідними суспільними послу-
гами залежить від типу соціальної політики держави та її фінансових мож-
ливостей. Україна, зокрема, відноситься до країн, у яких такі послуги гара-
нтуються державою для усіх громадян. Однак до цього часу фінансові 
можливості держави не відповідають її конституційним зобов’язанням. Як 
наслідок, украй складна ситуація із фінансуванням соціальних, управлін-
ських та оборонних видатків. Без реформування системи видатків бюджету 
вирішити ці проблеми практично неможливо. Регулювальне призначення 
кошторисного фінансування практично невідчутне. 

Важелями впливу у системі кошторисного фінансування виступають 
принципи та порядок фінансування. До принципів відносяться: плановість, 
цільовий характер виділення коштів та підзвітність розпорядників бюдже-
тних коштів органам, що здійснюють фінансування. Принцип плановості 
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означає, що фінансування здійснюється виключно на основі затвердженого 
кошторису. Цільовий характер полягає у тому, що бюджетні кошти можна 
використовувати виключно на цілі, визначені у кошторисі. Підзвітність за-
безпечується наданням звітів про використання бюджетних коштів фінан-
совим органам. Водночас дані принципи не гарантують головного — дося-
гнення належного суспільного ефекту. Тому кошторисне фінансування 
використовується у тих випадках і сферах, де практично неможливо вико-
ристовувати інші форми фінансового забезпечення.  

Державні субсидії (субвенції, дотації) відображають зворотній подат-
кам рух грошових потоків і на відміну від них мають селективний харак-
тер — їх отримують не всі, а тільки окремі юридичні та фізичні особи. 
Державне субсидіювання має за мету фінансову підтримку з боку держави 
тим, хто внаслідок певних об`єктивних обставин не отримує достатніх вла-
сних доходів. Визначення отримувачів і рівня субсидій завжди носить пев-
ною мірою як об`єктивний, так і суб`єктивний характер. Забезпечувальна 
роль субсидій, субвенцій і дотацій залежить від фінансових можливостей 
держави та їх питомої ваги у доходах отримувачів. Для малозабезпечених 
громадян — отримувачів субсидій, як правило, їх роль досить відчутна, 
навіть при відносно незначних розмірах, а тому держава завжди намагаєть-
ся надавати таку допомогу. Загалом, державні субсидії досить керований 
інструмент, який забезпечує достатню цілеспрямованість і передбачува-
ність фінансового впливу. 

Державне субсидіювання має пряму і непряму форми. Пряма існує у 
вигляді державних трансфертів — виділення окремим суб’єктам певної 
суми коштів з державного бюджету на неповоротній безоплатній основі. 
Непряма полягає у встановленні громадянам різних пільг — повне чи час-
ткове звільнення від плати за певні товари і послуги. Але при цьому така 
форма доповнюється прямими трансфертами виробникам цих товарів і по-
слуг, що втрачають частину доходів унаслідок подібної цінової і тарифної 
політики держави. 

Механізм прямого й непрямого субсидіювання у регулювальному 
контексті відчутно поступається оподаткуванню, оскільки податки — це 
вилучення зароблених юридичними і фізичними особами доходів, тоді як 
державні субсидії характеризують систему безповоротного та безоплатно-
го фінансування. Різні види субсидіювання мають відмінні регулювальні 
властивості. Найменш дієвими є державні дотації, які виділяються на пок-
риття збитків окремих підприємств, що викликані певною політикою дер-
жави у сфері ціноутворення (наприклад, обмеження тарифів на житлово-
комунальні послуги). Державні субсидії, що являють собою фінансову до-
помогу окремим юридичним і фізичним особам, теж не надто дієвий засіб 
впливу. Вони можуть бути цільовими (на конкретні цілі) та не передбачати 
цільового використання. Безумовно, більш ефективними є цільові субсидії, 
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оскільки, забезпечуючи конкретні потреби, впливають на поведінку отри-
мувача. Державні субвенції є своєрідними цільовими субсидіями, що, як 
правило, надаються на умовах спільного фінансування — вони виділяють-
ся за умови, що їх отримувач забезпечить певну частку фінансування тих 
чи інших витрат власними коштами. Тобто, передумовою отримання суб-
венції є мобілізація власних можливостей. 

Важелями, які регулюють державні субсидії, є критерії та умови їх на-
дання, які дозволяють урізноманітнювати напрями і характер впливу суб-
сидіювання та досягати їх належної ефективності. У суспільстві постійно 
ведуться дискусії з приводу державної фінансової підтримки окремих 
суб’єктів. По-перше, кому їх надавати — виробникам певних товарів і пос-
луг (за таких умов дотується практично все населення), чи окремим кате-
горіям споживачів? По-друге, якщо окремим категоріям споживачів, то за 
якими критеріями їх визначати? Так, в Україні домінує два підходи. Пер-
ший — за особливі заслуги чи певний статус, наприклад, пільги інвалідам 
та учасникам Великої Вітчизняної війни. Другий, принцип малозабезпече-
ності. Однак серед малозабезпечених можуть бути такі, що з об’єктивних 
причин не можуть отримувати достатні доходи, а можуть бути й ті, хто 
просто не хоче працювати. Невірно визначені критерії породжують невдо-
волення у суспільстві та замість того, щоб згладжувати суперечності між 
окремими верствами населення загострювати їх. 

Державні пенсії і допомоги виплачуються з державних пенсійного та 
фондів соціального страхування. Їх забезпечувальний потенціал залежить 
від рівня оподаткування в частині внесків до цих фондів, які були охарак-
теризовані вище, та встановленої системи пенсійного й соціального стра-
хування. Пенсійне забезпечення існує у державній та недержавній, 
обов’язковій та добровільній формах на основі солідарної та накопичува-
льної систем. Державне пенсійне страхування є обов’язковим і може здійс-
нюватися на солідарній чи накопичувальній основі, тоді як недержавне, як 
правило, здійснюється у добровільній формі і є накопичувальним.  

Солідарна система полягає у тому, що суспільство несе спільну відпо-
відальність за пенсійне забезпечення непрацездатних громадян. Кошти, що 
концентруються у державному пенсійному фонді, є суспільною власністю, 
навіть якщо ведеться персоніфікований облік внесків по кожному найма-
ному працівнику. Розмір призначених пенсій прямо не залежить від суми 
сплачених внесків, хоча й пов’язується із заробітною платою, трудовим 
стажем та іншими показниками трудової діяльності. При солідарній систе-
мі бюджет фонду формується і використовується щорічно за схемою: ни-
нішнє покоління працюючих утримує нинішніх пенсіонерів. Відповідно, 
рівень внесків визначається співвідношенням між загальною сумою пен-
сійних виплат і фондом заробітної плати (в Україні, де використовується 
солідарна система, наразі розмір внесків роботодавців та найманих праців-
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ників складає в середньому 33 %). Тому рівень пенсійного забезпечення 
визначається рішеннями владних структур і залежить від співвідношення 
чисельності працюючих та пенсіонерів, а також від нинішнього стану еко-
номіки.  

При накопичувальній системі розмір пенсії визначається сумою внес-
ків, накопичених на персональних рахунках, які є власністю даної особи. За 
такого підходу фактично кожний громадянин визначає свій рівень майбут-
нього пенсійного забезпечення, обираючи відповідну схему сплати внесків 
та отримання пенсії. Розмір внесків при цій системі залежить: від співвід-
ношення між потенційним часом перебування на пенсії та трудовим стажем; 
від розміру пенсії, яку отримуватиме пенсіонер (на рівні прожиткового мі-
німуму чи отримуваного доходу); від величини доходів, які будуть отримані 
від інвестування тимчасово вільних на період їх накопичення коштів. Ска-
жімо, якщо громадянин бажає отримувати в майбутньому пенсію на рівні 
його нинішніх доходів від роботи за найманням, а співвідношення між імо-
вірним часом перебування на пенсії та трудовим стажем складає 1 : 3, то на 
його рахунок ним та роботодавцем має сплачуватися 33,3% від його заробі-
тної плати, а з урахуванням того, що за рахунок доходів від інвестування 
кошти на персональних рахунках у середньому подвоюються, розмір внес-
ків може бути зменшений удвічі, тобто складати близько 17%. Якщо при 
цьому врахувати певні ризики, що мають бути забезпечені у період пенсій-
ного страхування, то отримуємо 1820%, тобто той тариф, що на даний час 
використовується у більшості розвинених країн світу. 

Порівняння двох охарактеризованих систем засвідчує значну перевагу 
накопичувального пенсійного страхування. У забезпечувальному контексті 
воно, з одного боку, є набагато дешевшим, а з іншого, формує дієспро-
можну систему пенсійного забезпечення громадян, за умов якої відпадає 
потреба у соціальному захисті пенсіонерів через охарактеризовану перед 
цим систему державного субсидіювання. У регулювальному контексті на-
копичувальна система формує відповідну систему інтересів у суспільстві, 
заставляючи кожного громадянина піклуватися про свою фінансово забез-
печену старість. Натомість солідарна система веде до викривлення суспі-
льної моралі. Як, наприклад, в Україні не намагаються боротися із неофі-
ційною виплатою заробітної плати у конвертах поки що добитися 
відчутних зрушень не вдається. 

Система соціального страхування в різних країнах суттєво різниться 
за своїми напрямами. В Україні вона наразі охоплює три фонди: на випа-
док безробіття; від нещасних випадків на виробництві; на випадок тимча-
сової страти працездатності та пологів. Законодавством передбачалося 
створення також фонду обов’язкового медичного страхування, але до реа-
лізації цього завдання так і не наблизилися. У забезпечувальному контексті 
ці фонди відіграють важливу роль, формуючи систему страхового захисту 
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від вказаних подій. Регулювальна роль даних фондів і виплат теж може бу-
ти відчутною. Наприклад, виплати на народження дитини можуть позити-
вно впливати на вирішення демографічних проблем. 

Важелями впливу в системі пенсійного та соціального страхування є 
порядок та умови призначення і виплати пенсій — пенсійний вік, трудовий 
стаж, чинники, від яких залежить розмір пенсії, пільги для певних катего-
рій працівників тощо. Встановлюючи певні правила, держава може заохо-
чувати перетік робочої сили у певні галузі економіки, сфери діяльності, ре-
гіони країни. Враховуючи важливість пенсійного забезпечення для 
громадян, ці важелі впливу є досить потужними засобами фінансового 
впливу на суспільство. 

Державні інвестиції спрямовуються на фінансування конкретних ін-
вестиційних проектів за рахунок бюджету чи цільових державних запози-
чень. Ці державні видатки носять, як правило, вибірковий характер — вони 
спрямовуються туди, куди залучити приватні інвестиції вкрай складно. 
При цьому державні інвестиції є досить надійним, цілеспрямованим та пе-
редбачуваним інструментом фінансового впливу. Вони засновуються на 
чітких і наперед визначених критеріях відбору інвестиційних проектів, 
умовах і порядку проведення тендерів з вибору виконавців. 

Основною проблемою державного інвестування є забезпечення ефек-
тивності використання коштів. Як відзначає Ш. Бланкарт, держава має 
проводити закупівлі товарів, робіт та послуг на максимально вигідних 
умовах, оскільки це відображає прагнення всіх платників податків до еко-
номного витрачання державних коштів. Проте на практиці не рідким буває 
і марнотратство, і надання привілеїв певним групам інтересів, і корупція. 
При цьому недостатньо обмежуватись зобов’язанням державних службов-
ців, парламентаріїв і членів уряду дотримуватись максимально вигідних 
умов — необхідне запровадження правил, які б обмежували свободу їхніх 
дій, спрямованих на задоволення власних інтересів1. 

Важелями впливу в системі державних інвестицій виступають крите-
рії оцінки інвестиційних проектів, умови проведення тендерів та порядок 
фінансування. Змінюючи їх держава змінює напрями спрямування коштів, 
а відтак і свого впливу на соціально-економічний розвиток. При цьому, 
оскільки завдання і сфери державного інвестування відрізняються від при-
ватних інвестицій, то вони й засновуються на дещо інших критеріях. Голо-
вними серед них є вплив на економічну динаміку та вирішення окремих 
соціальних завдань, наприклад, створення додаткових робочих місць. 

Інструментарій монетарної політики. В основі монетарної (гро-
шово-кредитної) політики держави лежить дуже важливий і дієвий інстру-
                                                            

1 Бланкарт Ш. Державні фінанси в умовах демократії: Вступ до фінансової науки. / Пер. з нім. — К.: 
Либідь, 2000. — С.502. 
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мент — регулювання грошової маси. Здійснюючи емісію (чи вилучення 
грошей з обігу) та використовуючи засоби монетарної політики, вона 
впливає на наповнення економіки та фінансової системи платіжними засо-
бами, врівноважує попит і пропозицію на них й тим самим стимулює чи 
стримує виробництво в залежності від фази економічного циклу. Але на 
відміну від інструментів фіскальної політики, дія яких може спрямовува-
тися на вирішення конкретних завдань, вплив інструментів монетарної по-
літики має досить узагальнюючий характер. Однак натомість засоби моне-
тарної політики є досить мобільними, що пов’язано з особливим статусом 
центрального банку, який, як правило, самостійно приймає потрібні рі-
шення. Як відмічають П. Самуельсон та В. Нордгауз, «монетарну політику 
можна швидко змінити», тоді як «впровадження податкових пропозицій 
звичайно потребує тривалого часу»1. Монетарна політика піддається коор-
динації з іншими фінансовими інструментами. При цьому може бути про-
рахований кореляційний зв’язок дії інших інструментів залежно від гро-
шової емісії, та вплив інших інструментів на стан грошового ринку. Досить 
надійно і своєчасно можуть бути оцінені наслідки певної грошово-
кредитної політики держави, що забезпечує надійність інструменту. 

Таким чином можна зазначити, що в регулюванні обсягів грошової 
маси домінує забезпечувальний аспект, тоді як регулювальні властивості 
цього інструменту несуттєві. Однак він проявляється по іншому, ніж у ін-
струментів фіскальної політики, де переважає націленість на максимізацію 
доходів та обсягів фінансування. Грошей в обороті має бути рівно стільки, 
скільки необхідно. На функціонуванні економіки однаково негативно 
впливає як нестача платіжних засобів та фінансових ресурсів, так і їх над-
лишок. Нестача грошей в обігу обумовлює дороговизну ресурсів, а їх над-
лишок провокує інфляційні процеси, які теж негативно позначаються мак-
роекономічній стабільності та діяльності економічних агентів.  

Важелі монетарної політики, що використовуються державою з метою 
регулювання грошової маси, досить різняться за можливостями використан-
ня та ефективністю впливу. В сучасних умовах в розвинених країнах найва-
жливішим інструментом монетарної політики є операції на відкритому рин-
ку — взаємовідносини центрального банку з комерційними з приводу 
торгівлі державними цінними паперами. Купуючи їх у комерційних банків, 
центральний банк по суті збільшує обсяги грошової маси і, відповідно, ресу-
рсів, що можуть бути спрямовані у реальний сектор економіки, а продаючи, 
навпаки, скорочує грошову масу. Однак, очевидно, що можливості викорис-
тання цього важеля залежать від розвиненості та стабільності ринку держав-
них цінних паперів. В Україні поки що цей важіль не використовується, 

                                                            

1 Семюелсон П., Нордгауз В. Макроекономіка / Пер. з англ. — К.: Основи, 1995. С. 392. 
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оскільки ринок державних цінних паперів фактично тільки формується. Дру-
гим за значенням важелем монетарної політики є вплив на обсяги грошової 
маси через облікову ставку. За допомогою цього важеля можна заохочувати 
запозичення комерційних банків у центрального, знижуючи цю ставку, чи 
навпаки. Але це важіль непрямої дії. Третім важелем впливу на грошову ма-
су є норми формування резервів, які встановлюються центральним банком 
для комерційних. Цей засіб дозволяє досить швидко впливати на пропозицію 
грошей, але на практиці використовується досить рідко. 

Монетарна політика має на меті не тільки достатнє забезпечення еко-
номіки та фінансової системи платіжними засобами, але і забезпечення 
стабільності грошової одиниці. Водночас за певних умов і з метою досяг-
нення відповідних результатів держава може бути зацікавлена чи у зни-
женні курсу національної валюти (девальвація), чи, навпаки, у підвищенні 
(ревальвація). Так, девальвація буде сприяти розвиткові виробництв, які 
працюють переважно на експорт, адже при цьому доходи відповідних під-
приємств у національній валюті зростатимуть. Навпаки, за ревальвації ви-
грають ті, хто використовує у виробництві імпортну сировину та комплек-
туючі, чи узагалі спеціалізується на імпорті. Таким чином, даний 
фінансовий інструмент може досить ефективно використовуватись в регу-
люванні зовнішньоторговельних відносин. 

Стабільність в економіці та зовнішній торгівлі забезпечується на ос-
нові стабільності та керованості валютного курсу. В основі стабільного ва-
лютного курсу лежить динамічний розвиток економіки, адже курс націо-
нальної грошової одиниці є віддзеркаленням стану економіки та фінансів 
даної країни. В системі фінансових важелів, що дозволяють впливати на 
нього провідна роль належить валютним інтервенціям центрального банку. 
В системі валютного регулювання така участь центрального банку є надій-
ним, ефективним та цілеспрямованим засобом впливу на валютний курс. 
Існує повна передбачуваність його дії та можливість точної і своєчасної 
оцінки наслідків. Більш того, тільки цей важіль забезпечує найвищу точ-
ність та своєчасність оцінки результату впливу — щоденно встановлюєть-
ся курс національної валюти. Водночас необхідно враховувати, що вплив 
на валютний курс може здійснюватись й іншими засобами, які відносяться 
до сфери регуляторної політики (валютні обмеження, обов’язковий продаж 
частини чи повної суми валютної виручки тощо). 

Можливості координації валютних інтервенцій з іншими фінансовими 
інструментами обмежені, оскільки рішення про їх здійснення повинні 
прийматись у дуже стислі терміни. Використання даного інструменту об-
межене наявними валютними резервами. Тому він повинен використовува-
тись в разі крайньої потреби, інакше резерви будуть вичерпані, а відтак, і 
не буде можливості у проведенні валютних інтервенцій (чи доведеться 
звертатись за допомогою до Міжнародного Валютного Фонду). 
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Ринковий інструментарій. Ринкові інструменти фінансової інфра-
структури пов’язані з функціонуванням фінансового ринку і діють через 
механізми ринкового ціноутворення на фінансові ресурси. Вони включа-
ють кредитні та депозитні операції комерційних банків, лізинг і факторинг, 
вкладення в цінні папери, страхові внески та страхове відшкодування. Че-
рез процентну і дивідендну політику, умови залучення депозитів та надан-
ня кредитів, правила, тарифи та умови страхування фінансові інституції й 
емітенти впливають на економічні процеси і рух капіталів. При цьому во-
ни, з одного боку, керуються власними інтересами й ситуацією, що склада-
ється в економіці та на фінансовому ринку, а з іншого, знаходяться під пе-
вним впливом засобів державної монетарної та фіскальної політики. Тобто 
у вказаних ринкових фінансових інструментах проявляється інтегрована 
дія як ринкового саморегулювання, так і державного впливу на грошовий 
ринок засобами монетарної політики. 

Головним елементом в сукупності ринкового інструментарію фінан-
сової інфраструктури є кредитування. Це одна з основних форм фінансо-
вого забезпечення потреб суб’єктів господарювання, домогосподарств і 
держави, тобто забезпечувальна роль кредитів є досить чітко вираженою. 
У сучасному світі потужність економіки та фінансової системи кожної кра-
їни вимірюється насамперед потенціалом її банківської системи. Надання 
кредитів засновується на обопільній узгодженості інтересів двох сторін — 
кредитної установи та позичальника. При цьому обидві сторони керуються 
необхідністю забезпечення високої ефективності використання наданих 
кредитів. У цьому контексті дієвість кредитування набагато вища ніж оха-
рактеризованих вище форм державного фінансового забезпечення (кошто-
рисного фінансування, субсидіювання, державних інвестицій). Державні 
структури теж можуть використовувати цей інструмент при наданні кре-
дитів з бюджету та з державних банків. В основному ж держава може 
впливати на кредитний ринок за допомогою важелів монетарної політики 
центрального банку. При необхідності активізації кредитного ринку і зде-
шевлення кредитів обсяги грошової маси збільшуються і навпаки.  

Регулювальні властивості кредитування теж досить високі. При цьому 
кредити, як фінансовий інструмент, мають високу надійність, ефективність 
та цілеспрямованість, звісна річ при дотриманні встановлених принципів 
кредитування (строковості, поворотності, платності, забезпеченості), які є 
основними важелями впливу. Необхідність дотримання цих принципів пе-
редбачає селективний відбір кредитними установами суб’єктів та об’єктів 
кредитування, що і визначає його регулятивну дію: кредити видаються 
тим, хто може вчасно їх повернути, сплатити встановлені відсотки та має 
надійне забезпечення отриманих кредитів у вигляді застави, гарантій та 
поручительств. У свою чергу це можливе за умови високої ефективності 
діяльності позичальників. 
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Важливим важелем впливу в механізмах кредитування є процентна 
ставка. В основі її встановлення лежить урівноваженість попиту та пропо-
зиції на гроші. Позичальникам з хорошою кредитною історією банки мо-
жуть кредити на пільгових умовах за зниженими процентними ставками. В 
деяких випадках держава для підтримки окремих галузей може запрова-
джувати понижені процентні ставки з компенсацією банкам різниці між 
ними і ринковими ставками. Крім того з метою стимулювання розвитку 
економіки на основі розширення обсягів її кредитування держава засобами 
монетарної політики, які розглядалися вище, може збільшувати обсяги 
грошової маси. 

Депозити виступають тим ринковим інструментом, який спрямований 
на залучення ресурсів у кредитну систему. За своєю спрямованістю вони 
подібні до податків та інших платежів, які надходять у бюджет держави чи 
фонди цільового призначення, але докорінно відрізняються від них за сво-
єю сутністю. Якщо податки та подібні їм платежі мають обов’язковий, не-
поворотний та безоплатний характер, то залучення депозитних вкладів в 
установи комерційних банків засновується на протилежних засадах. Від-
повідно, кредитні установи мають зацікавити юридичних та фізичних осіб, 
забезпечуючи їм отримання доходів та надаючи належні гарантії на основі 
ефективного використання залучених від них ресурсів. З цією метою вони 
використовують такі важелі як процентні ставки та відповідні умови за де-
позитами. При цьому між кредитними установами ведеться конкурентна 
боротьба за ресурси. Кожний банк чи кредитна спілка пропонують вигідні 
відсотки та умови. все нові і нові продукти, але при цьому мають урівно-
важувати депозитну політику з кредитною.   

Депозити як фінансові інструменти мають значне забезпечувальне та 
регулювальне значення. Забезпечувальне полягає у тому, що вони є одним 
з ключових методів формування ресурсів комерційних банків, а відтак і за-
безпечення потреб економіки у кредитах. Це пояснює, чому в будь-якій 
країні проблемі залучення ресурсів у кредитну систему приділяється така 
увага і формуються резервні фонди на повернення депозитів при виник-
ненні проблем у окремих банків. Регулювальне значення полягає у тому, 
що кредитні установи та державні регуляторні органи завжди намагаються 
створити такі умови, щоб заощадження знаходилися в банківській системі 
чи в інших інституціях фінансового ринку, а не залишалися на руках у на-
селення. Кошти, які мобілізовані вказаними інституціями, працюють на 
потреби розвитку країни та приносять дохід їх власникам, тоді як поза ни-
ми вони залишаються звичайними залишками грошей. 

Своєрідним різновидом кредитних операцій є лізинг та факторинг. Лі-
зинг — це фінансовий інструмент, що поєднує у собі як відносини креди-
тування у грошовій та натуральній формах, так і оренди. Розрізняють фі-
нансовий та оперативний лізинг. При фінансовому об’єкт лізингу, що 
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належить до основних фондів, передається у платне користування лізинго-
одержувачу на термін, що на 12 роки менший за очікуваний строк його 
експлуатації. При цьому він зараховується на баланс лізингоодержувача, а 
після закінчення строку угоди переходить у його власність, або викупову-
ється ним за залишковою вартістю. Витрата на утримання об’єкта лізингу 
несе, як правило, лізингоодержувач. При оперативному лізингу відповід-
ний об’єкт передається в оренду на термін, що не менший за строк його 
повної амортизації. Майно залишається на балансі лізингодавця, який несе 
всі витрати, що пов’язані з його експлуатацією (якщо інше не передбачено 
угодою). Після закінчення терміну угоди вона може бути або подовжена, 
або об’єкт лізингу повертається лізингодавцю. 

Факторинг являє собою насамперед операції з купівлі боргів, а також 
послуги з управління дебіторською заборгованістю. Широке розповсю-
дження комерційного кредиту (купівля-продаж товарів і послуг з відстроч-
кою платежу, що оформлюється векселем), а також утворення часового ла-
гу між рухом товарів (робіт, послуг) та грошових потоків, обумовили 
зростання обсягів кредиторської та дебіторської заборгованості. Якщо під-
приємство у певний період має потребу у коштах, але не отримало їх унас-
лідок виникнення дебіторської заборгованості, воно може продати цю за-
боргованість комерційному банку чи факторинговій компанії з певним 
дисконтом, чи отримати кредит під неї. 

У лізингу та факторингу переважає забезпечувальне призначення — 
вони дозволяють вирішувати проблеми з нестачею коштів. Регулювальні 
властивості цих фінансових інструментів несуттєві. Важелями впливу ви-
ступають умови здійснення лізингових та факторингових операцій та від-
сотки (дисконт), що сплачуються за надані послуги. 

Цінні папери в сучасних умовах є широко розповсюдженими та сучас-
ними видами фінансових інструментів. В них досить тісно поєднуються як 
забезпечувальні, так і регулювальні властивості. Забезпечувальна роль по-
лягає у тому, що за їх допомогою суб’єкти підприємництва (фінансового і 
нефінансового секторів) та держава можуть мобілізувати значні обсяги ре-
сурсів для своєї діяльності. Регулювальна роль відображається як у взаєм-
ному впливі один на одного двох основних суб’єктів — емітента, що випу-
стив в обіг даний цінний папір, та інвестора, що його придбав, так і у 
впливі на них різноманітних посередників, які входять до інституційної та 
обслуговуючої фінансової інфраструктури, і органів державного регулю-
вання. 

Водночас, поряд із вкрай важливими для економіки і фінансової сис-
теми властивостями, цінним паперам притаманні і досить відчутні негатив-
ні якості, які відсутні у інших фінансових інструментів, на які покладають-
ся забезпечувальні функції. Це пов’язано з тим, що у структурі ринку 
цінних паперів виділяється два сегменти — первинний та вторинний ринки. 
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На первинному відбуваються процеси купівлі-продажу випущених в обіг 
цінних паперів, а на вторинному їх перепродажі. Відповідно, первинний 
характеризує залучення ресурсів, тобто реалізацію основної забезпечува-
льної ролі фінансів, а вторинний торгівлю фінансовими активами. Призна-
чення вторинного ринку полягає у забезпеченні ліквідності цінних папе-
рів — можливості при виникненні потреби продати їх та отримати 
відповідні грошові кошти.  

Однак на практиці вторинний ринок функціонує переважно у спекуля-
тивному режимі — купівлі цінних паперів з метою їх перепродажі у майбу-
тньому за більш високими цінами. У таких операціях відсутнє забезпечува-
льне призначення фінансових інструментів, оскільки емітент не отримує від 
них додаткових ресурсів. При цьому реальні обсяги ресурсів залишаються 
незмінними — зростає, чи знижується тільки ринкова вартість активів. Са-
ме тут відбувається відрив фінансів від реальної економіки, саме тут втра-
чається їх суспільне призначення, саме тут відбувається формування так 
званих «мильних бульбашок» — відрив ринкових цін на фінансові інстру-
менти від їх реальної вартості, і саме на цій основі зароджуються загрози 
фінансовій стабільності і формується підґрунтя фінансових криз. І саме то-
му ринок цінних паперів має знаходитися під надійним контролем як з боку 
органів державного регулювання, так і усього суспільства. 

Ринок цінних паперів охоплює досить широке коло фінансових ін-
струментів. За їх змістовним наповненням розрізняють пайові (акції, інвес-
тиційні сертифікати) та боргові (облігації, ощадні сертифікати, векселі) 
цінні папери. Пайові характеризують відносини співволодіння, надають 
права участі в управлінні та отриманні доходу у вигляді дивідендів, а бор-
гові відображають відносини запозичення коштів одним суб’єктом (еміте-
нтом) у іншого (інвестора) і надаючи право на отримання доходу у вигляді 
відсотків чи дисконту, не дають ні прав володіння власністю, ні прав в 
управлінні нею. 

Важелями впливу при використанні цінних паперів виступають дивіде-
ндна і процентна політика, умови випуску та погашення цінних паперів. За 
допомогою дивідендної політики можна впливати на поведінку як нинішніх, 
так і потенційних інвесторів, заохочуючи або стримуючи їх активність. Рі-
шення про виплату дивідендів та їх розмір, чи про капіталізацію прибутку 
приймають загальні збори акціонерів. Таким чином дивіденди не є гаранто-
ваним доходом інвестора, відповідно, він має обирати куди вкладати свої 
кошти, щоб мати належний рівень доходу, а акціонерне товариство має пра-
цювати так, щоб забезпечувати доходи своїм акціонерам. Навпаки, боргові 
цінні папери дають фіксований та гарантований дохід, а процентна політика 
має врівноважити баланс співвідношення між ризиком, пов’язаним з інвес-
туванням коштів у них, та їх дохідністю. Умови випуску і погашення перед-
бачають порядок проведення емісії цінних паперів та їх обертання на ринку, 
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права та зобов’язання сторін, можливості і порядок переходу прав власнос-
ті, гарантії й порядок отримання доходів, терміни і порядок викупу чи по-
гашення та інше. Ці умови створюють відповідну систему інтересів, на які 
орієнтуються емітент, інвестор та фінансові посередники. 

Страхові внески і страхове відшкодування є основними інструмента-
ми у страхуванні. Страхові внески (премії) — це платежі, що надходять 
страховій компанії за відповідною угодою щодо страхового захисту май-
нових чи інших інтересів, а страхове відшкодування — це виплати страхо-
вої компанії застрахованій (чи постраждалій) особі на покриття збитків, що 
виникли унаслідок певного страхового випадку. У страхових відносинах 
переважає забезпечувальне призначення: страхові платежі мають забезпе-
чити формування страхового фонду, достатнього для покриття потенцій-
них збитків, а страхове відшкодування фінансово забезпечити заподіяні 
збитки. Відповідно, від налагодженості механізмів страхування та надійно-
сті страхових компаній залежить нормальне безперебійне функціонування 
економіки та повноцінна життєдіяльність людини. Регулювальні властиво-
сті у страхуванні виражені не настільки очевидно, як у деяких інших фі-
нансових інструментів (наприклад, податків чи кредитів), але є досить ва-
гомими і потенційно достатньо дієспроможними. Наприклад, в багатьох 
розвинених країнах тарифи автострахування побудовані таким чином, що 
вигідніше купити новий автомобіль, ніж сплачувати страхові внески за ав-
томобіль, що перебуває в експлуатації більше 510 років. А це, у свою чер-
гу, сприяння і безпеці руху, і розвитку автомобілебудівної та взає-
мозв’язаних з нею галузей. 

Важелями впливу в системі страхування є страхові тарифи, умови і 
порядок сплати страхових внесків та виплати страхового відшкодування. 
Законодавство регламентує їх, як і у кредитних відносинах, тільки у зага-
льному вигляді, а конкретні параметри встановлюються страховими ком-
паніями та узгоджуються з клієнтами у страховій угоді. При цьому кожна 
страхова компанія керується як власними інтересами, так і ситуацією на 
ринку страхових послуг. Конкуренція обумовлює боротьбу за клієнта за 
рахунок більш вигідних тарифів та умов, сприяючи розвитку даної ланки 
фінансової системи і посиленню страхового захисту. 

Інструментарій обслуговуючої фінансової інфраструктури являє 
собою сукупність засобів організаційного та інформаційного характеру, що 
використовуються її суб’єктами з метою забезпечення належного функціо-
нування фінансових ринків. Регламентування діяльності суб’єктів інститу-
ційної фінансової інфраструктури є одним із напрямів державного регулю-
вання їх діяльності, а інформаційне забезпечення однією з головних 
передумов формування ефективного фінансового ринку, коли усім його 
суб’єктам доступна повна й достовірна інформація, що дає змогу приймати 
вірні рішення. 
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Головною складовою інструментарію обслуговуючої фінансової ін-
фраструктури є інструменти організаційно оформленого ринку цінних па-
перів — фондових бірж та торговельно-інформаційних систем. Насампе-
ред, це лістинг — сукупність процедур щодо включення цінних паперів до 
реєстру організатора торгівлі та здійснення контролю за відповідністю цих 
цінних паперів та їх емітентів умовам і вимогам, що встановлені правила-
ми даного організатора торгівлі. Перебування цінного паперу у лістингу 
засвідчує його досить високі якісні характеристики. Інформація щодо ліс-
тингових цінних паперів подається у біржовому реєстрі. Правила торгівлі 
встановлюються з метою визначення стандартизованих процедур прове-
дення торгівлі цінними паперами: визначення порядку подачі заявок на 
участь у торгівлі; порядку проведення торгів; технології торгівлі, зокрема 
проведення аукціонів; порядок укладання біржових угод та виконання бі-
ржових контрактів тощо. Котирування являє собою установлення курсу 
цінних паперів та інших фінансових активів, що відбувається при прове-
денні торгівлі ними. Узагальнюючим видом котирувань є фондові індекси, 
які відображають середньозважені курси акцій групи провідних корпора-
цій, акції яких котируються даним організатором торгівлі. Котирування 
цінних паперів та фондові індекси дозволяють виявити тенденції, які відо-
бражають не тільки діяльність окремих емітентів, а й розвиток ситуації в 
економіці та фінансовій системі у цілому. 

Інформаційна підтримка прийняття рішень на фінансових ринках за-
безпечується через потужні інформаційні мережі. На даний час у світі 
склалася розвинена транснаціональна індустрія інформаційних та рейтин-
гових послуг, що базується на усесвітньо інтегрованих інформаційних ме-
режах, за допомогою яких в будь-якій країні світу можна проаналізувати 
стан фінансових ринків і розробити прогноз щодо майбутніх тенденцій 
динаміки ситуації на них та в економіці. Інформація про найбільш важливі 
економічні індикатори публікується в таких визнаних фінансових видан-
нях як The Wall Street Journal, The Financial Times, The New York Times, 
Business Week. Економічну інформацію у реальному режимі часу можна 
отримати завдяки таким інформаційним мережам як Reuters, Telerate, 
Bloomberg та інші. Інформаційні збірники та огляди публікуються міжна-
родними фінансовими інституціями — Міжнародним валютним фондом 
та Світовим банком. В кожній країні є також власні джерела інформації. 
Наприклад, в Україні щомісячно видається «Бюлетень Національного бан-
ку України», в якому представлені показники діяльності банківської сис-
теми.  

Важливою складовою інформаційної підтримки на фінансових ринках 
є рейтинги, що визначають надійність, прибутковість, ліквідність, плато-
спроможність тощо окремих фінансових інституцій та інструментів. Ви-
значення рейтингів проводиться спеціалізованими організаціями — рейти-
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нговими агенціями. Використовуються різні варіанти побудови рейтингів. 
Наприклад, найбільш надійним відносно виплати доходу та погашення 
цінним паперам присвоюється символ AAA чи А+, а ненадійні класифіку-
ються символами C і D.  

До системи інформаційної підтримки також належать аналітичні 
огляди, що публікуються у спеціалізованих та загальних виданнях. В них 
всебічно аналізується інформація, що характеризує стан, проблеми та пер-
спективи розвитку фінансових ринків. Водночас, якщо інформаційні збір-
ники та рейтинги носять офіційний характер, то аналітичні публікації зав-
жди певною мірою є суб’єктивним баченням та прогнозом окремих осіб чи 
установ. Користуючись ними, завжди необхідно мати і власну інтерпрета-
цію ситуації.   

 
 

 
Питання для самоперевірки 

1. У чому полягає суть і значення фінансів як науки? 
2. Охарактеризуйте історичні аспекти виникнення фінансів. 
3. Якими факторами соціально-економічного життя було зумовлено 

виокремлення фінансів у окрему науку? 
4. Який взаємозв’язок фінансів із грошима, кредитом, ціною, заробі-

тною платою? 
5. Вкажіть три ознаки, за якими грошові відносини належать до фі-

нансів. 
6. У чому виявляється розподільча функція фінансів? 
7. Яка роль належить контролю як функції фінансів? 
8. Дайте визначення фінансового механізму, і вкажіть його основні 

елементи. 
9. Дайте визначення економічній категорії фінансів. 
10. Назвіть компоненти сукупного суспільного продукту та дайте їм 

характеристику. 
11. Назвіть стадії, з яких складається процес відтворення. Охаракте-

ризуйте їх. 
12. Вкажіть роль і місце фінансів у розподільному процесі. 
13. Охарактеризуйте передумови виникнення фінансових відносин. 
14. Яким чином фінанси впливають на розширене відтворення? 
15. В чому полягає призначення і роль фінансової інфраструктури? 
16. Що являє собою інструментарій обслуговуючої фінансової інфра-

структури? 
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Тести 

1. Грошові відносини, в яких одним із суб’єктів виступає держава, — це: 
а) кредит; 
б) фінанси; 
в) виробництво; 
г) державне регулювання; 
д) правильна відповідь відсутня. 

 
2. Яка з наведених нижче ознак не притаманна фінансам: 

а) це завжди грошові відносини; 
б) це грошові відносини, викликані фактором наявності держави як 
органу управління; 
в) це відносини перерозподілу; 
г) це відносини між органами державної влади; 
д) правильна відповідь відсутня. 
 

3. Фінанси — це економічна категорія, тому що: 
а) вони зумовлюють первісний розподіл чистого доходу; 
б) вони не беруть участі у розподілі і перерозподілі національного до-
ходу; 
в) вони зумовлюють первісний розподіл, стимулюючи перерозподіл 
прибутку та доходів в інтересах держави; 
г) правильна відповідь відсутня. 

 
4. Який компонент із наведеного нижче не є складовою сукупного суспі-

льного продукту: 
а) витрати виробництва; 
б) перенесена вартість; 
в) оплата праці; 
г) додана вартість; 
д) змінна вартість. 

 
5. Форма вираження суспільного значення цієї категорії — це: 

а) закон; 
б) правило; 
в) положення; 
г) функція; 
д) роль. 

 
6. Відмінність між фінансами і кредитом полягає в такому: 

а) фінанси і кредит повертаються на умовах строковості і платності; 
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б) для фінансів характерний рух коштів без умови повернення, а кре-
дит — акумулює їх і за плату надає в користування на умовах повер-
нення; 
в) для фінансів і кредиту характерний рух коштів без умови повернен-
ня; 
г) правильна відповідь відсутня. 

 
7. Фінанси виконують такі функції: 

а) розподільчу; 
б) контрольну; 
в) накопичу вальну; 
г) розподільчу і контрольну; 
д) правильна відповідь відсутня. 

 
8. Суть розподільчої функції фінансів полягає в: 

а) розподілі і перерозподілі національного доходу; 
б) розподілі прибутку юридичних і фізичних осіб; 
в) розподілі валового внутрішнього продукту; 
г) правильна відповідь відсутня. 

 
9. До вторинних доходів належать: 

а) заробітна плата працівників, доходи фермерів, інших робітників, 
зайнятих у сфері матеріального виробництва;  
б) доходи підприємств сфери матеріального виробництва; 
в) доходи, отримані в галузях невиробничої сфери, податки; 
г) правильна відповідь відсутня. 

 
10. Складовими елементами фінансового механізму є: 

а) фінансове планування і прогнозування; 
б) фінансове стимулювання і фінансові санкції; 
в) фінансові норми, ліміти і резерви; 
г) перераховані в пунктах а), б), в) елементи; 
д) правильна відповідь відсутня. 
 

11. Фінансова наука поєднує: 
а) суспільні відносини, що виникають у процесі утворення, розподілу 
та використання ресурсів; 
б) ресурси; 
в) закономірності розвитку фінансових відносин; 
г) закономірності розвитку продуктивних сил; 
д) немає правильної відповіді. 
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12. Розподіл національного доходу в країні здійснюється: 
а) лише через фінанси; 
б) шляхом використання цін і кредитів; 
в) у сукупності; 
г) лише через матеріальний розподіл; 
д) немає правильної відповіді. 

 
13. Перерозподіл національного доходу пов’язаний з: 

а) міжгалузевим і територіальним перерозподілом засобів; 
б) наявністю невиробничої сфери; 
в) перерозподілом доходів між різними верствами населення; 
г) неоднаковою рентабельністю підприємств; 
д) немає правильної відповіді. 
 

14. Метою розподілу і перерозподілу національного доходу і ВВП є: 
а) розвиток продуктивних сил; 
б) створення ринкових структур економіки; 
в) зміцнення держави; 
г) забезпечення високого рівня життя населення; 
д) немає правильної відповіді. 
 

15. Процес відтворення складається з таких стадій: 
а) виробництво, обмін; 
б) обмін, розподіл; 
в) розподіл, споживання, обмін; 
г) виробництво, обмін, розподіл, споживання; 
д) немає правильної відповіді. 

 
Узагальнення підходів до трактування категорії «фінанси» 

Автор Визначення 

Оксфордський бізнес-
словник 

… По-перше, це управління грошима (насамперед публі-
чними). По-друге, це капітал, залучений для реалізації 
проекту (особливо для розвитку нового бізнесу). По-
третє, фінанси — це цільова грошова позика. І фінанси — 
це грошові ресурси держави, компанії або людини1 

М. В. Енг, Ф. А. Ліс та 
Дж. М. Лоуренс  

… фінанси — це «клей», який з’єднує багато різноманіт-
них внутрішніх і міжнародних видів діяльності та проце-
сів2 

                                                            

1 The Oxford Dictionary for the Business World. — Oxford University Press, 1993. — P. 303. 
2 Энг Максимо В., Лис Френсис А., Мауер Лоренс Дж. Мировые финансы / Пер. с англ. — М.: ООО Из-
дательско-консалтинговая компания ДеКА, 1998. — С. 18. 
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Фінанси — це система виробничих (економічних, грошо-
вих) відносин, пов’язаних зі формуванням, розподілом і 
використанням централізованих децентралізованих кош-
тів (фондів) з метою виконання функцій і завдань держа-
ви (підприємства) та забезпечення умов розширеного від-
творення1 

В. Л. Бондаренко 

Фінанси (перекладається дослівно українською як «бут-
тя», що споріднене із словом «прибутки», «багатство», 
«збитки», «убогість») — це явище, яке відбувається у 
свідомості особи з приводу безрівновартісного руху (ру-
ху вартості) і виявляється у відносинах з іншими особа-
ми, коли для однієї особи вартість є здобуттям і вона ви-
значає її як «моє», а для іншої особи є збуттям, яку вона 
визначає як «чуже»2 

О. Д. Василик  …фінанси слід розглядати як економічну категорію, що 
відображає створення, розподіл і використання фондів 
фінансових ресурсів для задоволення потреб господарсь-
кої діяльності, надання різноманітних послуг населенню 
з боку держави, забезпечення виконання державою її фу-
нкцій.  
У практичному виконанні фінанси — це складова еконо-
мічної системи будь-якої держави, використання якої дає 
змогу успішно реалізовувати кінцеву мету економічного 
та соціального розвитку3 

Словник сучасної еко-
номіки МАКМІЛЛАНА 

Фінанси (finance) — у вузькому сенсі позначає капітал у 
грошовій формі, що дається або береться в борг за допо-
могою фінансових ринків або фінансових установ зви-
чайно для здійснення капіталовкладень. У просторіччі 
цей термін застосовується для позначення фондів з будь-
яких джерел, що використовуються для здійснення будь-
яких витрат4 

І. О. Петровська,  
Д. В. Клиновий 

Фінанси — особлива, специфічна форма виробничих від-
носин, пов’язана з процесом розподілу і перерозподілу 
частини вартості валового внутрішнього продукту, утво-
ренням і використанням на цій основі цільових централі-
зованих і децентралізованих грошових фондів суспільно-
го призначення5 

Ю. Я. Вавілов,  
І. Н. Єгоричєва,  
М. Л. Сєдова,  

Фінанси — це економічна категорія, сукупність економі-
чних відносин з приводу розподілу вартості суспільного 
продукту і частини національного багатства шляхом фор-

                                                            

1 Бондаренко В. Л. Визначення сутності фінансів із точки зору філології та історії фінансової науки / 
В. Л. Бондаренко // Фінанси України. — 1999. — №11. — С. 126. 
2 Бондаренко В. Л. Визначення сутності фінансів із точки зору філології та історії фінансової науки / 
В. Л. Бондаренко // Фінанси України. — 1999. — №11. — С. 136. 
3 Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник. / О. Д. Василик. — К.: НІОС — 2000. — С. 7–8. 
4 Словник сучасної економіки МАКМІЛЛАНА: Пер. з англ. — К.: АртЕк, 2000. — С. 566–567. 
5 Петровська І. О. Фінанси (з елементами статистики фінансів): Навч. посіб. / І. О. Петровська, 
Д. В. Клиновий. — К.: ЦУЛ. —  2002. — С. 8. 
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О. Н. Сємьонова та ін. мування і використання фінансових ресурсів для розши-
реного відтворення та задоволення соціальних потреб1 

Б. А. Карпінський,  
О. В. Герасименко 

 

…фінанси можна охарактеризувати як: 
 систему економічних відносин, пов’язаних із нагрома-

дженням, розподілом і використанням фондів грошо-
вих ресурсів; 

 сукупність економічних відносин, що виникають у 
процесі формування і використання централізованих і 
децентралізованих грошових фондів; 

 економічні відносини, пов’язані з розподілом, пере-
розподілом і використанням частини вартості ВВП, 
НД держави та використанням централізованих, деце-
нтралізованих грошових коштів, коштів населення з 
метою виконання функцій і завдань держави та забез-
печення умов розширеного відтворення, стимулюван-
ня працюючих, задоволення соціальних та інших пот-
реб суспільства; 

 систему грошових відносин, що виникла одночасно з 
появою держави і нерозривно пов’язана з її існуван-
ням та функціонуванням; 

 сукупність усіх грошових засобів, що знаходяться у 
розпорядженні підприємства, а також система їх фор-
мування, розподілу та використання; 

 систему грошових відносин у тій чи іншій державі, а 
ще сукупність усіх грошових коштів, що є в розпоря-
дженні держави; 

 систему грошових відносин тієї чи іншої держави; 
 справи з грішми; управління державним або підприє-

мницьким доходом; грошові ресурси; 
 у широкому значенні — грошові засоби, грошові обо-

роти2 
А. Я. Бистряков,  
Т. Д. Вікуліна,  
В. Ф. Воля,  

Н. М. Гаврилова та ін. 

Фінанси є економічними відносинами, які виникають у 
процесі формування і використання всіх фондів грошо-
вих ресурсів підприємства, державних організацій, муні-
ципальних об’єднань і населення3 

П. А. Лайко,  
М. В. Мних  

Фінанси — це система грошових відносин, що виникають 
у процесі розподілу і перерозподілу валового внутріш-
нього продукту та національного доходу на макрорівні 
або виручки і прибутку на мікрорівні з приводу утворен-
ня, розподілу та використання фінансових (грошових) 
ресурсів у фондовій формі для задоволення суспільних 

                                                                                                                                                                                          

1 Вавилов Ю. Я. Финансы: Учеб. пособ. для студ. вузов и слушателей системы дистанционного обуче-
ния. / Ю. Я. Вавилов, И. Н. Егорычева, М. Л. Седова та ін. — М.: Издательский Дом «Социальные 
отношения», 2003. — С. 6. 
2 Карпінський Б. А. Фінансова система: Навч. посібн. / Б. А. Карпінський, О. В. Герасименко. — К.: 
Центр навчальної літератури, 2003. — С. 20. 
3 Государственные и муниципальные финансы: Учебник / За ред. И. Д. Мацкуляк. — М. : Издательство 
РАГС, 2003. — С. 15. 
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інтересів і потреб та забезпечення безперервності відтво-
рювального процесу1 
Фінанси — це система грошових відносин із приводу фо-
рмування і використання фондів, необхідних державі для 
виконання своїх функцій2 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  

А. А. Ільєнко та ін. 
Фінанси — сукупність форм і методів формування, роз-
поділу й використання централізованих і децентралізова-
них грошових фондів із метою виконання функцій і за-
вдань держави, підприємств і населення із забезпечення 
умов розширеного відтворення, задоволення соціальних 
та інших потреб суспільства3 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій  

Фінанси (від лат. financia — платіж) — система відносин 
економічної власності між різними суб’єктами господа-
рювання з приводу створення, мобілізації, розміщення, 
обміну та розподілу, в т.ч. перерозподілу, фінансових ре-
сурсів і грошових коштів, їх руху в процесі обігу та вико-
ристання з метою забезпечення кожного суб’єкта, а та-
кож будь-якої фізичної особи й суспільства загалом 
необхідними грошима4 

Г. Г. Нам Фінанси — це система грошових відносин, пов’язаних із 
рухом грошових потоків з формування, розподілу й ви-
користання фінансового капіталу суб’єктами господарю-
вання і державою, внутрішніх і міжнаціональних еконо-
мічних відносин у процесі суспільного розширеного 
відтворення5 

С. Л. Лондар ...для ринкової економіки фінанси — це відповідним чи-
ном регульовані потоки коштів, які циркулюють у націо-
нальній економіці і забезпечують здійснення процесів 
формування, розподілу, перерозподілу ВВП, а також на-
ціонального доходу та національного багатства6 

Д. В. Полозенко фінанси — це об’єктивна економічна категорія, особлива 
сфера економічних відносин, які тісно зв’язані з рухом 
вартості у грошовій формі, формуванням та використан-
ням різних форм грошових фондів і тому вони не можуть 
бути ні соціалістичними, ні капіталістичними7 

                                                                                                                                                                                          

1 Лайко П. А. Фінанси підприємств: Підруч. для студ. вузів / П. А. Лайко, М. В. Мних. — К.: Знання 
України, 2004. — С. 13. 
2 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 11. 
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Фінанси — це анукова дисципліна, яка вивчає питання 
розподілу грошових засобів у часі та в період невизначе-
ності1 

Боди Зви,  
Мертон Роберт К. 

Финанси — це наука про те, яким чином люди керують 
витрачанням і надходженням дефіцитних грошових ресу-
рсів протягом визначеного періоду часу2 

М. М. Артус … фінанси — це економічні відносини, що виникають у 
результаті формування, розподілу й використання ВВП, 
втілені у потоках грошових коштів та спрямовані на за-
безпечення соціально-економічного розвитку суспільст-
ва3 

Л. Є. Клець,  
М. Б. Тристан  

… фінанси — економічна категорія, яка відображає від-
носини, пов’язані з формуванням та рухом фондів гро-
шових коштів4 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  

Т. О. Ставерська та ін. 

… фінанси — це сукупність грошових відносин, у процесі 
яких відбувається формування та використання фондів 
грошових ресурсів; їх метою є відшкодування витрат, 
пов’язаних із процесом виробництва та виконанням дер-
жавою функцій5 
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Тема 2 
ФІНАНСОВА СИСТЕМА 

 
Основні терміни та поняття 

Фінансова система, валовий внутрішній продукт, державний бюджет, 
державний кредит, позабюджетні цільові фонди, аудит, фінансова полі-
тика, фінансові ресурси держави, фінансовий метод, правове забезпечен-
ня фінансової системи. 
 
 

2.1. Теоретична сутність фінансової системи України  
та основні принципи її побудови 

Фінансова система є фундаментальною підвалиною цивілізації. Як і 
держава, ринок, гроші, власність, релігія вона є ефективним знаряддям за-
безпечення життєдіяльності суспільства, і, насамперед, процесів розподілу 
й перерозподілу валового внутрішнього продукту між різними верствами 
населення, окремими господарськими структурами й територіями; усунен-
ня вад ринкових механізмів щодо розміщення ресурсів і забезпечення сус-
пільними благами; заохочення бізнесу, ділової та інвестиційної активності, 
мотивації до праці, антициклічного регулювання економіки; підтримання 
рівня зайнятості; стабілізації економічного стану в державі.  

За умов побудови ринкової моделі економіки дуже важливе значення 
має глибоке усвідомлення економічної природи й суті фінансів та фінансо-
вої системи, їхньої об’єктивної необхідності, зв’язку з іншими економіч-
ними категоріями й ролі в економічній системі держави.  

Термін «система» багатозначний і походить від грецького Sestema — 
ціле, складене з частин. Система — це ціле, складене із частин, які взає-
мозв’язані спільними функціями. Ці функції — в основі системоформую-
чих відносин, як в середині системи, так і у її взаємовідносинах з іншими 
системами (економічною, політичною, соціальною і т.п.). 

Фінансова система — сукупність урегульованих фінансово-правовими 
нормами окремих ланок фінансових відносин і фінансових установ (інсти-
туцій) за допомогою яких формуються, розподіляються і використовують-
ся централізовані і децентралізовані фонди фінансових ресурсів і грошових 
засобів.  

В історичному плані свого становлення і розвитку фінансова система 
була покликана, насамперед, забезпечити державу фінансово-грошовими 
ресурсами, необхідними їй для виконання своїх політичних, економічних і 
соціальних функцій. Джерелом цих ресурсів є валовий внутрішній про-
дукт. Тому в основі функціонування фінансової системи є фінанси підпри-
ємств усіх форм власності. 
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Фінансова система розглядається з двох боків: за внутрішньою струк-
турою й організаційною будовою. 

За внутрішньою структурою фінансова система є сукупністю дещо ві-
дособлених взаємозв’язаних сфер і ланок фінансових відносин, які відо-
бражають специфічні форми й методи обміну, розподілу і перерозподілу 
ВВП. За організаційною будовою фінансова система є сукупністю фінан-
сових органів та інститутів, які керують грошовими потоками в економіці 
та характеризують систему управління фінансами в країні. 

В основі організаційно-структурної побудови фінансової системи є іс-
торично сформовані принципи. 

Принципи побудови фінансової системи: 
1) єдність, яка обумовлена єдиною економічною і політичною осно-

вою суспільства, єдиною фінансовою політикою, що реалізується в життя 
через фінансову систему; 

2) функціональне призначення ланок відображається в тому, що в кож-
ній із них вирішуються свої завдання специфічними методами, існують від-
повідні фонди грошових коштів, апарат управління. 

Виділення складових елементів внутрішньої структури фінансової си-
стеми здійснюється за ознакою каналів руху грошових потоків і місця кон-
центрації фінансових ресурсів. Концентрація фінансових ресурсів прово-
диться у відповідних грошових фондах, які можуть бути ознакою 
виділення окремих ланок фінансової системи. 

Внутрішня структура фінансової системи відображає об’єктивну су-
купність фінансових відносин і є загальною для всіх країн. Вона складаєть-
ся зі сфер і ланок. Сфера характеризує узагальнену за певною ознакою су-
купність фінансових відносин. В основу виділення сфер рекомендуємо 
покласти рівень економічної системи. Розрізняють чотири сфери: рівень 
мікроекономіки — фінанси суб’єктів господарювання та рівень домогос-
подарств; рівень макроекономіки — державні фінанси; рівень світового го-
сподарства — міжнародні фінанси; узагальнюючий рівень — фінансовий 
ринок. Ланка показує відособлену частину фінансових відносин, її виокре-
млення проводиться за ознакою наявності або відособленого фонду фінан-
сових ресурсів, або специфічних форм і методів фінансових відносин. 

Сфера фінансів суб’єктів господарювання не поділяється на окремі 
ланки, оскільки вони мають загальні принципи організації й методи веден-
ня фінансової діяльності. Існують певні особливості, пов’язані із формою 
власності чи галузевою специфікою. Однак вони не настільки суттєві, щоб 
на їх підставі виділяти окремі ланки. Ці особливості впливають на органі-
зацію фінансових відносин, але не змінюють їх суті. 

Сфера державних фінансів характеризує фінансову діяльність держа-
ви. Вона має такі ланки: бюджет держави, державний кредит, фонди цільо-
вого призначення, фінанси державного сектора. Бюджетні кошти викорис-
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товуються на соціальний захист населення, розвиток народного госпо-
дарства, соціально-культурні заходи, оборону країни, управління, створен-
ня державного резерву та інші цілі. 

Існування державного кредиту зумовлене постійною невідповідністю 
витрат і доходів Державного бюджету. Тому держава виступає як позича-
льник коштів у фізичних і юридичних осіб. Найважливішими формами 
державного кредиту є державні позики. Вони можуть супроводжуватися 
випуском державних облігацій, казначейських зобов’язань та інших цінних 
паперів і їх розміщенням серед фізичних та юридичних осіб. 

Державний кредит існує у внутрішній і зовнішній формах. Наявність 
державного кредиту призводить до державного боргу та вимагає додатко-
вих витрат суспільства на його обслуговування. 

Сфера міжнародних фінансів відображає обмінні та перерозподільні 
відносини на світовому рівні і має три напрямки: міжнародні розрахунки; 
фінанси міжнародних політичних, економічних, гуманітарних організацій; 
міжнародні фінансові інститути. 

Міжнародні фінанси відображають економічні відносини грошового 
характеру між суб’єктами різних держав щодо формування фондів фінан-
сових ресурсів. Формування прибутків і нагромаджень здійснюється на 
основі перерозподілу частини валового внутрішнього продукту окремих 
держав. 

В основі забезпечення фінансовими ресурсами функціонування між-
народних фінансових відносин є національно-державні фінанси. Вони є ба-
зою для функціонування міжнародних фінансів. Політичні й економічні 
відносини зумовлюють підпорядкованість національно-державних фінан-
сів міжнародним у виконанні договірних зобов’язань 

Міжнародні фінанси відбивають економічні відносини, що виникають 
внаслідок формування фінансових ресурсів та їх розміщення й викорис-
тання на заходи, які відбуваються на світовому чи міждержавному рівнях. 

Наведемо приклади поширених в сучасних умовах міжнародних фі-
нансових відносин: 

 одна держава надає іншій кредит; 
 підприємство в оплату закупленого за кордоном товару переказує 

кошти до іншої країни підприємству-продавцю; 
 велика компанія виходить на міжнародний фондовий ринок зі своїми 

акціями або борговими зобов’язаннями; 
 банк кредитує свого іноземного клієнта або підприємство з інозем-

ним капталом; 
 банк купує іноземну валюту на міжнародному валютному ринку; 
 турист-іноземець користується за плату різними туристичними пос-

лугами; 
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 працівник-іммігрант переказує частину заробленого на батьківщину і т.п. 
Основними видами міжнародних фінансових відносин є: 
1) міжнародні відносини, пов’язані з передаванням однією держа-

вою іншій грошових коштів із метою поповнення її офіційних валютних 
резервів (надання валютних позик), потреба в якій виникає під час здійс-
нення державою заходів підтримки на певному рівні курсового співвідно-
шення валют; 

2) міжнародні кредитні відносини, які складаються під час руху за 
межі національних кордонів певної вартості на умовах повернення і, за-
звичай, сплати процентів; 

3) міжнародні розрахункові відносини, що виникають між держава-
ми у зв’язку з організацією і встановленням певних загальних форм плате-
жів, обов’язкових тією чи іншою мірою для фізичних чи юридичних осіб; 

4) відносини щодо формування та використання бюджетів міжнаро-
дних організацій; 

5) міжнародні податкові відносини, які формуються між державами 
в процесі здійснення заходів, націлених на врегулювання порядку оподат-
кування доходів юридичних та фізичних осіб однієї держави із джерелом 
походження з іншої держави; 

6) міжнародні інвестиційні відносини; 
7) відносини, пов’язані із врегулюванням проблеми зовнішньої дер-

жавної заборгованості. 
Особливості формування і використання фінансових ресурсів міжна-

родними суб’єктами пов’язані з функціонуванням таких сфер фінансових 
відносин міжнародних фінансів: 

а) фінанси національно-державних суб’єктів господарювання зовніш-
ньоекономічної діяльності; 

б) фінанси міжнародних фінансових інституцій та організацій; 
в) фінанси наддержавної економічної діяльності.  
Функціонування міжнародних фінансів зумовлене глобалізацією еко-

номічних зв’язків, посиленням інтеграційних процесів в економіці, політи-
ці і соціальній сферах. Вони визначають напрями й пріоритети сучасного 
етапу інтернаціоналізації господарської діяльності, впливають на форму-
вання принципів податкової й бюджетної політики та на стратегічні фінан-
сові інтереси всіх країн і певних регіонів. 

Сфера фінансового ринку охоплює кругообіг фінансових ресурсів як 
специфічного товару. 

Фінансовий ринок — це механізм перерозподілу фінансових активів 
між окремими суб’єктами підприємницької діяльності, державою і насе-
ленням, а також міжнародними фінансовими інститутами. Фінансовий ри-
нок через посередників, фірми та інституції, що надають фінансові послу-
ги, реалізує фінансові рішення домогосподарств, приватних компаній та 
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урядових організацій1. Фінансовий ринок як засіб перерозподілу фінансо-
вих ресурсів між різними суб’єктами за видами застосування фінансових 
активів поділяється на валютний ринок, ринок кредитів, цінних паперів і 
фінансових послуг. Кожен із цих ринків відображає окремий бік перероз-
поділу фінансових ресурсів на умовах платності. 

Фінанси домогосподарств. Вони є засобом створення і використання 
фінансових ресурсів для задоволення особистих потреб громадян. Джере-
лом фінансових ресурсів домогосподарств є заробітна плата, доходи від 
продажу власного капіталу, доходи від реалізації продукції підсобних гос-
подарств, доходи від здавання майна в оренду, відсотки на грошовий капі-
тал, доходи на вклади у цінні папери тощо. Витрати фінансових ресурсів 
домогосподарств зумовлені задоволенням власних потреб та накопичення-
ми, необхідними для здійснення інших заходів. 

Відособленою ланкою фінансової системи є страхування, яке не на-
лежить до конкретної сфери. Внутрішню структуру фінансової системи 
подано на рис. 2.1. 

Функціонування підрозділів (сфер і ланок) фінансової системи 
характеризується такими ознаками: 

а) застосування властивих їй методів мобілізації фінансових ресурсів, 
їх розміщення та використання;  

б) відносна самостійність кожної сфери і ланки з окресленим характе-
ром функціонування; 

в) взаємозумовлений зв’язок усіх сфер і ланок фінансової системи. 
Кожна сфера і ланка може успішно функціонувати лише за ефективної дія-
льності системи; 

г) визначення і закріплення законодавчого характеру фінансової дія-
льності кожної сфери та ланки фінансової системи. 

Поділ фінансової системи на окремі ланки і сфери зумовлений потре-
бами управління економічним розвитком суспільства. Склад фінансової 
системи має динамічний характер. У процесі економічного розвитку суспі-
льства одні ланки можуть відмирати, а інші виникати або доповнювати од-
на одну. 

В основі виокремлення органів управління фінансовою системою є її 
внутрішня структура. Загальне керівництво фінансовою діяльністю в будь-
якій країні здійснюють органи державної влади й управління. 

Організаційна будова фінансової системи характеризується сукупніс-
тю фінансових органів та інститутів, які відображають систему управління 
фінансами. 

                                                            

1 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В. М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — С. 38. 
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До органів управління фінансовою діяльністю в Україні належать: 
Міністерство фінансів, Державна податкова адміністрація, Державна конт-
рольно-ревізійна служба, Державне казначейство, Державна комісія з цін-
них паперів та фондового ринку, Рахункова палата, Аудиторська палата, 
Пенсійний фонд, Фонд соціального страхування, Українська державна ін-
новаційна компанія та інші.  

До фінансових установ (інституцій) належать і Національний банк 
України, комерційні банки, страхові компанії, небанківські кредитні уста-
нови (кредитні спілки, ломбарди тощо), міжбанківська валютна біржа, фо-
ндові біржі, інвестиційні установи.  

Друга ознака класифікації сфер і ланок фінансової системи пов’язана 
із рівнем економічної системи, на якому відбувається формування фінан-
сових ресурсів. Вона поєднує централізовані і децентралізовані фінанси. 
Централізовані фінанси належать до сфери державних фінансів. Їх функці-
онування спрямовується на задоволення загальнодержавних потреб. Інші 
ланки фінансової системи спрямовують свою діяльність на отримання оп-
тимальних розмірів фінансових ресурсів. Передбачену чинними законами 
частину своїх доходів вони спрямовують до Державного бюджету і поза-
бюджетних фондів цільового призначення, а інша частина залишається для 
забезпечення їх фінансово-господарської діяльності. 

Класифікація елементів фінансової системи залежно від сфери форму-
вання і використання фінансових ресурсів складається з фінансів матеріа-
льного виробництва і фінансів невиробничої сфери. Фінанси матеріального 
виробництва обслуговують процес взаємодії економічних факторів, спря-
мованих на створення матеріальних благ, необхідних для існування й роз-
витку суспільства. Відносини виробництва нерозривно поєднані з відноси-
нами споживання та здійснюються через відносини розподілу та обміну. 
Залежно від форми власності фінанси виробничої сфери поділяються на 
державні, акціонерні, індивідуальні, орендні, спільні тощо. А залежно від 
виду діяльності — фінанси промисловості, будівництва, сільського госпо-
дарства, транспорту тощо. 

Сукупність галузей, що перебувають за межами матеріального вироб-
ництва, називають невиробничою сферою. Вони поєднують освіту, охоро-
ну здоров’я, культурне і побутове обслуговування, державне управління, 
оборону країни. Їх називають невиробничою сферою, тому що тут ство-
рюються нематеріальні блага і послуги. 

Економічні взаємовідносини галузей невиробничої сфери із спожива-
чами, що безпосередньо впливають на організацію фінансів, відрізняються 
від взаємовідносин виробничої сфери із споживачами матеріальних благ 
такими особливостями: а) взаємовідносини галузей невиробничої сфери із 
споживачами є прямими, тобто між ними немає стадії обміну; б) продукція 
невиробничої сфери не підлягає нагромадженню. Вона реалізується в міру 
її створення. 
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Функціонування фінансів невиробничої сфери характеризується особ-
ливостями формування і використання фінансових ресурсів. Зокрема, по-
ряд із власними джерелами використовується бюджетне фінансування. 
Кожна ланка фінансової системи самостійно підтримує економічні зв’язки 
з іншими ланками і, насамперед, з державними фінансами по лінії платежів 
і відповідних внесків та по лінії отримання відповідних ресурсів. 

У фінансовій науці розрізняють реальну фінансову систему, або реаль-
ні чи змішані фінанси, — це така фінансова система, в якій формування чи-
стих фінансів (грошових фондів, що формуються внаслідок певної підпри-
ємницької діяльності) доповнюється формуванням квазічистих фінансів 
(грошових фондів, що формуються в результаті випуску акцій і облігацій) і, 
так званих, фіскальних (податкових) фінансів (грошових фондів, що фор-
муються на податковій основі). Будь-яка з нинішніх національних фінансо-
вих систем за своїм характером є змішаною, чи реальною, фінансовою сис-
темою, оскільки вона передбачає як формування чистих, так і квазічистих і 
фіскальних фінансів. 

Відповідно до такого змісту реальної фінансової системи, в її складі 
розрізняють три сектори. 

Сектор 1. Це чистий фінансовий сектор реальної фінансової системи, 
в якому процес формування грошових фондів здійснюється на еквівалент-
ній основі згідно з дією закону вартості. Чистий фінансовий сектор впли-
ває на переважну частину бізнесу, населення і частково держави. 

Сектор 2. Це квазічистий фінансовий сектор, у якому грошові фонди 
початково формуються не внаслідок здійснення певної підприємницької 
(комерційної чи виробничої) діяльності, а на позичковій основі в результа-
ті випуску і реалізації цінних паперів (акцій, облігацій і т.ін.). Випускати 
акції та облігації мають право корпорації і держава (індивідуальні й парт-
нерські підприємства позбавлені такої можливості). 

Сектор 3. Це, так званий, фіскальний (чи податковий) сектор реальної 
фінансової системи, у якому грошові фонди формуються переважно за ра-
хунок податків. Фіскальний сектор охоплює сферою свого впливу державу 
і її територіальні органи й реалізує себе у формуванні, по-перше, держав-
ного, по-друге, регіонального (обласного), по-третє, місцевого (муніци-
пального) бюджетів як певних грошових фондів доходів і видатків відпові-
дних рівнів державної влади. 

Співвідношення між секторами (зазначеними вище) реальної фінансо-
вої системи неоднакове у всіх економіках у різні історичні епохи їх розви-
тку і регулюється фінансово-правовими відносинами (фінансовим правом). 

За роки свого існування фінансова система України зазнала значних 
перетворень. Нині в Україні діють чимало фінансових установ та інститу-
тів, поступово розвивається валютний ринок та ринок цінних паперів, що, 
безперечно, є наслідком певного позитивного економічного зрушення в 
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економіці держави. Крім того, постійно зростає роль банківських структур 
у ході підприємницької діяльності, зростає значення страхових послуг як 
реальної можливості застрахувати себе і свою діяльність від небажаних 
ризиків. 

Незважаючи на усі ці приємні зміни, стан розвитку фінансової систе-
ми України продовжує бажати кращого, оскільки, на жаль, вона не відпо-
відає усім вимогам економіки країни. Це проявляється в тому, що існуюча 
фінансова система не завжди дозволяє ефективно та повною мірою акуму-
лювати фінансові ресурси, а у підсумку — перерозподілити їх між різними 
її сферами. 

 
 

2.2. Організаційно-правові основи побудови і функціонування  
фінансової системи 

Ефективність формування та використання грошових коштів, які пере-
розподіляються через фінансову систему, за необхідністю визначає якість 
як поточних, так і довгострокових змін в економічній системі суспільства. 

Оскільки ринкове господарство ґрунтується на економічній відокрем-
леності, матеріальній зацікавленості у задоволенні виражених через попит 
суспільних потреб і конкурентному типі взаємовідносин між виробниками, 
важливого значення на мікрорівні набуває проблема зростання використо-
вуваних коштів, збільшення обсягів прибутку, тобто, вартісний аспект руху 
ресурсів. Проте внаслідок суспільного характеру виробництва потреби і 
можливості окремого товаровиробника в процесі загальних обмінно-
оціночних процедур тісно пов’язані із аналогічними параметрами інших 
суб’єктів економічних відносин. Це призводить до того, що досягнення ме-
ти максимізації індивідуального доходу перебуває у прямій залежності від 
міри матеріально-грошової збалансованості не тільки в межах конкретного 
виробництва, але і в масштабах сполучених галузей, територій і загалом на-
ціональної економіки. А в сучасних умовах, крім зазначених чинників, ва-
гомої ролі набуває також фактор збалансованості в глобальному масштабі. 

Ринок є складовим елементом механізму життєдіяльності суспільства. 
Забезпечуючи природній спосіб взаємозв’язку між формуванням попиту і 
реалізацією пропозиції, він дозволяє учасникам економічного життя 
розв’язувати широке коло господарських проблем. Саморегуляція і пода-
льший розвиток ринкової системи досягається на базі стихійного розв’я-
зання притаманних їй суперечностей: між виробництвом і споживанням, 
між господарюючими суб’єктами, між конкуренцією та монополією, рин-
ком та плануванням, стихійною та свідомо керованою владними структу-
рами сторонами суспільного розвитку. Останнє проявляється у різнонап-
равленості інтересів окремого господарюючого суб’єкта, який, з одного 
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боку, внаслідок прагнення до максимізації власних доходів зацікавлений у 
збереженні незалежності індивідуального виробництва, а з іншого, внаслі-
док мінливості ринку та невизначеності можливих результатів діяльності 
потребує організованого ведення господарства в масштабах країни. 

Досвід розвитку країн із ринковою економікою переконливо показав, 
що ринок із усіма його перевагами не гарантує повного розв’язання прита-
манних йому суперечностей. Впливаючи, головним чином, на виробництво 
та обмін товарів, він невзмозі самостійно врівноважувати наявну ієрархію 
особистих, колективних, групових, регіональних та суспільних інтересів і 
цінностей, не може забезпечити ресурсами виробництво всіх необхідних 
для функціонування та динамічного розвитку суспільства товарів та послуг. 

Безперечний факт наявності в господарському механізмі, крім власне 
ринкової, ще однієї ланки, яка здійснює функції, що їх ринкова організація 
або взагалі неспроможна реалізувати, або виконує з меншим для суспільс-
тва ефектом, доводить доцільність централізованого втручання у суспіль-
но-економічні процеси та спроможність суспільно-економічної системи 
допустити організуючий вплив певного господарського центру і сприйма-
ти його коригуючий вплив. Можливість здійснення цілеспрямованого мак-
роекономічного регулювання реалізується шляхом функціонування такого 
спеціального суспільного інституту як держава.  

Забезпечуючи реалізацію цих функцій, держава організовує функціо-
нування всієї суспільної системи, впливає на її розвиток, бере участь у фо-
рмуванні макроекономічних пропорцій. Державне регулювання впорядко-
вує конкурентні відносини між економічними агентами, надає їм соці-
ального характеру, на підставі чого реалізується функція самоорганізації 
економіки. Власне науково обґрунтована організація державного впливу на 
відтворювальні параметри є формою реалізації суперечності між стихій-
ними і керованими економічними компонентами. Якщо державне регулю-
вання налагоджує ринкову організацію виробництва, відсутність якого 
унеможливлює досягнення макроекономічної раціональності господарю-
вання, то ринок набагато чутливіше і швидше реагує на різноманітні зміни 
в суспільно-економічному розвитку. 

Для виконання покладених на неї функцій держава потребує матеріа-
льного забезпечення своєї діяльності. Процес формування і використання 
державних фондів грошових коштів опосередковується фінансами, в основі 
яких — фінансові відносини. Вони органічно пов’язані з рухом суспільних 
товарів та послуг, оскільки причиною їх надання є об’єктивна необхідність 
виділення у складі економічного базису особливих перерозподільчих від-
носин, обумовлених фактом існування сукупних суспільних потреб. Пер-
винний розподіл вартості створеного продукту на складові елементи ви-
значається законами, притаманними товарному виробництву, згідно з 
якими ведення виробництва передбачає створення фонду відшкодування 
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витрачених у процесі діяльності засобів та предметів праці, створення фо-
нду оплати праці і одержання прибутку. На цій стадії встановлюється час-
тка різних галузей, регіонів, підприємств, угруповань за іншими ознаками 
та окремих індивідуумів у виробленому ними продукті, а звідси — можли-
вий рівень задоволення відповідних потреб і кількісні параметри подаль-
шого руху вартості. В умовах нормального функціонування товарно-
грошових відносин цей процес опосередковується формуванням різнома-
нітних грошових фондів. Наявність останніх створює умови для реалізації 
частини виробничого та особистого споживання в країні. 

Як відомо, економічні відносини в будь-якій сфері, і фінансовій, зок-
рема, мають суспільну, техніко-технологічну та організаційну форми. Сус-
пільна форма фінансових відносин віддзеркалює ситуацію у сфері відно-
син власності та форм господарювання, оскільки матеріальною основою 
фінансових відносин виступають процеси суспільного відтворення. А це, 
своєю чергою, забезпечує органічну єдність та взаємну зумовленість фі-
нансової та виробничої сфер економіки, пояснюючи напрямки, способи та 
масштаби перерозподіленого в суспільстві продукту. 

Техніко-технологічна сторона економічних відносин у сфері фінансів 
відображає міру розвитку технології акумуляції доходів та здійснення ви-
трат, впливаючи на переважаючі форми оподаткування та способи розподі-
лу і принципи використання коштів. Попри важливість технічної складової 
у розвитку фінансової сфери, зазначимо, що сучасна технологія — необхід-
на, але недостатня умова ефективності функціонування фінансової системи. 
Фінансові техніка та технологія лише надають для цього можливості та ін-
струменти. Їх подальше використання — предмет суспільного вибору. 

Організаційна форма фінансових відносин характеризує спосіб управ-
ління потребами у фінансових ресурсах держави та суб’єктів господарю-
вання, визначає органи та установи фінансової сфери, а також принципи їх 
функціонування. Організаційний підхід до дослідження побудови і функці-
онування фінансової системи ґрунтується на пріоритеті визначення поряд-
ку взаємодії інститутів у фінансовій сфері, розподілу їх владних повнова-
жень і відповідальності щодо забезпечення найвищої результативності 
фінансової політики. Виходячи з того, що результативність функціонування 
державного апарату, насамперед, залежить від чіткої регламентації процесу 
управління, оптимізація організаційно-економічних відносин у фінансовій 
системі є домінуючим чинником у справі підвищення її ефективності. 

Організаційно-правові основи побудови і функціонування фінансової 
системи на перший план висувають процедурні питання, які домінують 
над кількісними характеристиками обсягу фінансових ресурсів. В терміно-
логії економічної теорії організаційно-правові основи фінансової системи є 
інституціональним забезпеченням консенсусного процесу формування і 
використання фінансових ресурсів у державі, а реалізуються через фінан-
сове право та фінансовий механізм. 
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Відносини у сфері формування і використання фінансових ресурсів у 
державі можуть розглядатися з трьох сторін: 1) залежно від функцій цієї 
діяльності (рис. 2.2); 2) залежно від фінансово-правового регулювання за 
фінансово-правовими інститутами (рис. 2.3); 3) залежно від суб’єктів, між 
якими виникають ці відносини (рис. 2.4). 

За визначенням Л. К. Воронової, фінансове право — це сукупність право-
вих норм, що регулюють відносини в галузі мобілізації, розподілу та викорис-
тання централізованих і децентралізованих фондів коштів із метою забезпе-
чення виконання завдань і функцій держави1. Правове регулювання фінансової 
діяльності є провідною формою державного керівництва економікою.  
 

 
 

Рис. 2.2. Відносини у сфері фінансової діяльності держави залежно  
від функцій цієї діяльності 

 

                                                            

1 Фінансове право: Навч. посіб. для студ. юрид. вузів та факультетів. — К.: Вентурі, 1998. — С. 21. 
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Велика кількість фінансово-правових норм, із яких складається фінан-
сове право, утворює складну систему, всередині якої ці норми групуються 
у різні підрозділи відповідно до сфер і ланок фінансової системи держави. 
Отже, у фінансовому праві норми інтегруються у самостійні підгрупи — 
фінансові інститути, що регулюють однорідні фінансові відносини в галузі 
бюджету, державного кредиту, державних позабюджетних цільових фондів 
тощо. Правові норми фінансового права входять до актів різних правових 
форм: закони, укази, інструкції, рішення та ін. 

Предметом правового регулювання фінансової системи держави є: 
 визначення основних завдань фінансової системи держави; 

 

 
 

Рис. 2.3. Відносини у сфері фінансової діяльності держави залежно від  
фінансово-правового регулювання за фінансово-правовими інститутами 
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Рис. 2.4. Відносини у сфері фінансової діяльності держави залежно від суб’єктів, 
між якими виникають ці відносини 

 
 визначення основних засад її організації та функціонування (до яких, 

зокрема, належать: централізація управління фінансами і економі-
кою, державне регулювання фінансово-економічної діяльності підп-
риємств, установ і організацій); 

 концентрація фінансових ресурсів, запровадження їх централізова-
ного розподілу відповідно до визначених пріоритетів і потреб; 

 використання фінансових ресурсів міжнародних організацій та країн, 
що мають спільні з державою стратегічні інтереси та ін. 
У спеціальному фінансовому законодавстві держави чітко розме-

жовується фінансова діяльність, яка здійснюється державою як знаряддям 
публічної влади, і фінансова діяльність, що здійснюється державою через 
посередництво органів державного управління підприємствами й організа-
ціями. Розвиток і деталізацію правове регулювання фінансової діяльності 
одержує у спеціальному фінансовому законодавстві, норми якого регулю-
ють якісно однорідні фінансові відносини відповідно до сфер і ланок фі-
нансової системи держави. 

Фінансове право закріплює загальні принципи та форми фінансової 
діяльності, методи мобілізації та розподілення грошових коштів через 
централізовані й децентралізовані фонди, див. рис. 2.5. 

Фінансова діяльність держави ґрунтується на відповідних принципах: 
загальноправових, галузевих, міжгалузевих і принципах окремих інститу-
тів фінансового права. 

До принципів фінансової діяльності держави належать: 
 принцип єдності фінансової діяльності та грошової системи держави; 
 принцип міжгалузевого характеру фінансової діяльності держави; 
 принцип самостійності в установлених чинним законодавством ме-

жах фінансової діяльності органів місцевого самоврядування; 
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Рис. 2.5. Методи правового регулювання фінансової діяльності держави 
 

 принцип соціальної спрямованості фінансової діяльності держави; 
 принцип фінансової безпеки держави тощо. 
Зважаючи на ці принципи, держава надає фінансовій діяльності відпо-

відних правових форм і за допомогою них наповнює її правовим змістом. 
У сфері загальнодержавних фінансів держава в особі уповноважених 

фінансових і кредитних установ мобілізує, розподіляє й використовує фо-
нди грошових коштів, фінансуючи народне господарство, соціально-
культурну сферу, оборону, управління, створення резервів тощо. Що сто-
сується децентралізованих фондів грошових коштів, то держава уповнова-
жує на їх створення і використання підприємства та міністерства. Такі фо-
нди є фінансами галузей народного господарства. 

Перед будь-якою державою в галузі фінансової діяльності стоїть два 
головних завдання: зібрати передбачені державним бюджетом кошти і ро-
зподілити їх відповідно до суспільних потреб. Із розподілом коштів 
пов’язане ще одне завдання — проконтролювати законність збирання, роз-
поділу та використання державних коштів. 

 
 

2.3. Інституційно-функціональна структура фінансової  
системи України 

Ефективне функціонування фінансової системи в Україні, здійснення 
цілеспрямованої фінансової політики за допомогою фінансового механізму 
залежить від організації фінансових взаємовідносин. 

Ці взаємовідносини відбуваються через систему державних органів та 
інститутів за допомогою форм і методів організації управлінської діяльності. 
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Така діяльність зумовлена історичними, економічними та політичними умо-
вами розвитку держави і підпорядковується фінансовій політиці. У фінансо-
вих взаємовідносинах вирізняють об’єкти і суб’єкти управління (табл. 2.1). 

Таблиця 2.1 
Система фінансових відносин в Україні 

№ Суб’єкти фінансових відносин Вид фінансових відносин 

1 Держава і підприємства Платежі до державного бюджету 
Відрахування до різних фондів державного, 
регіонального та галузевого рівня 
Бюджетне фінансування 

2 Підприємства різних типів і орга-
нізаційно-правових форм 

Платіжні зобов’язання постачальників і по-
купців 
Штрафні санкції та неустойки за порушення 
договірної дисципліни 
Фінансова винагорода за виконання особли-
вих вимог замовника 

3 Підприємство і його структурні 
підрозділи  

Обслуговування господарських зв’язків, 

4 Підприємство і його працівники  Матеріальне стимулювання працівників  
5 Державні органи різних рівнів 

управління 
Розподіл диференціальної ренти  
Фінансування природничо-охоронних заходів  
Фінансування регіонів, територіально-
виробничих комплексів 

6 Держава і організації та установи Бюджетне фінансування 
Система оподаткування 

7 Держава і населення Пенсії, допомоги, стипендії, соціальні випла-
ти, податки, лотереї, вклади на депозити тощо 

 
Об’єктами управління є різні форми та методи фінансових відносин. 

Суб’єктами — ті організаційні структури, які здійснюють управління 
(державні фінансові органи, фінансові відділи підприємств та ін.). Сукуп-
ність усіх організаційних структур, що виконують управління фінансами, 
становить фінансовий апарат.  

Основним завданням органів управління фінансовою системою в дер-
жаві є забезпечення злагодженості функціонування окремих сфер і ланок 
фінансових відносин. Це досягається шляхом чіткого розподілу функцій і 
повноважень між фінансовими органами й інституціями. 

В управлінні фінансами розрізняють декілька функціональних скла-
дових: планування, стратегічне й оперативне управління та контроль. 

Планування посідає важливе місце в системі управління фінансами. 
Його об’єктом є фінансова діяльність держави та суб’єктів господарювання, 
а результатом — складання фінансових планів. У процесі планування дер-
жава та суб’єкти господарювання оцінюють стан своїх фінансів, виявляють 
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можливість збільшення фінансових ресурсів, розробляють напрямки їх 
ефективного використання. 

У системі органів управління фінансами доцільно виокремлювати ор-
гани стратегічного й оперативного управління фінансами (рис. 2.6). 
 

 
 

Рис. 2.6. Система управління державними фінансами в Україні 
 
Стратегічне управління — це загальне управління фінансами, що по-

єднує дії, розраховані на довгострокову перспективу і вирішення глобаль-
них завдань розвитку фінансової системи країни. 

Стратегічне управління виявляється у визначенні фінансових ресурсів 
шляхом прогнозування на майбутнє, встановлення обсягів фінансових ре-
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сурсів на реалізацію цільових програм тощо; здійснення вищими органами 
державної влади та управління (Президентом України, Верховною Радою 
України, Кабінетом Міністрів України), див. рис. 2.7. До сфери безпосе-
реднього державного управління належать лише державні фінанси. 

 

 
 

 
 

Рис. 2.7. Функції вищих державних органів влади у фінансовій сфері 
 
У сфері управління фінансами до повноважень Верховної Ради Украї-

ни належать: розгляд проекту та затвердження закону про Державний бюд-
жет України, контроль за виконанням Державного бюджету, ухвалення 
рішення щодо звіту про його виконання, розгляд і затвердження усіх  
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законодавчих актів, котрі стосуються фінансової системи та фінансової 
політики в країні, контроль за їх виконанням, використанням позик, одер-
жаних Україною, утвердження усіх рішень, пов’язаних із фінансовою полі-
тикою держави. 

У сфері управління фінансами головними повноваженнями Кабінету 
Міністрів України є: розробка та реалізація стратегічних напрямів єдиної 
державної фінансової політики, проекту закону про Державний бюджет 
України, забезпечення виконання затвердженого Верховного Радою Дер-
жавного бюджету України та подання звіту про його виконання, забезпе-
чення виконання усіх законів, що стосуються фінансової політики держави. 

Оперативне управління фінансами — це управління фінансами, що 
становить сукупність заходів, розроблених на основі оперативного аналізу 
фінансової ситуації, фінансового планування, контролю та регулювання, 
складання й виконання фінансових планів. Оперативне управління фінанса-
ми — головна функція апарату фінансової системи держави: Міністерства 
фінансів України, Державного казначейства України, Державної податкової 
адміністрації України, фінансових управлінь (відділів), міністерств, відом-
ств, місцевих рад, фінансових служб підприємств та організацій. 

Фінансовий контроль є завершальною стадією управлінського проце-
су, що складається з трьох взаємопов’язаних елементів: прогнозування або 
планування, регулювання та контролю. Оскільки фінансовий контроль — 
складова фінансових відносин, він відіграє специфічну роль індикатора ро-
зподільних відносин, дія якого втілюється в контрольній функції фінансів. 

Формально об’єктами фінансового контролю вважають фінансові по-
казники діяльності всіх суб’єктів економічних відносин: дохід, прибуток, 
собівартість, витрати обігу, рентабельність, податкові платежі. Водночас 
фактичним об’єктом фінансового контролю є сукупний процес фінансово-
господарської діяльності. 

Суб’єктами фінансового контролю є, з одного боку, як державні, так і 
недержавні структури контролю, з іншого боку — підприємства всіх форм 
власності та фізичні особи. 

Фінансовий контроль як економічна категорія поділяється на види за 
певними критеріями. Залежно від суб’єктів, які виконують фінансовий ко-
нтроль, вирізняють державний, внутрішньогосподарський, аудиторський 
(незалежний), громадський, фінансовий контроль (рис. 2.8). Функції фі-
нансового контролю в управлінні державними фінансами розкриті на 
рис. 2.9. 

Від імені держави організаційну роботу з виконання чинного законо-
давства проводять фінансові органи. Систему фінансових органів очолює 
Міністерство фінансів. Воно несе відповідальність за фінансове становище 
держави, розробку та реалізацію фінансової політики. Для оперативного ке-
рівництва створюється колегія, яку затверджує Кабінет Міністрів України. 

75



 

 

 
Рис. 2.8. Система фінансового контролю в Україні 

 

 

 
 

Рис. 2.9. Функції органів фінансового контролю 
 

На колегії розглядаються проекти нового фінансового законодавства, 
звіти керівних працівників міністерства та підзвітних йому фінансових ор-
ганів, проекти бюджету і питання контролю за його виконанням. В апараті 
міністерства створюються управління і відділи. На Міністерство фінансів 
покладені такі основні функції: 
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 підготовка проекту державного бюджету України, подання його до 
Кабінету Міністрів, а після схвалення урядом — до Верховної Ради; 

 організація виконання бюджетів, підготовка звіту про його виконан-
ня та подання звіту на затвердження до Верховної Ради; 

 розробка проектів нового фінансового законодавства та нормативних 
актів із фінансових питань; 

 обґрунтування основних положень фінансової політики держави і 
подання на розгляд уряду і Верховної Ради України концепції бю-
джетної та податкової політики; 

 розгляд і реалізація управлінських рішень, пов’язаних із використан-
ням фінансових ресурсів; 

 здійснення контролю за дотриманням фінансового законодавства 
всіма органами управління; 

 керівництво оперативною роботою фінансових органів різних рівнів; 
 контроль, ревізія, перевірка фінансово-господарської діяльності всіх 

державних організацій, установ і підприємств, див. рис. 2.10. 
Фінансові органи державної адміністрації, а також виконкомів місце-

вих рад базового рівня виконують свої функції відповідно до чинного за-
конодавства. 

Управління фінансами підприємств здійснюють їхні фінансові служ-
би. Відповідно функціонують фінансові підрозділи і на рівні міністерств та 
відомств. Їхні повноваження дещо різняться щодо підприємств різних 
форм власності, див. рис. 2.11. 

До органів, що здійснюють управління окремими ланками фінансової 
системи України, належать також Контрольно-ревізійна служба, Державне 
казначейство, Державна податкова адміністрація, Національний банк 
України, Державна комісія з цінних паперів і фондового ринку, Пенсійний 
фонд, Міжбанківська валютна біржа, Рахункова палата. Їхні права та 
обов’язки визначаються відповідними законами. 

Державна контрольно-ревізійна служба спеціалізується на здійсненні 
фінансового контролю. Вона здійснює ревізії фінансових органів з питань 
складання і виконання бюджету, є органом державного контролю за ефек-
тивним і цільовим використанням бюджетних асигнувань безпосередньо у 
розпорядників бюджетних коштів, проводить ревізії фінансово-госпо-
дарської діяльності підприємств і організацій державного сектора. Контро-
льно-ревізійна служба має регіональну структуру, ідентичну системі Міні-
стерства фінансів, див. рис. 2.12. 
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Рис. 2.10. Функції Міністерства фінансів України 
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Рис. 2.11. Функції Місцевих державних адміністрацій 
 
Державне казначейство створено з метою забезпечення повного і сво-

єчасного виконання Державного бюджету. Оскільки об’єкти фінансування 
з центрального бюджету держави розташовані по всій території країни, то 
здійснювати їх обслуговування з єдиного центру украй складно. Казначей-
ство має таку саму регіональну структуру, як і Міністерство фінансів. Роз-
межування повноважень між регіональними органами в частині фінансу-
вання видатків здійснюється за ознаками важливості того чи іншого 
об’єкта фінансування і місця його розташування (див. рис. 2.13). 

Державна податкова адміністрація організовує справляння податків та 
контроль за дотриманням податкового законодавства. На неї покладені та-
кі основні функції: 

 розроблення проектів податкового законодавства; 
 проведення масово-роз’яснювальної роботи серед платників подат-

ків; 
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 облік платників податків та надходжень їх до бюджету; 
 контроль за правильністю обчислення податків та інших обов’яз-

кових платежів і своєчасністю їх сплати; 
 накладення штрафних санкцій та адміністративних стягнень на по-

рушників податкового законодавства; 
 міжнародне співробітництво у сфері оподаткування (див. рис. 2.14). 

 

 

 
 

Рис. 2.12. Функції Державної контрольно-ревізійної служби 
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Регіональна структура податкової адміністрації аналогічна системі 
Міністерства фінансів. Вищою її ланкою є Головна державна податкова 
адміністрація. Вона розробляє проекти податкового законодавства і органі-
зовує податкову роботу та діяльність податкових органів у країні. 

Регіональними органами є податкові адміністрації в Автономній Респу-
бліці Крим, областях, містах Києві та Севастополі та податкові інспекції в ра-
йонах і містах обласного підпорядкування. Податкові адміністрації в облас-
тях і містах з районним поділом виконують організаційні й консультаційні 
функції. Безпосередню податкову роботу ведуть податкові інспекції в райо-
нах і містах (без районного поділу). Вони здійснюють облік усіх платників, 
що перебувають на даній території і контролюють їх розрахунки з бюджетом. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 2.13. Функції Державного казначейства України 
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Рис. 2.14. Функції Державних податкових адміністрацій  
 
Рахункова палата України створена з метою здійснення позавідомчого 

контролю за складанням і виконанням бюджету держави, аналізу бюджет-
ної політики держави, контролю у сфері державного кредиту. Вона відіграє 
роль експертного органу, складаючи відповідні висновки і даючи рекомен-
дації з питань фінансової діяльності органів управління. Рахункова палата 
може проводити також ревізійну роботу в різних ланках фінансової систе-
ми. Рахункова палата здійснює контроль з позицій макроекономічного фі-
нансового регулювання і дійовості фінансової політики, див. рис. 2.15. 

Аудиторська палата, хоча і не є фінансовим органом, організовує не-
залежний фінансовий контроль. Вона видає ліцензії юридичним і фізичним 
особам на право здійснення аудиторської діяльності й контролює дотри-
мання вимог законодавства з аудиторського контролю.  

Аудиторські фірми проводять перевірки фінансово-господарської дія-
льності суб’єктів господарювання і дають свої висновки стосовно законно-
сті й правильності здійснення фінансових операцій, відповідності ведення 
бухгалтерського обліку встановленим вимогам, достовірності фінансової 
звітності. Аудиторський контроль має за мету надання консультативної 
допомоги, за його результатами не приймаються рішення про накладання 
штрафних санкцій і адміністративних стягнень. Водночас, аудиторські фі-
рми несуть відповідальність за правильність аудиторського висновку, оскі-
льки після їх перевірок податкова і фінансова звітність перевіряється від-
повідними органами фінансового контролю, див. рис. 2.16. 
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Рис. 2.15. Функції Рахункової палати 

 
Національний банк України (НБУ) здійснює емісію грошей, які є ін-

струментом фінансових відносин, і регулює грошовий обіг у країні. Важ-
ливе завдання НБУ — організація ефективного функціонування кредитної 
системи. Він проводить реєстрацію комерційних банків і видає ліцензії на 
окремі види банківських операцій (наприклад, валютні операції). НБУ 
здійснює нагляд за діяльністю комерційних банків за допомогою встанов-
лення економічних нормативів (мінімального розміру статутного фонду, 
показників ліквідності й платоспроможності та ін.) і розмірів обов’язкових 
резервів. Важлива його функція в банківській системі — забезпечення про-
ведення міжбанківських розрахунків та кредитування комерційних банків, 
тобто він є банком банків. 

Національний банк проводить значну роботу з обслуговування уряду. 
Він виконує агентські послуги з розміщення державних цінних паперів і 
обслуговування державного боргу, організовує касове виконання бюджету, 
проводить міжнародні розрахунки держави. Національний банк здійснює 
валютне регулювання і визначає офіційні курси валют чи валютні коридо-
ри, див. рис. 2.17. 
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Рис. 2.16. Функції аудиторів та аудиторських фірм 
 
 

 
 

Рис. 2.17. Функції Національно банку України 
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Комерційні банки формують банківську систему і виконують такі ос-
новні функції: акумуляція тимчасово вільних коштів юридичних і фізич-
них осіб; проведення безготівкових розрахунків; касове обслуговування 
готівкового обігу; кредитування; агентські та інші послуги клієнтам банку. 
В умовах ринкової економіки комерційні банки — це серцевина фінансової 
системи, вони виконують роль кровоносної мережі в економіці. Концент-
руючи значну масу фінансових ресурсів і спрямовуючи кредитні потоки, 
вони відіграють провідну роль у розвитку кожної країни. Тому економічна 
та фінансова потужність країни визначається, насамперед, потенціалом її 
банківської системи. 

Розрізняють два типи комерційних банків: універсальні й спеціалізо-
вані. Універсальні здійснюють усі види банківських операцій. Спеціалізо-
вані банки проводять тільки окремі види операцій або обслуговують певні 
галузі. Більшість банків в Україні є універсальними. До спеціалізованих 
банків належать ощадні, інвестиційні, іпотечні та інші види банків. 

Міжбанківська валютна біржа проводить торги з купівлі-продажу 
іноземних валют. Ціни, які формуються на цій біржі, характеризують ри-
нковий курс валют, тобто той, який складається під впливом попиту і 
пропозиції як на національну, так і на іноземні валюти. Крім того, опера-
ції з купівлі-продажу валют здійснюються на міжбанківському валютно-
му ринку. 

Страхові компанії укладають угоди на страхування, приймають стра-
хові платежі й виплачують страхові відшкодування, інвестують тимчасово 
вільні кошти. Вони розробляють форми, види й умови страхування, уста-
новлюють розміри страхових тарифів. 

Державна комісія з цінних паперів та фондового ринку організовує 
функціонування ринку цінних паперів. Вона проводить реєстрацію випус-
ку цінних паперів та регулює їх кругообіг. Забезпечує формування інфра-
структури ринку, видає ліцензії фінансовим посередникам, які здійснюють 
операції з цінними паперами. Комісія контролює діяльність суб’єктів рин-
ку цінних паперів — емітентів, інвесторів, фінансових посередників, фон-
дових бірж — відповідно до чинного у цій сфері законодавства. 

Фондова біржа проводить операції з цінними паперами. Основне її 
призначення — організація функціонування вторинного ринку. Однак, з 
одного боку, через неї може здійснюватися і первинне розміщення цінних 
паперів, а з іншого боку, і вторинний ринок може функціонувати поза бір-
жею. Розрізняють біржовий і позабіржовий обіг цінних паперів. 

Виступаючи центром торгівлі цінними паперами, фондова біржа є ін-
дикатором ділової активності й проводить котирування акцій. Цим ство-
рюється система незалежної і досить об’єктивної оцінки діяльності акціо-
нерних товариств. Тому бюлетені фондових бірж відіграють дуже важливе 
значення у функціонуванні фінансової системи та економіки країни.  
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На ринку цінних паперів важливу роль виконують фінансові посеред-
ники. За дорученням емітентів вони здійснюють випуск та розміщення 
цінних паперів на фінансовому ринку, а також проводять операції з купівлі 
цінних паперів на підставі угод з інвесторами. Діяльність фінансових посе-
редників ґрунтується на їх інформованості та глибоких знаннях ринку цін-
них паперів. 

Пенсійний фонд створений з метою акумуляції і раціонального роз-
міщення коштів, призначених для пенсійного забезпечення. Він виконує 
функції нарахування пенсій і здійснення їх виплат. Пенсійний фонд як ор-
ган управління має відповідні повноваження з контролю за повнотою і 
своєчасністю сплати внесків підприємств до фонду. 

Фонди соціального страхування та Українська державна інноваційна 
компанія виконують аналогічні функції щодо відповідних цільових фондів. 

 
 

2.4. Фінансові ресурси держави, джерела і методи їх формування 

Фінансові ресурси — сукупність коштів, що перебувають у розпоря-
дженні держави та суб’єктів господарювання. Вони характеризують фінан-
совий стан економіки і водночас є джерелом її розвитку, формуються за 
рахунок різних видів грошових доходів, надходжень, відрахувань, а вико-
ристовуються на розширене відтворення, матеріальне стимулювання, задо-
волення соціальних та інших потреб суспільства. Структура державних фі-
нансових ресурсів зображена на рис. 2.18. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 2.18. Структура державних фінансових ресурсів 
 
На рис. 2.19 відображені функції фінансової діяльності держави, в 

процесі виконання яких утворюються централізовані фінансові ресурси. 
Методи фінансової діяльності держави, за допомогою яких вона дося-

гає своєї мети, характеризує рис. 2.20. 
 

Державні фінансові ресурси — це цілісна система 
суспільних відносин, повязаних із формуванням, 
розподілом і використанням централізованих та 

децентралізованих фондів грошових коштів, з метою 
виконання завдань і функцій держави 

Централізовані фінасові ресур-
си — формуються на рівні дер-
жави в процесі її фінансової 

діяльності 

Децентралізовані фінансові ре-
сурси — формуються на рівні 

підприємств, організацій, установ 
для забезпечення їх господарської 

діяльності 
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Рис. 2.19. Фінансова діяльність держави та її функції 
 
Слід зазначити, що фінансові ресурси, які існують у державі, накопи-

чуються на трьох рівнях економічної системи. Фонди фінансових ресурсів 
накопичуються, передусім на мікрорівні, тобто у межах домашніх госпо-
дарств. У цьому випадку джерелом їх формування можуть бути як ресурси 
сфери державних фінансів, так і ресурси підприємництва. Тобто фінансові 
ресурси на мікрорівні накопичуються як в результаті створення ВВП, так і 
в результаті їх перерозподілу. На цьому рівні фінансові ресурси мають ви-
гляд накопичень, депозитів та вкладів у банківську систему. 

На мезорівні фінансові ресурси накопичуються у суб’єктів підприєм-
ницької діяльності і є безпосереднім результатом розподілу нового створе-
ного ВВП. Фінансові ресурси підприємств мають форму фондів та капіта-
лу підприємств. 

На макрорівні фінансові ресурси держави є наслідком розподілу, пе-
рерозподілу та централізації ВВП і мають форму бюджетних та позабю-
джетних фондів фінансових ресурсів. 

Державні фінанси складаються, по-перше, із власне державних фінан-
сів (або федеральних фінансів, як їх часто називають у країнах із федера-
тивним територіальним устроєм), по-друге, регіональних (обласних) фі-
нансів, по-третє, місцевих (муніципальних) фінансів. Основою цих трьох 
видів державних фінансів є відповідні бюджети: державний, регіональний, 
місцевий, які є грошовим фондом формування і використання грошових 
ресурсів відповідних рівнів управління державними структурами. 
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Рис. 2.20. Методи формування централізованих фінансових ресурсів держави 
 
Основними джерелами формування грошових доходів держави є: по-

датки (від доходу, благ і послуг, капіталу, землі, майна чи інших не рухо-
мостей); різного роду збори (збори за візи, збори за різноманітні дозволи та 
підписи, ліцензійні збори і т. ін.); так звані неподаткові джерела (субсидії, 
позички шляхом випуску і реалізації облігацій, доходів від лотереї і дохо-
дів від державної підприємницької діяльності тощо). 

За формами походження фінансові ресурси держави поділяють на ре-
сурси накопичення (прибуток, відрахування на соціальні потреби, аморти-
заційні відрахування) та ресурси вторинного розподілу та перерозподілу 
(прямі і непрямі податки, доходи від зовнішньоекономічної діяльності, 
приріст довгострокових вкладів і т.п.). Між розподілом фінансових ресур-
сів за джерелами формування є обернена залежність. Чим більша частина 
ресурсів у державі утворюється як ресурси накопичення, тим менша час-
тина їх утворюється у результаті розподілу та перерозподілу. Проте ця за-
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лежність не є прямою. Основним фактором є темпи накопичення аморти-
заційних відрахувань. Якщо амортизаційні відрахування лише відображу-
ють просте відтворення вартості основних фондів, то кількість ресурсів 
накопичення у державі загалом буде незначною.  

Основним джерелом ресурсів розподілу є податки і прибуток. Прибу-
ток прямим чином залежить від кількості амортизаційних відрахувань. 
Чим меншими є амортизаційні відрахування, тим більшим є прибуток і по-
даток з прибутку. 

Забезпечення фінансово-грошовими ресурсами виконання функцій 
держави здійсняється шляхом використання таких методів: 

1) методи формування грошових фондів (податки, збори, платежі 
інше); 

2) методи розподілу (бюджетне фінансування, субсидії, дотації, суб-
венції, державний кредит); 

3) методи їх використання. 
Різноманітність методів зумовлена суб’єктами, з якими у держави фо-

рмуються відносини, а також конкретними умовами утворення й розподілу 
грошових коштів. Методи фінансової діяльності — це сукупність прийомів 
і способів, за допомогою яких уповноважені державою органи від свого 
імені формують, розпоряджаються та використовують фонди грошових 
коштів. 

Першу групу методів фінансової діяльності становлять методи фор-
мування фінансових ресурсів, серед яких вирізняють обов’язкові та добро-
вільні методи мобілізації фінансових ресурсів. 

Обов’язковий метод мобілізації є провідним, його сутність полягає у 
примусовому і безвідплатному вилученні частини грошових коштів у їх 
власників на користь держави і реалізує безумовні імперативні обов’язки 
щодо виконання, а також гарантії цього виконання. Найпоширеніший із 
видів обов’язкових платежів — податок. Окрім податків, до такого методу 
належать різні державні збори. Разом із обов’язковим методом застосову-
ється й добровільний метод мобілізації фінансових ресурсів, що полягає 
переважно в диспозитивних способах забезпечення фінансових надхо-
джень і механізмів кредитування. Цей метод передбачає брак імперативу 
(повеління) з боку держави під час здійснення платежів і реалізується шля-
хом проведення державних лотерей, випуску державою облігацій, інших 
цінних паперів, добровільних пожертвувань фізичних та юридичних осіб 
тощо. 

Друга група — методи розподілу грошових ресурсів. У процесі розпо-
ділу державних грошових коштів використовуються два головні методи: 
метод фінансування (безповоротний, безоплатний, цільовий, плановий від-
пуск грошових коштів із централізованого фонду, що здійснюється на під-
ставі затверджених фінансових планів) і метод кредитування (виділення 
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коштів на засадах цільового призначення, платності, повороткості через 
певний термін). 

Методи фінансування поділяються на підвиди залежно від певних 
ознак, наприклад, мети використання коштів, джерел їх утворення, органі-
заційно-правових режимів, об’єкта та суб’єктів тощо. 

Так, якщо фінансові ресурси виділяються з Державного бюджету, то 
це бюджетне фінансування; під час виділення грошових коштів з відомчих 
фондів, наприклад фондів міністерств, фінансування набуває характеру ві-
домчого; за умов фінансування з цільових фондів матиме місце фінансу-
вання з цільових фондів. 

Залежно від суб’єкта, що одержує грошові ресурси, й умов отримання 
вирізняють дотації, субсидії та субвенції. 

Третю групу методів фінансової діяльності становлять методи вико-
ристання фінансових ресурсів. До цієї групи належать метод установлення 
цільового призначення державних фондів грошових коштів; метод визна-
чення порядку використання коштів; метод установлення компетентними 
державними органами фінансових нормативів і лімітів використання гро-
шових коштів; метод планування; метод фінансового контролю та ін. 

Використання методів фінансової діяльності держави визначається 
змістом і характером суспільних відносин, що регулюються державою. 

Економіка, складовими частинами якої є трудовий, науковий, техніко-
виробничий та природно-ресурсний потенціал, формується як єдиний гос-
подарський механізм, здебільшого, фінансовою системою. 

Без постійного фінансового живлення складових частин економічної 
системи настає їх недієздатність з відповідними негативними наслідками. 
Тому фінансова система виступає чинником інтеграції всіх елементів еко-
номічної системи, запорукою їх високоефективного функціонування і аку-
мулятором грошових ресурсів для здійснення повторного циклу виробниц-
тва на цьому самому або вищому рівні. Для здійснення своїх функцій 
інтегрування економіки фінансова система повинна задовольняти інтереси 
всіх суб’єктів виробництва, підтримуючи на належному рівні дієздатності 
всі свої структурні і динамічні параметри.  
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Питання для самоперевірки 

1. Охарактеризуйте фінансову систему за внутрішньою структурою. 
2. У чому полягає сутність організаційної структури фінансової сис-

теми? 
3. З’ясуйте поняття фінансового ринку, визначте його структуру та 

роль. 
4. Що таке фінансові органи та фінансові інституції? 
5. Який склад і функції фінансових органів в Україні? 
6. Яким чином організовується система управління державними фі-

нансами в Україні? 
7. З’ясуйте сутність стратегічного й оперативного управління фі-

нансами. Які органи державної влади та управління його здійснюють? 
8. Які функції виконує Міністерство фінансів України? 
9. Які функції покладені на Державне казначейство України? 
10. Які функції та повноваження має Державна податкова адмініст-

рація? 
11. Які функції та повноваження має Державна контрольно-ревізійна 

служба України? 
12. Які функції та повноваження виконує Рахункова палата України? 
12. Які функції покладені на Аудиторську палату й аудиторські фір-

ми? 
13. Знайдіть хибні твердження серед запропонованих: 

1) Відповідно до концентрації капіталу потреба втручання держа-
ви в економіку зменшується. 

2) Фінансова політика не впливає на процес реалізації сукупного 
суспільного продукту. 

3) Фінансова політика спрямована на формування максимально 
можливого обсягу фінансових ресурсів. 

4) Держава здійснює безпосереднє управління всіма фінансовими 
ресурсами країни. 

5) Закони у сфері фінансів приймає Міністерство фінансів Украї-
ни. 

6) Фінансова стратегія поєднує дії держави щодо стратегічного 
розвитку її фінансової системи. 

7) Державне казначейство належить до системи органів держав-
ної законодавчої влади. 

8) Рахункова палата України — постійно діючий вищий орган 
державного фінансово-економічного контролю. 

9) Державне казначейство України складає проект Державного 
бюджету України. 
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Тести 

1. З яких боків розглядається фінансова система України? 
а) за внутрішньою структурою; 
б) за зовнішньою структурою; 
в) за організаційною будовою; 
г) правильні відповіді б) і в). 

 
2. Які ви знаєте сфери фінансів? 

а) фінанси суб’єктів господарювання (підприємств); 
б) державні фінанси; 
в) міжнародні фінанси; 
г) всі відповіді правильні; 

  
3. Сфера фінансів підприємств відображає: 

а) рух грошових потоків. 
б) фінансову діяльність держави; 
в) фінанси міжнародних організацій; 
г) міжнародні фінансові інституції; 
д) об’єктивну сукупність фінансових відносин на підприємстві. 

 
4. До складу міжнародних фінансів належать: 

а) фінансова діяльність України; 
б) міжнародні валютний та фінансовий ринки; 
в) міжнародні фінансові інституції; 
г) фінанси державних підприємств. 

 
5. Обрати існуючі види фінансових систем: 

а) національні; 
б) регіональні; 
в) світова; 
г) всі відповіді правильні. 

 
6. Вибрати складові державних фінансів:  

а) бюджет держави; 
б) валютний ринок; 
в) фонди цільового призначення; 
г) державний кредит. 

 
7. Фінансовий ринок України складається із: 

а) валютного ринку; 
б) ринку грошей; 
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в) ринку капіталів. 
г) всі відповіді правильні. 

 
8. До організаційного складу фінансової системи України входять:  

а) ринок цінних паперів; 
б) фінанси суб’єктів господарювання; 
в) органи управління держави; 
г) фінансовий ринок; 
д) фінансові інституції.  
 

9. До складу управління фінансовою системою України входять: 
а) Міністерство фінансів; 
б) Рахункова палата; 
в) Національний банк;  
г) Державна комісія з цінних паперів та фондового ринку; 
д) всі відповіді правильні. 

 
10. До складу Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку 

входять: 
а) Українська державна інноваційна компанія; 
б) інституційні інвестори; 
в) Міжбанківська валютна біржа; 
г) аудиторська палата. 

 
11. Фінанси підприємств, установ, організацій та фінанси населення по-

єднані таким поняттям: 
а) централізовані фінанси; 
б) децентралізовані фінанси; 
в) фінансова інфраструктура. 

 
12. До складу державних фінансів не входять: 

а) державний бюджет; 
б) державний кредит; 
в) позабюджетні спеціальні фонди; 
г) фінанси підприємств колективної форми власності. 
 

13. Базовою ланкою фінансової системи країни є фінанси підприємств, 
оскільки: 
а) для них характерна висока регламентація державних фінансових ві-
дносин; 
б) вони мають власні доходи; 
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в) саме тут утворюється переважна частина фінансових ресурсів дер-
жави. 
 

14. У чому полягає сутність поняття «державні фінанси": 
а) системі економічних відносин, пов’язаних із формуванням, розпо-
ділом і використанням фондів грошових коштів, з метою виконання 
завдань і функцій держави; 
б) сукупності усієї грошової маси в країні; 
в) обсязі грошової маси, що використовується для обслуговування то-
варного обігу? 

 
15. До фінансової інфраструктури належать: 

а) система органів управління фінансами; 
б) нормативно-законодавча база; 
в) підготовка фахівців; 
г) спеціалізоване виробництво; 
д) всі відповіді правильні. 

 
16. Державний кредит — це: 

а) особлива форма грошових відносин, коли держава є боржником; 
б) складова загальнодержавних фінансів, що дає змогу утворити 
централізовані фінансові ресурси для потреб держави; 
в) грошові відносини, які виникають між державою, юридичними та 
фізичними особами, вони пов’язані з мобілізацією коштів та їх вико-
ристанням на фінансування державних потреб. 
 

17. Позабюджетні цільові фонди — це: 
а) специфічна форма перерозподілу та використання фінансових ресу-
рсів країни з метою фінансування конкретних соціальних та економіч-
них потреб загальнодержавного або регіонального значення; 
б) форма забезпечення додатковими ресурсами пріоритетних сфер 
економіки та розширення соціальних допомог населенню. 
 

18. Державний бюджет — це: 
а) система економічних відносин, що виникають у суспільстві в про-
цесі формування, розподілу та використання централізованого фонду 
грошових коштів держави; 
б) грошові відносини, які виникають між державою та юридичними 
особами в зв’язку зі створенням централізованих фондів. 
 

19. До складу децентралізованих фінансів не входять: 
а) фінанси підприємницьких структур; 
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б) фінанси населення; 
в) місцеві бюджети. 
 

20. Що є провідною ланкою загальнодержавних фінансів: 
а) державний бюджет; 
б) державний кредит; 
в) позабюджетні фонди; 
г) місцеві бюджети? 
 
 

Узагальнення підходів до трактування категорії  
«фінансова система» 

Автор Визначення 

О. Д. Василик Фінансова система — це сукупність різноманітних видів 
фондів фінансових ресурсів, сконцентрованих у розпоря-
дженні держави, нефінансового сектора економіки (гос-
подарських суб’єктів), окремих фінансових інститутів і 
населення (домогосподарств) для виконання покладених 
на них функцій, а також для задоволення економічних та 
соціальних потреб1. 
Фінансова система — це сукупність окремих її ланок, 

що мають особливості в створенні та використанні фо-
ндів фінансових ресурсів, які зосереджені в розпоряджен-
ні держави, нефінансового сектора економіки, певних фі-
нансових інститутів, домогосподарств для фінансового 
забезпечення економічних і соціальних потреб суспільства 
загалом, окремих його верств населення, господарських 
структур, окремих громадян2 

Л. О. Дробозіна,  
Л. П. Окунева,  

Л. Л. Андросова та ін. 

… фінансова система загалом — сукупність різних сфер 
фінансових відносин, у процесі яких утворюються і вико-
ристовуються фонди грошових коштів3 

І. О. Петровська,  
Д. В. Клиновий 

Фінансова система держави — сукупність обмежених, але 
взаємозалежних між собою ланок фінансових відносин, 
що виникають у різних сферах виробничої і невиробничої 
діяльності в процесі вартісного розподілу та перерозподі-
лу валового внутрішнього продукту і національного дохо-
ду з метою формування, розподілу і використання фінан-
сових ресурсів для задоволення суспільних інтересів і 
потреб4 

                                                            

1 Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник. / О. Д. Василик. — К.: НІОС, 2000. — С. 20. 
2 Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник. / О. Д. Василик. — К.: НІОС, 2000. — С. 22. 
3 Фінанси. Грошовий обіг. Кредит: Навч. посіб. / Л.О. Дробозіна, Л.П. Окунева, Л.Л. Андросова та інші / 
Під редакцією проф. Л.О. Дробозіної. — Видавнича агенція «Вертекс», 2001. — С. 46. 
4 Петровська І. О. Фінанси (з елементами статистики фінансів): Навч. посіб. / І. О. Петровська, Д. В. Кли-
новий. — К.: ЦУЛ, 2002. — С. 8. 
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С. I. Юрій,  
Т. О. Кізима,  
Н. П. Злепко,  
М. М. Тріпак  

Фінансова система — це сукупність відокремлених, але 
взаємопов’язаних між собою сфер фінансових відносин, 
яким притаманні централізовані або децентралізовані фо-
нди грошових коштів, відповідний апарат управління та 
правове забезпечення1 

Ю. Я. Вавилов,  
И. Н. Егоричева,  
М. Л. Седова та ін. 

Фінансова система — сукупність сфер і ланок фінансових 
відносин, пов’язаних з ними грошових фондів та органів 
управління фінансами2 

А. Я Бистряков.,  
Т. Д. Вікуліна,  
В. Ф. Воля,  

Н. М. Гаврилова,  
В. В. Голосов 

Фінансова система — єдиний комплекс управління фінан-
совими відновинами, у т.ч. механізм формування фондів 
фінансовх ресурсів централізованого і децентралізованого 
призначення, державні (муніципальні) фінансові органи і 
фінансові служби підприємств, а також систему взає-
мозв’язку між ними3 

Б. А. Карпінський, 
О. В. Герасименко 

Фінансову систему України, зокрема, можливо визначити 
як взаємопов’язане поєднання процесів об’єктивного роз-
поділу вартості Валового внутрішнього продукту (ВВП) та 
суб’єктивного впливу на нього державної політики в іс-
нуючому економічно-правовому просторі4 

Габбард, Р. Глен. Фінансова система (Financial system) — сукупність ринків 
та інституцій для переміщення коштів від осіб чи груп, які 
їх заощадили, тим особам чи групам, що хочуть узяти по-
зику5 

А. І. Дєєва  Финансовая система — это система форм и методов обра-
зования, распределения и использования фондов денеж-
ных средств государства и предприятий 6 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

Фінансові системи — сукупність економічних відносин, 
передусім відносин економічної власності, пов’язаних з 
утворенням, розподілом і використанням фондів грошових 
засобів (держави, установ і організацій) фінансовими 
установами відповідно до вимог економічних законів та 
інтересів, передусім, панівного класу, цілісність якої за-
безпечується раціональною фінансовою політикою7 

                                                            

1 Фінанси: вишкіл студії: Навч. посіб. / За ред. д.е.н., проф. С. І. Юрія — Т.: Карт-бланш, 2002. — С. 32. 
2 Вавилов Ю. Я. Финансы: Учеб. пособ. для студ. вузов и слушателей системы дистанционного обучения 
/ Ю. Я. Вавилов, И. Н. Егорычева, М. Л. Седова, та ін. — М.: Издательский Дом «Социальные отноше-
ния», 2003. — С. 13. 
3 Государственные и муниципальные финансы: Учебник / За ред. И.Д. Мацкуляк. — М.: Издательство 
РАГС, 2003. — С. 29. 
4 Карпінський Б.А. Фінансова система: Навч. посіб. / Б. А. Карпінський, О. В. Герасименко. — К.: Центр 
навчальної літератури, 2003. — С. 8. 
5 Габбард, Р. Глен. Гроші, фінансова система та економіка: Підручник / Пер. з англ.; Наук. ред. пер. М. Сав-
лук, Д. Олесневич. — К.: КНЕУ, 2004. — С. 846. 
6 Деева А. И. Финансы: Учеб. пособ. / А. И. Деева. — 2-е изд., перераб. и доп. — М.: Экзамен, 2004. — 
С. 31. 
7 Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. Т. 2 / За ред. С. В. Мочерного. — Л.: Світ, 2005. — 
С. 509. 
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… фінансова система — це сукупність різноманітних ви-
дів фондів фінансових ресурсів, сконцентрованих у розпо-
рядженні держави, нефінансового сектора економіки, 
окремих фінансових інститутів і населення для виконання 
покладених на них функцій, а також для задоволення еко-
номічних та соціальних потреб1 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  

А. А. Ільєнко та ін. 

… фінансова система — це система форм і методів ут-
ворення, розподілу та використання фондів фінансових ре-
сурсів, які знаходяться в розпорядженні держави, нефінан-
сового сектора економіки, фінансових інститутів, 
домогосподарств для фінансового забезпечення соціаль-
них та економічних потреб суспільства загалом, господар-
ських структур, окремих громадян2 

Н. Кравчук  Фінансова система держави за змістом — це об’єктивне 
відображення форм і методів використання фінансів у 
державі і суспільстві, тоді як за формою — це сукупність 
функціональних елементів, що визначають її внутрішню 
структуру3 

Н. В. Стукало  … фінансова система — це система використання фінан-
совими інститутами та іншими суб’єктами фінансових ві-
дносин, фінансових інструментів на фінансових ринках на 
рівні домогосподарств, підприємств, держави, міждержав-
ному та глобальному рівнях4 

Ю. В. Ковбасюк Фінансова система — сукупність відокремлених, але взає-
мопов’язаних між собою сфер фінансових відносин, яким 
притаманні централізовані або децентралізовані фонди 
грошових коштів, відповідний апарат управління та право-
ве забезпечення. 
Фінансова система держави — сукупність обмежених, але 
взаємозалежних між собою ланок фінансових відносин, що 
виникають у різних сферах виробничої і невиробничої дія-
льності в процесі вартісного розподілу та перерозподілу 
валового внутрішнього продукту і національного доходу з 
метою формування, розподілу і використання фінансових 
ресурсів для задоволення суспільних інтересів і потреб5 

Боди Зви,  
Мертон Роберт К. 

Фінансова система — це сукупність ринків та інших ін-
ститутів, що використовуються для укладення фінансових 
договорів, обміні активами та ризиками6 

                                                            

1 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 127. 
2 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 127–128. 
3 Кравчук Н. Фінансова система держави: теоретична концептуалізація та проблеми структурування / Н. 
Кравчук // Світ фінансів. — 2006. — Вип. 3 (8). — С. 92. 
4 Стукало Н. В. Глобалізація та розвиток фінансової системи України: Монографія. / Н. В. Стукало. — Д.: 
ДНУ, 2006. — С. 43. 
5 Ковбасюк Ю. В. Державні фінанси: теоретико-організаційні аспекти: Навч. посіб. / Ю. В. Ковбасюк. — 
К.: КИЙ, 2007. — С. 229–230. 
6 Боди Зви, Мертон Роберт К. Финансы: Учеб. пособие: Пер. с англ. — М.; СПб.; К.: Вильямс, 2007. — С. 38. 
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С. І. Юрій, 
В. М. Федосов 

За організаційно-інституційною структурою фінансова си-
стема — сукупність фінансових органів та інституцій, які 
здійснюють управління грошовими потоками та фондами 
грошових коштів. 
… За внутрішньою будовою фінансова система — сукуп-
ність відокремлених, але взаємопов’язаних сфер (узагаль-
нена за певною ознакою складова) та ланок (відособлена 
складова) фінансових відносин, які мають певні особливо-
сті в мобілізації та використанні фінансових ресурсів, а 
також відповідний апарат управління та нормативно-
правове забезпечення1 

В. П. Кудряшов  Финансовая система — сукупність фінансових операцій, 
які проводяться суб’єктами фінансової діяльності з вико-
ристанням певного фінансово-кредитного механізму2 

 

Узагальнення підходів до трактування категорії  
«фінансові ресурси» 

Автор Визначення 

К. В. Павлюк Фінансові ресурси — це грошові нагромадження і дохо-
ди, які створюються в процесі розподілу і перерозподілу 
валового внутрішнього продукту й зосереджуються у ві-
дповідних фондах для забезпечення безперервності роз-
ширеного відтворення й задоволення інших суспільних 
потреб3 

С. I. Юрій,  
Т. О. Кізима,  
Н. П. Злепко,  
М. М. Тріпак  

… фінансові ресурси — це грошові фонди, які створюють-
ся в процесі розподілу і використання валового внутріш-
нього продукту за певний період часу (макрорівень). По-
няття фінансові ресурси визначають також як 
акумульовані підприємством з різних джерел грошові ко-
шти, які надходять в його обіг і призначені для покриття 
потреб підприємства (мікрорівень)4 

Б. А. Карпінський,  
О. В. Герасименко 

… фінансові ресурси — це доходи та грошові нагрома-
дження, формування яких відбувається у процесі розподі-
лу та перерозподілу5 

Ю. Я. Вавілов,  
І. Н. Єгоричева,  
М. Л. Сєдова,  

О. Н.Сємьонова та ін. 

Финансовые ресурсы — это часть денежных ресурсов, на-
ходящихся в распоряжении государства, органов местного 
самоуправления и хозяйствующих субъектов и используе-
мых ими на цели расширенного воспроизводства, удовле-

                                                            

1 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В.М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — С. 30. 
2 Кудряшов В. П. Курс фінансів: Навч. посіб. / В. П. Кудряшов. — К.: Знання, 2008. — С. 22. 
3 Павлюк К. В. Фінансові ресурси держави: Монографія. / К. В. Павлюк. − К.: НІОС, 1997. − С. 11. 
4 Фінанси: вишкіл студії: Навч. посіб. / За ред. д.е.н., проф. Юрія С. І. — Т.: Карт-бланш, 2002. — С. 28. 
5 Карпінський Б.А. Фінансова система: Навч. посіб./ Б. А. Карпінський, О. В. Герасименко. — К.: Центр 
навчальної літератури, 2003. — С. 16. 
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творения социально-культурных потребностей населения 
и для выполнения государством его функций1 

В. Д. Базилевич,  
Л. О. Баластрик 

Фінансові ресурси — це грошові фонди, які створюються 
в процесі розподілу, перерозподілу і використання валово-
го внутрішнього продукту за певний період2 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

Фінансові ресурси — сукупність фондів грошових ресур-
сів, створених у процесі формування, обміну, розподілу (в 
т.ч. перерозподілу) і використання ВВП країни різними 
економічними суб’єктами 3 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  

А. А. Ільєнко та ін. 

Фінансові ресурси — фонди грошових засобів, що форму-
ються суб’єктами господарювання, державою і населен-
ням і використовуються для розширеного виробництва, 
матеріального стимулювання працівників, задоволення 
соціальних потреб, як витрати на оборону й державне 
управління тощо4 

А. М. Поддєрьогін,  
М. Д. Білик,  

Л. Д. Буряк та ін. 

Під фінансовими ресурсами слід розуміти грошові кошти, 
що є в розпорядженні підприємств. Отже, до фінансових 
ресурсів належать грошові фонди й та частина грошових 
коштів, яка використовується в нефондовій формі5 

В. М. Опарін Фінансові ресурси — це сума коштів, спрямованих в осно-
вні та оборотні засоби підприємства6 

Н. М. Дєєва Фінансові ресурси виступають матеріальним носієм фі-
нансових відносин. Це частина грошових надходжень та 
доходи, які призначені для виконання фінансових зо-
бов’язань і здійснення витрат для забезпечення потреб від-
творення.7 

Л. М. Горбач,  
О. Б. Каун 

… сукупності всіх видів грошових коштів, фінансових ак-
тивів, якими розпоряджається економічний агент8 

С. В.Барулін,  
Е. В. Баруліна  

Фінансові ресурси — гроші, задіяні, реально функціоную-
чі в економіці в якості фінансових засобів обігу, платежу, 
виміру цін і збереження (накопичення капіталу)9 

Л. Є. Клець,  Фінансові ресурси — фонди грошових коштів, що форму-

                                                                                                                                                                                          

1 Вавилов Ю. Я., Егорычева И. Н., Седова М. Л. та ін. Финансы: Учеб. пособ. для студ. вузов и слушателей 
системы дистанционного обучения. — М.: Издательский Дом «Социальные отношения», 2003. — С. 26. 
2 Базилевич В. Д., Баластрик Л. О. Державні фінанси. Навчальний посібник. Вид. 2-ге, доп. і перероб. / За 
заг. ред. Базилевича В. Д. — К.: Атіка, 2004. — С. 15. 
3 Мочерний С. В., Ларіна Я. С., Устенко О. А., Юрій С. І. Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. 
Т. 2 / За ред. С. В. Мочерного. — Л.: Світ, 2005. — С. 509. 
4 Леоненко П.М., Юхименко П.І, Ільєнко А.А. та ін. Теорія фінансів: Навч. посіб. / За загальною ред. 
О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 440. 
5 Фінанси підприємств: Підручник / А. М. Поддєрьогін, М. Д. Білик, Л. Д. Буряк та ін.; Кер. кол. авт. і 
наук. ред. проф. А. М. Поддєрьогін. − 5-те вид., перероб. та допов. − К.: КНЕУ, 2005. — С. 10. 
6 Опарін В. М. Фінансова система України: Теоретико-методологічні аспекти: Монографія. — К.: КНЕУ, 
2005. — С. 133. 
7 Дєєва Н. М. Державні фінанси і бюджетний процес: Навч. посіб. — Д.: ДРІДУ НАДУ, 2006. — С. 112. 
8 Горбач Л. М. Ринок фінансових послуг: Навч. посіб. / Л. М. Горбач, О. Б. Каун. — К.: Кондор, 2006. — 
С. 20. 
9 Барулин С. В., Барулина Е. В. К вопросу о сущности финансов: новый взгляд на дискуссионную 
проблему // Финансы — 2007. — № 7. — С. 56. 
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М. Б. Тристан ються суб’єктами господарювання, державою та населен-
ням і використовуються для розширеного виробництва, 
матеріального стимулювання працівників, задоволення 
соціальних потреб як витрати на оборону й державне 
управління тощо1 

О. А. Кириченко,  
С. А. Єрохін та ін. 

Фінансові ресурси можна визначити як платежі, що вини-
кають у відтворювальному процесі і характеризують кру-
гообіг, трансформацію та поверненність грошових ресур-
сів2 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  

Л. І. Лачкова та ін. 

Фінансові ресурси — сукупність коштів, що перебувають 
у розпорядженні держави та суб’єктів господарювання3 

В. П. Кудряшов  Фінансові ресурси — це сукупність активів, які викорис-
товуються для забезпечення діяльності суб’єктів і здійс-
нюють обіг у грошовій формі4 
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Тема 3 
СТАНОВЛЕННЯ ТА РОЗВИТОК ФІНАНСОВОЇ  

НАУКИ 
 

Основні терміни та поняття 
Меркантилізм, фізіократи, маржиналізм, монетаризм, кейнсіанство, нео-
кейнсіанство, посткейнсіанство, «фіскальний дивіденд», суспільне благо, 
неокласицизм, Ефект Пігу, неолібералізм, інституціоналізм, українська 
фінансова думка, наукова школа 
 
 

3.1. Концепції державних фінансів у фундаментальних  
економічних теоріях 

3.1.1. Попередники англійської класичної політекономії 

Концепції державних фінансів є невід’ємною частиною будь-якої фу-
ндаментальної економічної доктрини, що визначається політичними, еко-
номічними і соціальними умовами. Для розуміння фінансової теорії і 
з’ясування її практичного значення необхідно визначити основні теорети-
чні положення тієї школи економічної думки, до якої вона належить. 

На думку російського економіста Г. Г. Фетісова, центральне економі-
чне питання, яке хвилювало людство впродовж його цивілізованої істо-
рії, — це питання про причини «бідності й багатства» народів, про рушійні 
сили господарського розвитку. Цієї самої точки зору дотримуються амери-
канські економісти З. Боді та Р. Мертон, вважаючи, що теорія заснована на 
доктрині, згідно з якою головна функція фінансової системи полягає в за-
доволенні потреб людей. Суб’єкти економічної діяльності будь-якого виду 
(як компанії, так і органи державної влади всіх рівнів) існують для того, 
щоб сприяти цій основній функції. 

Меркантилізм (іт. mercante — купець), як економічна теорія розвива-
ється в Західній Європі у XV — на початку XVIII ст. з виникненням і зміц-
ненням історично першої форми капіталу — торговельного. Розвитку тео-
рії меркантилізму сприяла церковна Реформація XVI–XVII ст. Від 
католицької церкви відокремлюється протестантизм. Його ідеологи — ні-
мецький пастор М. Лютер (1483–1546), швейцарський Ж. Кальвін (1509–
1564) — обґрунтували протестантську доктрину підприємництва як богоу-
годну справу (на противагу католицькій, згідно з якою накопичення багат-
ства було гріхом), християнин не повинен прагнути до накопичення гро-
шей і майна. Багатство може бути тільки в руках церкви, монарха або 
вищої аристократії. Економічні ідеї зростання багатства для накопичення 
капіталу отримали ідейну підтримку нової церкви. 
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Основною проблемою меркантилістської теорії було визначення ме-
тодів збагачення нації з метою економічного розвитку. Меркантилісти вве-
ли в науковий обіг макроекономічну категорію «національне багатство» як 
загальне благо, необхідне для держави. Предметом теоретичного дослі-
дження стала сфера обігу (передусім зовнішня, а також внутрішня торгівля 
і грошовий оборот), методами дослідження — описовий, історичний і по-
рівняльний. Ранній меркантилізм в економічній літературі називають та-
кож монетаризмом. На думку його представників, джерелом зростання на-
ціонального багатства було накопичення грошей у вигляді дорогоцінних 
металів, а самі гроші розглядалися як активний фактор економіки. 

У працях раннього меркантиліста Ж. Бодена (1530–1596) обґрунтову-
ється положення про те, що ціна товарів визначається попитом і пропози-
цією. В економічній літературі його називають автором першої версії кіль-
кісної теорії грошей. Пізніше меркантилісти виступили з критикою 
монетаристської теорії і практики і ввели поняття «капітал». Основою зро-
стання національного багатства вони вважали зовнішню торгівлю із пере-
важанням експорту над імпортом, а для досягнення цієї мети, на їхню дум-
ку, необхідно було розвивати експортні галузі економіки. 

Представник англійського меркантилізму Томас Мен (1571–1641) 
стверджував, що багатство Англії — в зовнішній торгівлі, а баланс зовні-
шньої торгівлі є регулятором багатства. Успіхи накопичення багатства він 
пов’язував із розвитком промисловості, тобто з економічним розвитком. 

Найвідомішим представником меркантилізму у Франції був Антуан 
Монкретьєн (1575–1621). У 1615 р. вийшов у світ його «Трактат з політич-
ної економії», присвячений царюючим монархам: юному королю Людови-
ку XIII (1610–1643) і регентші, королеві-матері Марії Медичі (1573–1642). 
Трактат був написаний у вірнопідданській і шанобливій манері. Автор не 
міг тоді передбачити, що дав назву новій галузі науки, яка швидко розви-
вається. На думку А. Монкретьєна, політична економія є мистецтвом керу-
вання господарством у своїй державі, забезпечення, насамперед, приватно-
го інтересу перед державним, управління розвитком суспільної допомоги 
приватній справі як основи ведення ефективної економічної діяльності. А. 
Монкретьєн поставив питання про справедливість оподаткування. Він 
вважав дуже важливим показувати свої доходи в декларації, віддаючи їх 
частину державі в формі податків. Декларації допоможуть ліквідувати ха-
барництво офіцерів, чиновників і збирачів податків. При цьому, головна 
мета государя — справедливість. Таким чином, фактично було висунуто 
вимогу забезпечення прозорості державних податків, їхніх джерел і спосо-
бів справляння. 

Політика меркантилізму зміцнила економіку ряду європейських дер-
жав у формі абсолютних монархій. Могутніми державами стали Австрія і 
Пруссія під час правління Фрідріха Великого (1740–1786). Теоретичні ідеї 
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меркантилізму широко використовувалися в державній політиці Франції. 
При Людовику XIV (1638–1715) політику розвитку промисловості прово-
див генеральний контролер фінансів Ж.Б. Кольбер (1661–1683), відомий в 
історії здійсненням широких реформ державних доходів. 

По-перше, система оподаткування, яка у Франції характеризувалася 
безліччю податків і складністю їх справляння, була суттєво спрощена з ме-
тою забезпечення контролю над державними доходами. Тягар податків був 
покладений на селян. Сільське господарство розглядалося як головне дже-
рело поповнення державних доходів, зростання яких привело до його ро-
зорення і викликало селянські повстання. 

По-друге, внутрішні митні збори, що справлялися з будь-яких товарів, 
на всіх ринках й істотно утрудняли торгівлю, були скасовані. Це сприяло 
розвитку внутрішнього торговельного обороту. 

По-третє, була введена єдина французька митна система. Для захисту 
національної промисловості проводилася протекціоністська митна політика. 

По-четверте, створювалася інфраструктура, необхідна для розвитку 
внутрішнього ринку: будувалися дороги, споруджувалися річкові й морсь-
кі гавані, порти. Особлива увага приділялася розвитку військово-морських 
сил для здійснення колоніальної політики і захисту торговельних шляхів 
до заморських територій. 

По-п’яте, заохочувалося створення приватної і великої державної ма-
нуфактури для виробництва предметів розкоші, що вирізнялися високою 
якістю, вишуканістю і високим художнім смаком. Франція в цій галузі не 
мала конкурентів. 

Як теорія, так і економічна, фінансова політика меркантилізму була 
суперечлива. З одного боку, пізній меркантилізм виражав інтереси буржуа-
зії, яка народжувалася (як промислової, так і торговельної). Це характери-
зувало його як прогресивне економічне вчення, що розкривало реальний 
стан економіки. Введення категорії «капітал» і обґрунтування необхідності 
його накопичення відповідало вимогам розвитку промисловості. З іншого 
боку, в умовах абсолютних монархій державна підтримка розвитку ману-
фактури була спрямована не стільки на промисловий розвиток, скільки на 
зміцнення феодально-абсолютистських держав, забезпечення їхніх непро-
дуктивних витрат. У XVII ст. ідеї меркантилізму піддалися критиці еконо-
містів нового покоління, які виросли в роки буржуазних революцій, успад-
кували від неї дух свободи і прогресу. 

Школа фізіократів (від давньогрец. physis — природа і kratos — вла-
да, влада природи) як західноєвропейська течія економічної думки виникла 
в середині XVIII ст. Найбільш відомими представниками цього напряму 
були французькі дослідники та громадські діячі Франсуа Кене (1694–1774) 
і Анн Робер Жак Тюрго (1727–1781). Фізіократи пішли далі, порівняно з 
меркантилістами, у визначенні предмету і методу дослідження. Предметом 
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дослідження у фізіократів було виробництво. Проте воно обмежене земле-
робством. Ф. Кене здійснив прорив у методі дослідження. У своїй «Еконо-
мічній таблиці» він застосував новий, раніше не відомий метод — побудо-
ву економіко-математичних моделей. 

Фізіократи виступили з критикою теоретичних положень, а також 
економічної і фінансової політики меркантилізму, що проводилася у 
Франції і призвела до погіршення стану економіки загалом і розорення 
сільського господарства. На підставі теорії природного порядку вони стве-
рджували, що багатство створюється тільки в сільському господарстві. 
Концепція національного багатства, вираженого в грошах, піддалася гост-
рій критиці. На думку фізіократів, багатство є продуктами землі і частково 
продуктами промисловості, але тією мірою, якою вони вже є результатом 
переробки того, що дала земля. Так само, як і меркантилісти, фізіократи 
підтримували протекціонізм для стимулювання розвитку власної промис-
ловості і торгівлі. 

Ф. Кене, власне, визнавав три функції грошей: міра вартості, засіб обі-
гу і засіб платежу. Водночас, він стверджував, що бути багатством нації 
гроші не можуть. У категоріях, які вирізняє для свого економічного аналізу 
Ф. Кене, на наш погляд, є вихідна категорія — «чистий продукт», під яким 
він розумів різницю між ціною і витратами, що використовуються на куль-
турний обробіток землі. Чистий продукт привласнюється землевласником 
у вигляді ренти. На його думку, чистий продукт належить не лише власни-
кові землі, а й державі. З цього положення він робить висновок, що пода-
ток повинен справлятися безпосередньо з ренти, яку привласнює власник 
землі. 

Найбільшим економічним винаходом Ф. Кене є його «Економічна 
таб-лиця». Відомий російський економіст, академік В. С. Немчинов назвав 
«Економічну таблицю» Ф. Кене геніальним злетом людської думки, першим 
дослідом макроекономічного аналізу, в якому центральне місце посідає по-
няття про національний продукт. «Економічна таблиця» є абстрактною сіт-
кою товарних і грошових потоків, фактично, це перша економічна модель, в 
якій розвиток виробництва і обміну може відбуватися безперебійно лише за 
умови дотримання певних пропорцій. Пізніше К. Маркс на основі моделі 
Ф. Кене створив схему розширеного відтворення. Фізіократи висунули ідею 
економічної рівноваги, яку далі розвивають неокласики в ХХ ст. 

Ф. Кене у своїх працях розглядав проблеми оподаткування, однозначно 
виступаючи проти податків на землевласників. Найсуттєвіше і найнепо-
рушніше правило, яким повинне керуватися управління економікою, вважав 
він, полягає в тому, щоб не робити замах за допомогою податків на забезпе-
ченість і успіхи землеробства. Він захищає новий клас, що з’явився у сіль-
ському господарстві, — фермерів. На його думку, прибутки фермерів і за-
робітки людей, які працюють на фермах, слід відрізняти від доходів 
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землевласників. Фермери поліпшують землю, її обробіток потребує вели-
ких витрат і чим вони більші, тим родючішою стає земля і тим більше вони 
дають заробітків сільськогосподарським робітникам, прибутків — ферме-
рам і доходів — землевласникові. З цього положення він робить висновок, 
що не можна обкладати прибуток фермерів, оскільки це означало б руйну-
вання джерела щорічного відтворення багатства країни. Він переконаний, 
що багатство землероба повинне бути під охороною держави, оскільки во-
но початок усіх багатств. На його думку, найважливішим завданням мініс-
терства фінансів є таке керівництво землеробством, яке забезпечувало б 
йому стійкий розвиток, створювало основу для економічного зростання. 
Податки повинні справлятися з ренти землевласників, а також купців і ре-
місників як «безплідних класів». 

Ф. Кене зазначає, що для держави згубні не самі податки, а спосіб їх 
справляння. Він критикує відкупну систему збору податків: безліч людей 
зайнятих збором податків — саме по собі означає втрату для держави. Усіх 
цих людей оплачує нація, однак вони не створюють ніякого багатства. 
Особливо не бажані, на думку Кене, непрямі податки, які викликають над-
мірні витрати, пов’язані з їх збором. Непрямі податки, що накладаються на 
сільськогосподарські продукти, підвищують ціну товарів, утрудняють тор-
гівлю, що завдає прямого збитку споживанню, пригнічує продаж, при цьо-
му збирачі податків наживають собі колосальні статки. 

При визначенні методів формування державних доходів він пропонує 
уникати позик, доводить їх непродуктивний характер, вважаючи, що дже-
рело для задоволення надзвичайних потреб держави слід бачити лише в 
процвітанні народу, а не в кредиті фінансистів, оскільки грошові накопи-
чення є таємним багатством, що не знає ні государя, ні вітчизни. Позики 
породжують «всепожираючі борги», а за панування ліквідних паперів, їх 
дисконт збільшує грошові накопичення фінансистів. Як наслідок відбува-
ється відвернення грошей від землеробства, село позбавляється коштів, які 
йому необхідні для поліпшення культури земель. 

Завершувачем фізіократичної теорії став Анн Р. Ж. Тюрго. Його дум-
ки і висновки були більш зрілі, ніж у попередників. Він рішучіше, ніж Ф. 
Кене, захищав свободу підприємця: не тільки сільськогосподарського фе-
рмера, а й промисловця. На його думку, свобода торгівлі і цілковите звіль-
нення від усякого роду мита були б найнадійнішим засобом для того, щоб 
підняти всі галузі національної промисловості до найбільшої висоти, якої 
вони тільки здатні досягти. Фізіократи «останньої хвилі» в кінці XVII і на 
початку XVIII ст. рішуче вимагали обмежити державне втручання, що при-
зводить до скорочення багатства нації. Зміни в технологічному устрої пот-
ребували інших підходів до управління економікою і фінансами.  

Анн Р. Ж. Тюрго був генеральним контролером у правлінні Людовика 
XV. Він проводив економічну і фінансову політику, яка сприяла буржуаз-
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ному розвитку Франції і, передусім, ринкового господарства. По-перше, 
він відновив раніше знищений ринок зерна для заохочення сільського гос-
подарства і розвинених у ньому ринкових відносин. По-друге, скасував це-
хи і гільдії, що перешкоджали вільному розвитку промисловості і торгівлі. 
По-третє, скасував натуральну дорожню повинність. По-четверте, об-
ґрунтував у своїх працях неможливість і шкідливість для економічного ро-
звитку збільшення податків і необхідність скорочення державних витрат, 
особливо на утримання королівського двору. По-п’яте, увів грошовий по-
земельний податок і поширив його на дворянство. Останнє нововведення, 
що зачіпало інтереси феодальної аристократії, йому не пробачили, і він був 
змушений подати у відставку. 

Відставка А. Тюрго істотно ослабила вплив фізіократів. На цей період 
припадає розпад школи фізіократів. Вони не виправдали ні сподівань дво-
рянства щодо захисту їхньої власності, ні прагнень буржуазії, що народжу-
валася, до розвитку внутрішнього ринку. Можна погодитися з точкою зору 
відомого російського дослідника економічної думки А. В. Анікіна, який 
вважає, що буржуазна сутність фізіократичної теорії ховалася під феодаль-
ною оболонкою. І саме в цьому полягає одна з її специфічних рис. Водно-
час, варто зазначити, що дослідження внутрішнього ринку у фізіократів під-
готувало певний ґрунт для появи і розвитку англійської класичної 
політекономії. А. Сміт був знайомий із Ф. Кене і А. Р. Ж. Тюрго. Перебу-
ваючи в Парижі у 1766 р., він відвідував зібрання економістів (так вони на-
зивали себе), що проводилися під керівництвом Ф. Кене. Згодом, А. Сміт 
написав, що присвятив би свою роботу «Багатство народів» Ф. Кене, якби 
останній був живий. 

Вільям Петті — предтеча англійської класичної політекономії 
пише свої праці в період первісного нагромадження капіталу і формування 
буржуазного суспільства в Англії. Як і фізіократи, він також критикував 
меркантилізм і доводив, що джерелом багатства є не торгівля (для Анг-
лії — переважно зовнішня), а сфера матеріального виробництва. Багатст-
вом є не гроші, а продукти праці. Предметом дослідження у В. Петті є 
промисловий капітал, необхідність його накопичення і державна політика 
сприяння його зростанню. У своїй праці «Політична арифметика» він за-
стосовує економіко-статистичний метод дослідження, який дозволив йому 
дати в кількісній формі оцінку економічного становища Англії в 60–70-х 
роках XVII ст. 

Усі теоретичні дослідження В. Петті були направлені на пошук шля-
хів для розвитку ринкових відносин. У своїх працях «Трактат про податки 
і збори» (1662), «Verbum sapienti» (Слово мудрим) (1664), «Політична ари-
фметика» (1676) В. Петті викладає широку програму економічної і фінан-
сової політики держави, спрямовану на стимулювання розвитку промисло-
вості. Він називає основну мету — прискорення нагромадження капіталу. 
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Держава, на його думку, повинна активно сприяти цьому процесу. Він ви-
магає проведення найсуворішої економії при витрачанні державних кош-
тів, здешевлення державного апарату, скасування дорогих і зайвих держа-
вних посад, збільшення кількості зайнятих у сфері матеріального 
виробництва. Проте запропоновані ним програми розвитку відкидалися, 
оскільки всі вони були сміливо направлені на розвиток капіталістичного 
господарства, ринкових відносин на шкоду феодальним. 

У працях В. Петті ми знаходимо теоретичні положення, які згодом ро-
звиває класична політична економія. 

По-перше, визначення економічних законів як масових процесів, що 
повторюються, в економіці. 

По-друге, дослідження економічних відносин у процесі виробництва. 
По-третє, спроби визначення закону ціноутворення. В економічній 

літературі висловлюється думка, що Петті, власне, сформулював закон ва-
ртості, доводячи при цьому, що він діє украй складно, лише як загальна 
тенденція. В. Петті робить перші кроки на шляху аналізу праці, що ство-
рює вартість. 

По-четверте, розглядає ренту як чистий дохід з землі, як загальну 
форму додаткової вартості, тобто він продовжив розвиток ідей фізіократів. 

По-п’яте, розглядав гроші не як багатство нації, а як особливий товар, 
який протистоїть іншим товарам. 

Новаторська суть В. Петті як видатного теоретика виявилася дуже яс-
краво в дослідженні податків. У літературі його називають першим англій-
ським науковим дослідником податків. У праці «Трактат про податки і 
збори» В. Петті як ідеолог промислової буржуазії виступає проти податків 
на капітал та їх перекладення на ренту землевласника. Він зазначає, що 
оподаткування капіталу скорочує можливості його накопичення і стримує 
розширення виробництва. На його думку, якщо кошти капіталіста скоро-
чуються і потім «передаються людям, які нічого не роблять, то багатство 
суспільства зменшується». 

Варто зазначити, що при дослідженні впливу податків на виробництво 
В. Петті не тільки звертає увагу на негативний бік справи, а й виявляє по-
зитивні явища. На його думку, багатство країни зростає тоді, коли податок 
змушує виробляти товари, що раніше імпортувалися. Крім того, податки 
сприяють скороченню «надмірного виробництва». До нього належить ви-
робництво товарів для паразитичного споживання духовенства, дворянст-
ва. Скорочення такого споживання, вважає В. Петті, дозволить використо-
вувати отримані кошти на поліпшення потрібного виробництва. Як 
зазначав американський історик економічної думки Дж. Белл, в податках 
В. Петті бачив засіб збагачення й удосконалення держави: зібрані гроші 
могли бути спрямовані на стимулювання торгівлі і промисловості, а отже, 
на економічне зростання країни. В. Петті неодноразово наголошував на 
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необхідності державної підтримки економіки. У другій половині XVII ст., 
зазначав він, економічні сили промислової буржуазії ще слабкі. Але до по-
чатку XVIII ст. вони настільки зміцніють, що державна підтримка їм лише 
шкодитиме. Але ці ідеї розвиватиме вже інша школа — англійська класич-
на політекономія. 

В. Петті показує вплив податків на грошовий обіг. У своєму аналізі 
він виходить з кількісної теорії меркантилістів. На його думку, якщо в кра-
їні багато грошей, то для неї і для її короля було б вигідно і це не завдало б 
шкоди приватним особам, якби весь надлишок перебував у королівських 
скринях. Далі він зазначає, що коли обсяг вилучених коштів буде таким, 
що грошей стане менше, ніж потрібно для ведення торгівлі, то наслідки 
цього можуть негативно відбитися на виробництві. Скорочення виробниц-
тва може спричинити зменшення кількості жителів, зниження їх старанно-
сті і творчості. В. Петті наводить абстрактний підрахунок: 100 ф. ст. про-
ходять через 100 рук у вигляді заробітної плати і дають поштовх до 
виробництва товарів на 10 тис. ф. ст. Ці самі руки залишаться незайняти-
ми, порожніми, якщо не буде постійного стимулу до їх використання. 

На думку В. Петті, в Англії спостерігається нерівномірність у розпо-
ділі податків. Цей процес відбивається в тому, що: виплачувані грошима 
податки становлять незначну частку всього багатства королівства; тягар 
податків визначається результатами минулого року та ігноруються ниніш-
ні результати; будинки, що належать церкві і дворянам, податками не об-
кладаються; існує удавана (несправжня) турбота про бідних. З цього ро-
биться висновок, що четверта частина всього населення сплачує в 4 рази 
більше того, що вона повинна була б платити. 

В. Петті розглядає можливості введення непрямих податків. Ідея роз-
витку непрямого оподаткування в Англії виникла у В. Петті не випадково. 
Новий клас найманих робітників не мав ні землі, ні будинків, його дохо-
ди — заробітна плата — були надто низькими для введення будь-якого 
прямого податку. Проте, з погляду представника буржуазного класу, необ-
хідно було знайти такі податки, які платила б наймана робоча сила. В. Пет-
ті звернувся до голландської системи акцизів. Він вважав, що кращий спо-
сіб обкладання податком споживчих продуктів полягає у введенні 
специфічних акцизів, тобто в оподаткуванні кожного споживчого товару 
окремо, на відміну від універсального акцизу, яким оподатковують това-
рообіг у роздрібній або оптовій торгівлі. На його думку, треба обкладати 
кінцевий продукт, а не сировину: не слід оподатковувати зерно до того, як 
воно перетвориться на хліб, а вовна — у сукно. 

Аналізуючи податкову систему Голландії, країни, яка в ті часи випе-
реджала Англію в промисловому розвитку, В. Петті дійшов висновку, що 
можна оподатковувати не дохід платника податків, а його споживання. 
Крім того, непрямі податки мали масовий характер, майже покладалися на 
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представників усіх верств, але перекладені в товарні ціни вони погіршува-
ли матеріальне становище передусім отримувачів низьких доходів. На дум-
ку В. Петті, податки повинні покладатися на все населення, кожен повинен 
брати участь у фінансуванні державних видатків відповідно до того, що він 
бере собі і насправді споживає. Таким чином, акцизи були саме тими пода-
тками, яких так не вистачало в Англії з погляду представника нової проми-
слової буржуазії. 

У 1676 р. у книзі «Політична арифметика» В. Петті вводить в еконо-
мічний аналіз кількісний метод. Як зазначено в «Трактаті про податки і 
збори», перше, що необхідно зробити — це підрахувати. «Політична ари-
фметика» була деяким прообразом статистики, а її автор поставив питання 
про необхідність створення державної статистичної служби. В. Петті пер-
шим розрахував національне багатство і національний дохід Англії. Таким 
чином, були визначені потенційні джерела державних доходів. 

За підрахунками В. Петті, у 1664 р. національне багатство Англії ста-
новило 250 млн ф. ст., із них 144 млн ф. ст. — земля. Національний дохід 
був оцінений у 40 млн ф. ст. Державні доходи становили 1 млн ф. ст., у то-
му числі 700 тис. — податки, державні витрати — 1 млн ф. ст., у тому чис-
лі 550 тис. — військові. За всієї умовності підрахунку (порівняно з сьогод-
нішніми статистичними методами) головних економічних показників, 
можемо визначити частку національного доходу, що використовувалася на 
державні потреби; у 1664 р. вона дорівнювала 2,5%, при цьому понад по-
ловину коштів становили військові витрати. Характерною рисою підраху-
нку національного багатства було введення до нього не тільки вартості ма-
теріального багатства на суму 250 млн ф. ст, а й грошової оцінки 
населення: 26 млн людей оцінювалися сумою 417 млн ф. ст. 

Для В. Петті такий підхід не був дивним, оскільки населення він вва-
жав багатством: чим більша кількість населення, тим заможніша країна, 
мала чисельність населення — справжнє джерело бідності. При розрахунку 
грошової оцінки населення (417 млн ф. ст.) В. Петті враховував трудові на-
вички, досвід, справність, здатність оволодівати новими машинами. Таким 
чином, ще в XVII ст. він визначив важливість людського фактора в еконо-
мічному розвитку країни. У своїх працях В. Петті обґрунтовує ідею, яка в 
XIX і XX ст. розвиватиметься іншими школами: про необхідність підви-
щення якості людської праці, інвестицій у людину, у людський капітал. Він 
наголошує на необхідності значного розширення народної освіти, виявлен-
ня і навчання за рахунок держави осіб, здібних до науки, яка є найважливі-
шим чинником розвитку виробництва. В. Петті робив спроби розрахунку 
«балансу кваліфікованих спеціалістів»: зокрема, скільки має бути лікарів і 
адвокатів, скільки студентів потрібно приймати щороку в університети. 

Показово, що В. Петті відзначав деякі вигоди від податків з погляду 
«політичної арифметики»: митні збори дають можливість вести облік у зов-

111



 

 

нішній торгівлі і складати торговельний баланс країни; простий і загальний 
подушний податок допомагає вести облік населення; обкладення будинків 
за кількістю димарів (реальний податок за зовнішніми ознаками) добре від-
биває поліпшення і руйнування житлового майна; акцизи показують внут-
рішні витрати на споживання і дають загальні відомості про надмірнос-
ті; поземельний податок робить платежі за податками пропорційними всій 
вартості, а не річній ренті; податки на рухоме майно вносять певну ясність 
про це майно. Таким чином, у В. Петті викладені всеосяжні проблеми опо-
даткування в період первісного накопичення капіталу. 

 
 

3.1.2. Фінансові концепції англійської класичної політекономії.  
Адам Сміт і Давід Рікардо 

У період первісного нагромадження капіталу в XIV–XVIII ст. відбу-
лися якісні і кількісні зміни в розвитку Англії. Завершився аграрний пере-
ворот, унаслідок чого земля опинилася в руках великих землевласників, 
відбулося масове розорення селянства. Промислова революція призвела до 
переходу від мануфактури до фабричної промисловості, створила умови 
для поглиблення поділу праці, формування ринків землі, праці, товарів, 
послуг, капіталу. Унаслідок цих змін зміцнюються засади ринкової еконо-
міки і формується промисловий капіталізм. 

На тлі глибоких змін в соціально-економічному і політичному житті 
суспільства розвивається англійська класична політекономія. Засновника-
ми класичної економічної теорії є А. Сміт (1723–1790) і Д. Рікардо (1772–
1823). Відома праця А. Сміта «Багатство народів» була написана в 1776 р. 
напередодні промислової революції. Д. Рікардо, фактично, став завершу-
вачем англійської класичної політекономії. Свою не менш відому книгу 
«Начала політичної економії і податкового обкладення» Д. Рікардо закін-
чив у 1817 р., коли промисловий капіталізм в Англії перетворився на домі-
нуючу економічну силу. Теоретичні положення англійської класичної 
школи відбивали, з одного боку, збільшений рівень розвитку ринкових ві-
дносин, з другого — нову розстановку політичних сил. 

Невід’ємною частиною фундаментальної класичної теорії є фінансові 
концепції. У працях А. Сміта і Д. Рікардо були розвинуті фінансові поло-
ження попередників, закладені засади теорії державних фінансів і розкриті 
причини взаємозв’язку їх розвитку з економічною системою. Фінансові 
концепції класичної теорії були тією домінантою, на яку спиралося вирі-
шення основних проблем первісного накопичення капіталу, а потім і кон-
курентної ринкової економіки. На підставі класичної фінансової концепції 
розроблялися основні принципи фінансової політики того історичного пе-
ріоду. Класична політекономія здійснила переворот в основних концепціях 
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економічної науки і обґрунтувала основні постулати, необхідні для розвит-
ку ринкової економіки. 

Головною сферою багатства суспільства, його джерелом було прого-
лошено виробництво, а не обмін, як було у їхніх попередників — меркан-
тилістів. Тому предметом дослідження класичної політекономії є сфера 
виробництва і внутрішні соціально-економічні відносини, що виникають у 
ній. Д. Рікардо у визначенні предмета йде ще далі. На його думку, продукт 
землі — все що виходить з її поверхні через поєднане застосування праці, 
машин і капіталу — ділиться між трьома класами суспільства, а саме: вла-
сниками землі, грошей або капіталу, необхідного для її обробки, і робітни-
ками, працею яких вона обробляється. Визначити закони, які управляють 
цим розподілом, — головне завдання політичної економії. 

У класичній політекономії з’являється новий підхід до методу дослід-
ження. А. Сміт використовував у своїх дослідженнях абстрактний, істори-
чний і описовий методи. Д. Рікардо суттєво ускладнює метод. Метод Рі-
кардо, як зазначав К. Маркс, полягає в тому, що Рікардо виходить з 
визначення розміру вартості товару робочим часом. Потім він досліджує, 
чи суперечать інші економічні відносини (інші економічні категорії) цьому 
визначенню вартості, або якою мірою вони модифікують його. Д. Рікардо 
застосовує свій метод до податків. У класиків через весь аналіз економіч-
ного розвитку проходить основна фундаментальна ідея захисту капіталу, 
створення умов для його накопичення, сприяння індустріальному розвит-
ку, яке необхідне для примноження багатства нації. Назвемо основні на-
прями в класичній фінансовій теорії. 

Державні видатки як непродуктивні витрати суспільства. В ос-
нову класичного підходу до вивчення проблем державних видатків пок-
ладена концепція про продуктивну і непродуктивну працю. А. Сміт упе-
рше в економічній теорії розробив трудову теорію вартості, згідно з якою 
праця є єдиним і загальним її мірилом. Він розділив працю на продуктив-
ну, яка обмінюється на капітал, і непродуктивну, яка обмінюється на до-
хід. На підставі цього поділу класична політекономія розкрила суть дер-
жавних видатків і державних доходів. Обмін продуктивної праці на 
капітал, перетворював його на самозростаючу вартість, обмін непродук-
тивної праці на дохід призводив до розтрати створеного раніше капіталу. 
Весь або майже весь державний дохід в більшості країн витрачається на 
утримання непродуктивних елементів, — зазначає А. Сміт. — До остан-
ніх належать ті, хто становить численний і блискучий двір, величезну це-
рковну організацію, великі флоти і армії, які в мирний час нічого не ви-
робляють, а під час війни не придбавають нічого, що могло б покрити 
видатки на їх утримання хоча б під час воєнних дій. Ці елементи, оскіль-
ки вони самі нічого не виробляють, утримуються за рахунок продукту 
праці інших людей. 
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А. Сміт підтримує гасло промислової буржуазії «Дешевий уряд», 
тобто необхідність скорочення державних видатків та їх обмеження полі-
тичними функціями держави. Проводиться ідея про те, що «держава є 
лише поліцейським і нічним сторожем». Проте він наголошував на необ-
хідності державних видатків на установи для освіти юнацтва, на будівни-
цтво доріг, мостів та інших споруд інфраструктури, тобто була закладена 
теорія «колективних споживачів», яка згодом розвивалася багатьма шко-
лами. У центр економічної «світобудови» була поставлена вільна особис-
тість підприємця, який веде господарство з метою збільшення свого ба-
гатства, а всі вільні особистості разом створюють багатство нації. Тому 
видатки на економічні цілі, державне підприємництво розглядалися як 
небажані. 

Мінімальні податки та їх раціоналізація. На думку А. Сміта, полі-
тична економія, що розглядається як галузь знання, необхідна державному 
діячеві або законодавцеві, ставить перед собою два завдання: по-перше, за-
безпечити народу багатий дохід, тобто необхідні засоби існування, по-
друге, забезпечити державу доходом, достатнім для суспільних потреб. Він 
робить висновок, що вона у підсумку ставить собі за мету збагачення як 
народу, так і государя. Суспільні потреби повинні зводитися до мінімуму, 
оскільки вони фінансуються через податки, що негативно впливають на 
розвиток промислового виробництва в Англії. 

Основоположники класичної політекономії розрізнили при розподілі 
національного продукту три класи і відповідні їм доходи: праця винагоро-
джується заробітною платою, капітал — прибутком, власник землі — рен-
тою. Доходи цих трьох класів вони називають первинними доходами — 
джерелами будь-яких інших доходів, так само як і будь-якої мінової варто-
сті. Проблеми розподілу національного продукту праці розглядаються у 
А. Сміта і Д. Рікардо в контексті соціально-економічних відносин. Д. Рі-
кардо першим з економістів показав економічні суперечності, що виника-
ють між класами суспільства. Класична політекономія розкрила суть вто-
ринного розподілу національного доходу, що відбувається у сфері 
державних фінансів. Податки, що стягуються з первинних доходів, перет-
ворюються на вторинні доходи осіб, зайнятих у державному апараті, армії, 
поліції і т.п., тобто мають фіскальне походження. 

Утверджується принцип невтручання держави в розвиток ринкових 
відносин. В умовах «вільної торгівлі» і «вільної конкуренції» економіку 
регулює «невидима рука ринку». Класична політекономія підтримала гасло 
«Laissez faire, laissez passer» (не заважайте, дайте можливість діяти), що 
виник в епоху фізіократів. Ця фраза, що набула найбільшого поширення в 
XVII–XVIII ст., приписується французькому купцеві Ф. Лежандру, яку він 
кинув в 1670 р. на прийомі у міністра фінансів Франції Ж. Кольбера (1619–
1683) в епоху Людовика XIV. 
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Класики англійської політекономії багато уваги приділяли питанням 
раціоналізації оподаткування. А. Сміт сформулював чотири принципи ра-
ціональної організації податків. По-перше — всі піддані держави мусять 
платити податки відповідно до своїх здібностей і сил. По-друге — розмір 
податку і терміни його виплати мають бути заздалегідь і точно визначені. 
По-третє — кожен податок має справлятися у той час або у той спосіб, 
який зручніший платникові. І, нарешті, по-четверте, — організація справ-
ляння податків повинна забезпечувати мінімальні витрати на їх збирання. 

Принципи організації податків і податкової політики, обґрунтовані 
А. Смітом, були спрямовані своїм політичним вістрям проти феодалів. Істо-
рично вони були пов’язані з тим, що промислова буржуазія вимагала перег-
ляду старої феодальної фіскальної системи, яка відповідала інтересам земе-
льної аристократії. А. Сміт запропонував нові принципи для створення 
податкової системи, яка відповідала б інтересам буржуазії. Перший прин-
цип був направлений проти податкових привілеїв дворянства і духовенства, 
другий і третій — проти свавілля в обкладенні, характерного для абсолют-
них монархій. Своїм четвертим принципом А. Сміт зазначає необхідність 
ощадливості. Він був спрямований проти домінуючої тоді відкупної систе-
ми справляння податків. Загалом ці принципи визначалися головними ціля-
ми капіталістичного підприємництва того періоду — усунення феодальних 
принципів організації оподаткування, що забезпечувало б стимулювання 
накопичення капіталу для прискорення економічного розвитку. 

Д. Рікардо у книзі «Начала політичної економії і податкового обкла-
дення» 12 із 32 розділів присвячує аналізу податків: методам їх справлян-
ня, впливу на розподіл національного доходу і розвиток промислового ви-
робництва. Як наслідок він доходить таких висновків: по-перше, податки 
завжди, зрештою, виплачуються або з капіталу, або з доходу країни; по-
друге, всі податки (за винятком ренти) перекладаються на капітал і утруд-
нюють його накопичення, «усякий податок поганий»; по-третє, податки 
скорочують споживання загалом і за окремими товарними групами, що 
утруднює товарообмін, тобто розвиток ринкових відносин. 

Що стосується першого висновку, то капітал може, на думку 
Д. Рікардо, збільшуватися завдяки зростанню виробництва або внаслідок 
скорочення непродуктивного державного споживання. Якщо урядове спо-
живання зростає внаслідок введення нових податків і покривається зрос-
танням виробництва або скороченням споживання населення, то, як ствер-
джує Д. Рікардо, національний капітал не скорочується. Але якщо 
виробництво скорочується або ж невиробничі витрати зростають чи діють 
обидва чинники одночасно, податки зменшують капітал, оскільки випла-
чуються із фонду, призначеного для виробничого споживання. Обсягом 
цього фонду регулюється продуктивна діяльність країни, тому відбуваєть-
ся скорочення накопичення капіталу. Д. Рікардо особливо зазначає, що ко-
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ли податки виплачуються з доходів, то вони також зменшують накопичен-
ня або ж змушують населення скорочувати споживання.  

Д. Рікардо доходить висновку, що таких податків, які не мали б тен-
денції зменшити силу накопичення, немає. Велике зло податкового обкла-
дення полягає не стільки в тому, що воно падає на ті чи інші об’єкти, скіль-
ки в його впливі, узятому загалом. Він аналізує податкову систему Англії, 
починаючи від податків на хліб до податків на користь бідних. Д. Рікардо 
виступав проти податків, які впливають на підвищення цін споживчих про-
довольчих товарів, передусім хліба. Ціна хліба регулюється витратами його 
виробництва. Збільшення цих витрат спричиняє зростання цін. До них він 
відносив також виплачувані податки: поземельний, десятину, а також пода-
ток на отриманий продукт землі. На його думку, підвищення ціни хліба є 
для землероба єдиним способом отримати середній прибуток після сплати 
податків. Фактичним платником податків, як зазначає Д. Рікардо, є спожи-
вачі хліба. Оскільки ціна на хліб значною мірою формує «кошик», тобто 
набір товарів, необхідних для підтримки життя і здатності до праці робіт-
ника і його сім’ї, то податки підвищують заробітну плату і в такий спосіб 
скорочують прибуток, утруднюючи накопичення капіталу. 

У працях класиків піддався критиці податок на заробітну плату. 
А. Сміт вважав його безглуздим і руйнівним. На думку Д. Рікардо, податок 
на заробітну плату призводить до її підвищення і, отже, знижує норму 
прибутку на капітал, звідси висновок: податок на заробітну плату — це по-
даток на капітал. Але тут класики суперечать самі собі: адже саме вони до-
вели, що праця є товаром, а заробітна плата є ціною праці, яка визначаєть-
ся попитом на працю, а не податковою політикою. Тому податки на 
заробітну плату не можуть перекладатися на прибуток. 

Класики політекономії були противниками непрямих податків. За ча-
сів А. Сміта головними непрямими податками в Англії були податки на 
чотири предмети споживання: сіль, шкіру, мило і свічки. Їх оподаткування, 
на його думку, відповідно підвищувало ціну праці. Тому непрямі податки 
(як і податки на заробітну плату) розглядалися як одна з причин зростання 
витрат виробництва. На думку класиків, в результаті цього порушувалося 
основне правило підприємця — ощадливість, раціональне господарюван-
ня, необхідне для зростання норми прибутку і можливості накопичення. 
Проте не було заперечень проти непрямих податків на предмети розкоші, 
що відповідало ідеології протестантства. Податок на розкіш, зазначає 
Д. Рікардо, виплачує лише споживач, він не підвищує заробітну плату і не 
знижує прибуток. 

Д. Рікардо був активним критиком «хлібних законів», які відповідали 
інтересам лендлордів — власників землі. Згідно з хлібними законами, 
прийнятими парламентом Англії в 1815 р., ввезення хліба обкладалося 
високими митними зборами — специфічною формою непрямих податків. 
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Як наслідок зростала ціна не лише на хліб, а й на інші продовольчі това-
ри. Це було причиною зміни розподілу національного продукту: зростала 
рента, оскільки власники землі мали можливість реалізовувати свої про-
дукти за вищими цінами. Високе імпортне мито давало можливість підні-
мати ціни на хліб, що вироблявся в Англії. Тому неминуче знижувалися 
як заробітна плата, так і прибуток. Як член парламенту Англії, Д. Рікардо 
активно боровся за відміну хлібних законів, доводячи їх шкоду для роз-
витку промисловості і торгівлі Англії. Таким чином, на питання «Так хто 
ж, врешті-решт, повинен платити податки?» англійська класична фінан-
сова наука дала відповідь — землевласник зі своєї ренти. Вилучення час-
тини ренти на покриття державних видатків скоротить особисте спожи-
вання власника землі і жодна галузь праці від цього не постраждає. Д. 
Рікардо зазначає, що податок на ренту впливає лише на ренту; він цілком 
падає на землевласників і не може бути перекладений на будь-який клас 
споживачів. 

Державний борг у класичній політекономії розглядається як явище, 
яке «пригнічує і, зрештою, може розорити великі нації Європи»; при цьому 
наголошується на зростанні боргів. Класики підкреслювали надзвичайний 
характер державних боргів, пов’язаних з браком звичайних державних до-
ходів, — податків. Наголошувалося також, що випуск позик викликаний 
необхідністю фінансування військових видатків. Потреба уряду в позиках 
породжувала бажання громадян дати йому в борг, тобто необхідність дер-
жавних боргів одночасно створювала державних кредиторів. Купець або 
грошова людина, підкреслює А. Сміт, наживає гроші, позичаючи уряду; 
при цьому вони не тільки не зменшують, а, навпаки, збільшують свій тор-
говельний капітал. 

Суперечність і діалектика державних позик полягала в тому, що, з од-
ного боку, вони були джерелом первісного нагромадження капіталу, а з 
іншого — підривали його процес і основи. Капітал, наданий першим кре-
дитором державі, — це певна частина річного продукту, який не відповідає 
змісту функції капіталу. Перший державний кредитор вкладав свої грошові 
кошти в державні цінні папери, відволікаючи їх від вкладень у продуктив-
ну працю, отже, допомагав у такий спосіб державі використовувати ці ко-
шти для непродуктивних цілей. В обмін на наданий капітал, зазначав А. 
Сміт, кредитори отримували щорічну ренту з державних коштів переважно 
більшої вартості. Ця рента, без сумніву, відшкодувала їхній капітал і до-
зволяла вести торгівлю і операції в колишніх або в ширших розмірах.  

На думку А. Сміта, процент на капітал виплачуваний на вкладення в 
урядові цінні папери, за своєю суттю є рентою. Гроші платників податків 
переходили до кредиторів, збільшуючи у такий спосіб його капітал. Дер-
жавні позики за своєю суттю є антиципованими податками. Перший кре-
дитор після відновлення свого власного капіталу діставав можливість по-
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зичати капітал у банків або продати ренту, збільшуючи власний капітал. 
Але цей новий капітал, позичений або куплений у третіх осіб, існував у 
країні раніше і направлявся на утримання продуктивної праці. Водночас, 
коли він перейшов в руки першого кредитора, то новим капіталом він був 
лише для нього, а не для країни. Фактично він був капіталом, відвернутим 
від одного використання для того, щоб бути оберненим на інше, зазначає 
А. Сміт. Якби позики уряду не було б, то в країні були б два капітали, за-
мість одного, які були б спрямовані на продуктивне споживання.  

Країна, що накопичила величезний борг, перебуває у надзвичайно не-
природньому становищі, зазначає і Д. Рікардо. Вона вчинила б розсудливо, 
якби відкупилася від нього, пожертвувавши часткою майна, необхідного 
для викупу її боргу. Те, що розумно з боку окремої особи, розумно також і 
з боку нації. Державні позики підривають процес накопичення промисло-
вого капіталу — такий головний висновок класиків. Суми, що надаються в 
позику уряду, відвернуті від продуктивної праці і витрачаються на утри-
мання непродуктивної праці. 

Основний і оборотний капітал. Класики англійської політекономії 
досліджували не лише макроекономічні відносини. У їхніх працях закла-
дені теоретичні засади дослідження економічних і фінансових відносин на 
мікрорівні. Розвиток промислового виробництва в Англії того періоду ба-
зувався на використанні машин, механізмів. Необхідно було досліджувати 
проблему структури використовуваного капіталу. Так з’явилася ідея про 
розподіл капіталу на оборотний, тобто короткостроковий капітал, вкладе-
ний у сировину, матеріали, оборотність якого здійснювалася в межах року, 
і основний капітал, тобто довгостроковий капітал, вкладений у будівлі, 
машини, устаткування, з тривалішою оборотністю — до 10–20 і більше ро-
ків. Вкладення в основний капітал вимагали значно більших сум, ніж в 
оборотний, а тривалість його обороту поставила питання визначення тер-
мінів його окупності й ефективності. 

Д. Рікардо першим з економістів розкрив найважливішу теоретичну і 
практичну особливість вкладень в основний капітал. Машини, устаткуван-
ня переносять свою вартість на новий продукт поступово. Правильне ви-
значення цієї «поступовості», тобто термінів і сум повного перенесення 
вартості на продукт, обумовлюють як товарні ціни, так і ефективність капі-
тальних вкладень. На вартість товарів, зазначає Д. Рікардо, впливає не ли-
ше праця, застосована безпосередньо до них, а й праця, витрачена на зна-
ряддя, інструменти і будівлі, що сприяють цій праці. Надалі виникли 
наукові школи, що вивчають довгострокові інвестиції як у реальні, так і 
фінансові активи. 
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3.1.3. Фінансові теорії історичної школи Німеччини 

Фрідріх Ліст — засновник історичної школи Німеччини. Історична 
школа Німеччини формувалася у складних економічних і політичних умо-
вах. Тоді, коли Англія перетворювалася на промислову майстерню світу, 
Німеччина була відсталою аграрною країною із дрібними середніми і ремі-
сничими підприємствами. Перехід до індустріального розвитку починаєть-
ся лише з 1830–1840 рр. Проблеми формування ринкових відносин, розви-
ток внутрішніх ринків збуту, прориву на зовнішні ринки набували для 
Німеччини життєво важливого значення. Політично Німеччина тривалий 
час була роздробленою. Лише у 1871 р. після перемоги у франко-прусській 
війні уряд Отто фон Бісмарка (1815–1898) об’єднав 25 розрізнених німець-
ких держав в єдину Німецьку імперію на чолі з королем Вільгельмом I. 

Засновником історичної школи Німеччини був Фрідріх Ліст (1789–
1846). У 1841 р. він опублікував свою основну працю «Національна систе-
ма політичної економії: міжнародна торгівля, торговельна політика і німе-
цький митний союз», в якій були викладені основні економічні концепції 
розвитку Німеччини. Її головна ідея полягала в тому, що нація є особливим 
суб’єктом економічної діяльності. Як було зазначено вище, А. Сміт у центр 
«Економічної світобудови» ставив вільну особистість підприємця. Уся си-
стема у Ф. Ліста була протиставлена англійській класичній теорії, яка, на 
його думку, мала суттєві логічні провали і фундаментальні теоретичні не-
доліки: «химеричний космополітизм», ігнорування специфічних націона-
льних інтересів; «мертвий матеріалізм», увага лише до мінових вартостей 
та ігнорування продуктивних сил; «дезорганізуючий індивідуалізм», здат-
ний стати на заваді індустріальному піднесенню нації. 

На думку Ф. Ліста, життя нації безперервне і нескінченне. Через це на-
ціональне багатство полягає не в кількості «мінових цінностей, а в мірі роз-
витку продуктивних сил. Тому предметом дослідження у Ф. Ліста є продук-
тивні сили. Ф. Ліст і всі його послідовники широко використовували 
історичний метод дослідження економічних явищ і процесів. Слід звернути 
особливу увагу на зміст предмета дослідження. До продуктивних сил 
Ф. Ліст одним із перших відносить розумовий капітал «живущого человече-
ства». Попередник англійської класичної політекономії В. Петті визначив 
вартісну оцінку цього «людства» на прикладі Англії. Фактично обидва мис-
лителі (зауважимо — з протилежних шкіл) передбачили сучасну концепцію 
інвестицій у людський капітал. Ф. Ліст вважав, що сучасний стан народів є 
результатом великої кількості всіляких відкриттів, винаходів, поліпшень, 
удосконалень, що накопичилася, і зусиль усіх поколінь, що жили раніше. 

На його думку, збільшення продуктивних сил відбувається через інве-
стиції, спрямовані на виховання майбутніх поколінь. Ф. Ліст гостро крити-
кував ідею «вільної торгівлі». Англійському фритредерству (free trade — 
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вільна торгівля) він протиставляє протекціонізм, який був життєво необ-
хідний для розвитку національної промисловості Німеччини у тих склад-
них історичних умовах. З його точки зору, політика протекціонізму має не 
лише економічне, а й суто моральне значення. Вона є засобом виховання 
нації, пояснюючи її основну мету — створення індустріальної Німеччини. 
Ф. Ліст обґрунтував необхідність швидкого економічного зростання (неда-
рма Ф. Ліста називають «теоретиком розвитку»), прориву на зовнішні рин-
ки, визначив політику «наздоганяючого розвитку». Він вводить в науковий 
обіг такі категорії, як незалежність і національна могутність. Ф. Ліст і всі 
наступні представники історичної школи шукали «особливі шляхи» розви-
тку, які підходять для німецької нації, відзначаючи її особливий характер, 
її «духовні засади». Вони стверджували, що розвиток національного гос-
подарства в Німеччині проходитиме по особливому шляху. 

До 70-х років XIX ст. формується «нова хвиля» історичної школи — 
так звана нова історична школа. Її найбільшими представниками є Адольф 
Вагнер (1835–1917), Густав фон Шмоллер (1838–1917), Макс Вебер (1864–
1920) та ін. Фінансова концепція цієї школи, підтримуючи ідеї Ф. Ліста, 
доводила необхідність державного втручання, розвиток й ускладнення 
економічних функцій держави. Проблему нагромадження капіталу, що ви-
значає економічний розвиток, на думку ідеологів історичної школи, най-
краще може вирішити лише держава, зосереджуючи певну частку річного 
доходу в державному бюджеті й інвестуючи в ті галузі господарства, які 
визначають економічне зростання країни. Державні субсидії та інша підт-
римка експорту товарів, послуг і капіталу — необхідний елемент держав-
ної фінансової політики. Г. Шмоллер зазначав, що йдеться не про просте 
виправдання державного втручання, а про те, що воно є єдиною умовою 
ефективного управління економікою. 

Фінансова теорія Адольфа Вагнера. А. Вагнер є видатним представ-
ником фінансового напряму нової історичної школи (одним з ідеологів ка-
тедер-соціалізму), яка набула помітного розвитку останньої чверті ХІХ ст. 
А. Вагнер залишив велику спадщину у фінансовій теорії, особливо у сфері 
державних фінансів. На його думку, фінанси як наука досліджують про-
блеми: організації ефективного і незалежного фінансового контролю; на-
гляду за принципами економії; встановлення належного балансу між дер-
жавними потребами і національним продуктом оподаткування тощо. 
А. Вагнер увів у науковий обіг категорію «фінансова економіка», під якою 
він розуміє державний бюджет. На його думку, виконавським і адміністра-
тивним органом фінансової економіки є уряд, який є самостійною одини-
цею. А. Вагнер зазначає особливу роль держави для життя нації. Він стве-
рджує, що держава і фінансова (фіскальна) економіка — це єдине 
економічне ціле, тому можна і треба говорити про перекачування коштів із 
матеріальної сфери в нематеріальну, остання є необхідною для всього  
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економічного життя суспільства, для всіх приватних підприємств. На його 
думку, державу і фіскальну економіку в економічному сенсі необхідно ро-
зглядати як економіку споживання, що стоїть над виробництвом. 

А. Вагнер відомий відкриттям закону «розширення обсягу державної 
діяльності». Мовою державних фінансів він означає не що інше, як збіль-
шення державних видатків, темпи зростання яких випереджають темпи 
зростання національного продукту. Зростання виробництва національного 
доходу на душу населення як результат індустріального розвитку Німеч-
чини означало збільшення державних видатків. На думку А. Вагнера, це 
збільшення зумовлюють такі чинники: розширення суто адміністративних 
і превентивних функцій держави у міру розподілу праці, обумовленого ін-
дустріалізацією; зростання державних соціальних видатків, передусім на 
освіту, необхідність яких випливала безпосередньо з розвитку продуктив-
них сил; зростання державних інвестицій, викликане технологічними змі-
нами в галузях, де приватні інвестиції небажані через низьку ефективність. 
Для прикладу він найчастіше посилався на залізниці. Усе це підтверджує 
його основну концепцію, що держава з її системою фінансів, яка швидко 
розширюється, є найважливішою складовою економічної системи. 

Значне місце в дослідженнях А. Вагнера посідають проблеми оподат-
кування. Згідно з його «принципом державної економіки», податки є дина-
мічною ланкою між державним сектором, індивідуальним платником пода-
тків і оподаткуванням в цілому як життєво важливим суспільним 
інститутом. Він називає цей принцип відтворенням оподаткування. З еко-
номічного погляду метою податку є його відтворення і формування такого 
обсягу надходжень, яке потрібне для життєдіяльності держави. А. Вагнер 
вводить поняття «податковий потенціал», на підставі якого створюється си-
стема взаємовідносин: податок — адміністрація — податковий потенціал. 
Усі елементи йдуть один за одним і якщо одна зі складових системи зникає, 
то за нею підуть усі інші й система зруйнується. Так само як і А. Сміт, А. 
Вагнер визначає свої принципи оподаткування і практичні аксіоми податко-
вої політики. Він розрізнив дев’ять принципів, об’єднаних в чотири групи. 

І. Фінансові принципи 
1. Відповідність отримуваному доходу. 
2. Гнучкість (рухливість) оподаткування. 
ІІ. Економічні принципи 
3. Вибір правильних джерел оподаткування, зокрема проведення спе-

ціального дослідження стосовно питання: що оподатковувати — особисті 
доходи чи капітал і чи можна (а відповідно і в який спосіб) врахувати інте-
реси як особи, так і національної економіки. 

4. Вибір виду податків з урахуванням їх ефективності і впливу різних 
податків на їх платників. Всебічне дослідження проблеми перекладення 
податку. 
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ІІІ. Принцип справедливості  
5. Універсальність. 
6. Рівність в оподаткуванні. 
ІV. Принципи ефективності податкової системи  
7. Визначальний чинник податків. 
8. Зручність у справлянні податків. 
9. Спроба забезпечення найнижчих витрат щодо справляння податків. 
У своїх принципах А. Вагнер розрізняє «принцип справедливості», що 

випливав з соціально-економічної концепції нової історичної школи, яка 
наголошувала на необхідності проведення соціальних реформ, зростання 
державних соціальних видатків. На думку А. Вагнера й інших представни-
ків нової історичної школи, за допомогою державних фінансів можна дося-
гти певної соціальної справедливості. 

А. Вагнер розрізняє дві функції податків: суто фіскальну і соціального 
добробуту. На його думку, за допомогою першої, забезпечується необхід-
ними коштами фінансування публічних послуг, тому вона вимагає розпо-
ділу податків пропорційно доходам платників податків. Друга, є коригу-
ванням першої функції. На думку А. Вагнера, для фінансування особливої 
групи послуг, а саме соціальних, необхідно вводити прогресивне оподат-
кування доходів. Оподаткування у такий спосіб стає регулюючим інстру-
ментом при розподілі національного доходу і багатства, вагомим важелем 
самого процесу розподілу відповідно до принципів вільної конкуренції. 
Необхідно зазначити, що А. Вагнер відкидає всю полеміку з цього питання 
і заявляє, що друге регулююче призначення податків пов’язано також із 
використанням особистих доходів і багатства. Таким чином А. Вагнер ро-
змежував фіскальні, економічні, соціальні і політичні принципи оподатку-
вання, трансформовані потім у системі шведського економіста К. Вікселя 
(1851–1926).  

Цей підхід взяли на озброєння теоретики соціал-демократичних пар-
тій Європи. А. Вагнер дійшов до важливого теоретичного висновку, що 
державні фінанси неминуче пов’язані з рухом доходів і добробутом грома-
дян. Формування системи соціального страхування в Німеччині в кінці 
XIX ст., підвищення ролі держави в її фінансуванні відбувалося за безпо-
середньої участі А. Вагнера, який був радником канцлера Отто фон Бісма-
рка. Таким чином, проблеми державних фінансів і особливо оподаткування 
за А. Вагнером були «вписані» в проблеми соціально-економічного розви-
тку, а фінансова наука — в політичну економію. 

Карл Дітцель про державний борг. Історична школа Німеччини сфо-
рмувала оригінальну концепцію до теорії державного кредиту. Карл Діт-
цель (1829–1884) у 1855 р. зазначав у своїй праці «Система державних по-
зик», що народ тим заможніший, а народне господарство тим процвітаюче 
і прогресуюче, чим більшу частку державних витрат поглинають процент-
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ні платежі. На його думку, державний кредит: по-перше, підносить держа-
ву на вищу стадію господарського розвитку; по-друге, створює для держа-
ви «невичерпний і незмінний фонд», з якого нація щодня і щогодини 
отримує вигоди; по-третє, за рахунок кредиту («невичерпного фонду») 
нація задовольняє свої потреби; по-четверте, державні позики надаються 
кредиторами з вільних надлишків капіталу, при цьому жодним чином не 
відволікаються капітальні вкладення в будь-яке підприємництво. Приват-
ний господарський лад не страждає від державного кредиту. 

Зазначений підхід до аналізу державного кредиту не був випадковим і 
визначався такими причинами. Перша — полягала в швидкому зростанні 
державних боргів у країнах Західної Європи. На початку 60-х років XIX ст. 
щорічні витрати на виплату процентних платежів і управління державним 
боргом становили до всієї суми урядових видатків у Франції — 27,9%, 
Британії — 40,0%, Італії — 36,0%, Австрії — 41,7%. Виникла потреба в 
дослідженні категорії «державний борг» і в певному значенні у виправдан-
ні його зростання. Друга причина полягала в тому, що на зміну класичній 
концепції використання державного боргу для переміщення капіталів ви-
никала нова капіталотворча теорія — про створення нового капіталу за до-
помогою державного кредиту. 

Як зазначав ще в XIX ст. український економіст М. Алексєєнко (1847–
1917), кращі сили економістів відгукнулися на концепцію К. Дітцеля. На 
думку А. Вагнера, війни, які вели майже всі країни Західної Європи в XIX 
ст. за свої територіальні надбання, за ринки збуту і джерела сировини, фі-
нансувалися державними позиками, що сприяло перетворенню матеріаль-
них капіталів країни на нематеріальні. Німецький економіст Лоренц фон 
Штейн (1815-1890) підійшов до проблеми з погляду капіталотворення. Він 
доводив, що погашення державного боргу (який, за К. Дітцелем, був зай-
вим), «дорівнює утворенню нового капіталу із зайнятого» (тобто вкладено-
го). З погляду марксистської теорії державний кредит є однією із форм ру-
ху позичкового капіталу, а процент за кредит — частка позичкового 
капіталу в додатковій вартості. 

Одним із представників історичної школи є Г. Ф. Кнапп (1842–1926), 
відомий теоретик у сфері грошей. Г. Ф. Кнапп у 1895 р. опублікував свою 
працю «Державна теорія грошей». У ній він намагався довести, що папе-
рові гроші кращі за металеві, оскільки їх цінність визначається такою мо-
гутньою політичною силою, як держава. На його думку, держава може 
проводити грошову політику, виходячи з реальних економічних потреб 
держави. У Г. Ф. Кнаппа було багато послідовників, але ще більше супро-
тивників, які вважали, що його теорія суперечить об’єктивному характеру 
економічних законів. 

Таким чином, історична школа Німеччини створила досить цілісну 
теорію державних фінансів відповідно до умов «наздоганяючого розвит-
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ку», коли країна проводить політику стимулювання економічного розвитку 
в умовах слабкості національного капіталу і необхідності за допомогою 
держави концентрувати фінансові зусилля для руху вперед. Проте є певна 
небезпека захоплення суто націоналістичною ідеєю економічного розвит-
ку. Один з останніх представників історичної школи Вернер Зомбарт 
(1863–1941) проявив у своїх працях агресивні, націоналістичні, антисеміт-
ські погляди. У своїй останній праці «Німецький соціалізм» він писав, що 
економічні інститути, кредит, виробничі потужності і транспорт повинні 
бути поставлені на службу воєнним вимогам. На його думку, німецький 
націонал-соціалізм має історично-реалістичний характер і відбиває праг-
нення Німеччини до величі. Як пише американський дослідник історії еко-
номічної думки Б. Селігмен, хоча сам В. Зомбарт міг і не бути членом на-
ціонал-соціалістичної партії, він належав до послідовників нацистів. 
Міфологія, що міститься в останній його книзі, у поєднанні з руйнівною 
силою «Третього рейху» принесла такі плоди, як крематорії Треблінки і 
Майданека. 

 
 

3.1.4. Маржиналізм і його вплив на розвиток фінансової науки  

Предмет і сутність маржиналізму. На початку 70-х років XIX ст. 
на базі суттєвих зрушень і змін, що відбувалися в економіці західних країн, 
в економічній науці сталася, так звана, «маржиналістська революція». До 
цього часу ринкова економіка вже перетворилася на домінуючу господар-
ську систему, загострилася конкуренція, відбулися зміни в розвитку ринку. 
Швидкий розвиток промислового виробництва вніс свої суттєві особливо-
сті в характері ринку: він дедалі більше з ринку продавця перетворюється 
на ринок покупця. Виникла необхідність пояснення економічних процесів 
з погляду покупця. Попередні школи не могли дати відповіді на більшість 
питань щодо нових процесів, що відбуваються на ринку товарів, послуг, та 
щодо їх впливу на виробництво. Формування акціонерних товариств вису-
нуло на перший план проблеми ефективності виробництва на мікрорівні. 

«Ударний фронт» маржиналістської революції охопив широку еконо-
мічну територію, що свідчило про об’єктивну необхідність нового підходу 
до аналізу економіки. Одночасно в різних країнах з’явилися ґрунтовні пра-
ці з нового напряму. Засновниками нового напряму досліджень, названого 
маржиналізмом, або суб’єктивно-психологічною школою, були: Вільям 
Стенлей Джевонс (1835–1882) — Великобританія, який увів в економічний 
аналіз принципи психології, основоположники австрійської школи Карл 
Менгер (1840–1921), Євген фон Бем-Баверк (1851–1914), Фрідріх фон Ві-
зер (1851–1926). Вони зробили значний внесок у розвиток нової теорії. 
Праця К. Менгера з’явилася майже одночасно з працею В. С. Джевонса в 
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1871 р. Французький економіст Леон Вальрас (1834–1910) у своїй праці, 
опублікованій у 1874 р., вводить в економічні дослідження методи матема-
тики. У 1889 р. голландський математик Арнольд Джакоб Коен Стюарт 
(1855–1921) публікує працю, в якій на основі маржиналістської теорії за-
пропонував теорему визначення прогресивних процентних ставок для опо-
даткування особистих доходів. 

Математичний метод полягає в широкому використанні апарату алге-
бри. У ньому економічні відносини подані як функції, змінні або довільні 
величини. На думку французького економіста Л. Вальраса (1834–1910), 
економічний закон не можна точно передати звичайною мовою, тому за-
стосування математики має стати неодмінною умовою економічної науки. 
До представників маржиналізму можна віднести і Людвіга фон Мізеса 
(1881–1973) — теоретика економічного лібералізму, і Фрідріха фон Хайека 
(1899–1992) — витонченого теоретика австрійської школи. 

Маржиналізм здійснив переворот в економічній науці: 
 по-перше, змінений предмет дослідження. У класичній політекономії 

предметом дослідження була сфера виробництва, а вартість виробничих 
товарів визначалася працею, маржиналісти предметом дослідження вважа-
ли сферу обігу, в якій панує споживач з його перевагами у виборі товарів і 
поведінкою, що змінюється, гедонізмом. В основу економічної теорії були 
покладені суб’єктивні поняття і введені психологічні категорії. Психологі-
чні чинники були виділені як визначальна економічна сила; 

 по-друге, в економічний аналіз були введені маржиналістські, тобто 
граничні, величини: гранична продуктивність, гранична одиниця, гранична 
корисність. Остання передбачає приріст корисності певних товарів у ре-
зультаті їх збільшення на одну граничну одиницю. Гранична корисність 
дорівнює вартості (цінності) останнього найменш цінного товару; 

по-третє, зазнало змін трактування вартості. Якщо у класиків англій-
ської політекономії вартість визначалася працею, то у маржиналістів вона 
визначається граничною корисністю. Згідно з Е. фон Бем-Баверком цін-
ність речі вимірюється величиною граничної користі цієї речі; 

по-четверте, соціальні суспільні умови, причини їх мінливості і нас-
лідки з економічного аналізу були вилучені; 

по-п’яте, у поле зору маржиналізму потрапляє мікрорівень — еконо-
мічні і фінансові відносини підприємців. Математичні методи аналізу до-
зволили поставити питання про максимізацію економічної і фінансової ді-
яльності фірми: її прибутку, ціни, витрат виробництва, інвестицій у 
довгострокові і короткострокові активи; 
                                                            

 Гедонізм (гр. hedone — насолода) — етичне вчення давньогрецької киренскойї філософської школи (IV 
в. до н.е.), згідно з яким мета життя і вище благо — насолода. Приносити добро людям — насолода, а 
вчинення зла тягне за собою страждання. Гедонізм широко використовується в маржиналістській теорії. 
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по-шосте, маржиналістська школа внесла зміни в методи дослід-
ження. Її представники зробили спробу перетворення економічної науки в 
одну з точних наук. Більшість представників маржиналістської| школи ви-
користовували у своїх працях вищу математику. Застосування диференціа-
льного обчислення дозволило глибше обґрунтувати низку положень, кіль-
кісно визначити категорії багатства, вартості, заощаджень, інвестицій, 
капіталу, позичкового процента. Маржиналізм також відомий застосуван-
ням економіко-статистичних методів. 

Маржиналістські методи аналізу фінансів. У фінансові досліджен-
ня проникають маржиналістські поняття. Варто підкреслити, що під впли-
вом маржиналізму розвиваються теорії корпоративних фінансів. Аналіз 
фінансових відносин на мікрорівні потребував нових підходів. У фінансові 
дослідження вводяться маржиналістські поняття: гранична ефективність 
інвестицій, гранична ефективність капіталу, гранична вартість збитків, 
гранична ставка податку та ін. Отже, формується новий аналітичний апа-
рат, як було зазначено вище, для максимізації фінансових показників. У 
корпоративному аналізі капітальних вкладень широко застосовується по-
няття гранична ефективність інвестицій, тобто приріст інвестицій на гра-
ничну одиницю (у дол., євро, …), який визначає межу вкладень.  

На підставі цього теоретичного постулату в аналіз був введений новий 
метод дослідження фінансових процесів — формалізація, тобто викорис-
тання математичних формул, економіко-математичних методів на основі 
яких відбувається оцінка економічних явищ. Так, наприклад, при аналізі 
інвестицій в реальні або фінансові активи використовуються такі методи 
оцінки, як чиста приведена вартість NPV (Net Present Value), внутрішній 
коефіцієнт прибутковості IRR (Internal Rate of Return) та інші. Звернемо 
увагу, що обидва показника визначаються з використанням прийомів теорії 
дисконтованих (приведених) грошових потоків, яка є вихідною і базовою 
позицією у фінансовому менеджменті. Її суть в тому, що передбачувані 
майбутні доходи приведені до сьогоднішніх шляхом використання коефі-
цієнта дискотування. Приведення основане на тому, що майбутні гроші мі-
стять більше ризику, тобто непевності в одержанні очікуваного доходу, 
ніж сьогоднішні. Оцінка інвестиційного проекту проводиться по формулі 
чистої приведеної вартості. Проект вважається прийнятим, якщо чиста 
приведена вартість дорівнює 0 або вище 0, тобто сума дисконтованих гро-
шових потоків вища ніж податкові інвестиції. Оцінка інвестиційного прое-
кту також проводиться по формулі IRR — внутрішнього коефіцієнта при-
бутковості. Показник IRR — внутрішній коефіцієнт прибутковості являє 
собою таку дисконтну ставку, за якої сьогоднішня (приведена) вартість 
грошових потоків за проектом дорівнює сьогоднішній вартості витрат на 
цей проект. 
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Показник гранична ефективність капіталу — річна дохідність вкла-
дення останньої граничної одиниці інвестування — визначається як ставка 
дисконту, за якої дисконтований очікуваний чистий прибуток від інвесту-
вання в капітальні активи дорівнює ціні пропозиції за умови, що ціна за-
лишається стабільною. Загострення екологічної обстановки викликало по-
требу в нових підходах до визначення збитків, заподіяних природними 
катастрофами. Введений показник гранична вартість збитку від погіршен-
ня навколишнього середовища. Показник визначається як вартість збитку 
від додаткової одиниці заподіяної шкоди. У літературі наголошується на 
тому, що забруднення навколишнього середовища розглядається як зовні-
шній ефект, який важко оцінити у грошовій формі. 

У податковій практиці використовується поняття «гранична ставка 
податку» (margine rate of return). За сходинкового прогресивного обкла-
дення дохід фізичних осіб ділиться на сходинки, кожна з яких обкладаєть-
ся за своєю ставкою, тобто за підвищеними ставками оподатковується не 
весь дохід, а тільки одна сходинка. Ставку, за якою обкладається найвища 
сходинка доходу платника податків, тобто ставка податку на додаткову 
одиницю доходу, називають граничною податковою ставкою. 

Методи маржиналізму використовуються також при аналізі макропо-
казників. Дж. Кейнс увів у науковий обіг категорії: гранична схильність до 
заощадження, гранична схильність до споживання. Гранична схильність до 
заощадження показує зміну заощаджень у результаті отримання додатко-
вої одиниці доходу. Гранична схильність до споживання показує зміну 
споживання в результаті отримання додаткової одиниці доходу. Обидва 
поняття можуть бути використані як показники схильності заощаджувати 
(або споживати) щодо обсягу національного доходу. В аналізі державних 
фінансів на макрорівні використовується поняття гранична схильність до 
оподаткування як зміни податкових доходів у результаті зміни доходу пла-
тників податків на одну додаткову одиницю. Під впливом маржиналізму 
вивчається проблема товарів і послуг, які не можуть бути вироблені і, від-
повідно, профінансовані приватними підприємцями. Важливою пробле-
мою стають специфічні послуги і товари, що надаються фізичним і юриди-
чним особам державою. Розглядаються товари, що мають суспільний 
характер, особливості їх розвитку й оцінювання споживачами, тобто роз-
вивається теорія суспільного товару. 

Система прогресивного оподаткування Арнольда Джакоба Коен 
Стюарта. Голландський економіст-математик А. Дж. Коен Стюарт у 
1896 р. запропонував свою систему прогресивного оподаткування доходів 
фізичних осіб. Виходячи з маржиналістської концепції про те, що гранична 
корисність доходу знижується у міру його зростання, створюються ідеаль-
ні умови для побудови прогресивної школи оподаткування. Про необхід-
ність або про можливість введення прогресії при оподаткуванні доходів 
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писали багато економістів, починаючи від А. Сміта до К. Маркса (1818–
1883), і європейської соціал-демократії. Що стосується А. Дж. Коен Стюа-
рта, то він не тільки підтримав ідею, а й створив сучасну систему з ураху-
ванням персональних пільг. Він запропонував математичну формулу для 
розрахунку процентної ставки за доходом: 
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де     р — ставка податку, %; 
 — зайнятість, %; 
М — прожитковий мінімум; 
Х — дохід платника податків. 
Відповідно до формули: 

 чим вищий дохід платника податків, тим меншим стає співвідно-
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 тим вища ставка р, тобто ставка податку. 
Наведена вище формула показує з усією вірогідністю, що р не може 

дорівнювати 100. Незалежно від того, як зростає Х, вираз залишається по-
зитивним і, таким чином, р завжди в 100 разів менше, ніж ціле. Автор 
стверджує, що формула проста, зрозуміла і наводить приклад розрахунку 
процента оподаткування. Все це дає можливість скласти шкалу оподатку-
вання особистих доходів, де М складає 500 грошових одиниць, а  — 2%. 

 
Ставки оподаткування особистих доходів 

Податок Дохід 
(у грошових оди-

ницях) % до доходу 
сума податку в гро-
шових одиницях 

500 0,00 0,00 
600 0,36 2,16 
700 0,67 4,69 
800 0,94 7,52 
1000 1,38 13,80 
1500 2,17 32,55 
2000 2,73 54,60 
2500 3,17 79,25 
3000 3,52 105,60 
4000 4,07 162,80 

 

Прогресія при оподаткуванні може бути: 
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1. Дегресивна, коли відсоток приросту у ставці податку і сумі податку 
знижується у міру зростання оподатковуваного доходу на рівну суму. 

2. Одноманітна (uniform), коли відсоток приросту однаковий на всіх 
рівнях приросту доходу. 

3. Прогресивна, коли відсоток приросту підвищується у міру зростан-
ня оподатковуваного доходу на рівну суму. 

У нашому прикладі має місце дегресивна шкала оподаткування: 
 

Дохід (у грошових 
одиницях) 

Ставка подат-
ку, % 

Приріст ставки 
податків  

500 0,00 0,00 
1000 1,38 1,38 
1500 2,17 0,79 
2000 2,73 0,56 
2500 3,17 0,44 
3000 3,52 0,35 

 
У податковій практиці застосовується сходинкова (складна) прогреси-

вність ставок, за якої доходи діляться на частини сходинки, кожна з яких 
оподатковується за своєю підвищеною ставкою. Отже, підвищені ставки 
діють не для всього доходу (або майна, за помайнового податку), а для тієї 
частини доходу, яка є наступною сходинкою, що переважає попередню. 
Ставку оподаткування для верхньої сходинки називають граничною (мар-
жинальною) податковою ставкою. 

Слід зазначити, що праця Коен Стюарта з теорії оподаткування, вида-
на в 1889 р., фактично набагато випередила податкову політику. До 1889 р. 
прибутковий податок був запроваджений в Англії (1842 р.) і в Італії (1865 
р.). В інших країнах Західної Європи він був введений пізніше: у Пруссії 
— у 1891 р., загальнонімецький на доходи — у 1920 р., у Франції — у 1916 
р., тобто пізніше опублікування праці Коена Стюарта. 

 
 

3.1.5. Кейнсіанство і його значення для розвитку фінансової науки 

Фінансова теорія Джона Мейнарда Кейнса. Англійський економіст 
Джон Мейнард Кейнс (1883–1946) посідає особливе місце в історії розвит-
ку економічної думки. Його книга «Загальна теорія зайнятості, процента і 
грошей», випущена в 1936 р., мала величезний вплив на формування світо-
вої економічної думки і розроблення відповідної державної фінансової по-
літики. Як відмічав американський історик економічної думки Б. Селігмен 
(1912–1970), вплив праці Дж. Кейнса можна порівняти лише із впливом 
«Капіталу» К. Маркса і «Багатства народів» А. Сміта. Американський еко-
номіст Роберт Скидельський (1933 р.), один із біографів і інтерпретаторів 
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робіт Джона Кейнса, відзначає дві основні наукові позиції, які мають не 
скороминущу цінність і повинні бути присутніми в будь-яких теоріях, що 
стосуються шляхів розвитку економіки.  

Перша, Дж. Кейнс звернув увагу на невизначеність в економічному 
русі, яка веде до волатильності, нестійкості в розвитку. На його думку, ба-
лансуючим чинником є спекуляція, яка проходить через надзвичайно ви-
сока міра волатильності ринків. Друга, Д. Кейнс зазначав, що на економіч-
ний розвиток спільний вплив доходу, випуску продукції і цін буде 
більшим, ніж вплив лише одних цін. На думку Р. Скидельського, будь-які 
зміни у сфері розвитку економіки повинні враховувати ці проблеми. Якщо 
визнати факти, що економіці властива волатильність, що рецесії досить 
сильні й автоматично не зникають, то ми підходимо до висновку щодо ролі 
уряду, підкреслював він. Багато з сучасних економістів вважають, що уряд 
не відіграє великої ролі, він лише слідує певним правилам. З цього приво-
ду йдуть постійні дискусії. Часи минають, вже багато років немає 
Дж. М. Кейнса, змінюються уряди, а урядова політика стає вагомішою і 
роль її постійно зростає. 

Теорія Дж. Кейнса формувалася в складних умовах 20–30-х років 
ХХ ст.: наслідки Першої світової війни, проблеми міжсоюзницьких боргів, 
економічна криза 1929–1933 рр., що призвела до масового безробіття, па-
діння промислового виробництва, експорту, крах фінансових ринків. У 
США валовий національний продукт скоротився зі 103,9 млрд дол. у 
1929 р. до 56,0 млрд дол. у 1933 р., а кількість зайнятих відповідно зі 106 
млн осіб до 66,3 млн осіб. Скорочення виробництва і торгівлі, кризове па-
діння цін призвели до великого напруження всієї світової кредитно-
грошової і фінансової систем. Криза спричинила різку пасивність платіж-
них балансів і дефіцитність державних бюджетів, міжнародний валютний 
хаос, дефолти — відмови від платежів за міжсоюзницькими боргами, що 
виникли в роки Першої світової війни. 

За цих умов потрібен був принципово новий підхід до вирішення про-
блем, поставлених історією і реаліями економічного розвитку. Насамперед 
необхідно було визначити фундаментальну причину краху економічної си-
стеми і запропонувати шлях до її відродження. Дж. Кейнс дуже сміливо за-
явив, що найбільшими вадами економічного суспільства є його нездатність 
забезпечити повну зайнятість і розумний розподіл багатства і доходів. Фа-
ктично Дж. Кейнс визнав антагоністичні протиріччя між працею і капіта-
лом, виробництвом і споживанням і запропонував способи їх вирішення за 
допомогою моделі державного втручання. 

Предметом наукового дослідження за Дж. Кейнсом є вся сукупність 
економічних відносин. Але він підходить до свого предмета не з позицій 
пропонування ресурсів, як це робили його попередники — класична і нео-
класична політекономія, а з позицій попиту, що забезпечує реалізацію  

130



 

 

ресурсів. З цього Дж. Кейнс робить висновок, що ринкова економіка дос-
татньою мірою саморегулюватися не може, оскільки цьому заважають 
психологічні схильності, мотивації, спонуки агентів виробництва, тому по-
трібне втручання держави. Економічні кризи проявляються на поверхні 
явищ як нестача попиту, тому проблему рівноваги в економіці слід вирі-
шувати з погляду попиту. Для цього Дж. Кейнс вводить категорію «ефек-
тивний попит», яка виражає рівновагу між споживанням і виробництвом, 
доходом і зайнятістю. 

Якщо мова йде про «втручання», то це, передусім, означає підвищен-
ня ролі і значущості державних фінансів. Варто зазначити, що в знамени-
тій книзі Дж. Кейнса немає навіть терміна «державні фінанси», лише кіль-
ка сторінок відведено податковій політиці, так званим «соціальним 
інвестиціям» і «видаткам, що фінансуються за допомогою позик». Але го-
ловна його ідея про необхідність державного втручання для досягнення 
«ефективного попиту» прямо стосується державних фінансів і фіскальної 
політики. Цей напрям дослідження капіталістичної економіки визначив на 
багато років розвиток всієї світової фінансової науки. 

Фінансова концепція Дж. М. Кейнса виходить з основних положень 
його загальної теорії. 

1. Введення в економічний обіг терміна «ефективний попит» дозволи-
ло повернутися до аналізу макроекономічних показників (валового внут-
рішнього продукту і національного доходу), від яких, власне, відмовилися 
всі післярікардівські школи. Повернення до макроекономічних показників 
дало можливість з’ясувати, як функціонує економічна система загалом, по-
ставити ряд завдань, пов’язаних із рухом усього потоку вироблюваної, ро-
зподілюваної і споживаної вартості, з’ясувати, яку її частину необхідно 
вилучити фінансовими методами і направити на вирішення основних еко-
номічних проблем. Розвиток кейнсіанської макроекономічної теорії сприяв 
удосконаленню методів аналізу державних фінансів і прийомів фіскальної 
політики, заснованих на економетриці і математиці. 

2. На підставі ідеї про «ефективний попит» була переглянута вся фі-
нансова концепція. Теорія державних фінансів почала розглядатися як 
складова теорії зайнятості, процента і грошей, а фіскальна політика — як 
невід’ємна частина економічної політики. На цій основі було визначено 
місце і роль категорій державних фінансів: державних видатків, податків, 
позик в економічному розвитку. 

3. Головним інструментом регулювання економіки є бюджетна політи-
ка. На державний бюджет і фіскальну політику загалом покладалися завдан-
ня забезпечення зайнятості робочої сили і ефективного економічного розви-
тку. Грошово-кредитному регулюванню Дж. Кейнс відводив меншу роль. 

4. Державним видаткам, тобто урядовому попиту і державному спо-
живанню, відводилося особливе місце. Дж. Кейнс розглядав державні ви-
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датки як основний інструмент урядового втручання і подолання депресії. 
Їх формування, структуру і зростання він вважав невід’ємним чинником 
досягнення «ефективного попиту». Урядовий попит, що фінансується по-
датками і позиками, на думку Дж. Кейнса, повинен пожвавити підприєм-
ницьку діяльність, що сприятиме зростанню зайнятості і доходів. Необхід-
но зазначити, що в США політика, так званих, антикризових заходів 
починається на початку 30-х років. Для порятунку банків і корпорацій 
створюється система державних інститутів, які здійснювали санування ба-
нків і корпорацій, регулювання цін, організовували «громадські роботи» 
для допомоги безробітним. Дж. Кейнс з цього приводу вів листування із 
президентом США Д. Рузвельтом (1882–1995). У грудні 1933 р. Дж. Кейнс 
в одному з своїх листів, наголошував, що відкинувши основи і принципи 
ортодоксальних фінансів, президент вільний у своїх діях і може викорис-
товувати фінансові можливості на користь світу і процвітання, водночас, 
як раніше їх дозволялося використовувати для цілей війни. 

5. Новим положенням фінансової теорії є концепція зростання дер-
жавних капітальних вкладень, які доповнюють урядові заходи щодо сти-
мулювання «схильності до інвестицій». До певної міри ця ідея відповіда-
ла теорії історичної школи Німеччини. На думку Дж. Кейнса, регулю-
вання обсягу поточних інвестицій залишати в приватних руках не можна, 
тільки «широка соціалізація інвестицій виявиться єдиним засобом, щоб 
забезпечити наближення до повної зайнятості, хоча це не повинно ви-
ключати всякого роду компромісів і способів співпраці з приватною ініці-
ативою. 

6. Дж. Кейнс «вписує» в рух макропоказників податки, вважаючи, що 
зміни в податковій політиці можуть впливати на «схильність до споживан-
ня». У науковий обіг вводиться поняття «податки — вбудовані стабілізато-
ри», що ґрунтується на функціональній залежності між національним до-
ходом і податками. Це означає, що сума вилучених податків (за інших 
рівних умов) залежить від обсягу національного доходу. Чим вищий рівень 
національного доходу, тим більша сума податків надійде до бюджету. І на-
впаки, коли при кризовому падінні виробництва національний дохід зни-
жується, сума податків скорочується. Такий характер податків, із погляду 
Дж. Кейнса, забезпечує певну автоматичну гнучкість економічної системи. 
Це положення він відносить, насамперед, до індивідуального прибуткового 
податку. Його справляння за прогресивними ставками призводить до біль-
ших коливань у рівні податку, ніж доходу. Вони тим більші, чим стрімкіша 
крива податкових ставок і чим більші коливання обсягу національного до-
ходу. Так визначаються регулюючі можливості прибуткового податку. При 
кризовому падінні виробництва і зростанні безробіття податки, автоматич-
но скорочуючись, сприяють зростанню доходів, що пробуджує «схильність 
до споживання» і стимулює попит. 
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Дж. Кейнс вважав, що люди мають схильність збільшувати своє спо-
живання зі зростанням доходу, проте більшою мірою зростає «схильність 
до заощадження». Звідси він робить висновок про необхідність розроблен-
ня податкової політики щодо вилучення надмірних заощаджень. З цього 
погляду надається перевага такій шкалі ставок за особистим прибутковим 
податком, яка сприяла б перерозподілу доходу від осіб, що мають заоща-
дження, до осіб, які їх інвестують. Надмірні заощадження, вилучені за до-
помогою податків через державний бюджет, повинні трансформуватись в 
інвестиції. При цьому він зазначав, що подібні погляди часто розглядають-
ся як зазіхання на капітал, необхідний для розширеного відтворення. Проте, 
на його думку, йдеться про потребу вилучення частини фінансових фондів, 
не вкладених в інвестиції. Надмірні заощадження можуть стимулювати 
економічне зростання тільки в умовах повної зайнятості (під повною зайня-
тістю західні економісти розуміють її розмір на рівні 97%), у кризові роки 
вони перешкоджають цьому зростанню. 

7. Дж. Кейнс розвиває ідею необхідності зростання державних видат-
ків, що «фінансуються за допомогою позик». Ідея не нова, вона відома з 
давніх часів. З точки зору Дж. Кейнса, державні інвестиції і поточні дер-
жавні видатки можна фінансувати у борг. Урядові інвестиції, що фінансу-
ються за допомогою позик, призведуть до розширення «схильності до ін-
вестування», а фінансування поточних державних видатків призведе до 
збільшення «схильності до споживання». Зростання заборгованості держа-
ви і місцевої влади він розглядав як невід’ємну частину державного регу-
лювання «ефективного попиту». З часу Дж. Кейнса обов’язкова відповід-
ність бюджетних видатків і доходів стала вважатися анахронізмом, а 
боязнь бюджетних дефіцитів і зростання державного боргу — шкідливим 
забобоном, з концепцією «здорових фінансів» було покінчено. Ринок по-
зичкових капіталів стає найважливішим джерелом досягнення «ефективно-
го попиту», а дефіцит державного бюджету перетворюється на один із спо-
собів регулювання економіки. Послідовники Дж. Кейнса розвивають 
концепцію «дефіцитного фінансування». 

Державні фінанси в концепціях ортодоксального кейнсіанства. У 
50-х — 60-х рр. ХХ ст. формується дуже впливова як у економічній теорії, 
так і в фінансовій практиці, школа послідовників Дж. Кейнса. «Хрестома-
тійний» напрям цієї школи називають ортодоксальним кейнсіанством, або 
неокейнсіанством. Її представники внесли досить істотні зміни й допов-
нення в теорію Дж. Кейнса. Теорія Дж. Кейнса була спрямована на розк-
риття причин економічної кризи й є за своєю суттю антикризовою. Факти-
чно вона визначала фінансово-економічну антикризову державну політику. 
Неокейнсіанці запропонували новий підхід — вони створили теорію анти-
циклічного державного втручання. У полі їхнього зору знаходиться не 
тільки фаза кризи, а й увесь економічний цикл, виходячи з того, що на рух 
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національного продукту впливають не лише кризи, але й буми, мляві пож-
вавлення й тривалі депресії. Тим самим у кейнсіанські ідеї був внесений 
динамічний елемент, що дало можливість створити теорію економічного 
зростання. Її вихідною позицією і домінантою є фінансова концепція. Як 
зазначає англійський економіст, лауреат Нобелівської премії 1972 р. Джон 
Річард Хікс (1904–1989), кейнсіанство перетворилося на суто фіскальну 
теорію, як тільки воно визнало нездатність стимулювати інвестиції шляхом 
зниження норми відсотка.  

Протягом 40-х — 60-х років розробкою фінансової концепції займала-
ся ціла плеяда економістів як Старого, так і Нового світу. У США важли-
вий внесок у її розвиток зробили Е. Хансен, якого в економічній літературі 
називають американським Кейнсом, «практикуючі теоретики» — А. Оукен 
і У. Хеллер, автори підручників з державних фінансів — У. Шульц і 
С. Харріс, Р. Ліндхольм, О. Екстайн та ін.; у Великобританії — Р. Харрод, 
А. Ілерсик, А. Пікок, Дж. Вайсман; у Франції — Ф. Перру; у Німеччині — 
Ф. Неймарк, В. Віттман, Г. Халлер; у Японії — К. Емі, Х. Іто та інші. У 
США кейнсіанський напрям у дослідженні державних фінансів формував-
ся, передусім, навколо «мозкового центру» демократичної партії — Бруки-
нзького інституту. З проблем впливу державних фінансів на економічний 
розвиток опубліковано безліч монографій, статей, проведені сотні конфе-
ренцій і симпозіумів. Координація дослідницької роботи здійснюється На-
ціональним комітетом з державних фінансів. Все це показує, яке велике 
значення надається розвитку фінансової науки й використанню її результа-
тів у формуванні економічної й фінансової політики та процесі прийняття 
рішень. Як зазначає американський економіст С. Вайнтрауб, найкраще з 
того, що можна відшукати в «фіскальному кейнсіанстві», виражено корот-
кою й чіткою характеристикою функціональних фінансів, що належить 
американському економістові А. Лернеру. 

В ортодоксальному кейнсіанстві варто особливо виокремити двох 
економістів, що поклали початок теоріям макроекономічної динаміки й ан-
тициклічних регулювань — англійського економіста Роя  Форбса Харрода 
(1890–1978) і американського — Елвіна Хансена (1887–1975). Сутність 
цих теорій зводиться до того, що шляхом змін у державних доходах і вида-
тках можна домогтися рівноваги в економічному розвитку. Цей висновок 
заснований на положенні про те, що державні фінанси є складовою, визна-
чальною й невід’ємною структурною частиною макроекономічної моделі. 

Р. Харрод у своїй книзі «До теорії економічної динаміки. — Нові ви-
сновки економічної теорії та їхнє застосування в економічній політиці», 
опублікованій у 1948 р., підтвердив основний висновок Дж. Кейнса про те, 
що ринкова економіка функціонально нестійка за своїм внутрішнім зміс-
том й потребує доповнення у формі державного втручання. Фактично, по-
вторювалася ідея А. Вагнера про розширення державних функцій і необ-
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хідність зростання державних видатків, але в інших історичних, економіч-
них і соціальних умовах. 

Р. Харрод увів в економічний аналіз поняття «гарантований 
(warranted) темп зростання — gw», який є очікуваним, довгостроковим те-
мпом, навколо якого циклічно формуються фактичні темпи зростання — g. 
Інакше Р. Харрод пояснював депресію. Із цією метою він увів поняття 
«природний (natural) темп зростання — gn», забезпечений трудовими, при-
родними й технічними ресурсами. У випадку, коли гарантований темп зро-
стання перевищує природний, фактичний темп зростання — g, буде затри-
муватися, гальмуватися обмеженістю ресурсів. Тоді в економічному циклі 
можуть спостерігатися мляві піднесення й спади, тобто складається така 
залежність показників: gw > gn > g. І, навпаки, якщо гарантоване зростання 
нижче природного, то фактичний темп характеризується тривалими підне-
сеннями, неглибокими й короткочасними спадами. Відповідно складається 
зворотня залежність: gw < gn < g. 

Питання руху gw, gn і g безпосередньо пов’язані із проблемами капіта-
льних вкладень. Потреба в капіталі, як зазначає Р. Харрод, визначається не 
тільки темпами приросту випуску, але також деякою мірою загальним рів-
нем виробництва. На ранньому щаблі кризи вона може скоротиться до ну-
ля, але поступово потреба в капіталі буде збільшуватися. Однією із причин 
можуть бути урядові фіскальні стимулюючі заходи, наприклад, податкові 
пільги: амортизаційні, інвестиційні та ін. Р. Харрод приходить до висновку 
про існування проблем як для теоретичного аналізу, так і для політики, а 
саме: 1) розбіжність між gw і gn і 2) тенденція g віддалятися від gw. Перша 
пов’язана з проблемами хронічного безробіття, друга — з проблемами про-
мислового циклу.  

Р. Харрод запропонував «протициклічну політику». Він зазначає, що 
коливання процентної ставки не займатимуть вагомого місця в арсеналі 
наших протициклічних засобів. На його думку, політика в межах відсотка 
по короткострокових позичках може зіграти деяку корисну, але вторинну 
роль, наприклад, як засіб для припинення спекуляції. Водночас, неможли-
во ефективно вплинути в межах циклу на довгостроковий відсоток. Він 
стверджує, що така політика одразу зазнає краху, і ставить запитання — 
хто стане реєструвати котирування цінних паперів за курсом 150, якщо 
всім відомий намір фінансових органів понизити їхній курс у межах про-
мислового циклу на 100%? 

В антициклічній політиці, вважає Р. Харрод, не слід відмовлятися від 
суспільних робіт. Навпаки, їх слід розширювати, приєднавши до них всі 
види капітальних вкладень, прямо або опосередковано підпорядкованих 
впливу центральної влади. Він пропонує такий специфічний «антицикліч-
ний захід», як створення буферних запасів для Великобританії. Для того, 
щоб ці запаси полегшували становище англійської економіки, в асорти-
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мент товарів має бути введена, насамперед, продукція обробної промисло-
вості. При цьому особливо наголошується, щоб виробництво таких товарів 
було розширено й, передусім, у тих галузях, які в кризові роки втрачають 
зовнішні ринки збуту. 

Американський економіст Елвін Хансен розробив теорію циклічного 
руху економіки й основні елементи антициклічної державної політики. Як 
зазначається в літературі, Е. Хансен був видатним теоретиком рузвельтів-
ської адміністрації. У післявоєнний період він очолив «битву за повну за-
йнятість». Акт про зайнятість, прийнятий Конгресом США у 1946 р., що 
проголосив запобігання безробіттю першочерговим завданням уряду, був 
складений за особистої участі Е. Хансена. В 1951 р. Е. Хансен опублікував 
книгу «Економічні цикли й національний дохід», яка складається з 4-х час-
тин та у якій докладно викладено механізм економічного циклу та причини 
циклічних коливань. Варто звернути увагу на те, що Е. Хансен дає огляд 
історичного розвитку теорій економічного циклу, наголошуючи, що еко-
номічне вчення Кейнса знаменує собою певною мірою революцію в еко-
номічній науці, але своїми коріннями воно глибоко пов’язане з розвитком 
макроекономічної теорії. Е. Хансен завжди наголошував на своїй принци-
повій спадкоємності з кейнсіанськими ідеями у сфері макроекономічної 
теорії. Питанням антициклічної політики присвячена четверта частина 
книги. Слід особливо зазначити, що всі заходи антициклічної політики 
безпосередньо пов’язані з державними фінансами. Точніше було б сказати, 
що антициклічна політика є фінансовою антициклічною політикою. 

На підставі своїх теоретичних висновків Е. Хансен запропонував ряд 
фінансових концепцій: вбудованих стабілізаторів (або механізмів гнучкос-
ті); автоматичних заходів компенсаційного характеру; програм компенсу-
вання циклу. 

Вбудовані механізми гнучкості, як зазначає Е. Хансен, є автоматич-
ною системою, яка у змозі глушити економічні коливання, але неспромож-
на сприяти переходу від рівня депресії до справжнього відновлення. Вона 
автоматично реагує на зміни економічної ситуації й не потребує планомір-
ного, свідомого керування. Вперше поняття «вбудовані стабілізатори» за-
провадив Дж. Кейнс стосовно особистого прибуткового податку. На його 
думку, податки автоматично реагують на циклічні коливання, 
пом’якшуючи їх, і тим самим забезпечують гнучкість економічної системи. 
Поняття «вбудований бюджетний стабілізатор» розглядається Е. Хансе-
ном, Р. Харродом, лауреатом Нобелівської премії П. Самуельсоном як ос-
новний фактор пом’якшення циклічних коливань. Своєю чергою, зазнача-
ється, що державний бюджет поєднує групу стабілізаторів — насамперед, 
податки й державні видатки, які одночасно в різних напрямах впливають 
на економічний цикл. В американській фінансовій літературі розроблена 
концепція «бюджетний стабілізатор». 

136



 

 

На думку неокейнсіанців, бюджетні видатки, податки, виплати допомо-
ги з безробіття, по соціальному страхування автоматично реагують на будь-
яку зміну економічного становища й можуть скоротити амплітуду цикліч-
них коливань, пом’якшуючи падіння і деякою мірою гальмуючи бум. Дер-
жавний бюджет під час буму чинитиме рестриктивні дії, а під час спаду –
екстенсивні. При цьому передбачається автоматичний стабілізуючий вплив 
як з боку державних доходів, так і видатків. Сталість податкових ставок, 
вважають прихильники цієї теорії, приводить в періоди піднесення й спаду 
до автоматичних змін у податкових надходженнях у різних фазах циклу. У 
роки піднесення — до їхнього зростання, що має стримувати надмірний по-
пит, у періоди спадів і криз — до зменшення, що призводить до створення 
нового попиту й у підсумку — або до бюджетних надлишків, або до дефіци-
ту бюджету. Державні видатки в період економічного піднесення повинні 
зменшуватися, створюючи бюджетний резерв, а в періоди спаду — збіль-
шуватися, формуючи додатковий попит, що сприяє розвитку виробництва.  

Насмправді виявилося, що скорочення податкових надходжень у кри-
зові роки не компенсує зменшення споживчого попиту, а в роки піднесен-
ня зростання податків не може запобігти ані збільшенню зайвих інвести-
цій, ані зайвому попиту. Що стосується державних видатків, то 
маневрування ними частіше призводить до загострення суперечностей між 
виробництвом і платоспроможним попитом, аніж до їхнього пом’якшення. 
Як наслідок прихильники теорії «вбудованого бюджетного стабілізатора» 
зрештою змушені були визнати її слабку ефективність. З’явилася точка зо-
ру, що «вбудовані стабілізатори» не спрацьовують, тому що вони самос-
тійно не в змозі викликати «дійсне піднесення доходу й зайнятості», не 
можуть підтримати повну стабільність економіки і є «лише першою лінією 
оборони». Так наприкінці 50-х — початку 60-х років настає другий етап 
розвитку теорії «вбудованого бюджетного стабілізатора»; а, відповідно до 
теорії Е. Хансена, дія внутрішніх, автоматично діючих сил має бути допо-
внена системою свідомо передбачених і розроблених зовнішніх, дискре-
ційних бюджетних заходів.  

За Е. Хансеном, система «вбудованих стабілізаторів» повинна бути 
доповнена «автоматично діючими заходами компенсуючого характеру». 
Відмінність між двома названими вище заходами полягає в тому, що вве-
дення першого заходу пов’язане із прийняттям закону, що затверджується 
парламентом (зміни податкових ставок, запровадження або збільшення 
державних видатків та ін.), для другого заходу узгодження з парламентом 
не потрібно. До автоматичних заходів компенсуючого характеру належать 
політика зниження (або підвищення) норми відсотка, скуповування держа-
вних облігацій на відкритому ринку, скорочення розміру обов’язкових ре-
зервів, які комерційні банки повинні тримати у ФРС. Відповідно до тре-
тього типу регулювання Е. Хансена, програми компенсування циклу 
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запроваджуються й функціонують при узгодженні дій парламенту й вико-
навчої влади. У цьому випадку йдеться про бюджетне регулювання. В аме-
риканській літературі увесь механізм регулювання був названий «комбі-
нацією вбудованих стабілізаторів і навмисних дій».  

Американські економісти У. Шульц і С. Харріс додатково ввели в обіг 
ще й «формулу гнучкості податкових ставок», за якою їх структура повин-
на базуватися на зміні цін, зайнятості й виробництва. У літературі на підс-
таві досліджень висловлюються ідеї, що ефект від використання бюджету 
як вбудованого в економіку стабілізатора може бути досягнутий лише на 
основі чіткої координації грошової й фіскальної політики. У теорії «вбудо-
ваного бюджетного стабілізатора» починає проявлятися тенденція досяг-
нення компромісу між протилежними ідеями, створення «синтетичних» 
концепцій: з одного боку, ставка на стихійне саморегулювання капіталіс-
тичної економіки, а з іншого — на державне втручання. 

Ортодоксальне кейнсіанство використовує в економічному аналізі ме-
тод «мультиплікатора». Поняття «мультиплікатор» уперше ввів у науковий 
обіг Р. Ф. Кан, колега Дж. Кейнса по університету в Кембриджі. Він висло-
вив у 1931 р. думку про те, що організація державних суспільних робіт і 
їхнє фінансування сприятимуть виходу економіки із кризи й знизять без-
робіття. Державні видатки повинні, на його думку, створити первинну за-
йнятість, і як наслідок підвищиться купівельна спроможність населення, 
розшириться збут товарів і будуть вигідні нові інвестиції. Первинний по-
пит і первинна зайнятість створять вторинну, третинну й т.п. зайнятість і 
попит. Таким чином, сутність мультиплікатора полягає в тому, що держав-
ні заходи щодо стимулювання економіки за рахунок розширення попиту 
мають множинний ефект.  

Дж. Кейнс використовував поняття «мультиплікатор» для аналізу 
впливу інвестицій на попит. Він вивів закономірність — прирощення су-
купного попиту дорівнює збільшенню інвестицій, помноженому на розмір 
мультиплікатора, що визначає граничну «схильність до споживання». Із 
цього положення Дж. Кейнс виводить необхідність державних заходів що-
до стимулювання попиту для того, щоб як можна менша частка прироще-
ного доходу направлялася в заощадження. «Схильність до споживання» у 
міру розширення множувального процесу згасає, починає діяти «схиль-
ність до заощадження», що у підсумку забезпечує фінансування капіталь-
них вкладень. При визначенні розміру мультиплікатора послідовники 
Дж. Кейнса беруть до уваги податки, які його знижують. Під впливом ін-
тернаціоналізації і глобалізації економічного життя в 70–80 роках вони 
стали враховувати й вплив імпорту. Спектр цих чинників продовжує роз-
ширюватися, а моделі вдосконалюватися дотепер. 

Розвиток методу мультиплікатора дозволив економістам досліджува-
ти кількісну залежність між зростанням державних видатків, податків і 
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державного боргу, між рухом фондів нагромадження, споживання й зайня-
тості, між бюджетом (у т.ч. його складових) і зовнішньою торгівлею, між 
державними фінансами, макрофінансовою стабілізацією і економічним 
зростанням. Як зазначає американський економіст У. Хеллер, удоскона-
лення аналізу мультиплікатора дозволило перемістити його із сфери теорії 
у великі комп’ютерні моделі економіки і фінансів. Податкові реформи в 
США середини 1960–1990-х рр. були підготовлені на основі таких моде-
лей. Удосконалення методів кількісного аналізу, безумовно, є кроком упе-
ред у вивченні реальних явищ економічного і фінансового життя. Однак 
варто мати на увазі, що цей метод аналізу, так само як і багато інших мето-
дів абстракції, досить уразливий при їхньому прагматичному використан-
ні, тобто при переході від теорії до практики. 

Неокейнсіанські концепції бюджетного регулювання. Значна части-
на сучасних теорій державних фінансів базується на поєднанні вихідних 
положень фінансової науки ХІХ — початку ХХ ст. і кейнсіанської еконо-
мічної концепції. Класична буржуазна політична економія обстоювала 
принцип обов’язкової бюджетної рівноваги. Надалі, аргументуючи необ-
хідність зростання державних видатків, економісти дійшли висновку, що 
при надзвичайних обставинах держава може допускати бюджетний дефі-
цит, який вони розглядали, як тимчасове явище. В 30-ті роки, коли світова 
економічна криза поставила фінансову думку перед фактом величезних 
бюджетних дефіцитів, які набули хронічного характеру, намітилися зміни 
у поглядах. Виник ряд нових концепцій, в яких підводилася основа під но-
ві умови господарювання. Деякі економісти стали відмовлятися від полі-
тики «здорових фінансів», щорічного балансування державних бюджетів. 
В. Фостер, В. Катчінг, С. Сліхтер та інші стали доводити необхідність «бі-
льше витрачати», не боятися державного боргу і бюджетного дефіциту. 
Водночас, над теоріями державних фінансів того періоду ще тяжів тягар 
«класичних традицій». Більшість з прихильників бюджетних дефіцитів 
вважали, що після кризи державні фінанси повинні прийти до норми. В 
цих умовах виникає ідея «циклічного балансування» державного бюджету.  

Під впливом розвитку загальної антициклічної теорії з’являються 
концепції циклічного балансування державного бюджету, репрезентовані 
представниками Стокгольмської школи (Е. Ліндаль (1891–1960), Г. Мюр-
даль (1898–1987), Б. Олін (1899–1979) і ін.). Ідею підтримували також аме-
риканські економісти (П. Стюарт, Р. Такер та ін.), англійські (В. Беверідж 
(1879–1963), Х. Дальтон та ін.). Вихідна ідея полягає в тому, що щорічне 
балансування бюджету необов’язкове. Державний бюджет повинен бути 
бездефіцитним загалом в межах циклу за рахунок надлишків фінансових 
ресурсів, отриманих в роки піднесення й процвітання. Концепція «цикліч-
ного балансування» надалі покликала до життя ідею «довгострокового 
програмування» бюджету. Вона припускає пристосування бюджету до 
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економічного циклу. Політика державних видатків, як пише американсь-
кий економіст С. Леланд, за можливості повинна бути синхронізована з 
економічним ритмом. Державі необхідно відкинути такий «застарілий» 
принцип, як щорічне балансування бюджету, загальна сума доходів за роки 
циклу повинна дорівнювати обсягу видатків, дефіцит, що виник у роки 
кризи й депресії, потрібно покривати бюджетними надлишками, що утво-
ряться в період піднесення.  

З подальшим поглибленням й загостренням суперечностей ринкової 
економіки концепція «циклічного балансування» поступово більше підпо-
рядковується ідеї державного регулювання економічного зростання й на-
буває нового змісту. Вона одержує значне поширення серед економістів 
(Р. Масгрейв, Е. Хансен, Р. Харрод, У. Хеллер, Г. Кролл, Ф. Неймарк та 
ін.). За словами американського конгресмена Т. Кертіса, ця концепція сво-
го часу була визнана респектабельною, такою вона визнається і тепер. 
Концепція знайшла відбиток у фінансовій політиці держав. У багатьох кра-
їнах вона була представлена як офіційна урядова точка зору, зокрема в 
США в період президентства Дж. Кеннеді (1917–1963). У концепції на пе-
рший план висуваються найважливіші положення кейнсіанства про анти-
циклічну політику й вирішення проблеми зайнятості. Як зазначає амери-
канський дослідник історії державних фінансів США професор 
Р. Ліндхольм, класичне правило передбачало обов’язкове балансування 
бюджету, нове — бюджет повинен балансувати економіку.  

Доходи й видатки бюджету повинні бути повністю підпорядковані за-
кономірностям процесу відтворення. З цього питання значно розширилося 
коло практичних рекомендацій економістів урядовим органам. Так, англій-
ський економіст Р. Харрод вважав за необхідне розробляти не тільки наці-
ональну, а й міжнародну бюджетну політику. На його думку, варто створи-
ти спеціальний міжнародний орган, який би координував наявні бюджетні 
дефіцити й надлишки в різних капіталістичних країнах для проведення 
єдиної «антициклічної політики». Велика група економістів Організації 
економічного співробітництва й розвитку, проаналізувавши бюджетну по-
літику Бельгії, Франції, ФРН, Італії, Швеції, Великобританії й США, реко-
мендувала урядам повільно програмувати дефіцит бюджету, коли цього 
вимагає фінансово-економічне становище, або бюджетний надлишок, якщо 
воно зміниться. Більше того, на їхню думку, виникнення в період кризи й 
депресії бюджетного дефіциту є в більшості випадків необхідним і добро-
чинним явищем. Але для того, щоб зростаючий дефіцит не призводив зре-
штою до лавиноподібного зростання державного боргу, він повинен ком-
пенсуватися відповідним перевищенням доходів над видатками в період 
циклічного піднесення.  

Уряди деяких країн ринкової економіки створили спеціальні фонди 
для циклічного балансування кон’юнктури. Так, наприклад, в Німеччині в 
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середині 60-х рр., відповідно до «Закону про сприяння економічній стабілі-
зації і зростанню економіки» був створений спеціальний фонд «вирівню-
вання кон’юнктури. Кошти фонду були спрямовані на вирівнювання 
кон’юнктури, використовувались в період економічних труднощів і попов-
нювалися в період піднесення економіки. Уряд міг на свій розсуд підвищу-
вати або знижувати ставки корпоративного податку у випадку виникнення 
небезпеки «перегріву» кон’юнктури або настання економічного спаду. 
Водночас реальна фінансова практика показувала, що регулювання проце-
су відтворення за допомогою подібних фондів має обмежений характер. 
Пом’якшуючи одні суперечності, воно водночас призводить до загострен-
ня інших. Практичні спроби урядів перебороти за допомогою бюджету ци-
клічність відтворення в умовах ринкового господарства виявлялися недо-
статньо ефективними. Не витримало перевірки практикою й найважливіше 
положення цієї концепції про вирівнювання бюджету в ході циклу, тому 
що з поглибленням і загостренням суперечностей економічного розвитку 
підсилюється тенденція до зростання його хронічної дефіцитності, й роз-
міри дефіцитів у більшості країн у багато разів перевищують надлишки. 

Усе це в умовах розширення глобалізаційних процесів в сфері економі-
ки і фінансів значно посилює увагу західних економістів до державних фі-
нансів, їх місця і ролі в економіці. Вони розглядаються як один із найбільш 
вагомих важелів впливу держави на процес розширеного відтворення, а бю-
джетний дефіцит і державний борг — як досить ефективні інструменти 
державного регулювання. На цьому фундаменті нового поштовху набуває 
теорія «дефіцитного фінансування» з її основними напрямками — «бюдже-
тного накачування» і «компенсуючого бюджету». Дефіцитне фінансування 
стало вагомою складовою частиною економічної політики більшості прові-
дних країн світу. Концепція «бюджетного накачування» ґрунтується на кей-
нсіанських теоріях фінансування державних видатків у борг. Основна ідея 
полягає в розширенні методів фінансування бюджетних видатків. 

Згідно із принципом президента США в 1801–1809 рр. Томаса Дже-
ферсона (1743–1826), бюджетний дефіцит і борги неприпустимі, а багатст-
во, яким володіє суспільство на сьогодні, належить тому поколінню, яке 
живе сьогодні. Відповідно до «нових принципів», бюджетний дефіцит і 
державний борг розглядаються як ефективні інструменти регулювання 
економіки, розширення сукупного попиту. Сукупний попит можна збіль-
шувати шляхом розширення державних видатків незалежно від методів їх 
покриття. Зростання державних видатків повинно позитивно вплинути на 
сукупний попит, що, своєю чергою, сприятиме успішній реалізації націо-
нального продукту.  

З розвитком теорій економічного зростання й економічної динаміки, 
пошуками нових, більш ефективних засобів впливу на процеси прискорен-
ня нагромадження капіталу з’являється «компенсуюча» бюджетна концеп-
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ція, що посіла досить вагоме місце в світовій фінансовій думці й бюджет-
ній політиці. Її, як стверджує Дж. Шлезінгер, визнають всі західні уряди, 
партії й майже всі політичні діячі. Прихильники «циклічного балансуван-
ня» у підсумку виступають за збалансований у межах циклу бюджет. 
Представники «компенсуючого бюджету» вважають, що бюджет може й 
навіть повинен мати постійний, хронічний дефіцит. Саме в цьому стійкому 
бюджетному дефіциті, зазначає німецький економіст Ф. Неймарк, основна 
розбіжність між циклічним і компенсуючим вирівнюванням бюджету. 

Ринкова економіка не завжди здатна забезпечити необхідний попит, в 
цих умовах держава повинна відшкодувати його нестачу дефіцитним бю-
джетним фінансуванням. Якщо приватні особи скорочують видатки та ін-
вестиції, держава компенсує це скорочення й нестачу ефективного попиту 
розширенням державних інвестицій, фінансованих головним чином за ра-
хунок позик. При цьому вважається, що державний борг є обов’язковою 
попередньою умовою й необхідним структурним елементом процесу рів-
номірного економічного зростання загалом. 

У роботах неокейнсіанців розвивається положення про виділення ак-
тивного й пасивного дефіцитів державного бюджету. Пасивний дефіцит, на 
думку У. Хеллера, утворюється через негативний вплив падіння виробниц-
тва й зайнятості, що призводить до скорочення бюджетних доходів. Другу 
частину становить, так званий, активний дефіцит державного бюджету, що 
виникає в ході проведення фінансової політики. Державні фінансові захо-
ди, спрямовані на заохочення схильності до інвестування й споживання, 
пов’язані, з одного боку, зі зниженням ставок податків і введенням подат-
кових пільг, з другого — зі зростанням видатків держави на втручання в 
економіку, що збільшує дефіцитність бюджетів. Таким чином, пасивний 
дефіцит утвориться внаслідок дії автоматичних змін, активний — як ре-
зультат дискреційних, тобто урядових, заходів. 

Американський економіст, професор У. Хеллер увів у вжиток терміни 
«фіскальне гальмо» і «фіскальний дивіденд» як фактори фінансової полі-
тики. На його думку, урядові заходи, спрямовані на підбадьорення еконо-
міки в умовах інфляції, що підсилюється, можуть виявитися насправді 
стримуючим фактором розвитку. Наприклад, надходження від особистого 
прибуткового податку під час інфляції зростають тому, що доходи за рів-
нем обкладання пересуваються до вищих ставок, хоча реальні заробітки 
знижуються. Такого роду автоматичне зростання бюджетних доходів га-
льмує розвиток приватного купівельного попиту, тобто є «фіскальним га-
льмом». Податкові ставки, знижені в результаті проведеної фіскальної по-
літики, можуть сприяти розширенню виробництва й зайнятості; тоді 
приріст ВВП буде розглядатися як «фіскальний дивіденд». 

Неокейнсіанці розвивають ідею про дефіцитне фінансування як засіб 
досягнення ефективного попиту. Так само як і Дж. Кейнс, вони критикують 
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погляди тих економістів, які обстоюють необхідність щорічного балансу-
вання бюджету. Дуже образно цю думку висловив Р. Харрод: він вважає, 
що витрата коштів за рахунок бюджетного дефіциту — це відвідний кран, 
який можна швидко відкрити, й найкращий для цього спосіб — зниження 
податків. Необхідно зазначити, що Р. Харрод у такий спосіб підкреслює, 
що високі податки пригнічують і споживання, й інвестиції. Як стверджує 
англійський економіст С. Бриттен, під час депресії дефіцитне фінансування 
державних видатків сприяє зростанню зайнятості й доходів. Дещо невели-
ка частина збільшеного національного продукту, що буде переказана кре-
диторам як відсоток, вважає він, — дуже низька ціна за поліпшення стану 
економіки. На його думку, повна зайнятість, досягнута за рахунок виплати 
відсотків і навіть інфляції, обійдеться суспільству дешевше, ніж економіч-
на й соціальна вартість безробіття.  

Ортодоксальні кейнсіанці стверджують, що зростання державного бо-
ргу призводить до утворення додаткових фінансових активів. На їхню ду-
мку, наявність фінансових активів у формі державних облігацій впливає на 
попит, обсяг капіталу зростає. У країнах розвинутої ринкової економіки 
накопичені величезні суми державного боргу, що становлять в середньому 
від 50 до 95% обсягу ВВП. Для їхніх власників державні цінні папери є ка-
піталом, оскільки приносять дохід. Однак, за образним висловом 
К. Маркса, як капітал виступає «негативна величина». Державні облігації 
дають кредиторам право привласнювати собі частину податків. Зростання 
виплачених відсотків за боргами є однією із причин дефіцитності бюдже-
тів, що викликає необхідність нових позик.  

Фінансові концепції посткейнсіанства. Неокласичний синтез. Пос-
ткейнсіанскі теоретики виступили з радикальнішою економічною програ-
мою розширення державного втручання. Фінансова концепція цього на-
пряму заснована на таких положеннях. По-перше, ринкова економіка 
характеризується постійною нерівномірністю розвитку, пов’язаною з недо-
сконалістю інформації. Тому спостерігаються розбіжності в прогнозованих 
й реальних економічних і фінансових показниках. По-друге, основні прин-
ципи діючої системи розподілу національного продукту гальмують еконо-
мічне зростання. Тому необхідно радикально вдосконалювати розподіл на-
ціонального продукту, зокрема за допомогою політики доходів. 
Спостерігається активізація ідей сполучення фіскальної ефективності і со-
ціальної справедливості в державних фінансах. Як зазначає французький 
економіст Ж. Леонард, реалізація принципу ефективності повинна вихо-
дити з ідеї справедливості. Саме тому необхідний перерозподіл доходів і 
добробуту. Все це повинно покласти початок ширшому перетворенню сус-
пільства. Найвпливовішими представниками посткейнсіанства у Велико-
британії є Дж. Л. Робінсон (1903–1983), Н. Калдор, Ф. Арестис, у США 
С. Вайнтрауб, Х. Мінський. 
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Дж. Робінсон у «політиці доходів» виходила з лівореформаторських 
ідей трактування вдосконалення розподілу національного продукту. У ро-
боті «Економічна теорія недосконалої конкуренції» вона різкій критиці 
піддає монополії, обвинувачуючи їх в проведенні політики цінової дис-
кримінації, монополістичної експлуатації праці. На думку Дж. Робінсон, у 
національному доході повинна бути рівність часток прибутку й заробітної 
плати. Не останню роль у досягненні цієї рівності відіграє фінансова полі-
тика. У літературі висловлюється думка, що лівокейнсіанська версія «полі-
тики доходів» була втілена в практиці «скандинавського соціалізму». 
Дж. Робінсон також відома своєю інтерпретацією кейнсіанського «ефекти-
вного попиту». За Кейнсом, у «ефективному попиті» основна частина при-
падає на стимулювання інвестицій, водночас як зростання особистого спо-
живання підпорядковується інвестиційній політиці. Дж. Робінсон ставить 
знак рівності між двома шляхами досягнення «ефективного попиту», що 
відповідно повинно відбитися на фінансовій політиці. 

Відомий англійський економіст лорд Н. Калдор пропонує запровади-
ти особистий податок на споживання, замінивши ним особистий прибут-
ковий податок. Його метою є захист процесу заощадження. На думку 
Н. Калдора, прибутковий податок занадто жорсткий до високих доходів і 
дискримінаційний до заощаджень. У проблемі заощадження й нагрома-
дження капіталу Н. Калдор розрізняє два питання: циклічне і довгостро-
кове. Він пропонує вирішення циклічного питання про вилучення зайвих 
заощаджень на кейнсіанський манер, тобто за допомогою бюджетної полі-
тики. Довгострокове питання про заощадження як фактора економічного 
розвитку повинно бути вирішено шляхом заохочення їх зростання за до-
помогою зміни податкової системи. Н. Калдор розвиває думку про запро-
вадження податку на споживання не тільки як урядовий захід для заохо-
чення заощаджень, але і як засіб боротьби з інфляцією. Податок, на його 
думку, буде скорочувати витрату грошей на купівлю споживчих товарів, 
що призведе до зниження цін; водночас це не скоротить дохід, що спрямо-
вується в інвестиції. 

Н. Калдор вбачає у податку на споживання засіб для вирівнювання 
доходів населення й поліпшення матеріального становища осіб з низькими 
доходами. Він вважає, що податок на споживання більш справедливий, ніж 
будь-які непрямі податки, оскільки його можна стягувати за прогресивни-
ми ставками із застосуванням пільг, тоді як непряме оподаткування регре-
сивне. Представники лівого крила кейнсіанства у своїх роботах зазнача-
ють, що податок на споживання певною мірою задовольняє принципи 
фіскальної ефективності й соціальної справедливості в оподатковуванні. 
Його розмір можна підвести під реальні економічні й фінансові обставини 
кожного платника, а населення з низькими доходами — значною мірою 
звільнити від цього податку. 
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Під впливом зміни умов економічного зростання формується концепція 
«неокласичного синтезу», що була певним відходом від кейнсіанської ідеї 
повної зайнятості. Неокласичний синтез — концепція рівноваги в умовах 
неповної зайнятості, до якої введений грошовий фактор. Ця версія кейнсіан-
ської теорії одержала розвиток у роботах лауреатів Нобелівської премії — 
англійського економіста Дж. Хікса (1904–1989 рр.) й американського — 
П. Самуельсона (1915 р.). Під впливом «неокласичного синтезу» відбулися 
серйозні зміни в теорії фінансової політики. Кейнсіанські ідеї фіскалізму 
поєдналися з концепцією неокласиків, що передбачає регулювання економі-
ки за допомогою грошово-кредитної політики. П. Самуельсон писав із цього 
приводу, що за допомогою відповідної кредитно-грошової й фіскальної по-
літики система змішаного підприємництва може не тільки уникнути ексце-
сів буму й різкого спаду, а й розраховувати на здорове прогресивне зрос-
тання. На його думку, регулювання попиту повинно здійснюватися не лише 
шляхом змін у сфері державних видатків або податків, але й заходами, що 
передбачають зміну дисконтної ставки, відсотка і проведення відповідних 
операцій на відкритому ринку.  

Дж. Кейнс надавав перевагу в регулюванні економіки фіскальній по-
літиці. Ортодоксальне кейнсіанство, яке розвивалося в рамках неокла-
сичного синтезу П. Самуельсона, вважає за необхідне її узгодження з мо-
нетарною і кредитною політикою. Представники посткейнсіанства 
ставлять питання про «рівність прав» фіскальної і грошово-кредитної полі-
тики. Тієї самої думки дотримуються і деякі представники неокласичної 
школи. Так, наприклад, американський економіст Г. Стайн вважає, що в 
основу економічної політики США повинні бути покладені принципи бю-
джетного стимулювання зростання національного продукту і гальмування 
інфляції. 

Концепція П. Самуельсона вплинула на подальший розвиток ортодок-
сальним кейнсіанством теорії фіскальної політики. Майже всі наступні до-
слідники розвивали його ідею поєднання фіскальної політики із кредитно-
грошовою. Так, наприклад, А. Пікок і Г. Шоу вважають, що в модель фіс-
кальної політики, розроблену на основі теорії Дж. Кейнса, необхідно ввес-
ти деякі принципи грошової політики, а також урахувати результати (тобто 
сальдо) платіжного балансу країни. Поглиблення інфляційних процесів 
змусило послідовників Дж. Кейнса визнати, що впливати на попит однією 
тільки фіскальною політикою вже недостатньо, її необхідно поєднати із 
грошовою політикою.  

Теорія Дж. Кейнса й кейнсіанства мала і має величезний вплив як на 
політичне, так і економічне життя країн світу. Протягом кількох десятиліть 
його теорія регулювання економіки була офіційно визнана як основа дер-
жавної антициклічної економічної й фінансової політики в багатьох захід-
них країнах. Вона наближена до практики господарювання, до вироблення 
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дій держави з удосконалення фінансово-економічних зв’язків. Як зазначає 
англійський історик економічної думки Э. Ролл, Дж. Кейнс володів «уніка-
льною можливістю, якої не мав жоден із великих економістів до нього, 
безпосередньо впливати своєю теорією на формування й проведення офі-
ційної державної політики. 

Фінансові засади теорії суспільного товару. Як напрямок світової 
економічної думки вона розвивається на стику маржиналізму й економіч-
ної теорії добробуту. Її засновниками є шведські економісти К. Віксель і 
Е. Ліндаль. Численні послідовники розвивали й удосконалювали цю тео-
рію. З’являються поняття: суспільні потреби, блага, послуги, суспільні то-
вари і суспільний вибір. Один із засновників школи нової політичної еко-
номії, лауреат Нобелівської премії (1986 р.) за дослідження засад теорії 
прийняття економічних і політичних рішень, американський економіст 
Дж. Бьюкенен (1919 р.) вважає К. Вікселя батьком сучасної теорії фінансів. 
Він зазначає, що його думка про те, що державні фінанси пов’язані з умо-
вами демократичного процесу, випередила погляди його колег принаймні 
на півстоліття. К. Віксель розглядає фінансову політику як обмін. Для ньо-
го політика — це широке поле складних відносин обміну між окремими 
індивідами. 

К. Віксель, на підставі маржиналістського аналізу, розробляє принци-
пи податкової політики, згідно з якими доводить необхідність зіставлення 
корисності соціальних послуг з тягарем податків, які вводяться для їх фі-
нансування. На основі цього можна зробити висновок про доцільність тих 
чи інших податків. К. Віксель піддав критиці всю систему оподаткування, 
її регресивний характер, непрямі податки. Ще на початку XX ст. він дій-
шов висновку про те, що поліпшення системи оподаткування можливе ли-
ше за умов розвитку демократії. Парламенти країн повинні враховувати ін-
тереси різних груп платників податків. К. Віксель обстоює принцип 
справедливості в розподілі податків. Кінцевою метою розумної податкової 
політики, вважає він, є рівність перед законом і економічний добробут. 

Лауреат Нобелівської премії (1970 р.) за розвиток статичної і динамі-
чної економічної теорії, американський економіст П. Самуельсон (1915 р.) 
створює «чисту теорію державних видатків», у якій розвиває основні кон-
цепції шведської школи. Він вводить в науковий обіг категорію «суспіль-
ний товар», під яким розуміє товари і послуги, що надаються державою. 
Суспільний товар поєднує кілька основних особливостей, що відрізняють 
його від ринкових товарів: по-перше, неподільність середовища споживачів; 
по-друге, загальну доступність. Індивідууми або соціальні групи, спожива-
ючи товар, не завдають ніякого збитку решті споживачів; по-третє, суспіль-
ний товар надається тільки державою. У західній літературі наводиться кла-
сичний приклад такого товару — інформація. З поглибленням суспільного 
поділу праці, наукового прогресу, прискоренням інноваційного розвитку 
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суспільні інституції, а також індивідуальні користувачі зацікавлені у своє-
часному отриманні наукової, економічної, комерційної, технічної, валют-
ної, кредитної, біржової, фінансової та інших видів інформації. Особи, що 
одержують інформацію від державної статистичної або іншої служби, не 
зменшують її запасів. 

Із погляду П. Самуельсона, необхідна відповідна політика регулюван-
ня пропозиції суспільних товарів, метою якої є досягнення оптимальності в 
урядових видатках. П. Самуельсон запропонував певні заходи для регулю-
вання пропозиції ресурсів. На його думку, треба знайти оптимальне спів-
відношення між приватними і суспільними товарами. В реальному житті 
здійснити таке розмежування досить важко, воно може мати більше умов-
ний характер. Тому він запропонував розглядати суспільні і приватні това-
ри як крайні полюси. Дослідження приватних і суспільних товарів має ва-
жливе прагматичне значення, у підсумку воно дає змогу визначити 
співвідношення між державним і приватним секторами економіки. Оцінка 
цього співвідношення вимагає історичного підходу, оскільки змінюються 
економічні, політичні та соціальні умови. Загальною передумовою, до якої 
постійно прагне сучасна держава в питанні про обсяги урядового сектору, 
є забезпечення принципу оптимальності державного втручання. 

Дж. Бьюкенен розрізняє в теорії суспільного товару нормативний і по-
зитивний напрямки. На його думку, вони взаємно переплітаються, але осо-
бливу увагу він звертає на позитивну концепцію. Об’єктом аналізу в нор-
мативній теорії, як стверджує Дж. Бьюкенен, є критерій можливого 
розподілу фінансових ресурсів, заснований на передбачуваному ухваленні 
ефективних норм. Значна частина ортодоксальної економічної теорії, фак-
тично, є нормативною. Вона розрахована на те, щоб дати уряду рекомен-
дації з питань вибору оптимальної економічної і фінансової політики для 
досягнення ефективного розподілу ресурсів.  

Об’єктом аналізу позитивної теорії є результати процесу ухвалення 
рішень, тобто економічної і фінансової політики. Згідно з нею наукові ідеї 
розробляються для того, щоб попередити, передбачити можливі негативні 
результати дій уряду. Тому саме їй Дж. Бьюкенен приділяє особливу увагу. 
Він зазначає, що нормативний теоретик, визначивши необхідні ефективні 
умови, припускає, що уряд (тобто колектив) прийме його пропозиції або 
врахує їх при виборі політики. Позитивний теоретик не може прийняти та-
ку ідею, оскільки для нього колектив не існує окремо від індивідуальної 
особи. Колективні дії, вважає Дж. Бьюкенен, мають бути зрозумілими че-
рез аналіз індивідуальної поведінки. Він розрізняє в позитивній теорії дер-
жавних фінансів дві частини. Перша полягає в логічному розвитку індиві-
дуального вибору суспільних товарів. Друга — пов’язана з аналізом 
реально існуючого фінансового світу, необхідністю емпіричного доказу ві-

147



 

 

рності початкових положень. Отже, робить висновок Дж. Бьюкенен, полі-
тичного аналогу невидимої руки А. Сміта немає.  

При вивченні проблеми суспільного вибору Дж. Бьюкенен, розвиваю-
чи ідеї шведської школи, розглядає політику як «обмін», а державу — як 
«економічного і фінансового агента ринку». Він зазначає, що «політика — 
це структура, у якій індивіди прагнуть колективно забезпечити свої власні, 
приватно визначені цілі, які не можна реалізувати за допомогою простого 
ринкового обміну». І, якщо відсутній індивідуальний інтерес, то взагалі не-
має ніяких інтересів. Проте особливість державної політики полягає в тому, 
що в ній є елементи примусу, які не узгоджуються з моделлю добровільно-
го обміну між окремими особами. Бьюкенен ставить питання так: з якою 
метою відбувається примус? На думку вченого, відповідь полягає в тому, 
що індивіди примиряться з цим політичним примусом тільки, якщо в під-
сумку обмін сприятиме їхнім інтересам і відповідатиме нормам і принци-
пам індивідуалізму, на яких ґрунтується ліберальний соціальний порядок. 

Дж. Бьюкенен запропонував «Конституцію економічної політики». У 
ній він зазначає, що будь-які поліпшення в політиці вимірюються з позицій 
задоволеності окремої, приватної особи, а не з позицій створеного надін-
дивідуального ідеалу. У цьому він бачить суттєву відмінність обміну сус-
пільних благ від ринкового обміну. Ринки — інститути обміну, чого не 
можна сказати про державний розподіл благ. Суспільство загалом може 
оцінити цілі політики позитивно, але не можна ігнорувати індивідуальних 
оцінок, тобто не можна порушувати індивідуалістичних канонів, свободи 
автономних індивідів. У цих суперечностях виявляється вся складність 
проблеми «фіскального обміну», «суспільні блага — податки», «подат-
ки — плата за суспільні блага».  

І К. Віксель, і Дж. Бьюкенен у своїх працях неодноразово переносять 
ці питання в конституційне поле. На їхню думку, дослідник повинен ви-
вчати процеси і структури, у яких розробляються політичні рішення для 
вдосконалення фінансових відносин між державою та індивідуумом. Як 
зазначає Дж. Бьюкенен, будь-які зміни в нормах і правилах мають пропо-
нуватися тільки на тимчасовій основі і спиратися на відповідальне розу-
міння політичної реальності. Політичні можливості вибору повинні зали-
шатися у сфері досяжного, а інтереси політичних агентів повинні 
визнаватися як межа можливого. 

Проблема «податки — плата за суспільні послуги» потребує фунда-
ментального підходу. Податки мають примусовий характер. Введення 
податків було викликане необхідністю покриття державних видатків. Їх 
сутність як обов’язкових, примусових платежів не змінюється залежно 
від політичних, економічних і соціальних стандартів. Змінюється не сут-
ність податків, а податкова політика, що відповідає державним принци-
пам. В умовах демократичного суспільства формується широкий спектр 
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соціальних потреб і позицій їх забезпечення. Розвиваються концепції дер-
жави соціальної ринкової економіки, удосконалюються індивідуалістичні 
канони суспільства, закони, що захищають права платників податків — як 
дрібних, так і великих. Але за умов масовості платників податків і достат-
ньо широкого спектру самих податків, мабуть, навіть при найдосконалі-
ших конституційних нормах, навряд чи можна досягти розумного співвід-
ношення вигоди–витрати для кожного індивідуума. Тому фінансова наука 
повинна продовжувати ставити актуальні проблеми вдосконалення відно-
син «суспільне благо — податок» і активно пропонувати можливі їх демо-
кратичні рішення. 

 
 

3.1.6. Повернення до неокласики. Протистояння кейнсіанству 

Неокласицизм кінця ХІХ ст. Фінансова теорія Артура Сесіля Пігу. 
У другій половині ХІХ ст. в економічній науці розвиваються неокласичні 
напрями. У Великобританії з’являється, так звана, Кембриджська школа, 
на чолі якої стає Альфред Маршалл (1842–1924). Слід зазначити, що 
А. Маршалл поєднав теоретичні положення англійської класичної політ-
економії А. Смита, Д. Рикардо, Дж. С. Мілля (1806–1873) з ідеями маржи-
налізму. Як зазначається в літературі, у другій половині ХІХ ст. спостері-
гається процес певного «примирення» конфронтуючих теорій. Так само, як 
і класики англійської політекономії, предметом дослідження А. Маршалл 
вважав діяльність людей у сфері матеріального виробництва. Фактично він 
змінив назву науки «політична економія», що поширюється після того як 
французький меркантиліст А. Монкретьєн у 1615 р. опублікував свій «Тра-
ктат з політичної економії». Як стверджує А. Маршалл, політична еконо-
мія, або економічна наука — Economics, займається дослідженням життє-
діяльності людського суспільства і вивчає ту сферу індивідуального й 
суспільного розвитку, яка пов’язана зі створенням і використанням матері-
альних благ. Після А. Маршалла до економічної літератури входить нова 
назва науки — Економікс. 

Видатним представником неокласицизму був Артур Сесіль Пігу 
(1877–1959), учень А. Маршалла, який зробив істотний внесок у розвиток 
фінансової науки. А. С. Пігу є одним із засновників теорії добробуту. У 
своїй роботі «Політична економія добробуту» А. Пігу досліджує широке 
коло економічних і фінансових проблем з метою знаходження шляхів до 
поліпшення життя людей. Він зазначав, що соціальний ентузіазм, що повс-
тає проти злиденності брудних вулиць і безрадісного існування знедолених 
людей, є початком економічної науки. У своєму дослідженні А. Пігу розг-
лядає економічну, соціальну й фіскальну політику в аспекті розподілу наці-
онального доходу як у короткостроковому, так і в довгостроковому плані. 
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У іншій своїй роботі, оприлюдненій у 1928 р. — «Дослідженням дер-
жавних фінансів», А. Пігу приділив значну увагу проблемам оподаткову-
вання. Він ввів принципи найменшої сукупної жертви, що полягає в рівно-
сті граничних жертв для всіх членів суспільства. На його думку, «жертву» 
можна виміряти так само, як вимірюється задоволення. В цьому сповна ви-
являється вплив соціального маржиналізму. «Найменшу жертву» автор ро-
зглядає з різних позицій оподатковування: доходу, майна, родинного стану 
тощо. На його думку, податки загалом негативно впливають як на спожи-
вання, так і на заощадження. На його погляд, ідеальним інструментом опо-
даткування міг би стати податок на видатки, але він непрактичний з точки 
зору адміністрування. А. Пігу зазначає, що в суспільстві, де затрати всіх 
членів більш-менш рівні, справедливішим був би подушний податок. Для 
сучасного суспільства з великою амплітудою коливання доходів різних йо-
го верств більш придатним, з точки зору справедливості, є прибутковий 
податок за прогресивними ставками.  

А. Пігу, глибоко проаналізувавши проблеми відповідності державних 
доходів і видатків, ставить питання про визначення оптимуму державних 
видатків. Він зазначає, що без цього балансування між платежами «най-
меншої сукупної жертви» і задоволенням суспільних потреб може бути 
порушено, а це призводить до необхідності певного державного втручання. 
А. Пігу одним із перших економістів запропонував ввести податкові пільги 
персонального характеру. На його думку, первісна пільга (initial exemtion) 
повинна бути оподатковуваним мінімумом доходу для тих, чий дохід не 
перевищує цю суму. Друга пільга — так звана, зникаюча, що сходить до 
нуля (vanishing exemption), повинна застосовуватися до певної суми дохо-
ду й поступово знижуватися в міру його зростання. Третя пільга застосову-
ється постійно до будь-якого рівня доходу (continuing exemption). А. Пігу 
ввів поняття податковий кредит, яке він вивів із третьої пільги. На його 
думку, накопичені податкові суми по третій пільзі у своїй сутності є пода-
тковим кредитом. 

А. Пігу відомий також обґрунтуванням ефекту, що має його ім’я — 
«Ефект Пігу» або «Ефект багатства». Його суть полягає у тому, що у пері-
од класичної кризи перевиробництва відбувається падіння цін, тоді як, так 
звані, зовнішні ліквідні активи збільшуються (інвестиції у цінні папери та 
інше). Власники таких активів почувають себе більш багатшими, через що 
збільшують свої витрати. «Ефект Пігу» був підданий критиці Дж.Кейнсом, 
який доводив, що дефіцит споживацького попиту не може бути подоланий 
автоматично і ніякого «ефекту» не виникає. 

Ренесанс неокласицизму у 70-х р. ХХ ст. Починаючи з 70-х рр. ХХ ст. 
у економічній науці відбувається ренесанс теорій ринкової економіки, які, 
на думку їх прихильників, мають внутрішній потенціал для вирішення про-
блем досягнення макроекономічної стабілізації. При цьому зазначається, 
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що «видима рука уряду», яка на відміну від «невидимої руки» А. Сміта, 
провадитиме добре керовану фіскальну та грошову політику, не порушую-
чи внутрішнього потенціалу розвитку ринкових агентів. Найвизначнішим 
представником нової класичної школи є американський економіст Роберт 
Е. Лукас (1937). В своїх працях він досліджує особливості розвитку нової 
класичної макроекономіки, зокрема проблеми макрофінансової стабілізації 
та економічного зростання й пов’язаної з ними економічної політики. В 
1995 р. він отримав Нобелівську премію «За розвиток і застосування гіпо-
тези раціональних очікувань», що сприяло удосконаленню макроекономіч-
ного аналізу та поглибленню розуміння економічної політики. До неокла-
сичної школи належать також багато інших економістів: Томас Саржент, 
Роберт Барро, Едвард Прескотт, Нейль Уоллас, Патрик Мінфорд та інші. 

Тріумф кейнсіанських ідей і прокейнсіанської політики державного 
регулювання, що тривав багато десятиліть, закінчився. Критика теоретич-
них положень Дж. Кейнса та кейнсіанства посилюється під впливом, так 
званої, «великої інфляції» 70-х рр. ХХ ст., що загострила нестабільність 
економіки. Особливість «великої інфляції» полягала в тому, що вона вра-
зила економіку в роки уповільнення економічного зростання. Поєднання 
господарського застою при діаметрально протилежних темпах зростання 
цін визначили у економічній літературі як «стагфляцію». Пояснити фено-
мен стагфляції з погляду кейнсіанської теорії було неможливо. Згідно з 
Дж. Кейнсом, економічний застій викликає зниження цін, тому вся система 
циклічного регулювання економіки виявилася непридатною в нових умо-
вах її функціонування. Першими широкомасштабну атаку на кейнсіанство 
здійснили монетаристи. Лауреат Нобелівської премії, американський про-
фесор М. Фрідмен (1912–2006) зчинив, за словами західних економістів, 
«монетаристську контрреволюцію» проти кейнсіанської теорії економічно-
го циклу та прокейнсіанської фіскальної та грошової політики. М. Фрідмен 
створив свою теорію економічного циклу, у якій монетарний фактор є ви-
хідним і основним.  

Головний критичний аргумент, направлений проти кейнсіанства, по-
лягає у тому, що не були враховані мотивації економічних агентів при фо-
рмуванні ними очікувань ендогенного (тобто внутрішнього) походження. 
У дискусіях із кейнсіанством неокласики доводять, що при дослідженні 
економічного розвитку треба виявляти не тільки екстенсивні, а й інтенсив-
ні фактори зростання. У кейнсіанських теоріях економічного зростання ос-
новна увага зверталася на кількісні фактори розвитку, зокрема на зростан-
ня обсягів інвестицій, що заохочувалися державою. У міру інтексифікації 
процесу виробництва великого значення набувають такі якісні фактори, як 
розвиток наукових досліджень, запровадження наукової системи управлін-
ня, підвищення кваліфікації робочої сили. Неокласичні теоретики підкрес-
лювали вплив технічного прогресу на економічне зростання.  
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У 70-х р. ХХ ст. формується напрям неокласичної теорії, названий у 
економічній літературі неоконсерватизмом. Його представники у своїх ро-
ботах широко використовують аналітичні методи досліджень маржиналіз-
му, математичний аналіз. Дослідження з застосуванням математичного 
апарату підвищили ефективність економічної науки. Математизація фінан-
сової науки дала можливість ввести державні фінанси до економічних мо-
делей прогнозування. Основні положення неоконсерватизму базуються на 
таких концепціях. 

По-перше, головним нововведенням є концепція «економіки пропози-
ції». Її сутність полягає у тому, що економічне зростання визначається до-
статністю запропонованих заощаджень. Причинно-наслідкові зв’язки еко-
номічного зростання в теорії «економіки пропозиції» вибудовуються таким 
чином: заощадження — нагромадження — інвестиції — продукт, що виро-
бляється та створює сам для себе ринок збуту. Гіпотеза агрегованої пропо-
зиції вперше була запропонована в 1969 р. американськими економістами 
Р. Лукасом і К. Раппінгом та надалі розвинута у 1970-і рр. Р. Лукасом;  

По-друге, у центр дослідження поставлений суб’єктивний фактор — 
«економічна людина», його поведінка, спонукальні мотиви за певних еко-
номічних і соціальних обставин. Мотивація «економічної людини» та її 
переваги ґрунтуються на аналізі мікроекономічних показників — ціни, ка-
піталу, прибутку, ренти, заробітної плати тощо; 

По-третє, на основі ідеї вільного підприємництва розвивається кон-
цепція «саморегулювання» економіки та обмеженого державного втру-
чання; 

По-четверте, — розвивається теорія факторів виробництва, згідно з 
якою вартість продукту створюється трьома основними виробничими фак-
торами — капіталом, працею і землею. Обсяг продукції та темпи її зрос-
тання визначаються різноманітними співвідношеннями виробничих факто-
рів. Національний дохід розподіляється пропорційно граничній 
продуктивності кожного фактора. За відсутності втручання держави заро-
бітна плата, прибуток і рента відповідатимуть граничній продуктивності 
праці, капіталу та землі. Кожен фактор отримує «справедливу» і природ-
ну» частку доходу. Прагматичне значення цієї ідеї полягає у тому, що вона 
надає можливість аналізувати техніко-економічні зв’язки, співвідношення 
та пропорції, що складаються між затратами і випуском продукції. 

По-п’яте, політика макрофінансової та макроекономічної стабілізації, 
що впливає на поведінку економічних агентів, була переглянута та скоро-
чені обсяги державного втручання. Однак нові підходи до макроекономіки 
підсилюють можливості застосування політики «aggregate suppy policies» 
для стимулювання випуску продукції та зростання зайнятості; 

По-шосте, сформувався новий напрямок досліджень, що отримав на-
зву «теорія реального економічного циклу», якою були виявлені причини, 
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які порушують умови пропозиції, — так звані, шоки. Американські еконо-
місти Ф. Рідленд і Е. Прескотт побудували модель реального економічного 
циклу, використовуючи метод «комп’ютерної імітації» . 

Фінансові теорії неокласиків. Розробляючи фінансову концепцію, 
представники неоконсервативного напряму виходили зі загальної неокла-
сичної теорії. 

По-перше, на підставі концепції «економіки пропозиції» формується 
основна мета економічної та фінансової політики. Держава провадить фі-
нансову політику на пом’якшення податкового тягаря, що покладається на 
підприємців із метою формування заощаджень. У такий спосіб формують-
ся внутрішні джерела для забезпечення інвестицій у приватному секторі; 

По-друге, новим положенням, введеним у науковий обіг і фінансову 
практику, є підсилення ролі держави у забезпеченні довгострокових умов 
економічного зростання. З цією метою на державу та її фінансову систему 
покладається здійснення низки завдань зі структурної перебудови госпо-
дарства, стимулювання науково-технічного прогресу, заохочення іннова-
цій. Поряд із короткостроковою фінансовою політикою держава повинна 
формувати фінансову стратегію з метою довгострокового стимулювання 
економічного зростання. Пріоритет у методах державного регулювання 
неоконсерватори надають кредитно-грошовому маневруванню. На перший 
план висувається монетарна (грошова) політика з її основним завданням 
регулювання темпів зростання грошової маси в обігу, тобто пропозиції 
грошей. Фінансовій політиці неоконсерватори відводять другорядну роль; 

По-третє, головним питанням є точне й чітке розмежування діяльно-
сті держави та приватного сектору. Діяльність держави, на думку неокла-
сиків, має бути обмежена розробкою фінансової політики, пов’язаної з фо-
рмуванням економічних і соціальних програм розвитку, а їх виконання 
мають здійснювати приватні підприємці. Основним завданням фінансової 
політики є підтримання розвитку конкурентних сил приватного сектору, 
що сприяють зростанню виробництва та зайнятості. Американський еко-
номіст М. Уейденбаум (у свою бутність головою Ради економічних консу-
льтантів при адміністрації президента Р. Рейгана) зазначав, що розвиток 
економіки в США вже неможливо уявити без втручання урядових установ 
і організацій. Однак, на його думку, державні видатки є своєрідними «на-
кладними витратами», що збільшують виробничі витрати підприємців. За 
його підрахунками, державне регулювання, програмування, нагляд та інші 
заходи накладають додаткові витрати на приватний сектор, а кожен долар 
державних видатків породжує, як мінімум, 20 доларів додаткових витрат 
приватного сектору; 

По-четверте, категорія державних видатків розглядається з точки зо-
ру співвідношення факторів виробництва. За допомогою держави можли-
во, зазначають неокласики, досягти раціонального співвідношення між фа-

153



 

 

кторами виробництва. Вони передбачають скоротити загальний обсяг дер-
жавних видатків і змінити їхню структуру: збільшити питому вагу видат-
ків, пов’язаних із заохоченням науково-технічного прогресу, розвитком 
освіти, науки. Особлива увага приділяється питанням оновлення такого 
фактора виробництва, як праця. Технічне оновлення речових елементів ви-
робництва об’єктивно потребує підвищення кваліфікації праці. В 1979 р. 
американський економіст, лауреат Нобелівської премії (1979 р.) Т. Шульц 
висунув концепцію, згідно з якою необхідно враховувати якості «людсько-
го фактора» як дефіцитного ресурсу тривалого користування. На його дум-
ку, цей ресурс має економічну вартість, і його надбання пов’язане з певни-
ми затратами, тому суттєво важливо враховувати співвідношення між 
прибутком, одержуваним завдяки новій якості, і затратами, пов’язаними з 
його надбанням. 

Ідея про збільшення «затрат у людину» з’явилася ще у ХУП ст. Її ви-
сували класики англійської політичної економії. Найвидатніший представ-
ник неокласичної теорії А. Маршалл (1842–1924) наприкінці Х1Х ст. розг-
лядав державні витрати на освіту як національні інвестиції. Він зазначав, 
що ніщо так не сприятиме швидкому зростанню матеріального блага, як 
вдосконалення шкільної освіти. На його думку, економічна вигода від ви-
користання одного великого промислового відкриття буде достатньою для 
покриття витрат на освіту для цілого міста. Всі кошти, що протягом бага-
тьох років витрачаються на забезпечення масам доступу до більш високих 
сходинок освіти, писав він, сповна окупляться, якщо вони призведуть до 
появи ще одного Ньютона або Дарвіна, Шекспіра або Бетховена. 

По-п’яте, особливе місце у теоріях неоконсервативної школи посіда-
ють податкові проблеми. Згідно з кейнсіанською моделлю державного ре-
гулювання, головною сферою впливу на ефективний попит, розподіл і реа-
лізацію національного продукту, є державні видатки. У неоконсервативній 
теорії державних фінансів пріоритет віддано податкам як засобу дії на фо-
рмування заощаджень, які визначають розмір інвестицій у довгострокові 
та короткострокові пропозиції ресурсів. 

Принцип неокласиків «залиште гроші у кишенях платників податків, 
вони ними розпорядяться краще, ніж держава» збігається з рікардівським 
«податки — неминуче зло». Фактично, відбулося повернення до оцінки по-
датків, що була дана англійською класичною політекономією: «будь-який 
податок — поганий». Основна думка зводиться до того, що податки, які 
стягуються державою, призводять до непродуктивної витрати частини на-
ціонального доходу. Податки, що стягуються з прибутку, знижують «схи-
льність до інвестування», податки на заробітну плату — «схильність до 
споживання». Вимоги неокласичної школи про скорочення податків прин-
ципово відрізняються від кейнсіанських. Згідно з кейнсіанською моделлю 
регулювання економіки, податки є важелем економічної і фінансової  
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стабілізації. Зміни у податках розглядалися як засіб проведення антициклі-
чної політики та кон’юнктурного регулювання. Неоконсервативний на-
прям виходить з необхідності значного зниження загального рівня податків 
для підтримання високої норми заощаджень та інвестицій, активізації рин-
кового механізму. 

Із критикою високого загального рівня податків, а також податку на 
прибуток виступали ще у 40-і — 50-і рр. економісти США, Великобрита-
нії, ФРН та інших країн. Так, у США У.Андерсон стверджував, що подат-
кова політика має бути направлена на заохочення заощаджень і пропозиції 
фінансових ресурсів, які забезпечують економічне зростання. На думку за-
хіднонімецького професора Е. Шмаленбаха, податковий тягар мають нести 
ті групи населення, які не створюють капіталу, а споживають його. Ті, хто 
накопичує капітал, мають бути максимально звільнені від податків. Вкрай 
негативну оцінку загальному рівню податків давали англійські економісти 
Л. Емері, Д. Мідделтон. Л. Емері зазначав, що однією з головних причин 
повільного оновлення основного капіталу в Англії та більш низької проду-
ктивності праці, порівнянно з США, є високі податки. На його думку, ви-
лучення податками 40% національного продукту було цілком достатньо, 
щоби відбити бажання заощаджувати та інвестувати. 

Зростання заощаджень, як результат зниження оподаткування, на ду-
мку неокласиків, сприяє розширенню інвестиційної діяльності. Інвестиції у 
довгострокові активи будуть збільшуватися навіть при скороченні спожи-
вання. Як зазначає американський економіст У. Андерсон, для підприємця 
бажана така податкова політика, яка не так сильно скорочувала б можли-
вості заощаджень, а звідси і схильність до інвестування. Особливо велика 
увага приділяється податковим пільгам. Інвестиційні та амортизаційні по-
даткові пільги розглядаються неокласиками не лише як засоби фінансової 
політики збільшення внутрішніх джерел фінансування, а й як економічна 
політика покращення структури промислового виробництва та економіч-
ного зростання. Пільги, що надаються корпораціям на розвиток НДДКР, 
сприяють підвищенню конкурентоспроможності на зовнішніх ринках. 

Прискорена амортизація, як зазначає американський економіст 
М. Росс, фактично є безпроцентною позикою, наданою урядом приватному 
підприємцю. Американський економіст Д. Сміт вважає, що прискорена 
амортизація та інвестиційний кредит є необхідними заходами для збіль-
шення норми прибутку на вкладений капітал. За підрахунками американ-
ських економістів, в 60–70-і рр. ХХ ст. сплачуваний податок із корпорацій 
шляхом застосування тільки однієї амортизаційної пільги скоротив пода-
ток на 5,6%, що дозволило збільшити інвестиції у довгострокові активи на 
1,3 млрд доларів. 

Як вважають неокласики, стимулювання економічного зростання у 
довгостроковому плані вимагає змін у структурі податкової системи. Зок-
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рема, бажано замінити прогресивну шкалу ставок з прибуткового податку 
на пропорційну та розширити інвестиційні пільги. Основну увагу у подат-
кових теоріях приділено оподаткуванню прибутку. Відомий німецький 
економіст Г. Шмольдерс вважав, що прибуток оподатковується прогресив-
ним грошовим штрафом, а оподатковування підприємців вийшло за всі ро-
зумні межі. Інший німецький економіст Г. Рольтен також зазначав, що 
оподаткування «власності» не відповідає ідеї податкової справедливості, 
податки на прибуток мають бути зменшені. 

Концепція реального економічного циклу. Фінансовий аспект. У су-
часній неокласичній школі економічної думки розвивається концепція «ре-
ального економічного циклу». Її джерела спостерігалися в економічній лі-
тературі ще на початку ХХ cт., певні погляди з цієї проблеми вислов-
лювали визначні вчені — Й. Шумпетер (1883–1950), К. Віксель. Почи-
наючи з 60-х рр. ідея економічного циклу загалом й конкретно «реального» 
розвивається в роботах американських економістів Хаберлера, 
Д. Робертсона, в 80-х рр. — Нельсона, Плоссера, в 90-х Гудхарта, Преслі, 
Т. Пакорейля й багатьох інших. Значний внесок у розвиток теорії реально-
го економічного циклу зробили Р. Лукас, Т. Саржент, Р. Кідленд і 
Е. Прескотт. 

Основні риси нового напряму неокласичної теорії рівноваги — конце-
пції «реального економічного циклу» — були викладені в середині 1990-х 
рр. американським економістом Г. У. Стадлером. Концепція реального 
економічного циклу заснована на вивченні майна агентів — домашніх гос-
подарств і фірм. Їх діяльність спрямована на максималізацію належних їм 
майна й прибутку як чинників, які пом’якшують або загострюють напру-
женість у ресурсах. Економічні агенти формують раціональні очікування, 
тому вони не потерпають від інформаційної асиметрії. Якщо очікувані ціни 
дорівнюють дійсним, то агенти можуть зіштовхнутися із проблемою — 
буде певний виробничий шок тимчасовим чи постійним. Коливання цін га-
рантує тривалий ринковий кліринг таким чином, що рівновага завжди пре-
валює, оскільки немає трансакційних витрат і розбіжностей. Коливання в 
сукупному випуску продукції й безробітті викликаються великими випад-
ковими змінами у виробничій технології. У теорії реального економічного 
циклу екзогенні шоки в технології діють як імпульсний механізм. Розмаїт-
тя розподільних механізмів штовхає вперед вплив первісного імпульсу. Це 
включає ефект споживчого згладжування й лагів в інвестиційному процесі 
й міжчасових взаємозаміщень у робочій силі. Коливання у безробітті відо-
бражають добровільні зміни в кількості робочих годин, яким надає перева-
гу найманий. Передбачається, що робота й дозвілля є надзвичайно взаємо-
замінними в часі. Грошова політика не береться до уваги, оскільки вона не 
впливає на реальні змінні, тобто гроші — нейтральні (зазначимо, що в мо-
нетаризмі М. Фридмена (money mattor) — грошовий фактор має значення). 
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Розбіжності короткострокових і довгострокових економічних коливань і 
трендів в аналізі не враховуються. 

На цих теоретичних основах американські економісти Д. Кідленд і 
Е. Прескотт створили експериментальну модель реального економічного 
циклу з метою перевірки економічної гіпотези. В 2004 році «За внесок у 
розвиток динамічної макроекономіки: часова погодженість економічної 
політики й рушійних сил економічних циклів» Д. Кідленду й Е. Прес-
коттові була присуджена Нобелівська премія з економіки. Виконана ними 
експериментальна робота полягала в тому, що була побудована й переві-
рена модель реального економічного циклу шляхом імітації на комп’ютері. 
Такий складний експериментальний метод вивчення економіки застосову-
ється в тих випадках, коли модель занадто складна, щоб використовувати 
аналітичні методи дослідження. Особливу увагу варто звернути на вдоско-
налення методів економічних досліджень. На думку Е. Прескотта, концеп-
цію реального економічного циклу варто було б розглядати більшою мі-
рою як методологію. Моделювання прикладної динамічної загальної 
рівноваги зробило великий крок уперед. 

Автори моделі використовували метод «комп’ютерної імітації», що 
дозволило створити більш складну й аналітично більш розгорнуту модель. 
Імітація на комп’ютері — експериментальний метод вивчення економіки. 
У комп’ютер уводиться необхідна інформація й ведеться постійне спосте-
реження за тим, як змінюються певні економічні показники в часі. Іміта-
ційний метод дозволив розширити економічний аналіз. Д. Кідленд і 
Е. Прескотт ввели інформацію, що впливала на поведінку мікроекономіч-
них агентів і, відповідно, на економічну динаміку: зміна цілей економічної 
й фінансової політики держави, зміна цін на енергоносії — як найважли-
віших шоків, політична (наприклад, передвиборча) дестабілізація, страйки 
та інші події, що відбуваються в економіці й політиці. 

У модель реального економічного циклу були закладені основні фі-
нансово-економічні показники виробництва, інвестицій, споживання й за-
йнятості з використанням мікроекономічних моделей максималізації кори-
сності й наслідків очікувань. У цю економічну картину вводилися шоки на 
боці пропозиції (supple — side), які викликають зміну цін, що вносило змі-
ни в поведінку агентів. У результаті цього відбуваються коливання навко-
ло довгострокових трендів економічного розвитку. Також у цій моделі був 
використаний «метод калібрування», основний принцип якого полягає в 
такому. По-перше, визначається масштаб концентрації аналізу економічно-
го процесу. Це означає, що вибирається шляхом підбору одиниця його фо-
рмального дослідження. По-друге, вводиться калібрована функція, що 
пов’язує змінні (тобто змінні, приведені до одиниці дослідження). По-
третє, функція реального економічного процесу накладається на калібро-
вану функцію й у такий спосіб здійснюється калібрування. 
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Родзинкою калібрувального методу є те, що він дозволяє враховувати 
при побудові математичної моделі реального процесу особливості виміру й 
збору експериментальних статистичних даних. Калібрувальний метод за-
стосовується у квантовій фізиці, космосології, теорії елементарних часток 
та інших точних науках. 

Як зазначає Е. Прескотт, будь-яка модель складається дослідником для 
виміру певного об’єкта. Модель необхідна для відстеження реальних даних 
певного розміру. Е. Прескотт образно наголошує, що в цьому випадку дос-
лідник робить так само, як його колеги в інших галузях. У сьогоднішньому 
світі, пише він, економісти не розглядають певні дані як Євангеліє, вони 
звертають увагу на те, як вони були зібрані. Це положення змушує їх знати 
більше про урядову економічну діяльність і статистику. Проведене 
Ф. Кідлендом і Е. Прескоттом дослідження підтвердило, що шоки викли-
кають зміну цін і в такий спосіб впливають на поведінку економічних аген-
тів ринкової економіки. Це положення, своєю чергою, породжує коливання 
навколо довгострокового тренда економічного зростання. Показники екс-
перименту були дуже близькі до фактичної циклічності США за досліджу-
ваний період, що підтвердило: по-перше, реальність теорії; по-друге, зна-
чення нового методологічного підходу до дослідження економічних циклів. 

Слід особливо зазначити, що цінність дослідження Ф. Кідленда й 
Е. Прескотта полягає не тільки в теоретичному доказі причин економічної 
динаміки, а й обґрунтуванні необхідності зміни фінансової політики регу-
лювання економіки. Дослідники дійшли таких важливих висновків, які 
стосуються визначення основних напрямів і принципів проведення фінан-
сової політики. 

По-перше, короткострокові циклічні коливання, породжувані в сфері 
виробництва зовнішніми шоками, визначають політику економічних аген-
тів ринкового господарства на мікрорівні. Агенти ринкової економіки: 
споживачі, інвестори, виробники активно пристосовуються до змін, викли-
каних шоками, прагнуть оптимізувати прийняття рішень. Тому коротко-
строкова державна фінансова політика, спрямована на макрофінансову і 
макроекономічну стабілізацію, завдає шкоди. Так зване, кейнсіанське «то-
чне настроювання» щодо згладжування відхилень, «випрямлення лінії» 
змушують агентів ринку скасовувати прийняті оптимальні рішення, погір-
шуючи своє власне становище та економічне зростання загалом. Тому 
Ф. Кідленд і Е. Прескотт наголошують на необхідності прийняття спеціа-
льних законів щодо обмеження дискреційних рішень уряду, які прийма-
ються «залежно від обставин», тобто короткострокові фінансові заходи 
щодо регулювання спадів. До того ж їх прийняття й введення в дію можуть 
не відповідати конкретній фазі циклу. 

По-друге, парадоксально, але факт: нова концепція ще раз підтвердила 
тезу головного «ідейного противника» неокласиків — Дж. Кейнса, про те, 
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що бюджетна політика є дуже важливим інструментом державного регу-
лювання економічного циклу. На думку представників концепції реального 
економічного циклу, короткострокові антициклічні фінансові інтервенції 
повинні бути замінені на довгострокову політику державних видатків і по-
датків, спрямовану на максимізацію довгострокових темпів економічного 
зростання. Проблема такого способу полягає тільки у визначенні часу, міс-
ця й обсягів державного втручання. Камінь, закладений Дж. Кейнсом в 
економічну теорію про об’єктивну необхідність державного регулювання 
ринкової економіки, виявився дуже міцним. 

По-третє, особлива увага звернена на розширення фінансування про-
грам освіти, науково-дослідних робіт, інновацій та визнання того поло-
ження, що держава є економічним агентом, зацікавленим у підготовці пра-
цівників нового покоління з достатнім культурним, освітнім і професійним 
рівнем. 

Кейнсіанці концепцію реального економічного циклу оцінюють нега-
тивно. Американський економіст Джеймс Тобін (1918–2002), лауреат Но-
белівської премії з економіки 1981 р. «За внесок в аналіз фінансових рин-
ків і їх взаємозв’язок з рішеннями у сфері державних видатків, зайнятості, 
виробництва й цін» прямо зауважив, що вона є реальним ворогом регулю-
вання макроекономіки. По-перше, концепція реального економічного цик-
лу припускає, що суспільство в русі до рівноваги постійно реагує на тех-
нологічні й виробничі шоки. Кейнсіанці ці процеси також досліджують, 
але ці реакції, що викликають коливання в економіці, вони називають еко-
номічним циклом із відповідним державним інструментарієм його регулю-
вання. Також кейнсіанці не приймають нові ідеї щодо проблем безробіття. 
Відповідно до концепції реального економічного циклу, сучасна проблема 
безробіття полягає у міжчасовій взаємозамінності безробіття сьогодні на 
майбутнє безробіття. На думку Д. Тобіна, важко пояснити, коли в США 
безробіття зросло з 5,7% до ВВП у 1978 р. до 11% у 1982 р. Все це свід-
чить, з одного боку, про ускладнення форм, методів і прийомів аналізу су-
часної економіки, а з іншого — про чіткий перехід економікс до розряду 
точних наук.  
 
 

3.1.7. Монетаризм і пріоритет грошової політики 

Теорія монетаризму М. Фрідмена. Починаючи з кінця 60-х — почат-
ку 70-х рр. у країнах з ринковою економікою виникають серйозні пробле-
ми в грошовому обігу. Інфляція, що швидко розвивалася, загострила пи-
тання формування капіталу, його нагромадження й можливості 
економічного зростання. Крім того, інфляція загострила соціальні супере-
чності. В економічній літературі з’являються фундаментальні роботи з до-
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слідження грошей. Найвпливовішим представником теоретичного напря-
му, названого монетаризмом, є американський економіст Мілтон Фрідмен 
(Нобелівська премія 1976 р. за внесок у розвиток теорії й історії грошей, 
розкриття сутності стабілізаційної політики). 

М. Фрідмен — прихильник кількісної теорії грошей, відповідно до 
якої рівень товарних цін і вартість грошей пояснюються кількістю платіж-
них засобів у обігу. М. Фрідмен ввів у дослідження свою формулу: 

MV = Py, 

де   M — грошова маса в обігу; 
V — швидкість обертання доходу; 
P — рівень цін; 
y —  норма або потік реального доходу. 
Предметом дослідження М. Фрідмена є гроші, грошова й фінансова 

політика з використанням методу позитивної економічної теорії. В 1963 р. 
М. Фрідмен (у співавторстві з Е. Шварц) опублікував свою основну науко-
ву працю «Грошова історія Сполучених Штатів 1867–1960 рр.», у якій ви-
кладені теоретичні концепції місця, ролі і значення грошей в економічному 
розвитку. Не менш відоме й важливе дослідження, здійснене М. Фрід-
меном щодо грошової політики. В 1960 р. була опублікована його робота 
«Програма грошової стабілізації», у якій подається історичний, критичний 
аналіз грошової політики, що проводиться в США в умовах короткостро-
кових і довгострокових економічних спадів, рецесій, пожвавлень, підне-
сень і т.п. Кожна з робіт має велике самостійне значення, але є загальна 
риса, що їх об’єднує. Автор характеризує в них неефективну, шкідливу для 
розвитку економіки фінансову й грошову політику, що проводиться у 
США. На його думку, економічна криза 1929–1933 рр. показала, що рин-
ковій економіці властива нестабільність, яка викликає лихо й безладдя як у 
приватному, так і у державному господарстві. 

М. Фрідмен зазначає, що в науковій літературі і засобах масової інфо-
рмації існує точка зору, що тільки пильна держава, яка постійно компенсує 
мінливості приватної ринкової економіки, може відвернути періоди неста-
більності. «Маю протилежну точку зору», — наголошує він. Майже в кож-
ному окремому випадку основна нестабільність у Сполучених Штатах була 
викликана, або, щонайменше, значно посилена, грошовою нестабільністю. 
М. Фрідмен доходить висновку, що порушення були викликані урядовими 
діями, пов’язаними з фінансуванням державних видатків, що в підсумку 
викликало інфляцію. У тому самому негативному напрямі діяв і контроль 
над пропозицією грошей з боку Федеральної резервної системи (ФРС). 

У науковій літературі висловлюється думка, що фундаментальна роз-
біжність між монетаристами й кейнсіанцями полягає не стільки в тому, як 
розглядають вони вплив пропозиції грошей (money supply) на економічний 
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розвиток, скільки в різниці поглядів на врівноважуючі сили ринкового ме-
ханізму. Монетаристи висловлюють упевненість у можливостях ринкового 
механізму, кейнсіанці, навпаки, стверджують, що значна ринкова нездат-
ність до урівноваження вимагає певного активного державного втручання 
на макрорівні. М. Фрідмен зазначає, що і в середовищі монетаристів відсу-
тня єдина думка з приводу врівноважуючих сил ринкового механізму. Крім 
того, як монетаристи, так і кейнсіанці, визнають, що врівноважуючі сили 
ринку часто не в змозі упоратися з виникаючими катастрофами. На думку 
М. Фрідмена, хоча немає альтернативи для ринкової економіки, проте для 
забезпечення рівноваги необхідна, так звана, «керована економіка». 

Він вважає, що проблема полягає в знаходженні правильних пропор-
цій, у зведенні елементів «керованої економіки» до мінімуму, а там, де во-
на є, зробити все можливе, щоб втручання здійснювалося з меншими жер-
твами. Водночас, М. Фрідмен наголошує, що мова повинна йти не про 
визнання можливого ринкового краху, а про те, як різні наукові школи 
оцінюють урядові можливості використання різних засобів та інструментів 
для відновлення ринкової рівноваги. При цьому зазначає, що він більш 
«лояльний до врівноважуючих тенденцій ринкових сил» і слабко вірить в 
здатність уряду відшкодувати ринкову неспроможність без погіршення за-
гального становища в економіці.  

В основу концепції сучасного монетаризму й заснованої на ній полі-
тиці регулювання економіки покладені такі теоретичні положення 
М. Фрідмена: гроші є головною центральною сферою економічної систе-
ми, що визначає її стан і розвиток. М. Фрідмен відбив це положення коро-
ткою фразою — «Money matter» («Гроші (грошовий фактор) мають зна-
чення»), попит на гроші має постійну тенденцію до зростання, тому що 
визначається схильністю індивідуальних осіб до заощаджень. Для досяг-
нення стійкого економічного зростання необхідно забезпечити постійне 
збільшення грошей в обігу; пропозиція грошей характеризується нестабі-
льністю, насамперед, через помилкову політику кредитно-грошових інсти-
тутів. Як результат, виникає розрив між грошовим попитом та пропозиці-
єю, що викликає циклічні коливання у відтворювальному процесі, який 
носить короткочасний характер; приватне підприємництво має внутрішню 
властивість відновлювати економічну рівновагу за відносно короткий про-
міжок часу. В умовах економічної кризи приватне господарство «саморе-
гулюється» і повертається до піднесення й повної зайнятості. 

Виходячи з цих положень, М. Фрідмен стверджує, що фіскальна полі-
тика, проведена урядом на підставі кейнсіанської теорії, погіршила стан 
економіки й особливо грошового обігу. На його думку, в інфляції винні 
кейнсіанці з їхньою експансіоністською фінансовою й грошовою політи-
кою. Він вважає, що випуск додаткових грошей для фінансування держав-
них видатків, що зросли, рівнозначний податку на готівку. Зростання гро-
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шей в обігу в США, наголошує М. Фрідмен, відбулося: по-перше, через 
швидке зростання урядових видатків; по-друге, проведення політики пов-
ної зайнятості; по-третє, помилкової політики ФРС. У поглибленні інфля-
ції він обвинувачує урядові органи США, які проводили кейнсіанську по-
літику заохочення попиту.  

На думку М. Фрідмена, уряд має пряму зацікавленість в інфляції, тому 
що використовує її для збільшення державних доходів. По-перше, інфляція 
збільшує оподатковуваний дохід і, таким чином, підвищує податкові дохо-
ди держави без будь-якого квотування в парламенті зміни податкових ста-
вок. А, по-друге, якщо уряд має можливість емітувати цінні папери по про-
центній ставці, нижчій від ставки інфляції, то він може продати ці папери, 
одержавши певний дохід. Він висловлює впевненість, що відчуження (реа-
лізація) частини боргу плюс автоматичне зростання податків були голов-
ними джерелами державних доходів у США під час інфляційних 70-х рр. 
Таким чином, автоматична індексація податкових ставок, а також часткова 
реалізація державного боргу сприяли зростанню державних доходів. Пара-
доксально, але факт: інфляція сприяла зниженню дефіцитності федераль-
ного бюджету. 

М. Фрідмен багато уваги у своїх роботах приділяє проблемі співвід-
ношення грошової й фінансової політики. При цьому наголошується, що 
пріоритет має бути за грошовою політикою. Він наводить історичні прик-
лади того, що події, які розвиваються в економіці і фінансах, в підсумку 
підтверджують неминучість пріоритету грошової політики. На його думку, 
таке домінуюче значення грошової політики пояснюється двома причина-
ми. Перша — твердження Дж. Кейнса про стимулюючий ефект урядового 
дефіциту є помилковим. Дефіцит бюджету не може стимулювати економі-
чний розвиток, оскільки він повинен бути якимось чином профінансова-
ний, а методи фінансування є контрпродуктивними, вони зрештою загост-
рюють проблему видатків. Друга причина полягає в тому, що фіскальну 
політику набагато важче пристосувати до чутливої короткострокової ситу-
ації в ринковій економіці, аніж грошову. З його точки зору, фіскальна по-
літика не може відігравати будь-яку роль у короткостроковому варіанті. 
Що стосується довгострокової економічної політики, пов’язаної з розподі-
лом ресурсів на різні цілі, то в цій сфері фінансова політика має величезне 
значення й безумовно є домінуючою і пріоритетною. 

Монетаристські концепції регулювання економіки. Виходячи з тео-
ретичних передумов, М. Фрідмен визначає грошову політику регулювання 
економіки. На його думку, грошова політика повинна бути спрямована на 
досягнення відповідності між попитом на гроші і їх пропозицією. З цією 
метою він пропонує встановити певний відсоток приросту грошей в обігу, 
що повинен відповідати середньому зростанню національного доходу, за-
йнятості, цін і сальдо платіжного балансу. М. Фрідмен визначив правило 
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(Friedman’s 4% rule) щорічного х-процентного приросту грошей в обігу. За 
його оцінкою середній щорічний приріст ВВП у США за столітній період 
склав 4%, тому щорічний приріст грошової маси в обігу повинен станови-
ти також 4%, що приведе до стабільності цін і зведе інфляцію до мінімуму. 
Оскільки в сучасній фінансовій практиці промислово розвинених країн ви-
пуск грошей в обіг прямо пов’язаний із державним боргом, то монетаристи 
пропонують скоротити дефіцитність державного бюджету, державний борг 
і активно регулювати кредитну емісію. М. Фрідмен вважає, що головною 
причиною інфляції була фіскальна політика держави, спрямована на зрос-
тання державних видатків, що покриваються випуском позик. 

Необхідно зазначити, що М. Фрідмен вважає за можливе встановлюва-
ти відсоток зростання грошей в обігу тільки в довгостроковому плані. На 
його думку, ні фіскальна, ні грошова політика не можуть регулювати коро-
ткочасні спади ділової активності. Він критикує кейнсіанську короткостро-
кову фінансову політику «точного настроювання», яка залежить від 
кон’юнктурних обставин і змінюється в кожній фазі циклу. На практиці 
урядові заходи завжди запізнюються через тимчасові розриви (gaps) між 
датами їхнього прийняття й початок введення в дію. Тому, розраховані на 
кризову фазу, вони часто приводяться в життя у фазі піднесення або навпа-
ки. Все це підсилює негативні соціально-економічні наслідки криз, збіль-
шує коливання в обсязі національного доходу й зайнятості, утруднює мож-
ливості економіки «саморегулюватися», «самонастроюватися». М. Фрідмен 
вважає, що помірні спади ділової активності мають користь, бо призводять 
до ліквідації низькорентабельних, неконкурентоспроможних господарств, 
до того ж безробіття до певної міри стримує боротьбу за підвищення опла-
ти праці. 

М. Фрідмен вважає, що державні органи повинні уникати дуже різких 
стрибків у проведенні грошової політики, даючи можливість економіці 
пристосуватися до урядових заходів. Так, наприклад, суспільство повинно 
звикнути до постійного темпу зростання певного грошового агрегату. Він 
рекомендує «такий темп зростання грошей в обігу, який забезпечував би 
приблизну сталість цін кінцевих продуктів. При цьому він згодний із тим, 
що ці фіксовані темпи приросту грошової маси можуть викликати або по-
мірну інфляцію, або дефляцію. Однак він вважає, що буде кращий вихід, 
аніж піддавати економіку непередбаченим і великомасштабним спадам або 
підйомам. 

На думку М. Фрідмена, те, що можна жадати від монетарної політики 
при сучасному рівні наших знань для підтримки стабільності економічної 
системи — це постійне зростання грошової маси в певному відсотку для 
забезпечення сприятливої ситуації для прояву таких факторів, як «заповзя-
тливість, винахідливість, завзятість, пошук, ощадливість, які є пружиною 
економічного розвитку». Він вважає, що на монетарну політику необхідно 
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накласти дві заборони. Перша — грошова політика не може підтримувати 
на фіксованому рівні дисконтні ставки на тривалому відрізку часу. Мож-
лива їхня підтримка тільки в обмежений час. Друга — грошова політика не 
може підтримувати на фіксованому рівні безробіття на тривалі строки. 
Можливі підтримки тільки на короткий час. 

М. Фрідмен негативно ставиться до зростання соціальних видатків 
держави, незважаючи на те, що він наголошує на необхідності свободи 
особи. Загальний рівень соціальних видатків, у т.ч. видатки на освіту, на 
створення суспільного житлового фонду, медичного обслуговування, треба 
знизити, вважає він. На його думку, такі видатки послаблюють стимули до 
праці, розвивають лінощі, є причиною добровільного безробіття й знижу-
ють можливості нагромадження капіталу. Зокрема зростання видатків на 
освіту призводить до неефективності витрат бюджетних коштів і зниження 
якості навчання. 

 
 

3.1.8. Неолібералізм. Фінансові пріоритети 

Неолібералізм як напрям світової економічної думки відображає спад-
коємність економічних концепцій і має своїм корінням ліберальні ідеї кла-
сиків англійської політичної економії А. Сміта і Д. Рікардо, теоретиків іс-
торичної школи Німеччини Ф. Ліста, М. Вебера (1864–1920) та пред-
ставників соціальної школи Р. Штольцмана (1852–1930), Р. Штамлера 
(1856–1938) і К. Діля (1861–1943). Так, ліберальні ідеї з’являються у кла-
сиків англійської політекономії, з їх критичним ставленням до економіч-
них функцій держави і необхідністю обмеження та раціоналізації податків. 
Певною мірою ідеї ліберальної спрямованості можна знайти в роботах тео-
ретиків історичної школи Німеччини (наприклад, концепція розвитку), 
представників історичної школи («економічна соціологія»). В кінці ХІХ на 
початку ХХ століття в Німеччині та Австро-Угорщині розвивається так 
звана, «соціальна школа». Вона проіснувала всього півстоліття, але здійс-
нила великий вплив на розвиток неолібералізму. Її представники ствер-
джували, що право і господарство тісно взаємопов’язані, що право складає 
основу для регулювання господарського життя. 

Неолібералізм помітно відрізняється від кейнсіанства і неокласицизму. 
На відміну від старого лібералізму, неолібералізм не відмовляється повніс-
тю від впливу держави на економіку. Він визнає її важливе місце і роль в 
економічному житті, але за умови, що це не порушує, а охороняє основи 
ринкового господарства. Таким чином, з одного боку, неоліберали визнають 
розладнання механізму саморегулювання, можливість (а в деяких випадках і 
необхідність) державного втручання, передусім, за допомогою основних ін-
струментів і важелів державних фінансів. З другого — вони вважають, що 
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останнє повинно бути обмеженим як за масштабами, так і за своєю формою. 
Залежно від змісту і спрямованості основної економічної доктрини, еконо-
міко-політичної ситуації роль того чи іншого напряму економічної думки 
може посилюватися або послаблюватися. В умовах кон’юнктурного підне-
сення, коли виникає мотивація для пом’якшення державної опіки, посилю-
ються позиції неолібералізму, в скрутних обставинах фінансово-
економічного спаду і кризи — кейнсіанства і неокласицизму. 

Прихильники неоліберального напряму є в Німеччині, США, Франції, 
Англії та інших країнах Заходу. Водночас найбільшого поширення він на-
був в Німеччині у вигляді концепції соціального ринкового господарства. 
Її вихідним пунктом є теза про те, що слід відмовитися від таких понять як 
капіталізм і соціалізм, бо вони мають лише ідеологічне навантаження. За-
мість цього слід говорити про централізоване або про вільне ринкове гос-
подарство, яке функціонує в цій країні. Вони вважають, що в Німеччині іс-
нує економічна система в формі «соціального ринкового господарства», 
яке створює рівні можливості для різних верств населення в умовах віль-
ного підприємництва і відповідає їхнім інтересам. Фінансовий фундамент 
цієї системи складають державні фінанси. Вони є домінуючою інституцій-
ною складовою економічної інфраструктури соціального ринкового госпо-
дарства. 

Держава за допомогою бюджету, податків, системи державних видат-
ків і державного кредиту повинна забезпечити як добробут суспільства за-
галом, так і кожного його громадянина, і цим самим — узгодженість і зба-
лансованість інтересів у суспільстві. Саме тому значно підвищується роль 
державної фіскальної політики, яка повинна бути націлена на вирішення 
конкретних тактичних завдань функціонування соціального ринкового го-
сподарства і досягнення його стратегічних цілей. Вона повинна бути без-
посередньо пов’язана з реалізацією координуючої і спрямовуючої ролі 
держави в соціально-економічному розвитку країни. При цьому слід особ-
ливо зазначити тезу про зростаючу якісну роль держави. Мова йде не про 
«важку руку» адміністративної державної опіки, жорстке державне регла-
ментування фінансових відносин, надмірне обмеження прав підприємців і 
окремих громадян, а про розумну фіскальну політику шляхом застосуван-
ня ефективних фінансових інструментів та важелів впливу, які не підрива-
ють мотивацію і стимули до продуктивної діяльності. В системі державно-
го регулювання соціального ринкового господарства вони займають 
домінуючі позиції. Фіскальна політика повинна бути ефективною і розум-
ною, забезпечуючи збалансування інтересів кожного громадянина, підпри-
ємницьких структур і держави з урахуванням загальнонаціональних інте-
ресів і пріоритетів. Їй відводиться ключова роль в фінансовому 
забезпеченні постійного стабільного зростання національного продукту і 
економічного зростання загалом. 

165



 

 

Фіскальна політика соціально орієнтованої економіки у формі соціа-
льного ринкового господарства базується на певній економічній і фінансо-
вій доктрині держави, основу якої складають засади неоліберального на-
пряму західної фінансової думки. Вона реалізована на практиці в багатьох 
країнах Західної Європи. У цьому контексті особливий інтерес становить 
Німеччина, її модель суспільно-економічного устрою і розвитку — соціа-
льне ринкове господарство. Його ідеї та засади започаткували ще до Дру-
гої світової війни представники Фрайбурзської школи економічної дум-
ки — ордоліберали (від назви щорічника «ORDO», що видавався ними) 
Вальтер Ойкен (1891–1950), Франц Бем (1895–1977) та ін. Їхні теоретичні 
розробки отримали свій подальший розвиток у працях неолібералів гума-
ністичної традиції — Вільгельма Репке (1899–1966) і Олександра Рюстова 
(1885–1963), соціал-лібералів — Альфреда Мюллера-Армака (1907–1978) 
та ін., ідеї яких були тісно пов’язані з соціальним католицьким ученням і 
успішно втілені на практиці в Німеччині міністром економіки, а потім кан-
цлером Л. Ерхардом (1897–1977). Його фундаментальні праці — «Добро-
бут для всіх» і «Німецька економічна політика. Шляхи до соціального рин-
кового господарства», — видані багатьма мовами і в багатьох країнах 
світу, стали без перебільшення прагматичною енциклопедією соціального 
ринкового господарства. До речі, поняття «соціальна ринкова економіка» 
було запропоновано вперше ще у 1946 р. професором А. Мюллером-
Армаком. 

Головні принципи економічної філософії Л. Ерхарда склали основу 
політики та ідеології соціального ринкового господарства в Німеччині. 
Поворот в економічній політиці, який був здійснений від примусово керо-
ваного господарства до ринкового, — пише він у книзі «Добробут для 
всіх», — означав набагато більше, ніж тільки економічний захід у вузько-
му значенні цього слова, суспільно-економічне і соціальне життя було пос-
тавлене на новий фундамент і йому вказали новий шлях вперед. 

Теоретичними основами концепції соціального ринкового господарс-
тва є положення про вплив інституцій і правил на поведінку суб’єктів гос-
подарювання та про органічне поєднання економічної конкуренції і свобо-
ди ринку з соціальними гарантіями та компенсаціями. Фактично йдеться 
про захист конкуренції і свободи в економіці, про поєднання на цій основі 
вільної ініціативи з гарантованим завдяки економічному зростанню соціа-
льним поступом. Так виникла ідея політики фінансово-економічного і со-
ціального порядку, тобто активної і розумної фінансово-економічної полі-
тики, спрямованої на досягнення соціальних завдань вільного суспільства. 

Політика фінансово-економічного і соціального порядку повинна фо-
рмувати і зміцнювати довгострокові рамкові умови діяльності економічних 
суб’єктів. У цьому питанні важлива роль належить державі, її фінансовому 
механізму. На неї покладається особлива відповідальність за створення і 
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підтримання цього порядку. І, якщо А. Сміт говорить про державу як про 
«нічного сторожа», то Л. Ерхард домінуючим і найважливішим її завдан-
ням вважає створення «рамок економічного і соціального порядку», в ме-
жах яких не повинно існувати ніяких перешкод як з боку держави, так і су-
спільства. Звідси вихідне положення — ефективність ролі і дій держави 
повинна вимірюватися й оцінюватися не масштабами її активності і втру-
чання, а кінцевими фінансово-економічними і соціальними результатами. 
Пріоритетними завданнями політики соціально-економічного і фінансово-
го порядку є захист прав власності, підтримання ефективної конкуренції і 
стабільності грошової одиниці, дерегуляція, скорочення бюджетних дота-
цій, антимонопольні дії і контроль за об’єднанням (злиттям), свобода зов-
нішньоекономічної діяльності, нагляд за недопущенням зловживань тощо. 
На практиці вона є політикою макрофінансової стабілізації та економічно-
го зростання, її важливі складові — фіскальна, валютна та грошово-
кредитна політика. 

Політика економічного, фінансового і соціального порядку враховує 
етичні принципи і вимоги, широкі можливості соціального партнерства, 
базуючись на суспільних і людських цінностях. У моделі соціального рин-
кового господарства ринкова економіка постає як самостійна соціальна 
цінність, як домінанта і фундамент суспільного устрою, основою якого є 
свобода, право вибору і творча ініціатива. Звідси соціальна політика розг-
лядається і проводиться як органічна і невід’ємна складова фінансово-
економічної політики, політики економічного і соціального порядку. Соці-
альний сегмент є невід’ємною складовою ринкової економіки, і між ними 
існують тісні прямі та зворотні взаємозв’язки. З цього випливає, що ефек-
тивна фінансова і економічна політика створюють потенційні можливості 
для успішної соціальної політики, а стабільне економічне зростання — для 
задоволення як суспільних, так і індивідуальних потреб. Важливою скла-
довою політики соціального порядку є політика доходів, насамперед, у 
сфері заробітної плати. 

У центрі соціальної ринкової економіки взагалі і політики соціального 
порядку зокрема знаходиться людина (як особистість) з її світоглядом, ін-
тересами і переконаннями. Звідси держава повинна створити такий еконо-
мічний, фінансовий і соціальний порядок, який би забезпечував свободу і 
право на індивідуальний розвиток та індивідуальну відповідальність. 
Принцип індивідуальності в соціальному ринковому господарстві поєдну-
ється з принципами солідарності і субсидіарності. Принцип солідарності 
означає, що всі люди як суб’єкти суспільного життя перебувають у прямих 
і зворотних взаємозв’язках і у взаємній відповідальності між собою та з су-
спільством загалом. Це передбачає необхідність спільного й мирного ви-
рішення загальносуспільних проблем і конфліктів інтересів. Принцип суб-
сидіарності, а за його допомогою значною мірою реалізуються два 
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попередніх принципи, передбачає, з одного боку, надання кожному грома-
дянину прав і можливостей на самореалізацію в усіх сферах життя, а з ін-
шого — визнає необхідність і важливість різноманітних посередницьких 
груп та інституцій. Його реалізація на практиці сприяє формуванню і фун-
кціонуванню в суспільстві численних громадських інституцій — груп, 
об’єднань, клубів, де люди об’єднуються за соціально-економічними, полі-
тичними і культурними інтересами.  

Одним із базових і вихідних положень соціальної ринкової економіки 
є державна соціальна допомога, яка повинна надаватися тільки тим, хто її 
потребує. Чим більш масштабна («на всі випадки життя») система держав-
ної соціальної «благодійності», тим нижча її ефективність. Отже, соціальні 
проблеми повинні вирішуватись, насамперед, не за рахунок держави (бю-
джетних коштів), а через підвищення ефективності економіки на основі 
конкурентного ринку. Завдання держави — створити для цього належні 
умови, належний економічний, фінансовий і соціальний правопорядок. 
Повинна діяти ефективна система соціального захисту від загальних жит-
тєвих ризиків, на випадок хвороби, безробіття і непрацездатності, яка на-
лежить до сфери суспільної солідарності. Таким чином, соціальна ринкова 
економіка — це особлива демократична форма суспільного устрою, досить 
ефективного господарювання, соціально справедливого розподілу його ре-
зультатів. Це уклад життя, де діють рівні можливості для всіх і пріоритет 
права, поважаються свободи людини, а індивідуальна свобода набуває 
найбільшої цінності. 

Досить часто розуміння соціально орієнтованої економіки обмежуєть-
ся широкою системою соціальних гарантій та виплат громадянам. Але, не-
зважаючи на всю їх важливість, однак не вони є визначальними. Соціально 
орієнтована економіка передбачає, насамперед, високий рівень зайнятості. 
Вона ґрунтується на високій ефективності економіки, що заснована на 
приватній ініціативі та підприємництві. Головною передумовою соціально 
орієнтованої економіки є високий рівень ВВП на душу населення, що за-
безпечує як достатні індивідуальні доходи громадян, так і повноцінне фі-
нансове наповнення державних соціальних гарантій. За низького рівня 
ВВП на душу населення усі розмови про соціально-орієнтовану економіку 
не мають належного фінансового підґрунтя. Тому необхідно зрозуміти, що 
соціально орієнтована економіка — це не тільки розвинена система соціа-
льних гарантій і видатків держави, а й, передусім, високий життєвий рі-
вень народу, який забезпечується за рахунок високих індивідуальних до-
ходів. Система соціальних гарантій є важливим їх доповненням, але саме 
доповненням, а не основою життєзабезпечення громадян. При цьому дер-
жава надає соціальну допомогу тільки тим, хто її конче потребує. 

І тут принципово важливо, що побудова соціально орієнтованої рин-
кової економіки — це не просто комплекс економічних і фінансових  
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заходів, формування нових фінансових інституцій та зміна засад функціо-
нування окремих сфер і ланок фінансової системи. Насамперед, це шлях 
суспільного розвитку, заснований на засадах громадянського суспільст-
ва — демократії, на повазі до людини як найвищої цінності, до її свобод, 
це філософія суспільного буття, образ мислення і новий світогляд. 

 
 

3.1.9. Фінансові концепції в парадигмі «асиметричної інформації» 

Сутність нової парадигми. У 2001 р. Нобелівська премія з економіки 
була присуджена американським вченим Джорджу А. Акерлофу, Майклу 
Спенсу й Джозефу Е. Стігліцу за аналіз ринків та управління фінансами 
корпорації в умовах асиметричної інформації. 

Теорія інформаційної асиметрії стає одним з основних напрямків в 
аналізі економіки та фінансів. На думку Дж. Стігліца, її призначення та 
формалізація породжують нову парадигму в економічній науці. В паради-
гмі розвивається новий напрям інформаційної економіки — теорія асимет-
ричної інформації, який заперечує основні принципи неокласичної теорії 
функціонування ринкової економіки. По-перше, неокласична теорія дово-
дить, що ринок працює в умовах досконалої інформації, за якої всі учасни-
ки ринку отримують повну й достовірну інформацію. По-друге, інформа-
ція відображається у єдиній рівноважній ціні товару. По-третє, ринковий 
механізм регулювання забезпечує загальну рівновагу в економіці. 

Основні теоретичні висновки нової парадигми полягають в такому: 
по-перше, ринкова економіка функціонує в умовах асиметричної інформа-
ції. У реальній економіці інформація, на основі якої економічні агенти ри-
нкових відносин приймають рішення, складна й багатогранна, доступність 
до інформації різна, що призводить до послаблення мотивів підприємців 
до максимізації прибутку; по-друге, на ринку немає єдиної рівноважної ці-
ни, в якій міститься уся інформація. Насправді на кожному конкретному 
ринку формуються свої ціни; по-третє, ринковий механізм не забезпечує 
загальної рівноваги в економіці. В кожній із галузей формується своя спе-
цифічна рівновага; по-четверте, в умовах асиметричної інформації підви-
щується регулююча роль держави; по-п’яте, нова парадигма є універсаль-
ною — її методи аналізу економіки та фінансів можна застосовувати як на 
макро-, так і на макрорівні. 

Концепції парадигми на фінансовому мікрорівні. Як зазначає 
Дж. Стігліц, макроекономічний аналіз базується на принципах здорової мі-
кроекономіки, а вона є фундаментальною основою для макроекономіки. 
Необхідно мати інтегрований погляд на об’єкт загалом. Серцевиною мак-
роекономічних моделей він називає теорію фірми, засновану на теорії аси-
метричної інформації. Слід звернути увагу, що теорія фірми складається з 
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трьох напрямків: фінансування корпорації, корпоративного управління та 
організаційних схем. 

У теорії неокласиків, що заснована на принципах досконалої інфор-
мації, зокрема, її представників М. Міллера та Ф. Модільяні, ствердь-
жується, що фірмі, при вирішенні питань фінансування, однаково, чи за-
лучати позиковий капітал, чи збільшувати власний капітал шляхом 
випуску нових акцій (за відсутності фактору податків). Практично фірма 
намагається обмежувати такий метод фінансування як новий випуск ак-
цій. Відповідно до теорії досконалої інформації, фірма під час нової емі-
сії подає сигнал новим власникам, що ринок переоцінює її акції, фінан-
совий ринок реагує на це зниженням їх курсу. Тому, такий спосіб 
фінансування пов’язаний із додатковим ризиком здорожчення капіталу, 
що залучається. 

Нова парадигма пояснює домінанту для фірми позикових кошів недо-
сконалістю інформації, яку отримують гіпотетичні інвестори. До них до-
ходить викривлена інформація про розподіл прибутку для акціонерів, у 
них немає впевненості, що прибуток розподіляється пропорційно до пакету 
акцій. Фірма використовує різні способи переказу чистого прибутку голо-
вним, мажоритарним крупним акціонерам та менеджерам, що може суттє-
во знизити суму прибутку, який розподіляється серед інших акціонерів. 
Там, де дотримуються законодавчих норм та правил бухгалтерського облі-
ку, з’являються розвинені ринки акцій і, відповідно, може змінитися полі-
тика фірми щодо структури капіталу.  

Класична теорія виходила з принципів транспарентності (тобто про-
зорості) розподілу прибутку на нерозподілений та розподілений. В теорії 
недосконалої інформації доводиться, що інформація деформована: мене-
джери корпорації більш інформовані, ніж гіпотетичні інвестори. При цьо-
му зазначається, що вони можуть свідомо, на користь фірми, приховувати 
певну інформацію.  

Важливою проблемою в теорії фірми є питання корпоративного 
управління. В теорії досконалої інформації проблемам управління еконо-
мікою та фінансів приділяється недостатньо уваги. Головна мета фірми ви-
значається як максимізація дисконтованого очікуваного прибутку (що до-
рівнює ринковій вартості). Однак як досягти цієї мети, які рішення слід 
прийняти, аргументується недостатньо. Однак в прагматичному плані кор-
поративне управління відіграє важливу роль. Наскільки ефективно пра-
цюють менеджери корпорації, чи є відмінності в їх поглядах та судженнях 
з питань визначення цілей корпоративної політики залежить її конкуренто-
спроможність і в підсумку в певній мірі і її вартість. 

Вагомою позицією є визначення повноважень менеджера. Розподіл 
права власності та права на управління цією власністю зобов’язує мене-
джера приймати рішення в інтересах власників, тобто акціонерів. Але на 
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практиці з’являються проблеми у відносинах «власники-менеджери» 
(принципали), які виникають внаслідок асиметрії інформації. Менеджери 
можуть діяти у власних інтересах, маніпулюючи звітністю, завищуючи ро-
зміри прибутку, застосовуючи інші протиправні засоби. 

Організаційна схема як концепція розвитку фірми, на думку 
Дж. Стигліца, є центральною проблемою бізнесу. Інформаційна асиметрія 
обмежує можливості децентралізації. Тому в практичному плані запропо-
новані нові побудови організаційних схем. Зокрема, створення програм ро-
згляду організаційних помилок, що були допущені, та прийняття нових 
рішень. Дж. Стігліц висунув гіпотезу, що за цілого ряду обставин, особли-
во за умови дефіциту перспективних проектів, децентралізована, поліцент-
рична структура має явні переваги. 

Банки як головні фінансові інститути. В новій парадигмі особливо 
зазначається важливість банків — головних інститутів сучасної економіки. 
Дж. Стігліц зазначає, що нездатність зрозуміти ключові аспекти фінансо-
вих інститутів та їх нової ролі є головною причиною багатьох останніх не-
вдач макроекономічної політики, у т.ч. рецесію 1991 року в США та жорс-
ткі кризи у Східній Азії. До цих слів слід додати і жорстку світову 
фінансову кризу, що розпочалася у 2008 р. Під час розробки монетарної 
політики пропонуються першочергові заходи з підтримки банків як голов-
них інститутів, що забезпечують пропозицію кредитів. З цією метою усі 
заходи регулювання повинні бути скоординовані, в іншому випадку вони 
можуть суперечити один одному і навіть паралізувати дію інших економі-
чних та фінансових заходів. 

Заходи регулювання повинні також відповідати мотивації банків. В 
деяких випадках пропозиції щодо забезпечення стандартного рівня достат-
ності капіталу можуть завадити банкові, оскільки змушують його брати на 
себе підвищені зобов’язання за ризиками. Тому пропонується більш при-
йнятний метод. Так, зокрема, на основі теорії портфеля активів можна пе-
редбачити цілий ряд регулятивних заходів, що впливають як на стимули, 
так і на можливості надання кредитів. Особливо небезпечним є банкрутст-
во банків. Це означає не просто витіснення з ринку кредитів неефективної 
фірми, але й втрату інформаційного та організаційного капіталу, що нега-
тивно впливають у подальшому на всю економіку. 

Особливості відсоткових ставок. Відсоткова політика. Важливою 
проблемою, що розглядається в новій парадигмі, є рівень процентної став-
ки за користування кредитом. Відповідно до неокласичного підходу, про-
центна ставка встановлюється на рівні рівноваги попиту і пропозиції гро-
шей та показує витрати невикористаних можливостей застосування 
грошей, що забезпечують розрахунки за трансакціями. Нова теорія звертає 
увагу на особливість банківської відсоткової ставки, яка відображає попит 
та пропозицію фондів, але ще враховує й ризики. 
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Відсоткові ставки за банківським кредитом змінюються під впливом 
циклічного розвитку. В роки рецесії та кризи відбувається зростання ви-
трат зі страхування ризиків, в результаті чого ставки можуть значно збіль-
шуватися. Банк може також відмовити у видачі кредиту тим агентам рин-
кових відносин, у яких низький кредитний рейтинг. Державне 
регулювання відсоткових ставок, на думку авторів нового монетаризму, 
повинно передбачати його важливі негативні наслідки. Так, значне підви-
щення відсоткових ставок може викликати масове банкрутство фірм, відп-
лив капіталу з країни та знизити валютний курс. Регулювання відсоткових 
ставок має бути дифференційованним. 

Агенти ринкових відносин, чиє фінансове становище значно погіршу-
ється внаслідок жорсткості кредитної політики, мають бути забезпечені 
кредитною пропозицією на розумно обґрунтованих умовах. У випадку по-
дальшого зниження відсоткових ставок збанкрутілі фірми будуть не в змо-
зі відновити свою діяльність та кредитоспроможність. Тому слід зазначити 
гостру критику Дж. Стігліцем фінансової політики МВФ, що проводилася 
в країнах з ринковою економікою, які тільки формувалася. Керівництво 
МВФ, на думку Дж. Стігліца, нездатне було визнати, що кредитні інститу-
ти та кредит, який вони надають, відіграють центральну роль в економіці, а 
жорстка монетарна політика щодо відсоткових ставок в умовах фінансової 
кризи викликає масовані банкрутства та послаблює економіку. В країнах 
Південно-Східної Азії відсотки швидко зростали, в Індонезії, наприклад, 
номінальні відсотки перевищували 80%, в Південній Кореї — 25%, в ре-
зультаті тисячі фірм збанкрутували. Зниження відсоткових ставок в пода-
льшому не відновило діяльність фірм, а у тих, які витримали «удари моне-
тарної політики» не відновилася вартість чистих активів. Дж. Стігліц 
зазначає, що в результаті високі відсоткові ставки не підтримали валютно-
го курсу, посилився негативний вплив на економіку та фінанси країн між-
народного капіталу, який і роздув «мильну бульбашку», що лопнула в 
1997 р. Висновок теоретиків «нової парадигми» полягає в тому, що дії мі-
жнародних фінансових організацій були вкрай непрофесійними, а МВФ ві-
дігравав досить непристойну роль. Тому реформа існуючих міжнародних 
фінансових інститутів розглядається як гостра необхідність. 

Податкові принципи Джозефа Стігліца. В новій парадигмі зазнача-
ється, що у сферу асиметричної інформації потрапляють всі учасники еко-
номічних відносин. При цьому Дж. Стігліц говорить про складність конт-
ролю громадянами дій власного уряду. Податкові органи також не 
отримують всієї інформації від платників податків, а практика уникнення 
від оподаткування широко використовується корпораціями. З часів класи-
ків політекономії А. Сміта и Д. Рікардо, всі наступні школи приділяли зна-
чну увагу податкам і розробляли податкові принципи, які б відповідали рі-
вню розвитку економіки. Дж. Стігліц як представник нової парадигми 
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розрізняв п’ять, як він зазначив, бажаних принципів організації розумної 
податкової системи: економічна ефективність, за якої податкова система не 
повинна заперечувати ефективний розподіл ресурсів; адміністративна про-
стота, податкова система повинна бути простою та відносно недорогою; 
гнучкість — швидка реакція (в деяких випадках автоматична) на зміну па-
раметрів економічного розвитку; політична відповідальність — податкова 
система повинна бути побудована таким чином, щоб переконати людей в 
тому, що вони платять податки для більш повного і точного відображення 
політичною системою їх побажань; справедливість — податкова система 
повинна бути справедливою у відповідних підходах до різних індивідуу-
мів — платників податків. 

Ці принципи відображають широту впливу податків на розвиток рин-
кових відносин в сучасній економіці. Оподаткування впливає на загальну 
рівновагу, на розподіл доходів, формування заощаджень та інвестицій, мі-
ру розробки природних ресурсів та охорону навколишнього середовища. 
Навряд чи існує якась важлива галузь розподілу ресурсів в економіці, під-
креслював Дж. Стігліц, яка б так чи інакше не залежала від оподаткування. 

Принцип простоти та дешевизни оподаткування практично повторю-
ється у представників усіх шкіл. Дж. Стігліц зазначає, що офіційні адмініс-
тративні витрати доповнюються непрямими витратами, які перекладають-
ся на платників (витрати на ведення податкового обліку, плата за 
консультації і т.п.). В світі, що швидко змінюється, особливого значення 
набуває гнучкість оподаткування. Щодо принципу політичної відповідаль-
ності, необхідно зазначити його дещо пропагандистський характер, а «гар-
ні наміри» політичної системи щодо відображення уподобань платників 
податків навряд чи досяжні. Принцип справедливості оподаткування відо-
мий із часів меркантилізму. В демократичному суспільстві в умовах соціа-
льної держави він набуває більш широкого змісту. Дж. Стігліц розглядає 
його з точки зору оптимуму В. Парето. Вільфредо Парето (1848–1923) — 
італійський економіст та соціолог запропонував свій підхід до визначення 
принципу загального добробуту. На його думку, головною умовою зрос-
тання суспільного добробуту є стан, за якого зростання добробуту одного 
індивідуума повинно відбуватися без одночасного його погіршення у ін-
шого індивідуума. 

Як зазначає Дж. Стігліц, «кожній інформаційній структурі відповідає 
ефективна структура оподаткування в контексті Парето», коли жоден із 
платників податків (або жодна з груп платників) не може покращити свого 
становища, не погіршивши при цьому становище іншого. Вибір структури 
оподаткування залежить від функції суспільного добробуту (переконань 
щодо нерівності). 

Надалі він уточнює, що ефективність податкової системи за Парето 
означає, що максимізація добробуту однієї людини (групи людей) підкоря-
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ється надходженню таких доходів до бюджету, які б забезпечували раніше 
обумовлену корисність для інших, тобто нікому не повинно бути краще за 
рахунок інших. Водночас Дж. Стігліц зазначає, що в умовах асиметрії інфо-
рмації ринки можуть ніколи не досягнуть ефективності в контексті Парето. 

 
 

3.1.10. Інституціоналізм і його вплив на фінансову думку 

Американський інституціоналізм ХІХ ст. Неоінституціоналізм 
кінця ХХ ст. — початку ХХІ ст. В кінці ХІХ століття в США з’явився 
новий напрямок в економічних дослідженнях — інституціоналізм, осново-
положником якого був Торстен Веблен (1857–1929). Він ввів в науковий 
обіг поняття інституту як особливої форми суспільного життя і людських 
відносин, розкрив його еволюційний характер. Новий напрямок активно 
розвивається в ХХ столітті. В 30-ті роки ХХ ст. Джон Коммонс (1862–
1945) розвиває концепцію соціального інституціоналізму, засновану на пе-
реважаючому значенні права над економікою. З цією самою ідеєю та її 
практичним втіленням в життя виступив Уелсі Мітчелл (1874–1948), який 
запропонував створити систему ефективного державного соціального 
страхування на випадок безробіття та індикативне планування. Основні 
реформи, які були проведені в епоху «Нового курсу Ф.Рузвельта», були 
розроблені та втілені представниками інституціоналізму, наукові концепції 
яких з ряду питань антикризової політики певною мірою збігались з кейн-
сіанськими. Після закінчення другої світової війни географія ідей інститу-
ціоналізму розширилася, відповідні напрямки з’являються в багатьох краї-
нах Західної Європи. З 60–70-х років інституціоналізм стає одним із 
головних напрямків економічної думки, поруч із кейнсіанством та неокла-
сицизмом. Слід зазначити, що основні його позиції є вихідною фундамен-
тальною домінантою сучасної фінансової думки.  

Прорив у розвитку теорії був зроблений в кінці ХХ століття амери-
канськими економістами. Рональд Коуз, англійський економіст, який пере-
їхав із Великобританії до США в 1937, отримав в 1991 році Нобелівську 
премію за дослідження трансакційних витрат і прав власності, їх місця і 
значення у формуванні інституціональної структури економіки. В 1999 ро-
ці Нобелівська премія була присуджена американським економістам Робе-
рту Фогелю та Дугласу Норту за вагомий внесок у дослідження економіч-
ної історії із застосуванням методологічних прийомів економічної теорії та 
кількісних методів аналізу для пояснення інституційних змін в економіці. 
Дуглас Норт дав чітке та зрозуміле визначення інститутів. Згідно з його 
концепцією, інститути є «правилами гри» в суспільстві, або створені дер-
жавою обмежувальними рамками, які формують взаємовідносини між лю-
дьми. Д. Норт виділяє формальні обмеження — закони, принципи, правила 
і неформальні обмеження — договори, угоди та норми поведінки. 
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Учасниками цієї «гри» Д. Норт називає «організації», які створю-
ються в різних напрямках розвитку. Він називає: політичні органи та 
установи, найважливішу позицію серед яких займає держава з її політич-
ними, економічними та соціальними функціями, політичні партії, зако-
нодавчі та виконавчі органи; економічні структури: підприємства, асоці-
ації по визначеним галузям, сімейні фірми. До економічної структури 
належать також профсоюзи; громадські утворення: церкви, клуби, спор-
тивні організації, творчі союзи; навчальні заклади: школи, професійні 
училища, університети. В класифікації необхідно назвати також фінансо-
ві структури та установи: державний бюджет, місцеві бюджети, фонди 
соціального страхування, банки, кредитні спілки та союзи, страхові та 
інвестиційні компанії, фондові біржі та інші організації торгівлі цінними 
паперами. Вони складають інституціональні засади фінансової інфра-
структури ринкової економіки. Всі ці системи та структури між собою 
взаємодіють і визначають еволюцію інституціональної економічної і фі-
нансової системи. Саме тому кожній технологічній структурі (тобто пев-
ному рівню розвитку продуктивних сил) та політичному ладу суспільства 
властива відповідна інституціональна структура. В тому випадку, коли в 
дію вводяться інститути, які не відповідають реальному стану економіки, 
то функціонування навіть досконалої структури, може справляти негати-
вний вплив.  

В західній літературі в кінці ХХ століття широко обговорювалися 
причини провалу реформ, що відбувалися в Росії та Україні. Як зазначає 
Д. Норт, економіка і фінанси країн, які прийняли формальні правила та но-
рми гри, що були розроблені в умовах інших економічних і фінансових си-
стем, вже з початку були приречені на провал. Більше того, так звана «шо-
кова терапія» і поспішна, непродумана приватизація, не тільки зруйнували 
стару (планову) економічну систему, але й основні мотиваційні стимули 
розвитку, призвели до безпрецедентної корупції у всіх ешелонах влади та 
криміналізації суспільства. Найбільш гострі протиріччя проявились в ін-
ститутах фінансово — кредитної сфери, що викликало високі темпи інфля-
ції і галопуюче обезцінення національних валют, розбалансованість дер-
жавних бюджетів та платіжних балансів і супроводжувалось крахом 
інвестиційних програм і високим рівнем безробіття. 

Не менш важливе наукове відкриття було зроблено Р. Коузом, який 
ввів в економічний аналіз поняття трансакційних витрат. На основі ґрунто-
вного аналізу Р. Коузу вдалося розкрити глибинні взаємозв’язки між ін-
ститутами, трансакційними витратами та вихідними позиціями неокласич-
ної теорії. Варто зауважити, що свою концепцію він розробив ще в 1932 
році. Під час нагородження Нобелівською премією, Р. Коуз сказав, що ди-
вно бути нагородженим цією премією у вісімдесят років за те, що ти зро-
бив, коли тобі було трохи за двадцять. 
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Суть концепції Р. Коуза полягає в такому. Функціонування економіки 
визначається не тільки цінами товарів та послуг, як це стверджувала кла-
сична, а потім і неокласична теорія. Агенти виробництва — фірми несуть 
значні витрати, пов’язані з самим процесом обміну. Перш ніж здійснити 
угоду купівлі–продажу, обидва контрагенти повинні здійснити найрізно-
манітніші трансакції (операції). Вони пов’язані з пошуком та вибором по-
купця (продавця), серйозною перевіркою його платоспроможності, фінан-
сової стійкості і ліквідності, процесами страхування, кредитування, емісії 
цінних паперів та їх розміщенням, а також арбітражними, судовими та ін-
шими витратами. До них належать також витрати, пов’язані з перерозподі-
лом прав власності. Всі перераховані вище витрати отримали назву витра-
ти трансакцій (трансакційні витрати). Подібного роду витрати виникають і 
на макроекономічному рівні, особливо в зв’язку з функціонуванням спе-
цифічної і своєрідної сфери державних фінансів. Вони мають назву держа-
вних трансакційних витрат. 

Концепція трансакційних витрат справила велике значення на розви-
ток теорій макроекономічної рівноваги та макрофінансової стабілізації і 
економічного зростання. Р. Коуз критикує одне з вихідних положень кла-
сичної теорії, згідно з яким в ринковій ціні міститься вся необхідна інфор-
мація, доступна учасникам ринку, а ціна є однаковою для всіх і відомою 
всім. За цих умов учасники ринку дійсно мають можливість приймати рі-
шення про здійснення угод про купівлю–продаж товарів і послуг. Однак, 
фактично, в сьогоденні функціонування ринкової економіки, ціна не може 
відображати всю інформацію, оскільки учасники ринку сплачують також 
досить значні трансакційні витрати, які із поглибленням поділу праці та 
ускладненням господарських зв’язків постійно зростають. Звідси 
з’являється необхідність в отриманні інформації про трансакції та витрати 
на них, а також включення їх в ціну послуг фінансового характеру при 
прийнятті рішення про купівлю–продаж. Оскільки трансакції індивідуаль-
ні, то не може бути і мови про єдину ціну. Слід зазначити, що проблема 
трансакційних витрат вивчалась в Росії в 70–80 роках ХХ століття. Росій-
ські економісти Б. Єфімов та А. Шаповалов ввели своє поняття витрат на 
проведення трансакцій, назвавши його — «податок на обмін». 

Фінансова концепція в неоінституціоналізмі Рональда Коуза. Кон-
цепція Р. Коуза внесла відчутні зміни до теорії державних і корпоративних 
фінансів. По-перше, вона показала принципову важливість права і правової 
системи як для макрофінансового (державні фінанси), так і мікрофінансо-
вого рівня (корпоративні фінанси). Трансакційні витрати, пов’язані з обмі-
ном товарів та послуг, чітко визначають: що реалізується, терміни реаліза-
ції, місце поставки, валюту угоди та інші показники на основі 
інституціональних угод, підписаних двома сторонами (можуть бути і бага-
тосторонні відносини). Договори мають силу закону (в Римському праві 
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записано, що «договори повинні виконуватися»). Таким чином обидві сто-
рони захищені правом. У випадку порушення умов договору однією зі сто-
рін справа передається до суду і вирішується в судовому порядку. Р. Коуз 
зазначає, що правова система повинна справляти значний вплив на функ-
ціонування економічної та фінансової систем і у деякому сенсі їх контро-
лювати.  

По-друге, фінансова практика отримала право вносити до витрат тран-
сакційні витрати, які зростають в міру поглиблення поділу праці. За підра-
хунками Д. Норта та Дж. Уолліса, в 1970 році в США на трансакційні ви-
трати припадало близько 45 % національного продукту. В цьому контексті 
варто наголосити, що ¼ цієї суми складали державні трансакційні витрати. 
Зараз ці цифри більші. До того ж темпи зростання державних трансакцій-
них витрат значно вищі від загальних по країні. Не слід забувати при цьо-
му, що зростання трансакційних витрат призводить до зменшення оподат-
ковуваного прибутку.  

По-третє, зростає роль інформації і відповідно витрати на її купівлю. 
Для визначення трансакційних витрат (а це дуже складна справа, яка вима-
гає відповідної інформатики і аналітики) потрібні спеціальні установи і ве-
ликі інститути з їх обширним інформаційним полем (особливо на держа-
ному рівні) для складання відповідних угод, договорів і прийняття 
управлінських рішень, моніторингу, аналізу і фінансовому контролінгу 
сфери державних і корпоративних фінансів. 

Фінансова концепція Р. Коуза сприяла глибшому розумінню фінансо-
вого ринку і ринку фінансових послуг, передусім, як вагомих складових ма-
кроекономічного (макрофінансового) рівня. Крім того (і це дуже важливо), 
вона дала можливості більш чіткого розмежування між ними: роль і завдан-
ня, специфічні функції, поле функціонування тощо. На фінансовому ринку 
предметом купівлі–продажу є позичковий капітал як специфічний товар, що 
втілений у цінних паперах. На ринку фінансових послуг предметом купівлі–
продажу є послуги, пов’язані з емісією та розміщенням цінних паперів, що є 
специфічними трансакціями. Інвестиційні компанії та банки надають еміте-
нту — акціонерному товариству різноманітні фінансові послуги при розмі-
щенні їх цінних паперів. Вони є консультантами корпорацій у всіх фінансо-
вих питаннях, що стосуються випуску цінних паперів та їх розміщення: 
вибір часу для випуску, визначення прогнозної ціни продажу та багато ін-
шого. Ці інституції за свої послуги отримують від корпорацій відповідну 
плату у вигляді проценту. Для інвестиційних компаній і банків отриманий 
процент є доходом, для акціонерних товариств — трансакційними витрата-
ми. Всі умови надання фінансових послуг визначаються в договорі. 

Відомі два методи первинного розміщення цінних паперів акціонер-
них товариств: публічне, або відкрите, та приватне. При публічному роз-
міщенні широкому загалу пропонується купити цінні папери. Особливість 
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цього методу полягає в тому, що цінні папери продаються необмеженій кі-
лькості учасників ринку. На відміну від публічного, приватний метод по-
лягає у тому, що випуск передається в «одні руки» великому посередни-
ку — інвестиційному банку, який викуповує весь його обсяг. Інвес-
тиційний банк є андеррайтером, фактично гарантом розміщення, що бере 
на себе ризик ситуації, коли емітовані акціонерним товариством цінні па-
пери не знайдуть свого покупця (інвестора) повністю або частково, або їх 
ціна в період розміщення знизиться. 

Андеррайтер як основний організатор та гарант створює синдикат, до 
якого входять інші інвестиційні банки, формується група фінансових ін-
ститутів для розміщення цінних паперів, визначаються брокери, які будуть 
їх продавати. Своєю чергою, брокери, купивши акції у членів синдикату, 
виходять з ними на відкритий фінансовий ринок, на якому під дією ринко-
вого попиту та пропозиції формуються поточні ціни на цінні папери. Та-
ким чином, ринок фінансових послуг закінчується на купівлі брокером ак-
цій у членів синдикату, далі починається фінансовий ринок як ринок 
торгівлі цінними паперами. 

Неоінституціональна теорія впливає на розвиток теорії державних фі-
нансів. Концепція трансакційних послуг і пов’язаних із ними витрат за сво-
єю сутністю є макроекономічною, вона показує, що грошові кошти від цих 
послуг є сьогодні важливою позицією ресурсів фінансово-економічного ро-
звитку. У своїх дослідженнях американські економісти Д. Уолліс та 
Д. Норт виявили віковий тренд співвідношення приватних і державних тра-
нсакційних послуг. В 1870 році приватні трансакції становили 86,5%, а 
державні — 13,5% від усіх трансакцій, в 1970 році частка приватних тран-
сакцій знизилась до 74,7%, а державних — зросла до 25,3%. Слід зазначити 
особливу важливість державних трансакційних витрат в регулюванні рин-
кової економіки, підвищенні ефективності господарювання. Державні ін-
ститути надають фірмам консультативні послуги правового характеру, бе-
руть участь у розробці законодавства, законів по захисту прав власності, 
сприяють прозорості договорів економічного та фінансового характеру і 
вдосконаленню економічної і фінансової інфраструктури.  

Тому, варто зазначити дослідження американського економіста Олі-
вера Ітона Уільямсона (1932). На основі теорії Р. Коуза, він створює тран-
сакційну концепцію економічної організації або вертикальної інтеграції, 
яка дає пояснення і обґрунтовує необхідність розширення державних тран-
сакцій із метою захисту контрагентів, забезпечення прозорості контрактів 
і, таким чином, підвищення ефективності господарювання.  

Необхідно зазначити, що у всіх сучасних фінансових теоріях будь-
якого напрямку проявляються дві тенденції. Перша пов’язана з підвищен-
ням місця, ролі і значення права з метою досягнення ефективного економіч-
ного і фінансового розвитку. При цьому наголошується, що правові норми, 
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навіть найсучасніші, можуть бути безсилими, якщо соціум — суспільст-
во — втрачає загальносуспільні моральні норми. Американські дослідники 
зазначають, що корупція на рівні державних інститутів, створення лобіюю-
чих груп, є результатом кланових інтересів. Через засоби масової інформа-
ції в суспільство вносяться ідеї необхідності державної підтримки певних 
фірм або конкретних програм із використанням асиметрії в інформації для 
досягнення наміченої цілі. В такому випадку закони захищають не суспіль-
ні, а конкретні інтереси окремих корумпованих груп. Тільки суспільство з 
високими моральними нормами здатне, на думку прибічників неоінститу-
ціоналізму Дж. Бьюкенена, М. Олсона, О. Уільямсона, протидіяти корум-
пованим кланам і тим самим захистити себе і державу.  

Друга — з процесами конвергенції в фінансовій науці, тобто зближен-
ням концепцій на мікро- та макрофінансовому рівні. В своїй «Теорії еко-
номічного аналізу» австрійський економіст Йозеф Шумпетер (1883–1950) 
акцентує увагу на безпідставному поділі в економічній науці на economics і 
теорію фірми (business economics). На його думку, предметом економічної 
науки є «всі факти та інструменти аналізу, що належать як до поведінки 
уряду, так і до поведінки окремих фірм». В теоріях асиметричної інформа-
ції і неоінституціоналізму доводиться тісний взаємозв’язок між мікро- і 
макроекономічним рівнем як двома складовими цілого — економіки. Згід-
но зі Д. Стігліцем, домінантою макроекономічної моделі є фірма. Він наго-
лошує на інтегрованому погляді на розвиток економіки та фінансів зага-
лом. Державні фінанси як сфера макрорівня, тісно пов’язана прямими і 
зворотними зв’язками з фінансами на мікрорівні — корпоративними фі-
нансами. Отже, неоінституційна теорія трансакційних витрат за своєю сут-
тю є цілісною та інтеграційною.  

 
 

3.2. З історії української фінансової думки 

Фінансові відносини і фінансова думка виникають із зародженням 
держави. Перша держава українського народу — Київська Русь, стольним 
градом якої був Київ – «матір городов руських», — виникла більше тисячі 
років тому. 

Протягом багатьох століть становлення та розвиток української фі-
нансової думки здійснювалися у загальноцивілізаційному річищі світової 
та західноєвропейської економічної думки. Певний виняток становив ра-
дянський період 30–80-х рр. XX ст., коли розвиток економічної та фінан-
сової науки в Україні насильно стримувався жорсткими  політичними, іде-
ологічними та іншими засобами. Проте і на цьому етапі розвиток 
фінансової думки відбувався, по-перше, у специфічних формах, які вміщу-
валися у межі логіки та суті загальних моделей розвитку економічної нау-
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ки, по-друге, фінансову думку достойно представляли учені української 
діаспори1. 

Як справедливо стверджує відомий український вчений, зарубіжний 
член НАН України професор І.-С. Коропецький навіть в несприятливих 
для розвитку економічної науки умовах українські економісти спромогли-
ся певною мірою зберегти своє національне обличчя. Крім праць з еконо-
мічної теорії, вони писали також на прикладні теми, аналізуючи економіч-
ні, соціальні, фінансові відносини в Україні. Водночас українські 
економісти майже не торкалися питання про майбутнє общини — цієї ти-
пово російської сільськогосподарської інституції, тобто питання, яке поло-
нило уми російських економістів на ранній стадії індустріалізації2.  

У XIX–XX ст. яскравими представниками фінансової науки як самос-
тійної галузі економічного знання та фінансової практики були видатні 
українські вчені М. М. Алексєєнко, А. Я. Антонович, О. М. Анциферов, 
М. А. Балудянський, М. Х. Бунге, К. Г. Воблий, Є. О. Гловінський, С. І. Іло-
вайський, П. Л. Кованько, О. М. Миклашевський, П. П. Мігулін, І. І. Пат-
лаєвський, Г. Д. Сидоренко, М. М. Соболєв, І. Т. Тарасов, Г. І. Тіктін, 
М. І. Туган-Барановський, М. М. Цитович, І. І. Янжул, М. П. Яснопольсь-
кий і Л. М. Яснопольський та ін. 

Розвиток фінансової науки в Україні, починаючи з другої половини 
ХІХ ст. зосереджувався, як вже зазначалося, переважно в університетах, 
які створили необхідні умови для формування наукової спільноти і органі-
зованої системи досліджень. Групування українських вчених-фінансистів 
кінця ХІХ — першої половини ХХ ст. за провідними навчальними закла-
дами наведений на рис. 3.1. 

Розвиток фінансової науки в Імператорському університеті св. Воло-
димира (Київський національний університет імені Тараса Шевченка) бере 
свій початок від заснування кафедри політичної економії та статистики 
(1842 р.). Кафедра фінансів, грошового обігу та кредиту була заснована 
лише у 1992 р. Першим завідувачем кафедри був доктор екон. наук, про-
фесор, заслужений діяч науки і техніки України А. С. Гальчинський, а з 
1993 року по вересень 2003 року кафедру очолював доктор екон. наук, 
професор, заслужений діяч науки і техніки України О. Д. Василик. З жовт-
ня 2003 року кафедру фінансів, грошового обігу та кредиту очолює доктор 
екон. наук, професор І. Лютий. 

 
                                                            

1 Горкіна Л. П., Чумаченко М. Г. У світовому науковому просторі: економічний доробок учених 
української діаспори (20–80-ті роки XX ст.) // Актуальні проблеми економіки. — 2008. — № 5. 
Петровська Н. А. Кредитно-фінансові проблеми та банківська справа у дослідженнях українських 
економістів зарубіжжя (20–50-ті роки XX ст.) // Банківська справа. — 1996. — № 2. 
2 Коропецький І.-С. Українські економісти XIX  століття та західна наука / І.-С. Коропецький. — К., 
1993. — С. 20. 
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Рис. 3.1. Осередки фінансової науки в Україні  

(кінець ХІХ — перша половина ХХ ст.) 
 

Осередки фінансової науки в Україні 

Імператорський університет 
св. Володимира (нині — 
Київський національний 
університет імені Тараса 

Шевченка) 

О. Білімович, М. Бунге, І. Вернадський,     
К. Воблий, В. Желєзнов, Г. Симоненко,     

Г. Цехановецький, М. Цитович,            
М. Яснопольський, Л. Яснопольський

Київський комерційний 
інститут (нині — Київський 
національний економічний 
університет імені Вадима 

Гетьмана) 

В. Власенко, К. Воблий, М. Довнар-
Запольський, П. Кованько, М. Мітіліно, 

Л. Яснопольський 

Харківський університет 
(нині — Харківський 

національний університет 
імені В. Н. Каразіна)

М. Алексєєнко, О. Анциферов, П. Мигулін,  
І. Миклашевський, М. Соболєв, Т. Степанов, 
М. Туган-Барановський, Г. Цехановецький, 

Л. Яснопольський

Новоросійський університет 
(нині — Одеський 

національний університет 
імені I. I. Мечникова)

Г. Витгерс, С. Іловайський, Г. Кнапп,  
І.Патлаєвський, В. Твердохлєбов, 

Г. Тіткін, Л. Федорович 

Діаспора Є. Гловінський, М. Добриловський, 
П. Кованько, Х. Лебідь-Юрчик 

Університет Франца Йосифа 
(нині — Львівський 

національний університет 
імені Івана Франка) 

Ю. Дунаєвський, Л. Бєлінські, 
С. Гломбінські, В. Навроцький 

Таврійський університет 
(нині — Таврійський 

національний університет 
імені В. І. Вернадського)

К. Воблий, П. Гензель,  
М. Довнар-Запольський 
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У різні часи в Київському університеті працювали такі вчені-фінансисті, 
як О. Білімович, С. Боринець, М. Бунге, З. Васильченко, І. Вернадський, 
К. Воблий, В. Желєзнов, М. Малік, Г. Сидоренко, Г. Цехановецький, М. Ци-
тович, В. Шелудько, М. Яснопольський, Л. Яснопольський та інші. 

Помітним кроком у розвитку фінансової науки України стало засну-
вання у 1906 р. Київських вищих комерційних приватних курсів (у 
1908 р. — Київський комерційний інститут, нині — Київський національ-
ний економічний університет імені Вадима Гетьмана). Представниками 
фінансової науки з початку заснування університету були В. Власенко, 
К. Воблий, М. Довнар-Запольський, П. Кованько, М. Мітіліно, Л. Ясно-
польський та інші.  

У 50–60-ті роки минулого століття сформувалася потужна фінансово-
кредитна наукова школа, засновниками якої є такі відомі вчені: В. Власен-
ко, П. Рубановський, С. Огородник, М. Берков, С. Горохов, В. Суторміна, 
В. Федоренко та І. Галь. 

Друга половина 1980-х років позначена досить позитивним явищем у 
розвитку фінансової науки у Київському національному економічному уні-
верситеті: з фінансово-кредитної наукової школи під впливом поглиблення 
наукової спеціалізації виокремилися дві дещо самостійні наукові школи. 
Першу — з фінансів — очолює В. Федосов, і до неї, поряд із уже зазначе-
ними С. Огородником і В. Суторміною, входять С. Осадець, М. Білик, 
О. Терещенко, а також професори А. Поддєрьогін, В. Опарін, О. Романен-
ко. Основними напрямками наукових досліджень цієї наукової школи є: 
стан і розвиток бюджетної політики України; податкова політика і податко-
ва система України; формування фінансового ринку в Україні; фінанси під-
приємств і економічний розвиток; розвиток фінансового менеджменту в 
трансформаційній економіці; формування страхового ринку в Україні. Дру-
га наукова школа має назву грошово-кредитної. Її очолюють відомі вчені 
М. Савлук і А. Мороз, а входять до неї доктори наук А. Пересада, А. Гера-
симович, М. Алексієнко, Л. Примостка, професори М. Пуховкіна, І. Шамо-
ва, І. Лазепко та М. Мирун. Основними напрямками досліджень цієї науко-
вої школи є: стан і розвиток банківської системи України; грошово-кре-
дитне регулювання економічного розвитку; банківські інвестиції та 
економічний розвиток; формування ринку іпотечного кредитування; шляхи 
стабілізації національної валюти; антиінфляційна політика в Україні. 

Осередком фінансової науки на Лівобережній Україні довгий час за-
лишався Харківський університет (нині — Харківський національний уні-
верситет імені В. Н. Каразіна). До кагорти вчених, що розвивали фінансову 
науку належать М. Алексєєнко, О. Анциферов, П. Мигулін, І. Миклашев-
ський, М. Соболєв, Т. Степанов, М. Туган-Барановський, Г. Цехановець-
кий, Л. Яснопольський та інші вчені. В 1893 році він був заснований з іні-
ціативи Харківського купецького товариства як Харківське комерційне 
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училище Імператора Олександра ІІІ (нині — Харківський національний 
економічний університет). В навчальному закладі викладали О. Анцифе-
ров, І. Трахтенберг, М. Соболєв, П. Фомін та ін. 

Отже, осередками розвитку фінансової науки в Україні як на початку 
ХХ ст., так і на початку ХХІ ст. були вищі навчальні заклади, які динаміч-
но розвиваються і сьогодні. 

Структурування праць українських вчених-фінансистів кінця ХІХ — 
першої половини ХХ ст. вважаємо за доцільне провести у розрізі таких 
складових: історія фінансів, теорія фінансів, державні фінанси, гроші та 
кредит (рис. 3.2). 

Слід визначити, що найбільша частина праць українських вчених-
фінансистів була присвячена історії та теорії фінансів, питанням грошей та 
грошового обігу, а також державним фінансам. Менше досліджували між-
народні фінанси, банківську діяльність. Питанням страхування присвячена 
лише одна фундаментальна праця — «Основи економії страхування» 
(К. Воблий, 1915 р.). 

Теорія фінансів переважно розвивалася у працях з фінансового права. 
Досліджували сутність фінансової науки, розвиток та зв’язок з іншими на-
уками: 

1) І. Патлаєвський («Курс фінансового права», Вступ, 1885 р.); 
2) Г. Сидоренко («Фінансове право. Ч. 1. Теорія фінансів. Конспект 

лекцій», 1888 р.) ; 
3) С. Іловайський («Підручник фінансового права», Гл. ІI, 1904 р.), 
4) К. Воблий («Початковий курс політичної економії: історія, теорія 

і фінанси», Короткий нарис науки про фінанси, 1915 р ); 
5) М. Соболєв («Нариси фінансової науки», 1925 р.); 
6) М. Мітіліно («Елементи фінансової науки», 1926 р.); 
7) Г. Титкін («Нариси по загальній теорії публічних фінансів. Досвід 

побудови теоретичної фінансової науки на публічно-економічній 
основі», 1926 р.); 

8) М. Мітіліно («Основи фінансової науки», 1929 р.); 
9) М. Добриловський («Основи фінансової науки. Курс лекцій», 

1934 р.). 
Українські вчені присвятили ряд праць вивченню історичних аспектів 

розвитку фінансових відносин як в Україні, так і в інших державах у різні 
часи: 

1) В. Незабитовський («Про податкову систему в Російській державі 
з часів встановлення …», 1852 р.); 

2) Г. Сидоренко («Епізод з фінансової історії Австрії», 1859 р.); 
3) М. Бунге («Паперові гроші та банківська система Північно-

Американських штатів», 1867 р.); 
4) І. Патлаєвський («Курс фінансового права», Вступ, 1885 р.); 
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Рис. 3.2. Основні представники фінансової науки України та їх наукові  

інтереси (кінець ХІХ-перша половина ХХ ст.) 

Фінансова наука 

Історія фінансів 
М. Алексеенко, П. Гензель, М. Довнар-

Запольський, П. Кованько, В. Незабитовський  
І. Патлаєвський,  

Теорія фінансів 
К. Воблий, М. Добриловський, С. Іловайський,  
М. Мітіліно, І. Патлаєвський, Г. Сидоренко,  

М. Соболєв 

Державні фінанси 

М. Алексеенко, К. Воблий, Є. Гловінський,  
М. Добриловський, В. Желєзнов, П Гензель,  
П. Кованько, Х. Лебідь-Юрчик, П. Мигулін,  

І. Патлаєвський, М. Соболєв, Г. Тіткін, М. Цито-
вич, І. Франко, М. Яснопольський 

Гроші та грошовий 
обіг

А. Антонович, О. Анциферов, М. Бунге, В. Вла-
сенко, П. Мигулін, О. Миклашевський, І. Патла-
євський, М. Туган-Барановський, Л. Федорович 

Банківська справа 

М. Алексеенко, П. Гензель, І. Іловайський, 
І. Патлаєвський, Г. Тіткін, Х. Лебідь-Юрчик 

М. Бунге,  С. Іловайський, М. Мітіліно 

податки 

Міжнародні фінанси 

А. Анциферов, М. Бунге, К. Воблий, Є. Гло-
вінський, І. Івасюк, П. Мигулін, Л. Федорович 

державний кре-
дит та держав-

ний борг 

М. Алексеенко, К. Воблий, С. Іловайський, 
П. Мигулін, М. Мітіліно, І. Патлаєвський, 

М. Соболєв, Г. Тіткін 

бюджет та виз-
начення місця 
бюджету 
України у 

складі бюджету 
СРСР

Є. Гловінський, С. Іловайський, П. Кованько,  
П. Мальців, С. Огородник, І. Патлаєвський,  
Г. Тіткін, І. Франко, М. Яснопольський 

місцеві фінанси 
К. Воблий, П. Гензель, С. Іловайський,  

П. Кованько, М. Цитович 
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5) С. Іловайський («Непряме оподаткування в теорії та практиці», 
Гл. V, 1892 р.); 

6) М. Довнар-Запольський («Державне господарство Великого кня-
зівства Литовського при Ягеллонах», 1902 р.); 

7) Л. Яснопольський («Нариси російського бюджетного права, 
1912 р.); 

8) М. Мітіліно («Основні риси сучасної японської податкової систе-
ми», 1929 р.). 

Проблеми грошей та грошового обігу знайшли своє відображення в 
таких працях: 

1) І. Патлаєвський («Грошовий ринок від 1700–1762 рр.», 1868 р.; 
«Теорія грошового обігу Рікардо и його досліджень», 1871 р.); 

2) М. Бунге («Про відновлення постійної грошової одиниці в Росії», 
1878 р.); 

3) Л. Федорович («Теорія грошового і кредитного обігу», 1888 р.); 
4) О. Миклашевський («Гроші. Досвід вивчення основних положень 

економічної теорії класичної школи у зв’язку з історією грошово-
го питання», 1895 р.); 

5) Д. Піхно («До реформи грошового обігу», 1896 р.); 
6) М. Бунге («Про спрощення курсу паперових грошей», 1897 р.); 
7) П. Мигулін («Реформа грошового обігу в Росії та промислова 

криза (1893–1902), 1902 р.); 
8) К. Воблий («Початковий курс політичної економії: історія, теорія 

і фінанси», Гроші, Паперові гроші, 1915 р.); 
9) А. Антонович («Теорія паперово-грошового обігу і державні кре-

дитні білети», 1883 р.); 
10) І. Франко («Розмова про гроші і скарби»); 
11) Є. Гловінський («Гроші та кредит в СРСР за часів першої п’яти-

річки», 1934 р.); 
12) В. Власенко («Теорія грошей в Росії. Кінець ХІХ — дожовтневий 

період ХХ століття», 1963 р.). 
Розвиток кредитних відносин та банківської справи зумовив увагу 

вчених до таких питань: 
1) М. Бунге («Теорія кредиту», 1852 р.); 
2) Д. Піхно («Комерційні операції Державного банку. Вип. 1», 

1876 р.); 
3) Л. Федорович («Теорія грошового і кредитного обігу», 1888 р.); 
4) П. Мигулін («Наша банківська політика (1729–1903)», 1904 р.); 
5) А. Анциферов («Дрібний кредит, його організація та значення в 

Росії»«, 1903 р.); 
6) Л. Яснопольський («Комерційні банки та їх роль в сучасному 

економічному ладі», 1914 р.); 
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7) К. Воблий («Початковий курс політичної економії: історія, теорія 
і фінанси», Кредит, 1915 р ); 

8) М. Соболєв («Кредит та його роль в народному господарстві», 
1917 р.); 

9) А. Анциферов («Центральні банки кооперативного кредиту», 
1918 р.); 

10) І. Івасюк («Банківська справа», 1925 р.); 
11) Є. Гловінський («Гроші та кредит в СРСР за часів першої п’яти-

річки», 1934 р.). 
Державні фінанси розвиваються в межах загальної теорії фінансів. 

Українські вчені найбільшу увагу приділяли оподаткуванню, державному 
кредиту та державному боргу, бюджетній політиці та місцевим фінансам. 

Важливий внесок зробили українські вчені у розробленні питань бюд-
жету, бюджетної політики та визначення місця бюджету України у складі 
бюджету СРСР: 

1) І. Франко («Податкова сила Галичина», 1883 р.); 
2) І. Патлаєвський («Курс фінансового права», Частина третя, 1885 р.); 
3) М. Яснопольський («Про географічний розподіл державних дохо-

дів і витрат у Росії», 1890 р.); 
4) С. Іловайський («Підручник фінансового права», Гл. VIІI, 1904 р.); 
5) П. Мальців («Україна в державному бюджеті Росії», 1917 р.); 
6) П. Кованько («Місцевий бюджет України в 1912 році», 1923 р.; 

«Місцевий бюджет України в 1912 році в сучасних територіаль-
них межах та адміністративно-територіальному поділі», 1925 р.); 

7) М. Добриловський («Короткий курс фінансової науки», Частина 
ІІ, розділ VI, 1924 р.); 

8) М. Мітіліно («Елементи фінансової науки», Частина ІІ–ІІІ, VI, 1926 р.); 
9) Є. Гловінський («Фінанси УРСР», 1939 р., «Фінанси Української 

РСР у системі фінансів СРСР», 1955 р.); 
10) С. Огородник («Роль державного бюджету Української РСР у роз-

витку економіки і культури республіки», 1955 р.). 
Привертали увагу і проблеми фінансового забезпечення органів міс-

цевого самоврядування та функціонування місцевих фінансів, що знайшли 
своє відображення у таких працях:  

1) М. Цитович («Місцеві витрати Прусії у зв’язку з теорією місцевих 
витрат», 1898 р.); 

2) П. Гензель («Новий вид місцевих податків. Спеціальне обкладан-
ня в Англії, Америці, Німеччині та інших державах», 1901 р.); 

3) С. Іловайський («Підручник фінансового права», Гл. XLIІ–XLIІІ, 
1904 р.); 

4) К. Воблий («Початковий курс політичної економії: історія, теорія 
і фінанси», Короткий нарис науки про фінанси, 1915 р ); 
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5) П. Кованько («Місцевий бюджет Київської губернії», 1925 р.; 
«Фінансові проблеми землеволодіння російських міст», 1919 р.). 

Проблеми державного кредиту та державного боргу досліджено у 
працях таких вчених, як: 

1) М. Алексеенко («Державний кредит. Нариси збільшення держав-
ного боргу в Англії і Франції», 1872 р.); 

2) І. Патлаєвський («Курс фінансового права», Частина третя, 1885 р.); 
3) С. Іловайський («Підручник фінансового права», Гл. XLI, 1904 р.); 
4) П. Мигулін («Російський державний кредит (1769–1899)»); 
5) К. Воблий («Початковий курс політичної економії: історія, теорія 

і фінанси», Короткий нарис науки про фінанси, 1915 р ); 
6) М. Соболєв («Нариси фінансової науки», Гл. XVIІ, 1925 р.); 
7) М. Мітіліно («Елементи фінансової науки», Частина ІV, 1926 р.); 
8) Г. Тіткін («Нариси по загальній теорії державних фінансів», 1926 р.); 
9) М. Мітіліно («Основи фінансової науки», Частина восьма, 1929 р.). 
Сто років тому академік І. І. Янжул (1846–1914) писав, оцінюючи стан 

фінансової науки в Російській імперії: «Майже до останнього часу вона 
показувала малу кількість оригінальних праць, особливо з теорії, і в біль-
шості творів повторяла лише іноземні зразки у формі перекладів чи компі-
ляцій. Винятки досить рідкі». І далі: «Нечисленні російські праці фінансо-
вого змісту, що вийшли в світ за першу половину XIX ст. і скільки-небудь 
заслуговують на увагу, або трактують переважно практичні питання..., або 
спрямовані на теми історичного змісту. Взагалі, історія фінансів у нас роз-
роблена набагато повніше і краще, ніж теорія». Як доказ І. І. Янжул наво-
див оригінальні праці десяти вітчизняних авторів у галузі історії фінансів. 

У перші роки радянської влади професор Київського комерційного ін-
ституту М. І. Мітіліно наголошував на особливому значенні історико-
фінансових досліджень: «Щоб розуміти сучасне, треба знати минуле. Щоб 
розуміти сучасну організацію господарства публічних об’єднань, треба знати 
той шлях історичного розвитку, що пройшли вони. Через те й повинна бути 
особлива галузь фінансової науки — історія фінансового господарства». 

Звичайно, йдеться не про те, що в минулому, як у розкритій книзі, 
можна відшукати прямі відповіді на сьогоднішні питання. У минулому 
створюються передумови майбутнього, закладаються його генетичні осно-
ви та з’являються проблеми, які не тільки дають про себе знати в сучаснос-
ті, а й можуть дещо пояснити в ній. Для прикладу наведемо оцінку фінан-
сової політики одного з міністрів фінансів царської Росії 80-х років XIX ст. 
І. А. Вишнеградського з книги відомого історика російських фінансів, ав-
тора першого університетського курсу з цієї проблеми В. Т. Судейкіна: 
«Збільшення виробничої та купівельної сили народу в розрахунок не було 
прийняте. Між тим, фінансова наука, а також уся історія економічного 
життя Росії доводять, що у відсутності споживача лежить вузол питання». 
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Актуальність цього положення для сучасності не погребує доказів, хоч во-
но було висловлене понад сто років тому. 

Одне з важливих і складних питань дослідження будь-якої економіч-
ної науки — періодизація історії її розвитку. Зрозуміло, що існує множин-
ність можливих різних підходів до вирішення цього питання. Один із них 
обґрунтований основоположниками марксизму. 

Критеріями періодизації світової історії економічної думки тут є зміна 
суспільно-економічних формацій, поява нових класових напрямів думки, а 
всередині них — зміна теорій та шкіл. При такому підході абсолютизуєть-
ся класова боротьба в суспільстві, залежно від якої виокремлюються ті чи 
інші етапи в розвитку фінансової думки, аналізується її зміст. 

Така однобічність потребує розробки інших підходів. З точки зору ав-
тора статті, плідною є ідея «вписати» розвиток фінансової думки в Україні 
в три геополітично-цивілізовані цикли, запропоновані професором Львів-
ського університету С. М. Злупком. Перший цикл охоплює період від най-
давніших часів до зруйнування давньоукраїнської держави — Київської 
Русі татаро-монголами. Другий можна датувати серединою XIV–XVII ст., 
третій — це час із середини XVII ст. до 1991 р. З проголошенням України 
незалежною державою започатковано четвертий геополітично-цивілізо-
ваний цикл розвитку її економіки, що має ґрунтуватися на досвіді трьох 
попередніх. Оскільки всі цикли досить тривалі за часом, то в межах кожно-
го з них необхідно додатково виокремити певні етапи розвитку, що дасть 
можливість глибше розкрити історію фінансової думки. 

У літературі давно існує теза про тісний зв’язок фінансової науки та 
політичної економії (економічної теорії). «Взагалі фінансова наука склада-
лася під сильним впливом напрямів, які мали місце в політичній еконо-
мії, — писав I. X. Озеров. — Щодо методу фінансової науки, то до неї за-
стосовані і дедукція, і індукція. На її методологію чинять вплив течії 
політичної економії: так, дедуктивний метод, застосований Д. Рікардо до ос-
танньої, був перенесений ним і в фінансову науку, а історична школа, що 
виступила з індукцією, намагалась розповсюдити її й на вивчення фінансів». 

На основі різних спрямувань виникали самостійні фінансові школи, 
представниками яких були провідні прихильники того чи іншого напряму 
в політичній економії. Звідси випливає наукова традиція розглядати істо-
ричний розвиток фінансової науки в нерозривному зв’язку з основними 
спрямуваннями економічної теорії. Зрозуміло, що такий принцип підходу 
до висвітлення історії фінансової науки взагалі належить і до аналізу укра-
їнської фінансової думки. Проблема полягає у тому, щоб виявити школи та 
течії економічної теорії, їх специфіку щодо України, а потім зіставити їх з 
відповідними школами фінансової науки. 

На початку XX ст. відомий український історик-економіст, професор 
Харківського університету В. Ф. Левитський (1854–1939) розрізнив п’ять 
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основних економічних шкіл: 1) класичну; 2) історичну; 3) наукового соціа-
лізму; 4) соціальних політиків; 5) економістів-методологів. «Вивчення іс-
торії політичної економії показує нам, — вважав учений, — що все над-
бання сучасної політичної економії складається з елементів знань, 
внесених у науку окремими економічними школами». 

На відміну від провідних країн Заходу, для України, як і для Росії, ще 
в останній третині XIX ст. головною була проблема капіталістичного роз-
витку в умовах напівкріпацької самодержавної імперії. Це значною мірою 
пояснює той факт, що економічна (а також і фінансова) думка в Україні 
продовжувала розвиватися переважно на базі класичної школи та її пізні-
ших відгалужень. Вона була представлена великим загоном учених, на-
самперед — викладачами Київського, Харківського, Новоросійського уні-
верситетів та інших вищих навчальних закладів (М. Х. Бунге, М. І. Зібер, 
А. Я. Антонович, Г. М. Цехановецький, К. К. Гаттенбергер, М. Коссовсь-
кий, М. М. Вольський та багато ін.). Вони продовжували традиції, закладе-
ні в середині XIX ст. Д. П. Журавським, Т. Ф. Степановим, І. В. Вер-
надським та іншими українськими представниками класичної політичної 
економії. Як і на Заході, в Україні фінансова думка була теоретизована са-
ме класичною економічною теорією. 

Історико-фінансова наука має три етапи: зародження, становлення і 
подальшого розвитку, який супроводжується змінами поглядів, концепцій, 
теорій. Переважну частину проблем перших двох етапів можна успішно 
вирішити за аналогією з подібними проблемами розвитку інших економіч-
них наук. 

Вирішального значення набуває факт дещо пізнього усамостійнення 
фінансів і їх історії як науки та взаємозв’язок із суміжними дисциплінами, 
що формувалися майже одночасно. Наприкінці XIX ст. І. І. Янжул писав: 
«Фінансова наука до цього часу в багатьох країнах ще не виділена на сту-
пінь самостійної галузі знань і трактується як частина науки про народне 
господарство або політичної економії». 

Зародження перших теоретичних розробок у Західній Європі в ХV–
ХVІ ст. започаткувало фінансову науку як самостійну галузь науки взагалі. 
Та історія фінансової думки сягає сивої давнини, коли ця категорія протя-
гом багатьох століть ще не набула самостійної форми. Тому перед дослід-
никами перших двох етапів розвитку фінансової думки постає завдання 
виділити у спільних для всіх наук джерелах матеріали та аспекти, що сто-
суються саме фінансових питань. Різноманітні пам’ятки першого геополі-
тично-цивілізованого періоду розвитку України стосуються не лише істо-
рії, філософії, управління тощо, а й першого та другого етапів розвитку 
української фінансової думки. 

У цьому періоді вона має яскраво виражений прикладний, практичний 
характер. У середньовіччі вона існує на рівні мистецтва (тобто сформульо-
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ваних правил, настанов, порад тощо, з господарювання), загальних поло-
жень про фінансову мораль. Яскраве уявлення про неї дає визначна 
пам’ятка української думки XI–XIII ст. «Руська Правда». 

Формування фінансової науки та її подальший розвиток в Україні 
припадають на другий геополітично-цивілізований цикл. У цей період ви-
никає вища школа (заснування Києво-Могилянської академії, Львівського 
університету, Острозької академії, братських шкіл), де розвивалася фінан-
сова думка. За своїм змістом вона найтісніше пов’язана з меркантилізмом 
як теоретичним уявленням і економічною політикою епохи первісного на-
громадження капіталу. 

Історія фінансів та фінансової думки як особливої сфери дослідження 
виникла набагато пізніше, порівнянно з фінансовою теорією. Вона припа-
дає на першу половину XIX ст., хоча певні екскурси в історію фінансів ін-
коли трапляються й раніше. У другій половині XIX ст. і особливо на поча-
тку XX ст. відбувався досить інтенсивний розвиток історико-фінансової 
науки як особливої галузі суспільного знання. В Україні він проходив од-
ночасно з подібним процесом у країнах Західної Європи. При цьому укра-
їнська фінансова думка, формально не відокремившись від російської, пе-
ребувала під значним впливом західноєвропейської. 

У Російській імперії перші твори в галузі історії політичної економії 
та фінансів належать нашому видатному співвітчизникові професору Ми-
хайлові Андрійовичу Балудянському (1769–1847). Уродженець Закарпаття, 
перший ректор Петербурзького університету (1819–1821) М. А. Балудян-
ський протягом тривалого часу вдало поєднував академічну та державну 
діяльність. У 1806–1808 рр. вчений опублікував у «Статистическом жур-
нале», що його видавав академік К. Герман, нариси історії економічних 
вчень (меркантилістів, фізіократів, А. Сміта), які високо оцінені і тодішні-
ми, і сучасними науковцями. Серед інших численних творів Балудянсько-
го — як невеликі спеціальні доповіді та записки, так і солідні багатотомні 
праці, що подавалися до офіційних установ із метою консультації. Однак 
усе це здобутки творчості вченого, а не канцеляриста, як було зазвичай. 
Тому, за словами професора Харківського університету А. М. Фатєєва, 
«Балудянський відкриває шлях запрошення теоретиків-спеціалістів до 
управління та законодавства». 

Архівні матеріали та дослідження ХІХ–ХХ ст. свідчать про вирішаль-
ну роль М. А. Балудянського в розробці планів реформування фінансів 
1810 р. (відомий як «План фінансів на 1810 рік» М. М. Сперанського), ор-
ганізації фінансів (1812–1816), реформи державних селян П. Д. Кисельова 
(1838–1841), грошової реформи Є. Канкріна (1839–1843). Зокрема, профе-
сор А. М. Фатєєв, розкриваючи історію розробки плану реформи російсь-
ких фінансів 1810 р., пише: «Після перегляду записка Балудянського пос-
лужила реформатору (М. М. Сперанському — Авт.) теоретичною, вченою 

190



 

 

канвою, по якій ним був вишитий візерунок докорінного перетворюваль-
ного плану російських фінансів». 

В економічній літературі давно визнано, що деякі твори М. А. Балу-
дянського мають значну історико-теоретичну цінність. Так, у процесі підго-
товки записки про реформу фінансів Російської імперії учений написав ве-
ликий твір, присвячений історії фінансів держави за 1700–1812 рр., з 
додатком таблиць доходів і видатків. М. А. Балудянський так писав міністру 
фінансів Гур’єву про свою діяльність: «Можу позитивно сказати, що протя-
гом трьох років день і ніч весь час мій був присвячений виконанню такої ро-
боти. Здобутком зазначених праць моїх була, по-перше, записка, піднесена 
Вами імператору в 1814 році, з викладом нового фінансового плану, який 
цілком удостоївся найвищого схвалення. Після того я подав Вам проекти 
утворення кредитних установ, банків... Не говорячи вже про згадані глибо-
кі та досить складні праці, які я виконав за бажанням Вашим і за довірою 
Вашою до мене, підготував чимало різних проектів з предмета обігу папе-
рових грошей в прикордонних місцях імперії, з податків, позик і взагалі 
питань, які зобов’язували уряд до їх вирішення». 

У нарисі історії економічних вчень, вміщеному в першому томі підру-
чника з політичної економії (1844), професор Харківського університету 
Т. Ф. Степанов (1795–1847) дуже високо оцінив праці М. І. Тургенєва 
«Опыт теории налогов» та М. Ф. Орлова «Государственньй кредит». Пра-
вильність цієї оцінки згодом (друга половина XIX ст.) була підтверджена 
зарубіжними авторами історіографічних нарисів світової фінансової науки 
(Л. Косса, Д. Інгрем та ін.). 

У 1852 р. вийшла праця «Теория кредита» видатного українського 
вченого та державного діяча, професора Київського університету Миколи 
Христіановича Бунге (1823–1895). У ній поряд з оригінальною розробкою 
теорії кредиту поданий всебічний аналіз історії та окремих видів кредит-
них відносин, запровадження яких мало важливе значення для розвитку 
ринкової економіки в країні. М. І. Туган-Барановський вважав: «Головна 
заслуга Бунге як ученого — розробка теорії кредиту та грошового обігу». 

Наприкінці XIX — початку XX ст. з’явилися праці, присвячені рефо-
рматорській діяльності М. Х. Бунге в царині фінансів. Серед них — моног-
рафії В. Т. Судейкіна, П. Л. Кованька, М. І. Туган-Барановського, статті в 
«Энциклопедическом словаре» Ф. А. Брокгауза та І. А. Єфрона. До речі, 
працю П. Л. Кованька юридичний факультет Київського університету на-
городив золотою медаллю та премією імені М. Х. Бунге. У подальшому 
предметом спеціального дослідження стала реформаторська діяльність 
С. Ю. Вітте (праці П. П. Мігуліна та ін.). 

У цих дослідженнях, зокрема, виявлений корінний перелом у погля-
дах вітчизняних учених і діячів на митну політику та роль держави в еко-
номічному житті. З другої половини 60-х років XIX ст. пануючі раніше ідеї 
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вільної торгівлі та вільного підприємництва, в яких вбачали запоруку сус-
пільного добробуту й економічного зростання, поступилися місцем ідеям 
захисту протекціоністської політики та необхідності активної ролі держави 
в економіці. 

Загальна оцінка реформаторської діяльності трьох названих міністрів 
фінансів царської Росії зводилася до констатації її спадкоємності та до того, 
що фінансова система Росії була приведена у відповідність до нової реаль-
ності, яку започаткувала ліквідація кріпацтва та інші реформи після 1861 р. 

У роки останньої третини XIX та в першому двадцятиріччі XX ст. 
зроблені серйозні спроби проаналізувати в історичному аспекті митну та 
податкову політику російського уряду (К. Ладиженський, П. І. Фомін, 
М. М. Соболєв та ін.), формування фінансово-кредитної системи, розвитку 
сільськогосподарського кредиту тощо. Цінними є історичні огляди розвит-
ку різних галузей народного господарства країни, в яких учені (В. М. Лан-
до, М. Ю. Цехановський, С. Франкфурт та ін.) розглядали місце, роль, про-
блеми тієї чи іншої галузі в економічному та фінансовому житті України. 

У виданні товариства ім. О. Чупрова «Вопросы финансовой реформи 
России» (1915) комісія українських учених з реформи фінансової системи 
(В. Я. Желєзнов, М. М. Соболєв, С. Б. Веселовський, І. Поплавський) об-
ґрунтовує необхідність перебудови російської фінансової системи, спира-
ючись не лише на теоретичний, а й на історичний аналіз, узагальнення до-
свіду Російської імперії та деяких зарубіжних країн. Комісія дійшла 
висновку про необхідність реформування російських фінансів відповідно 
до загальних тенденцій еволюції фінансів тогочасних зарубіжних держав в 
умовах їх поступової демократизації. 

Неважко помітити хронологічну та тематичну «розкиданість» науко-
вих досліджень учених, яка зумовлена, насамперед, їх власними наукови-
ми інтересами і запитами практики. Принципово важливим є те, що ці дос-
лідження сформували кістяк історико-фінансової науки в Україні. 

Таким чином, в умовах третього геополітично-цивілізованого циклу в 
Україні тривав розвиток теорії та історії фінансів, хоча протягом тривалого 
часу країна була позбавлена державності. Осередками наукових дослі-
джень у галузі фінансів стали, насамперед, університети (Львівський, Хар-
ківський, Київський, Одеський, Чернівецький). Академік І. І. Янжул зазна-
чав, що в роки останньої третини XIX ст. в основу багатьох праць 
вітчизняних учених з історії російських фінансів, на відміну від попередніх 
періодів, покладені першоджерела й архівні матеріали. Він також звернув 
увагу на оригінальні праці багатьох вітчизняних економістів з теорії фі-
нансів: «Праці В. П. Безобразова про актові податки та класифікацію дер-
жавних доходів, І. І. Кауфмана про кредит і банки, М. Х. Бунге з питань 
про кредит, професорів М. М. Цитовича і В. О. Лебедєва про місцеві ви-
трати та податки, М. М. Алексєенка й А. О. Ісаєва про кредит і податки, 
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I. X. Озерова про подоходні податки та деякі інші є більш-менш цінними 
внесками до загальної теорії фінансової науки». Янжул зазначив, що на-
прикінці XIX ст. була нарешті заповнена значна прогалина у вітчизняній 
фінансовій літературі — з’явилися підручники з цієї науки. Серед них на-
лежне місце зайняв і «Курс финансового права» (Одеса, 1885) професора 
І. І. Патлаєвського з біографічним нарисом автора, написаним його учнем 
В. Н. Палаузовим. 

В інших джерелах поряд із названими російськими та українськими 
вченими слід назвати також праці професорів-фінансистів Харківського уні-
верситету П. П. Мігуліна, О. М. Анциферова, М. М. Соболева, Київського 
університету — батька та сина М. П. і Л. М. Яснопольських, Київського 
комерційного інституту — М. І. Мітіліно, П. Л. Кованька, Новоросійського 
університету — І. І. Патлаєвського та ін. Зокрема, П. П. Мігулін є автором 
ґрунтовних історико-критичних досліджень з питань державного та іпоте-
чного кредиту, банкової політики, розвитку фінансів царської Росії протя-
гом трьохсот років. Історико-фінансові дослідження українських учених 
свідчать про їхній значний внесок у розвиток фінансової науки кінця 
XIX — початку XX ст. 

 
 

3.3. Новітні уявлення вітчизняних учених про розвиток  
фінансової науки 

 
Протягом 90-х років XX ст. на постсоціалістичних теренах відбулися 

докорінні зміни у дослідженні та викладанні фінансової науки. Вони 
об’єктивно обумовлені зміною суспільно-економічного ладу, переходом 
від системи централізованого директивного планування і управління на-
родним господарством до ринкової економіки. З нею (зміною) пов’язані 
зникнення попереднього об’єкта дослідження економічних наук в умовах 
державного соціалізму і виникнення нового — функціонуючої ринкової 
економіки. Ці процеси супроводжуються формуванням громадянського су-
спільства, створенням правової держави, розвитком демократії. 

У нових соціально-економічних умовах доводиться шукати нові під-
ходи до вирішення гострих економічних і соціальних проблем. Перед еко-
номічними науками, у тому числі фінансовою, постають важливі питання 
про напрямки і засоби зміцнення фінансової системи, наповнення держав-
ного бюджету, зміцнення національної валюти та ін. 

Зміна об’єкта дослідження неминуче потягла за собою і зміну поперед-
ніх уявлень про становлення та розвиток радянської фінансової науки, приз-
вела до вироблення нових поглядів вітчизняних науковців у галузі фінансів. 

Насамперед, йдеться про критичний перегляд основних положень ра-
дянської фінансової науки. «У вітчизняній фінансовій науці радянського 

193



 

 

періоду, — зазначає В. Л. Андрущенко, — дві ідеї посідали центральне мі-
сце в фінансовій теорії: ідея відносин та ідея додаткової (фінансової) екс-
плуатації, хоч на самому Заході вони залишались на узбіччі основних течій 
фінансової думки». У марксистських визначеннях фінансів як відносин до-
пускалися лише варіації: відносини економічні, грошові, суспільні, специ-
фічні, виробничі. Критику таких визначень фінансів В. Андрущенко будує 
на тому, що свого часу концепція відносин стала бастіоном затратної еко-
номіки в державних фінансах. На думку вченого, поняття відносин не під-
дається рахунку, не передбачає критеріїв виміру ефективності, а тому пе-
ретворюються на теоретичне запрошення до марнотратства. Трактування 
державних фінансів як імперсональних відносин не відображає фундамен-
тальних економічних характеристик фінансових явищ: кількісної вимірно-
сті, обмеженості ресурсів, порівняності якісного стану державних фінансів, 
ризику й невизначеності. 

Альтернатива марксистським поглядам у формі немарксистських ви-
значень сутності фінансів передбачає обов’язкове врахування зазначених 
вище характеристик. 

Відповідно до них В. Л. Андрущенко визначив державні фінанси як 
сукупність завжди лімітованих грошових коштів у розпорядженні держав-
них властей та супутньої їм інституційно-організаційної діяльності. 

Важливим моментом у новітніх уявленнях вітчизняних учених про ро-
звиток фінансової науки стало введення у її визначення поняття «парадиг-
ма», яка для дослідників виконує роль «незримого коледжа». На думку 
В. Л. Андрущенка, сучасна парадигма західної фінансової науки характе-
ризується такими рисами: 

– за способом дослідження — методологічним індивідуалізмом, що 
передбачає аналіз фінансових явищ крізь призму поглядів, пове-
дінки, інтересів індивідуумів; 

– за розумінням природи фінансів — інтерпретацією державних фі-
нансів як грошової субстанції, двоєдиної в своїй схожості й від-
мінності щодо інших грошових форм; 

– за соціальною спрямованістю — відмовою від старомодних уяв-
лень про фіскальну експлуатацію народних мас державою; 

– за етикою наукової полеміки — визнанням суперечливості й бага-
товаріантності наукового пізнання дійсності, толерантним став-
ленням до протилежних точок зору. 

Запропоноване також нове розуміння функцій державних фінансів у 
новій термінологічній версії: розподільчо-аллокаційна; дистрибутивно-
трансфертна; стабілізаційно-регламентуюча. 

Типове радянське трактування суті фінансів як безсуб’єктних відно-
син піддав критиці професор О. Д. Василик. У зв’язку з цим переосмис-
люються зміст та завдання фінансової науки. Відомі українські науковці 
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О. Д. Василик та С. В. Мочерний суть фінансової науки визначають таким 
чином: це наука, яка вивчає діяльність держави, підприємницьких струк-
тур, організацій і окремих громадян, пов’язану зі створенням і викорис-
танням фондів фінансових ресурсів у конкретних історичних умовах, а та-
кож закони і закономірності цих фінансових явищ і процесів у їхній 
взаємодії. Вивчення зазначених проблем пов’язується з обмеженістю роз-
мірів фінансових ресурсів в економіці, а звідси — з їх ефективним викори-
станням для повнішого задоволення потреб суспільства на основі застосу-
вання досконалих методів мобілізації фінансових ресурсів. На думку 
вчених, фінансова наука має дати відповідь на важливе питання: як і в яких 
формах слід створювати й використовувати фонди фінансових ресурсів 
для загальнолюдських потреб. Однак шляхи його вирішення залежать від 
умов, що склалися в країні, рівня економічного розвитку суспільства, фор-
ми власності, структури економіки, соціального складу населення, рівня 
інтеграції у світову економіку та ін. Загальна мета фінансової науки — пі-
знання дії об’єктивних законів і закономірностей у сфері фінансів, переда-
вання результатів наукових досліджень для практичного використання. 
Фінансова наука, фінансове право і фінансова політика розглядаються як 
напрямки дослідження фінансових проблем для всебічного вивчення фі-
нансів. 

Щодо змісту фінансової науки, то науковці вважають, що вона скла-
дається з таких розділів: наука про державний бюджет; наука про державні 
доходи і видатки; наука про фінанси підприємницьких структур; наука про 
державний кредит; наука про місцеві фінанси, страхування та ін. 

Водночас у літературі зазначається, що традиційних поглядів на фі-
нанси та фінансову науку ще й нині дотримується деяка частина вітчизня-
них учених. 

Наукові інтереси сучасних вітчизняних вчених наведені у розрізі та-
ких складових: історія фінансів та фінансової думки, фінансовий ринок, 
фінанси суб’єктів господарювання, страхування, міжнародні та державні 
фінанси. 

У галузі історико-фінансових досліджень постсоціалістичного періоду 
назвемо навчальні посібники К. С. Бельського «Финансовое право: наука, 
история, библиография» (1995), В. М. Пушкарьової «История мировой и 
русской финансовой науки и политики» (1997, 2005), розділи В. М. Соко-
линського та В. Є. Маневича про розвиток фінансової науки відповідно у 
п’ятому і шостому томах «Всемирной истории экономической мысли» 
(1994, 1997), монографію В. Л. Андрущенка «Фінансова думка Заходу в 
XX столітті» (2000). У цих працях вперше з нових теоретичних позицій пі-
днімаються питання про глибинні відмінності між світовою і радянською 
фінансовою наукою, здійснюється критичне переосмислення розвитку фі-
нансової науки в умовах державного соціалізму. Водночас констатується 
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факт втрати актуальності і плідності ведення дискусій за старої проблема-
тики, відсутність глибоких теоретичних праць вітчизняних вчених у галузі 
фінансів у сучасний перехідний період до ринкової економіки. 
 
 

 
 

Рис. 3.3. Основні представники фінансової науки України та їхні наукові  
інтереси (початок ХХІ ст.) 

Фінансова наука 

Історія фінансів та 
фінансової думки  

В. Л. Анлрущенко, П. М. Леоненко, В. М. Мель-
ник, П. В. Мельник, В. В. Небрат, В. М. Федосов, 
М. П. Шаварина, П. І. Юхименко, Ф. О. Ярошенко

Фінансовий ринок 

Л. М. Алексеєнко, В. В. Васильєва, О. Р. Ва-
сильченко, Н. В. Дегтярьова, І. О. Лютий, 

С. О. Маслова, В. В. Михальський, В. І. Міщен-
ко, О. А. Опалов, В. Л. Смагін, В. М. Сутор-

міна, В. М. Шелудько, І. О. Школьник 

Державні фінанси 

В. Л. Андрущенко, С. А. Буковинський, А. Б. Дри-
га, Я. Я. Дяченко, Т. І. Єфименко, В. В. Зайчикова, 
О. П. Кириленко, В. І. Кравченко, І. О. Луніна, 

С. Л. Лондар, Ц. Г.Огонь, Я. В. Онищук, В. М. Опа-
рін, К. В. Павлюк, Г. О. П’ятаченко, Д. В. Поло-
зенко, А. М. Соколовська, В. М. Суторміна, 
В. М. Федосов, І. Я. Чугунов, С. І. Юрій 

Фінанси суб’єктів 
господарювання

М. Д. Білик, І.О. Бланк, Л. Д. Буряк, П. Ю. Бу-
ряк, В. М. Гринькова, І. В. Зятковський, 

Г. Г. Кірейцев, М. І. Крупка, Л. А. Лахтіонова, 
Г. Г. Нам, О. В. Павловська, А. М. Поддєрьогін, 
Р. А. Слав’юк, В. М. Суторміна, О. О. Терещен-

ко, О. С. Філімоненков

Страхування 

Т. М. Артюх, В. Д. Базилевич, О. І. Барановсь-
кий, К. С. Базилевич, О. І. Барановський, А. Н. За-
летів, О. Д. Заруба, В. В. Корнєєв, С. С. Осадець, 

Р. В. Пікус, Т. А. Ротова, В. В. Фурман

Міжнародні фінанси 
A. Є. Анісімов, С. Я. Боринець, В. В. Козаков, 
О. М. Мозговий, О. І. Рогач, С. О. Сідорова, 

Н. В. Стукало, Є. А. Шаповалов, О. М. Шарно-
польська
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На завершення вважаємо за доцільне навести хронологію фінансової 
думки України на етапах її становлення та розвитку: 

 
Хронологія фінансової думки України 

 
1849 

Виходить праця М. Бунге «Мова про кредит» 
 

1852 
Публікація праці «Теорія кредиту» М. Бунге; 

В. Незабитовський захистив магістерську дисертацію «Про податкову систему в Росій-
ській державі з часів встановлення» 

 
1859 

Виходить праця професора Г. Сидоренко «Епізод з фінансової історії Австрії» 
 

1865 
М. Бунге переклав працю Карла фон Гока «Податки та державні борги» 

 
1867 

Публікація М. Бунге «Паперові гроші та банківська система Північно-Американських 
штатів» 

 
1868 

І. Патлаєвський захистив дисертацію «Грошовий ринок від 1700–1762 рр.»; 
Виходить праця М. Бунге «Про спрощення курсу паперових грошей» 

 
1870 

Виходять друком 2 праці М. Алексєєнка: «Погляд на вчення про податок у А. Сміта, 
Ж.-Б. Сея, Рікардо, Сісмонді і Д.-С. Міля» та «Загальна теорія перекладання податків» 

 
1871 

І. Патлаєвський захистив докторську дисертацію «Теорія грошового обігу Рікардо и йо-
го досліджень» у Одесі; 

Переклад і доповнення М. Бунге праці А. Вагнера «Російські паперові гроші. Дослід-
ження народно-економічне і фінансове з пропозицією проекту відновлення металевого 

обігу» 
 

1872 
Виходять друком праця М. Алексєєнка «Державний кредит. Нариси збільшення дер-

жавного боргу в Англії і Франції» 
 

1873 
Виходить «Податкова сила Галичини» І. Франка 

 
1875 

Виходять друком праця І. Патлаєвського «Курс фінансового права» 
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1876 
Публікація праці Д. Піхно «Комерційні операції Державного банку. Вип. 1» 

 
1878 

Виходять друком праця М. Бунге «Про відновлення постійної грошової одниці в Росії» 
 

1879 
Виходять друком праця М. Алексєєнка «Діюче законодавство про прямі податки» 

 
1880 

Публікація М. Бунге праці «Записка про сучасний стан нашої грошової системи і засо-
бах її покращення»; 

Виходить праця «Записки по фінансовому праві» Г. Сидоренка 
 

1883 
А. Антонович захистив докторську дисертацію «Теорія паперово-грошового обігу і 

державні кредитні білети»; 
У Ярославлі виходить «Нарис науки фінансового права» І. Тарасова 

 
1884 

У Львові виходить праця В. Навроцького «Твори» 
 

1885 
В. Палаузов опублікував працю І. І. Патлаєвського «Курс фінансового права» з біогра-

фічним нарисом про автора 
Виходять друком праця М. Алексєєнка «Прибутковий податок і умови його застосу-

вання» 
 

1887 
У Одесі публікують працю С. Іловайського «Визначення, зміст та значення науки фі-

нансового права»; 
У Житомирі публікують працю Г. Сидоренка «Фінансове право» 

 
1888 

Л. Федорович захистив докторську дисертацію «Теорія грошового і кредитного обігу» 
у Одесі; 

У Житомирі публікують працю «Фінансове право. Ч. 1. Теорія фінансів. Конспект лек-
цій» 

 
1889 

Виходить праця М. Цитовича «Огляд вчень про підприємницький прибуток» 
 

1890 
У Санкт-Петербурзі виходить друком праця М. Бунге «Державне рахівництво та фінан-

сова стійкість в Англії»; 
Виходить праця «Основні початки фінансової науки» (І. Янжул); 

Публікація праці М. Яснопольського «Про географічний розподіл державних доходів і 
видатків Росії. Досвід фінансово-статистичного дослідження», частина перша  
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1892 
У Одесі публікують працю С. Іловайського «Непряме оподаткування в теорії та прак-

тиці» 
 

1894 
Виходять друком праця М. Алексєєнка «Фінансове право» 

 
1895 

У Москві виходить друком праця О. М. Миклашевського «Гроші. Досвід вивчення ос-
новних положень економічної теорії класичної школи у зв’язку з історією грошового 

питання» 
 

1896 
У Санкт-Петербурзі виходить друком праця О. М. Миклашевського «Грошове питання 

в літературі і в явищах справжнього життя»; 
Виходить праця Д. Піхна «До реформи грошового обігу» 

 
1897 

Публікація праці М. Яснопольського «Про географічний розподіл державних доходів і 
видатків Росії. Досвід фінансово-статистичного дослідження», частина друга  

 
1898 

М. Цитович захистив докторську дисертацію «Місцеві витрати Прусії у зв’язку з тео-
рією місцевих витрат» 

 
1899 

Публікація першого тому праці П. Мигуліна «Російський державний кредит (1769–
1899)» 

 
1901 

У Києві виходить друком праця П. Кованька «Головні реформи, проведені М. Х. Бунге 
в фінансовій системі Росії. Досвід критичної оцінки діяльності М. Х. Бунге як міністра 

фінансів (1881–1887 рр)»; 
М. Довнар-Запольський захистив магістерську дисертацію «Державне господарство 

Великого князівства Литовського при Ягеллонах» 
 

1902 
У Харькові виходить друком праця П. Мигуліна «Реформа грошового обігу в Росії та 

промислова криза (1893–1902)» 
 

1903 
Публікація праці А. Білімовича «Міністерство фінансів: Історичний нарис»; 

Виходить «Дрібний кредит, його організація та значення в Росії»» (А. Анциферов) 
 

1904 
У Одесі публікують книгу «Підручник фінансового права» С. Іловайського; 

У Харькові — «Наша банківська політика (1729–1903)» П. Мигуліна 
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1905 
Виходить друком праця П. Кованька «Реформа 19 лютого 1861 р. та її наслідки з фінан-

сової точки зору (Викупна операція 1861–1907 рр)» у Києві 
 

1906 
У Одесі публікують книгу В. Твердохлєбова «Обкладання міських нерухомості на За-

ході. Ч. 1: Державне обкладання»; 
Виходить друком праця П. Мигуліна «Російський автономний центральний емісійний 

банк: Проект» 
 

1907 
Публікація третього тому праці П. Мигуліна «Російський державний кредит (1769–

1899)» та «Сучасне та майбутнє російських фінансів» 
 

1908 
Виходить друком праця «Як англійці критикують свої державні видатки» (І. Янжул) у 

Санкт-Петербурзі 
 

1909 
У Одесі публікують книгу В. Твердохлєбова «Обкладання міських нерухомості на За-

ході. Ч. 2: Місцеве обкладання» 
 

1910 
Виходить друком праця П. Кованька «Зміст і сутність бюджетного права» у Києві 

 
1911 

Виходить друком праця П. Кованька «Державні видатки Росії за призначенням за 1903–
1911 рр. Фінансово-статистичний нарис з 15 діаграмами» у Києві 

 
1912 

Виходять друком стаття «Україна у державному бюджеті Росії» (М. Гордієнко) надру-
кована у журналі «Літературно-науковий вісник»; 

У Одесі публікують книгу С. І. Іловайського «Підручник фінансового права» / За ред. 
М. Яснопольського; 

У Москві виходить книга Л. Яснопольського «Нариси російського бюджетного права» 
 

1913 
Доцент кафедри фінансового права юридичного факультету Новоросійського універси-

тету Г. Ф. Кнапп опублікував працю «Нариси державної теорії грошей» 
 

1914 
Доцент кафедри фінансового права юридичного факультету Новоросійського універси-

тету Г. Витгерс опублікував працю «Грошовий ринок»; 
Виходить друком праця П. Кованька «Реформа 1861 року та її наслідки з фінансової 

точки зору (викупна операція 1861–1907 рр.)» 
 

1915 
Виходять друком 2 праці К. Волого: «Початковий курс політичної економії: історія, те-

орія і фінанси» та «Основи економії страхування» 
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1917 
Публікують книги «Кредит та його роль в народному господарстві» (М. Соболєв), 
«Україна в державному бюджеті Росіє» (П. Мальців), «Паперові гроші та метал» 

(М. Туган-Барановський) 
 

1918 
Виходять друком праця А. Анциферова «Центральні банки кооперативного кредиту» 

1919 
У Києві публікують книги «Фінансові проблеми землеволодіння російських міст» 

(П. Кованько) та «Фінансова політика України (7 листопада 1917 — 4 грудня 19919» 
(Л. Неманов) 

 
1923 

Публікація праці М. Яснопольського «Державні видатки та доходи» 
 

1924 
У Подєбрадах виходить книга М. Добриловського «Короткий курс фінансової науки» 

перший та другий том 
 

1925 
Виходить підручник «Банківська справа» І. Івасюка; 

У Харкові виходить книга М. Соболєва «Нариси фінансової науки» 
 

1926 
У Києві публікують книгу професора М. Мітіліно «Елементи фінансової науки»; 

Виходить книга Г. Тіткіна «Нариси по загальній теорії публічних фінансів. Досвід по-
будови теоретичної фінансової науки на публічно-економічній основі» 

 
1927 

У Львові виходить книга Х. Лебідь-Юрчика «Бюджетне право» 
 

1929 
У Києві публікують 2 книги М. Мітіліно: «Основи фінансової науки» та «Основні риси 

сучасної японської податкової системи» 
 

1934 
У Варшаві виходить книга Є. Гловінського «Гроші та кредит в СРСР за часів першої 

п’ятирічки»; 
У Подєбрадах виходить книга М. Добриловського «Основи фінансової науки. Курс лек-

цій» 
 

1939 
У Варшаві виходить книга Є. Гловінського «Фінанси УРСР» 

 
1949 

У Києві публікують книги В. Власенка «Грошова реформа в Росії 1895–1898 рр.» 
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Питання для самоперевірки 

1. Які причини не диференційованості економічної науки у XIX — 
початку XXст.? Поясніть. 

2. У чому особливості класифікації економічних наук Й. Зоннефель-
сом? 

3. Охарактеризуйте особливості класифікації економічних наук 
А. Сміта. 

4. Як був сприйнятий вченими економістами смітіанський поділ по-
літичної економії на дві частини (фінансова наука і наука управління)? 

5. Дайте оцінку внеску А. Сміта у науку про фінанси. 
6. Охарактеризуйте особливості класифікації економічних наук ні-

мецькими вченими. 
7. У чому зміст критики класифікації німецьких учених? 
8. Які тенденції виокремились щодо класифікації економічних наук у 

XIX- початку XX ст.? Охарактеризуйте. 
9. Проаналізуйте парадокси класифікації в XIX — початку XX ст. 
10. Розкрийте загальне та специфічне у розвитку фінансової науки в 

Україні. 
 

Тести 

1.  Диференціація та інтеграція економічних наук відбувалися в міру 
розвитку і пізнання об’єкта: 

а) реальної економіки; 
б) явищ економічного життя суспільства; 
в) філософського осмислення розвитку суспільства; 
г) розвитку політичної думки; 
д) розвитку філософської думки. 

 
2.  Хто із представників дотеоретичної економічної системи вперше 

виокремив з економічних наук фінанси: 
а) Ф. Кене; 
б) Аристотель; 
в) Й. Зонненфельс; 
г) У. Петті; 
д) П. Буагільберг. 

 
3.  Кому із названих авторів належить праця «Дослідження про приро-

ду і причини багатства народу», у якій здійснений поділ економічної теорії 
на позитивну і нормативну? 

а) Д. Рікардо; 
б) А. Сміту; 
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г) Дж. С. Міллю; 
д) К. Марксу; 
ж) Г. Шмоллєру. 
 
4.  Третій підхід до класифікації політичної економії склався: 
а) у XVII ст.; 
б) XVIII ст.; 
в) XIX ст.; 
г) XXст.; 
д) XXI ст. 

 
5.  На ґрунті теорії граничної корисності в фінансовій науці виникла 

самостійна школа, основними представниками якої стали: 
а) А. Сміт, Д. Рікардо, Т. Мальту, Ж.-Б. Сей; 
б) У. Петті, Ф. Кене, П. Буагільберг, Ф. Мольберт; 
в) Е. Сакс, Л. Вальрас. У. Джевонс, Е. Селігмен, А. Граціані; 
г) К. Маркс, В. Ленін, Прудон, Сен-Сімон, Фур’є.  

 
6.  Хто із українських вчених економістів є автором «Теорії кредитів» 

(1852)? 
а) М. Бунге;  
б) І. Янжул;  
в) Л. Яснопольський;  
г) П. Мігулін;  
д) В. Лебедєв. 

 
7.  Хто із українських вчених економістів очолив Комісію з вивчення 

фінансів, заснованої у березні 1926 р. у складі соціально-економічного від-
ділу Української академії наук? 

а) М. Бунге;  
б) Л. Яснопольський;  
в) В. Масленников;  
г) Т. Тіткін;  
д) В. Карпенко. 

 
8.  Які основні питання дослідження були в роботі працівників Комісії 

з вивчення фінансів? 
а) питання місцевих фінансів і місцевого господарства; 
б) дослідження докорінних змін суспільних умов формування фінансів; 
в) питання державного регулювання цін; 
г) особливості державної господарчої діяльності в нових умовах; 
д) методологічні питання розвитку фінансової науки. 
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9.  Чим були обумовлені загальні тенденції розвитку фінансової науки 
в Україні? 

а) розвитком філософської наукової думки; 
б) становленням і розвитком капіталістичної ринкової економіки; 
в) прогресом світової фінансової науки; 
г) формуванням і розвитком світового господарства; 
д) зміцненням національних елементів у провідних галузях економіки; 

 
10.  Чому українська фінансова наука довгий період сприймалась як не-

самостійна, несамобутня, «розчинена» в економічній думці метрополії? 
а) тому що протягом кількох століть була відсутня її державність; 
б) тому що Україна не мала своєї економічної школи; 
в) тому що дослідження фінансів в Україні тісно пов’язувалися з проб-
лемами національного самовизначення; 
г) тому що основна частина національної думки і видавнича справа 
були зосереджені за межами України; 
д) немає правильних відповідей.  

 
 

Узагальнення підходів до трактування категорії 
«фінансова наука» 

 

Автор Визначення 

Д. Боголепов  Фінансова наука … вивчає господарську діяльність держави, що 
полягає в формуванні засобів, необхідних для загальних потреб 
капіталістичного суспільства загалом1 

И. И. Янжул  Фінансова наука є вченням про суспільне господарство, що має 
своїм завданням викладення тих правил, які повинні дотримува-
тися під час добування матеріальних ресурсів, необхідних для 
виконання суспільних цілей2 

О. Д. Василик Фінансова наука вивчає явища та процеси, які здійснюються у 
державі при створенні й використанні фондів фінансових ресур-
сів на цілі її економічного та соціального розвитку3 

В. Л. Андрущен-
ко 

Фінансова наука — впорядкований процес одержання знань, їх 
організації та систематизації в світлі певної парадигми, а також 
сума об’єктивізованих знань про явища державних фінансів і 
достовірно установлені закономірності їх функціонування4 

                                                            

1 Боголепов Д. Краткий курс финансовой науки / Д. Боголепов — Х.: Пролетарий, 1925. — С. 30. 
2 Янжул И. И. Основные начала финансовой науки: Учение о государственных доходах / А. Н. Козырин 
(науч. ред., вступ. ст.), А. А. Ялбулганов (сост.). — М. : Статут, 2002. — С. 46. 
3 Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник / О. Д. Василик. — К.: НІОС — 2000. — С. 43. 
4 Андрущенко В. Л. Фінансова думка Заходу в ХХ столітті: Теорет. концептуалізація і наук. 
проблематика держ. фінансів / В. Л. Андрущенко. — Л.: Каменяр, 2000. — С. 12. 
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Г. Адамс Наука фінансів має справу з державними видатками і доходами, 
досліджує ті різноманітні зв’язки, що за необхідності супрово-
дять ці видатки і доходи, аналізує потреби держави та способи 
їх забезпечення1 

Ф. Hiтті Наука про фінанси досліджує, в які способи держава і місцеві 
органи самоуправління здобувають необхідні для їх існування й 
діяльності матеріальні засоби та як вони їх витрачають, тобто 
вивчає економічну діяльність самої держави, а також нижчих і 
проміжних колективних органів, наприклад, общин, областей, 
департаментів, графств і т.п2 

И. И. Янжул Финансовая наука — есть учение об общественном хозяйстве, 
имеющее своей задачей изложение тех правил, которые должны 
быть соблюдаемы при добывании материальных средств, потре-
бных для выполнения общественных целей3 

С. В.Мочерний,  
Я. С Ларіна.,  
О. А.Усенко,  
С. І. Юрій  

Фінансова наука — наука, яка на підставі діалектичного методу 
дослідження вивчає закони, закономірності та їх форми вияву у 
процесі діяльності різних економічних суб’єктів з приводу фор-
мування, обміну, розподілу і використання фінансових ресурсів 
і грошових коштів, а також шляхи ефективного використання 
таких ресурсів4 
Фінансова наука — система знань про фінансові явища і проце-
си, з виявленими достовірними передумовами виникнення, ме-
ханізмами та принципами функціонування, доказовими, обґрун-
тованими положеннями та висновками про їх вплив на людину, 
господарство, суспільство, цивілізацію, оцінкою здобутків, ви-
год, втрат5 
Фінансова наука — суспільно-економічна наука, що вивчає су-
купність фінансових явищ, пов’язаних із розподілом і перероз-
поділом ВВП6 

С. І. Юрій, 
В.М. Федосов 

Фінансова наука — спеціалізована галузь наукових знань, нау-
кова діяльність, спрямована на вивчення фінансів у теоретично-
му і практичному аспектах, а також форм організації і функціо-
нування їхніх окремих інститутів7 

 

                                                            

1 Андрущенко В. Л. Фінансова думка Заходу в ХХ столітті: Теорет. концептуалізація і наук. про-
блематика держ. фінансів / В. Л. Андрущенко. — Л.: Каменяр, 2000. — С. 80. 
2 Андрущенко В. Л. Фінансова думка Заходу в ХХ столітті: Теорет. концептуалізація і наук. пробле-
матика держ. фінансів / В. Л. Андрущенко. — Л.: Каменяр, 2000. — С. 80. 
3 Янжул И. И. Основные начала финансовой науки. Учение о государственных доходах / А. Н. Козырин 
(науч. ред., вступ. ст.), А. А. Ялбулганов (сост.). — М.: Статут, 2002. — С. 46. 
4 Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. Т. 2 / За ред. С. В. Мочерний. — Л.: Світ, 2005. Т. 2: 
О — Я. — С. 505. 
5 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В. М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — С. 18. 
6 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В. М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — С. 59. 
7 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В. М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — С. 60. 
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Тема 4 
ФІНАНСОВА ПОЛІТИКА 

 
Основні терміни та поняття 

Фінансова політика держави; фінансова політика суб’єктів госпо-
дарювання; фінансова стратегія; фінансова тактика; політика 
жорсткої регламентації; політика помірної регламентації; політика 
мінімальних обмежень; політика стабілізації; політика економічного 
зростання; політика обмеження ділової активності; дискреційна 
політика; недискреційна політика; бюджетна політика; податкова 
політика; грошово-кредитна політика; митна політика; боргова 
політика; механізм реалізації фінансової політики; фінансові методи; 
фінансові важелі; фінансові інструменти. 

 
 

4.1. Сутність, типи та напрямки фінансової політики 

Фінансова політика відображає суб’єктивну сторону функціонування 
фінансів. Власне фінанси і фінансова система є об’єктивними явищами. 
Вони існують незалежно від волі окремих суб’єктів фінансових відносин і 
загалом відображають об’єктивні закономірності розвитку. Але механізм 
функціонування фінансів, організація фінансових відносин і рух грошових 
потоків, хоч і підпорядковані цим об’єктивним закономірностям, не 
спрацьовують самі по собі, їх організовують конкретні суб’єкти, які 
керуються багатьма чинниками політичного, економічного і гуманітарного 
характеру, поєднуючи при цьому як загальні суспільні, так і власні 
інтереси. Тому фінансова політика завжди є переплетенням різноманітних 
інтересів окремих політичних партій і владних структур, центральних і 
місцевих органів влади і управління, різних верств населення, підприємців, 
споживачів, інвесторів і тому подібного. 

Із цієї точки зору, фінансова політика — це цілеспрямована 
діяльність держави та інших суб’єктів господарювання у сфері 
формування, розподілу та використання фінансових ресурсів задля досяг-
нення поставленої мети. 

Залежно від рівня реалізації розрізняють: 
– Фінансову політику держави (макрорівень). 
– Фінансову політику суб’єктів господарювання (мікрорівень). 
– Фінансову політику міжнародних організацій та фінансових 

інституцій (міжнародний рівень). 
Основна мета фінансової політики — створення раціональної сис-

теми управління фінансовими ресурсами, спрямованої на забезпечення 
стратегічних і тактичних завдань діяльності. 
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Зміст фінансової політики багатогранний і може бути представлений 
як єдність трьох складових частин: 

– вироблення науково обґрунтованих концепцій розвитку фінансів; 
– визначення основних напрямків використання фінансів на перс-

пективу і поточний період; 
– здійснення практичних дій, направлених на досягнення поставле-

ної мети. 
Пріоритетне значення має розробка і реалізація фінансової політики 

держави. 
Державна фінансова політика — це сукупність заходів держави з 

організації та використання фінансів для забезпечення економічного й со-
ціального розвитку країни.  

Фінансова політика є складовим елементом економічної політики 
держави, в якій визначаються: 

– основні напрями розвитку народного господарства країни; 
– загальний обсяг фінансових ресурсів держави; 
– джерела утворення фінансових ресурсів і напрямки їх викорис-

тання; 
– створення ефективної системи управління фінансами; 
– опрацювання досконалого механізму регулювання та стимулю-

вання економічно-соціальних процесів у державі за допомогою 
фінансових інструментів. 

Головна мета фінансової політики держави полягає у підвищенні 
рівня суспільного добробуту шляхом оптимального розподілу ВВП між 
галузями національної економіки, соціальними групами населення та 
окремими територіями. 

Сутність фінансової політики держави виявляється у поєднанні 
конкретних цілей та відповідних засобів, за допомогою яких вирішуються 
поставлені завдання. Цілі фінансової політики зумовлені потребами еко-
номічного розвитку і досягненням високого рівня індивідуального й суспі-
льного добробуту. Основний вектор фінансової політики — забезпечення 
економічного зростання в країні через механізми фінансового впливу на 
попит і пропозицію, споживання, заощадження та інвестиції. Фінансова 
політика неодмінно має конкретне спрямування, а її реалізація завжди 
пов’язана зі знаходженням компромісу, між певними потребами і реаль-
ними можливостями. 

Значення фінансової політики виявляється в тому, що правильно 
обрана фінансова політика: 

– стимулює зростання виробництва, раціональне розміщення про-
дуктивних сил по території країни; 

– підвищує зацікавленість регіонів в розвитку господарства, вико-
ристанні місцевих ресурсів; 
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– сприяє зміцненню і розвитку економічних зв’язків зі всіма краї-
нами світу; 

– призводить до підвищення матеріального і культурного рівня на-
селення. 

Для держав із ринковою економікою діють загальні принципи фі-
нансової політики, на основі яких вона ґрунтується. До них належать: 

1. Постійне сприяння розвитку виробництва, підтримання підпри-
ємницької активності й підвищення рівня зайнятості населення. Цього мо-
жна досягти за рахунок залучення вітчизняних та іноземних інвестицій в 
економіку, надання пільгового оподаткування підприємствам, удоскона-
ленням податкової політики держави. 

2. Мобілізація й використання фінансових ресурсів на забезпечення 
соціальних гарантій населення, розмір яких визначає розміри перерозподі-
лу валового внутрішнього продукту через державний бюджет. 

3. Вплив за допомогою фінансового механізму на раціональне вико-
ристання природних ресурсів і заборону технологій, що загрожують здо-
ров’ю людини. За допомогою таких фінансових інструментів, як податки, 
штрафні санкції, дотації держава вимагає від виробничих структур відш-
кодування витрат на відновлення природного середовища. 

Залежно від тривалості періоду і характеру вирішуваних завдань, фі-
нансова політика поділяється на фінансову стратегію і фінансову тактику. 

Фінансова стратегія — довготривалий курс фінансової політики, що 
розрахований на перспективу і передбачає рішення великомасштабних за-
вдань, визначених економічною і соціальною стратегією, і стосується важ-
ливих великих змін фінансового механізму, пропорцій розподілу фінансо-
вих ресурсів. Спрямованість фінансовій стратегії визначається конкретними 
завданнями розвитку суспільства на певному історичному етапі розвитку. В 
умовах економічної кризи головним завданням є фінансове забезпечення 
макроекономічної стабілізації, в умовах економічного розвитку — досяг-
нення оптимальних темпів зростання ВВП. Водночас, за будь-яких умов ос-
новою фінансової стратегії є надійне забезпечення потреб економіки фінан-
совими ресурсами і створення достатніх стимулів для ефективної діяльності 
суб’єктів господарювання. Фінансова стратегія зорієнтована на певну мо-
дель фінансових відносин у суспільстві. 

Фінансова тактика спрямована на вирішення завдань конкретного 
етапу розвитку суспільства шляхом зміни способів організації фінансових 
відносин, перегрупування фінансових ресурсів. Фінансова тактика перед-
бачає вирішення завдань поточного періоду (в межах року і менше), відрі-
зняється гнучкістю, рухливістю. Типовий приклад вирішення тактичних 
завдань — бюджет країни, що приймається на черговий рік. 

Фінансова тактика здійснюється через переорієнтацію фінансових ре-
сурсів і змін в організації фінансової діяльності. Фінансова тактика мобі-
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льніша, оскільки полягає в своєчасному реагуванні на економічні пробле-
ми і диспропорції, її головне завдання — досягнення стратегічних цілей 
розвитку. 

Фінансова стратегія і фінансова тактика тісно взаємозв’язані. Страте-
гія визначає суть і напрями тактики. Своєю чергою, тактичні можливості 
обмежують вибір стратегії, адже безглуздо визначати стратегічні цілі і за-
вдання, для вирішення яких недостатньо належних тактичних засобів. Вод-

ночас, слід зазначити те, що тільки фінансова політика, яка ґрунтується на 
поєднанні і взаємоузгодженості стратегії і тактики, їх єдності і підпорядко-
ваності, може бути успішною. Фінансова політика, яка не має стратегічних 
орієнтирів, а полягає лише у вирішенні тактичних завдань, має обмежений 
характер і, зазвичай, малоефективна. 

Фінансова політика реалізується за двома напрямками: регламентація 
фінансових відносин у суспільстві і здійснення поточної фінансової діяль-
ності. Регламентація фінансових відносин характеризує стратегію фінансо-
вої політики, а поточна фінансова діяльність — її тактику. Базовим елеме-
нтом є регламентація фінансових відносин, яка може здійснюватися 
державою в законодавчій і адміністративній формах. 

Законодавча регламентація полягає в ухваленні відповідних законода-
вчих актів, які встановлюють суб’єктів фінансових відносин, їх права і зо-
бов’язання, порядок і методи здійснення фінансової діяльності, і тому по-
дібне. Адміністративна регламентація передбачає надання прав регуляції 
фінансових відносин органам державного управління. Головною формою 
вироблення фінансової політики є законодавча регламентація фінансових 
відносин, оскільки воно ставить фінансову діяльність на стабільну правову 
основу, яка робить стійкою і фінансову політику. 

Залежно від міри законодавчої або адміністративної регламентації фі-
нансових відносин, яка характеризується тією частиною доходу, який роз-
поділяється і споживається відповідно до чинного законодавства або адмі-
ністративних рішень, розрізняють три типи фінансової політики: 

 політика жорсткої регламентації; 
 політика помірної регламентації; 
 політика мінімальних обмежень. 
Жорстка регламентація полягає в тому, що переважна частина фінан-

сових відносин регулюється державою. Права підприємств і громадян у 
здійсненні фінансових операцій визначаються не стільки їх інтересами, скі-
льки правилами, встановленими законами або адміністративними рішення-
ми. Така політика проводиться в умовах або адміністративної економіки і 
відповіднї їй фінансовій моделі, або в умовах обмеженості фінансових ре-
сурсів. Подібна фінансова політика малоефективна, оскільки знижує сти-
мули до продуктивної діяльності, адже фінансовим продуктом діяльнос-
ті — доходом — більше розпоряджається держава, ніж його власники — 
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юридичні і фізичні особи. Така політика, зазвичай, передбачає достатньо 
високий рівень бюджетної централізації ВВП. 

Помірна регламентація здійснюється в законодавчій формі і охоплює 
обмежену частину фінансових відносин — взаємини з державою, окремі 
елементи взаємин на кредитному, фондовому, валютному і страховому ри-
нках. Помірна регламентація повинна зрівноважити інтереси держави і су-
спільства в цілому і інтереси окремих юридичних і фізичних осіб. Вона за-
безпечує юридичним і фізичним особам достатні стимули для продуктивної 
діяльності і в той же час дає можливість державі впливати на соціально-
економічний розвиток суспільства. 

Політика мінімальних обмежень спрямована на формування макси-
мальної зацікавленості суб’єктів підприємницької діяльності і громадян в 
ефективному господарюванні. В такому випадку переважно регламенту-
ються тільки взаємини з державою, які до того ж зводяться до мінімуму. 
Переважна частина фінансових відносин за таких умов регламентується на 
договірних принципах між окремими суб’єктами. 

Поточна фінансова діяльність держави відображає тактику реалізації 
фінансової політики. Її основним знаряддям є бюджет. Його структуриза-
ція за джерелами формування доходів і напрямками фінансування витрат, 
за рівнями адміністративно-територіального поділу характеризує ту або 
іншу фінансову політику. 

Залежно від завдань, на рішення яких спрямована фінансова політика, 
вона поділяється на такі види: 

 політика стабілізації; 
 політика економічного зростання; 
 політика обмеження ділової активності. 
Політика стабілізації направлена на підтримку макроекономічної рі-

вноваги на основі постійних обсягів виробництва при стабільності цін. Її 
реалізація ґрунтується на забезпеченні стабільних об’ємів фінансових ре-
сурсів при постійних пропорціях розподілу і перерозподілу отриманих до-
ходів. 

Існують два різновиди цієї політики, які достатньо істотно відрізня-
ються один від одного. Перший — це політика стабілізації після економіч-
ного спаду, яка має стимулюючий характер. Другий — політика стабіліза-
ції в період економічного піднесення, яка має обмежувальний напрямок. 

Політика економічного зростання направлена на досягнення необ-
хідного для країни рівня щорічного збільшення об’ємів ВВП з урахуван-
ням її потенціалу. Вона націлена на розширення обсягу фінансових ресур-
сів і забезпечення їх доступності як за цінами, так і за умовами залучення. 
Реалізація фінансової політики економічного зростання може здійснювати-
ся у три основні способи — через зростання державних витрат, зниження 
рівня оподаткування і проведення політики «дешевих грошей». 
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Політика обмеження ділової активності використовується для регу-
ляції економічного циклу з метою запобігання кризі перевиробництва або 
недопущення виснаження економіки в результаті надмірних темпів еконо-
мічного зростання. Вона здійснюється в такі самі способи, як і при політи-
ці економічного зростання, тільки у зворотному напрямку — скорочення 
державних витрат, підвищення рівня оподаткування, встановлення високих 
процентних ставок за кредитами. 

За характером реалізації фінансова політика поділяється на дискре-
ційну і недискреційну.  

Дискреційна політика передбачає здійснення державою певних за-
ходів, направлених на реалізацію фінансової стратегії і тактики. Конкретні 
заходи, стимулюючі або стримуючі, застосовуються відповідно до ситуа-
ції, яка складається на певний час в економіці і фінансах.  

Недискреційна політика полягає у використанні певних фінансових 
інструментів — «вмонтованих стабілізаторів», які автоматично регулюють 
ситуацію в економіці. 

Функції «вмонтованих стабілізаторів» виконують, насамперед, подат-
ки, а також соціальні державні виплати, різні субсидії. Водночас, повної зба-
лансованості за допомогою вмонтованих стабілізаторів досягти важко. То-
му у фінансовій практиці використовуються одночасно і «вмонтовані 
стабілізатори», і засоби дискреційної політики. 

 
 

4.2. Складові фінансової політики держави 

Основні складові фінансової політики держави такі: 
1. Бюджетна політика — діяльність державних органів влади і 

управління стосовно формування, виконання та регулювання державного 
бюджету країни з метою забезпечення соціально-економічного розвитку та 
стратегічних пріоритетів держави. Бюджетна політика виражається у фор-
мах і методах мобілізації бюджетних ресурсів та використанні їх на різні 
потреби держави (включно з податками і податковими пільгами, санкція-
ми, бюджетними стимулами у вигляді дотацій та субвенцій), визначенні 
джерел фінансування бюджетного дефіциту, принципів взаємовідносин 
між окремими ланками бюджетної системи тощо. 

2. Податкова політика характеризує діяльність держави у сфері вста-
новлення, правового регламентування та організації справляння податків і 
податкових платежів у централізовані фонди грошових ресурсів держави. 
Формуючи свою податкову політику, держава шляхом збільшення або 
скорочення частки податкових надходжень, зміни форм оподаткування та 
податкових ставок, тарифів, звільнення від оподаткування окремих галузей 
виробництва, територій, груп населення сприяє зростанню або спаду  
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господарської активності, створенню сприятливої кон’юнктури на ринку, 
умов для розвитку пріоритетних галузей економіки, реалізації збалансова-
ної соціальної політики. 

3. Грошово-кредитна політика — комплекс дій і заходів держави у 
сфері грошового та кредитного ринків, наприклад, регулювання інфляції і 
курсу національної грошової одиниці, забезпечення своєчасних розрахун-
ків шляхом регламентації функціонування банківської системи та стабіль-
ності грошового обігу через управління емісією, розширення безготівкових 
форм розрахунків банківських установ із фізичними особами у різних сфе-
рах їх обслуговування тощо. Основні складові грошово-кредитної політи-
ки: емісійна, цінова, валютна та безпосередньо кредитна політики. Грошо-
во-кредитна політика забезпечує економіку повноцінною та стабільною 
національною валютою, регулює грошовий обіг відповідно до потреб еко-
номіки з метою стимулювання економічного зростання за низького рівня 
інфляції і безробіття та сприяє залученню кредитних інституцій до фінан-
сування інвестиційних проектів. 

4. Завдяки митній політиці держава захищає свої інтереси у сфері роз-
ширення чи скорочення експорту або імпорту, застосовуючи систему мит-
них платежів або певний митний режим. Митна політика може реалізовува-
тися у формі протекціонізму (політики, спрямованої на захист та 
стимулювання розвитку вітчизняної економіки) і вільної торгівлі (політики, 
спрямованої на скасування обмежень у сфері зовнішньоекономічної діяль-
ності) з використанням тарифних інструментів регулювання. 

5. Боргова політика передбачає систему дій та заходів щодо уникнен-
ня і врегулювання боргових проблем держави, забезпечення чи відновлен-
ня її платоспроможності та отримання максимального ефекту від фінансу-
вання за рахунок запозичених коштів. Боргова політика визначає межі та 
умови державного запозичення, співвідношення між його формами, креди-
торами, а також порядок і механізм погашення боргу. 

6. Головне завдання інвестиційної політики полягає у створенні при-
вабливого інвестиційного середовища для пожвавлення інвестиційної дія-
льності та нарощування обсягів інвестицій у національну економіку. У ви-
падку активної інвестиційної політики держава широко застосовує усі 
можливі прямі методи регулювання, і доволі часто сама стає безпосереднім 
інвестором. За реалізації пасивної інвестиційної політики максимальна 
свобода і самостійність суб’єктів господарювання під час формування вла-
сної інвестиційної політики лімітується державою через податкову, амор-
тизаційну, грошово-кредитну політику, систему пільг та санкцій, які мають 
бути адекватними інвестиційній політиці. 

Крім перерахованих вище самостійних складових, фінансова політика 
поєднує певні напрями державної діяльності у галузі страхування, соціаль-
ній сфері, сфері фінансового ринку та ін. 
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Фінансова політика у сфері фінансового ринку відображається у при-
йнятті законодавчих та нормативно-правових актів щодо фінансових пи-
тань діяльності учасників ринку, регулюванні випуску та обігу фінансових 
активів, створенні системи захисту прав інвесторів і здійсненні фінансово-
го контролю за дотриманням цих прав емітентами фінансових активів і 
особами, які здійснюють професійну діяльність на фінансовому ринку. 

Фінансова політика держави в галузі страхування полягає у законода-
вчому та нормативно-правовому регулюванні страхової діяльності, залу-
ченні страхового ринку до вирішення важливих фінансових питань соціа-
льного страхування, створенні цільових резервів для компенсації 
неспроможності окремих страхових компаній виконати зобов’язання за до-
говорами страхування життя, здійсненні державного нагляду за фінансо-
вою діяльністю страховиків. 

Фінансова політика у соціальній сфері визначається державним нор-
мативно-правовим регулюванням соціального страхування, встановленням 
та затвердженням розмірів страхових внесків, видів та розмірів соціальних 
виплат, обов’язкових вимог щодо створення страхових резервів, здійснен-
ням фінансового контролю за дотриманням законодавства та нагляду за ді-
яльністю державних цільових фондів. 

 
 

4.3. Забезпечення реалізації фінансової політики 

Процес формування і реалізації фінансової політики охоплює декілька 
етапів: 

1. Вироблення цілей, постановка завдань. 
2. Вибір типу фінансової політики. 
3. Вибір напрямків реалізації (монетарна чи фіскальна) та розмежу-

вання завдань між ними. 
4. Вибір інструментів реалізації. 
5. Координація дії окремих інструментів. 
6. Здійснення конкретних заходів. 
7. Контроль за ходом реалізації. 
Дієздатність фінансової політики залежить від ефективності діяльнос-

ті держави на кожному етапі і правильності ухвалених рішень. Її форму-
вання починається з чіткого визначення цілей і постановки обґрунтованих 
завдань. Виходячи з цього здійснюється вибір типу фінансової політики — 
жорстка або помірна регламентація, або політика мінімальних обмежень; 
дискреційна або вбудованих стабілізаторів. На цій основі обираються на-
прями реалізації (вирішується, які завдання забезпечуються засобами мо-
нетарної, а які — фіскальної політики) і інструменти реалізації та способи 
забезпечення скоординованості їх дії. 
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На основі сформованої політики здійснюються конкретні заходи у 
сфері фінансів. При цьому дуже важливо забезпечити дієвість фінансових 
інструментів, адже результативність фінансової політики залежить як від її 
обґрунтованості, так і від того, як реалізуються механізми її здійснення. 
Тому украй важливим є контроль за ходом реалізації виробленої фінансо-
вої політики. Фінансові відносини і фінансова діяльність настільки складні 
і багатогранні, що будь-які зміни в економічному середовищі можуть або 
змінити дію фінансових інструментів, або спрямувати її в інший бік. Це, 
своєю чергою, може призвести до зовсім інших результатів, порівнянно з 
тими, які очікувалися від цієї фінансової політики. 

Свою фінансову політику держава реалізує за допомогою фінансового 
механізму, склад і структура якого визначаються рівнем розвитку економі-
ки, відносинами власності, історичними та національними особливостями 
окремої країни, зміст якого висвітлений в т. 1. 

Для нормального функціонування фінансового механізму необхідним 
є його відповідне нормативно-правове забезпечення, представлене, перед-
усім, Конституцією України, численними законами, а також підзаконними 
нормативно-правовими актами. Закони приймаються Верховною Радою 
України, є обов’язковими до виконання і мають вишу юридичну силу сто-
совно інших нормативних актів. Велике значення в регламентації фінансо-
вих відносин в Україні відіграють такі закони: «Про власність», «Про сис-
тему оподаткування», «Про місцеве самоврядування в Україні», «Про цінні 
папери і фондовий ринок», Господарський кодекс України, Бюджетний ко-
декс України тощо. 

Підзаконні нормативно-правові акти приймаються компетентними 
державними органами на підставі чинних законів. До таких документів на-
лежать: укази Президента України, декрети і постанови Кабінету Мініст-
рів, інструкції, накази міністерств, міжнародні договори, укладені і ратифі-
ковані Верховною Радою України тощо. 

Ефективність функціонування фінансового механізму залежить також 
від якості його інформаційного забезпечення. Вичерпна, достовірна, своє-
часна і зрозуміла інформація є запорукою прийняття оптимальних фінан-
сових рішень, спрямованих на забезпечення економічного розвитку і соці-
альних потреб громадян. Інформаційне забезпечення складається з різних 
видів економічної, фінансової та іншої інформації. 

До джерел фінансової інформації належать показники, що характери-
зують макроекономічний розвиток країни, окремих галузей, кон’юнктуру 
фондового і грошового ринків, повідомлення про фінансову діяльність ко-
нтрагентів і конкурентів, фінансова звітність суб’єктів господарювання 
тощо. 

Організаційне забезпечення реалізації фінансової політики через фі-
нансовий механізм полягає у створенні відповідної системи фінансових 
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органів та інституцій, визначенні їх функцій і повноважень з метою забез-
печення повноти здійснення фінансової політики та досягнення координа-
ції дій усіх суб’єктів. Кожен із фінансових органів та інституцій має власну 
сферу діяльності і несе відповідальність за реалізацію фінансової політики 
в певному напрямку, наділений функціями і повноваженнями, які необхід-
ні для реалізації тієї або іншої політики 

Сукупність фінансових органів та інституцій, з виділенням їх повно-
важень і функцій, які здійснюють управління фінансами, висвітлена в т. 2. 
Стратегічне управління в Україні (управління фінансами на тривалу перс-
пективу) здійснюють найвищі органи державної влади і управління: Вер-
ховна Рада України, Кабінет Міністрів України, апарат Президента. 

Оперативне управління фінансами здійснює безпосередньо фінансо-
вий апарат, який складається з фінансових органів управління (Рахункової 
палати Верховної Ради України, Міністерства фінансів, Державного казна-
чейства, Державної контрольно-ревізійної служби, Державної податкової 
служби, Пенсійного фонду; Фондів соціального страхування тощо) і фі-
нансових інститутів (Національний банк України, банки і небанківські 
кредитні установи, страхові компанії, фондові біржі, інститути спільного 
інвестування тощо). 

Координуючими центрами в цій системі є міністерство фінансів і 
центральний банк. Міністерство фінансів розробляє принципи фінансової 
політики країни загалом і реалізує та координує фіскальну політику. Воно 
складає проект Державного бюджету і забезпечує його виконання. Склад і 
структура витрат бюджету відображають зміст і напрями фінансової полі-
тики на поточний рік. Водночас бюджет як фінансовий план складається на 
основі бюджетної резолюції, яка розробляється найвищим органом законо-
давчої влади, який і затверджує бюджет. Тому фіскальна політика держави 
є відображенням загальних дій законодавчої і виконавчої гілок влади. За-
конодавча влада визначає принципи цієї політики, а виконавча, передусім, 
в особі Міністерства фінансів забезпечує її реалізацію. 

Центральний банк розробляє принципи монетарної політики і забезпе-
чує її втілення. На відміну від Міністерства фінансів, яке входить до складу 
уряду, Центральний банк в більшості країн світу діє як самостійна і неза-
лежна фінансова інституція. Особливості статусів двох провідних фінансо-
вих структур — Міністерства фінансів і Центрального банку — безпосере-
дньо відображаються в реалізації фінансової політики і забезпеченні 
взаємозв’язку її фіскальної та монетарної складових. З одного боку, відсут-
ність єдиного підпорядкування і чітко визначеного співвідношення функцій 
може обумовлювати різновекторність монетарної і фіскальної політики. 
Але, з іншого боку, в цьому полягає властива демократичному суспільству 
система противаг, яка сприяє збалансованості фінансової політики загалом. 
Водночас, це вимагає обов’язкової координації дій Міністерства фінансів і 

216



 

 

Центрального банку. І фіскальна, і монетарна політика повинні бути спря-
мовані на вирішення основних завдань соціально-економічного розвитку. 

Нині фінансово-економічна ситуація в Україні є складною, неодно-
значною й суперечливою. Об’єктивні економічні реалії сьогодення вису-
нули в центр фінансової політики питання про вихід із системної фінансо-
во-економічної кризи і поступовий перехід до розширеного відтворення, 
тобто про економічне зростання, яке можливе лише за наявності економіч-
ної, грошової й соціальної стабілізації. 

Для виходу з фінансової кризи держава повинна запроваджувати фі-
нансову політику, спрямовану на: 

– створення сприятливих умов для залучення іноземного капіталу в 
національну економіку; 

– забезпечення прискореного розвитку пріоритетних галузей еконо-
міки шляхом субсидування та зниження податкового тиску; 

– активізацію роботи з подолання кризи неплатежів; 
– сприяння підвищенню кредитної спроможності та стійкості банків; 
– легалізацію тіньових капіталів і повернення іноземних кредитів. 

 
 

4.4. Фінансова політика суб’єктів господарювання 

Крім держави, будь-який інший суб’єкт господарювання (підприємст-
во, установа, організація) також розробляє і здійснює свою фінансову полі-
тику, дотримуючись вимог чинного законодавства. 

Фінансова політика підприємства є цілеспрямованим використанням 
фінансів для досягнення довгострокових і короткострокових завдань, ви-
значених засновницькими документами (статутом) підприємства. 

Фінансову політику підприємства визначають засновники, власники, 
проводить фінансове керівництво, виконують фінансові служби, виробничі 
структури, підрозділи і окремі працівники. Фінансова політика знаходить 
своє відображення в балансі підприємства. 

Реалізація фінансової політики поєднує стратегічні і тактичні фінан-
сові рішення, які можна розділити на дві групи: 

1) інвестиційні рішення; 
2) рішення фінансування. 
Інвестиційні рішення пов’язані з освітою і використанням активів 

(майна) організації і дають відповідь на питання: «Куди вкласти?». 
Рішення фінансування пов’язані з освітою і використанням пасивів і 

дають відповідь на питання: «Де узяти кошти?». 
Два типи фінансових рішень взаємозв’язані і взаїмопереплетені. Для 

організації пріоритетними є рішення інвестування, оскільки їх мета — 
отримання доходу від ефективного вкладення капіталу. 
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Рис. 4.2. Структура фінансової політики підприємства 
 
Стрижневою метою розробки фінансової політики організації є ство-

рення раціональної системи управління фінансовими ресурсами, спрямо-
ваної на забезпечення стратегічних і тактичних завдань її діяльності. Ці за-
вдання індивідуальні для кожного суб’єкта господарювання (наприклад, 
досягнення оптимальної фінансової стійкості і платоспроможності, рента-
бельності активів і власного капіталу та ін). Ці аспекти діяльності підда-
ються управлінню за допомогою фінансового, податкового і управлінсько-
го обліку і аналізу. 

У сучасних умовах для багатьох організацій характерна оперативна фо-
рма управління фінансами, тобто управлінські рішення є реакцією на поточ-
ні проблеми. Така форма управління фінансами часто викликає суперечності 
між інтересами організації та її партнерів. Тому актуальна проблема перехо-
ду до управління фінансами на основі аналізу фінансового стану, постановки 
стратегічних цілей діяльності організації, адекватних ринковим умовам, і 
пошуку шляхів їх досягнення в межах прийнятої фінансової політики. 

Фінансова політика є цілеспрямованим використанням фінансів для 
досягнення довгострокових і короткострокових завдань, визначених уста-
новчими документами (статутом) організації. Наприклад, посилення пози-
цій на ринку товарів (послуг), досягнення прийнятного обсягу продажу, 
прибутку, прибутковості (рентабельності) активів і власного капіталу, збе-
реження платоспроможності і ліквідності балансу. 

Більшість організацій, що довгий час працювали в умовах неста-
більного економічного середовища, високої інфляції, непередбачуваної 
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податкової і грошово-кредитної політики держави, як і раніше вирішують 
поточні фінансові проблеми, реагуючи на макроекономічні установки дер-
жавних владних структур. Така політика в управлінні фінансами породжує 
ряд суперечностей між інтересами господарюючих суб’єктів і фіскальними 
інтересами держави, ціною зовнішніх запозичень і рентабельністю вироб-
ництва, прибутковістю власного капіталу і фондового ринку, інтересами 
виробництва і фінансової служби. 

Зміст фінансової політики багатогранний і складається з таких 
ланок. 

1. Розробки оптимальної концепції управління фінансовими ресур-
сами організації, що забезпечує поєднання високої прибутковості і захисту 
від підприємницького ризику. 

2. Визначення основних напрямків використання фінансових ресур-
сів на поточний період (місяць, квартал) і на перспективу (рік і триваліший 
період). При цьому враховують перспективи розвитку виробничої і комер-
ційної діяльності, стан макроекономічної кон’юнктури (оподаткування, 
облікова ставка банківського відсотка, тарифи внесків до державних поза-
бюджетних фондів, норми амортизаційних відрахувань по основних засо-
бах і нематеріальних активах та ін.). 

3. Здійснення практичних дій, направлених на досягнення поставле-
ної мети (фінансовий аналіз і контроль, вибір способів фінансування підп-
риємства, оцінка реальних інвестиційних проектів і т.п. 

Єдність трьох стрижневих ланок визначає зміст фінансової політики, 
стратегічними завданнями якої є: 

– максимізація прибутку; 
– оптимізація структури капіталу і забезпечення фінансової стійкос-

ті організації; 
– досягнення фінансової прозорості організації для власників (акці-

онерів, засновників), інвесторів і кредиторів; 
– використання ринкових механізмів залучення капіталу за допомо-

гою емісії корпоративних цінних паперів; 
– розробка ефективного механізму управління фінансами (фінансо-

вого менеджменту) на основі діагностики фінансового стану, бю-
джетування і прогнозування руху капіталу, доходів і витрат з ура-
хуванням постановки стратегічних цілей і пошуку шляхів їх 
досягнення. 

При розробці ефективної системи управління фінансами постійно ви-
никають проблеми гармонізації різних інтересів організації (власників і 
управлінського персоналу), наявність достатнього обсягу грошових ресур-
сів для розширення виробництва і збереження високої платоспроможності. 

Метою фінансової політики є оптимізація рішень фінансування і ін-
вестування. 
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Основними завданнями конструктивної фінансової політики є: 
1) забезпечення джерел фінансування виробництва; 
2) недопущення збитків і збільшення маси прибутку; 
3) вибір напрямків і оптимізація структури виробництва з метою пі-

двищення її ефективності; 
4) мінімізація фінансових ризиків. 
Пріоритетним завданням оперативного управління фінансами органі-

зації є забезпечення її ліквідності і фінансової стійкості. 
Фінансова політика організації — складова частина її економічної по-

літики. Вона відображає сукупність заходів щодо організації і використан-
ня фінансів для здійснення своїх функцій і завдань, якісно певного напря-
мку розвитку, що стосується сфер, засобів і форм її діяльності, системи 
взаємин усередині організації, а також позицій організації в зовнішньому 
середовищі. 

Об’єкт фінансової політики — господарська система і її діяльність у 
взаємозв’язку з фінансовим станом і фінансовими результатами, грошовий 
обіг господарюючого суб’єкта, що є потоком грошових надходжень і ви-
плат. Кожному напрямку витрачання грошових фондів повинні відповідати 
певні джерела: на підприємстві до джерел належать власний капітал і па-
сиви, які інвестуються у виробництво і набувають форми активів.  

У діючій організації неможливо визначити початкову і кінцеву точки 
грошового обороту. Обсяг грошових коштів, яким розпоряджається організа-
ція, змінюється в часі і залежить від характеру виробничого процесу, обсягу 
продажу, погашення дебіторської заборгованості та ін. Розмір запасів сиро-
вини, незавершеного виробництва, готової продукції на складі, дебіторській 
заборгованості і належний оплаті комерційний кредит також коливаються за-
лежно від реалізації, виробничого процесу і фінансової політики організації 
щодо кредиторської і дебіторської заборгованості, формування запасів. 

Предмет фінансової політики — внутрішньофірмові і міжгосподарські 
фінансові процеси, відносини і операції, у т.ч. виробничі процеси, ство-
рюючі фінансові потоки і такі що визначають фінансовий стан і фінансові 
результати, розрахункові відносини, інвестиції, питання придбання і випу-
ску цінних паперів і т.п. 

Суб’єкти фінансової політики — засновники організації і керівництво 
(працедавці), фінансові служби, які розробляють і реалізують стратегію і 
тактику фінансового менеджменту в цілях підвищення ліквідності і плато-
спроможності підприємства за допомогою отримання і ефективного вико-
ристання прибутку. 

Фінансова політика полягає в постановці цілей і завдань фінансового 
управління, а також у визначенні і використанні методів і засобів їх реалі-
зації, в постійному контролі, аналізі і оцінці відповідності процесів, що ві-
дбуваються, наміченим цілям. 
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Фінансова політика виявляється в системі форм і методів мобілізації і 
оптимального розподілу фінансових ресурсів, визначає вибір і розробку фі-
нансових механізмів, способи і критерії оцінки ефективності і доцільності 
формування, напрямку і використання фінансових ресурсів в управлінні. 

Організація фінансової політики будується на певних принципах: 
1. Принцип самоокупності і самофінансування. Самоокупність при-

пускає, що засоби, що забезпечують функціонування організації, повинні 
окупитися, тобто принести дохід, який відповідає мінімально можливому 
рівню рентабельності. Самофінансування означає повну окупність витрат 
на виробництво і реалізацію продукції, інвестування в розвиток виробниц-
тва за рахунок власних грошових коштів і, за необхідності, за рахунок бан-
ківських і комерційних кредитів. 

2. Принцип самоврядування або господарської самостійності поля-
гає в: 

– самостійному визначенні перспектив розвитку організації (переду-
сім, на основі попиту на вироблювану продукцію, виконувані ро-
боти або послуги, що надаються); 

– самостійному плануванні своєї діяльності; 
– забезпеченні виробничого і соціального розвитку фірми. 
3. Принцип матеріальної відповідальності означає наявність певної си-

стеми відповідальності організації за ведення і результати господарської дія-
льності. Фінансові методи реалізації цього принципу різні для окремих орга-
нізацій, їх керівників і працівників залежно від організаційно-правової форми. 

4. Принцип зацікавленості в результатах діяльності. Об’єктивна не-
обхідність цього принципу визначається основною метою підприємницької 
діяльності — систематичним отриманням прибутку. 

5. Принцип здійснення контролю за фінансово-господарською дія-
льністю підприємства. Як відомо, фінанси підприємства виконують конт-
рольну функцію, оскільки вона об’єктивна, то на ній ґрунтується суб’єк-
тивна діяльність — фінансовий контроль. 

Розрізняють декілька видів контролю залежно від суб’єктів, що здійс-
нюють його: 

– загальнодержавний (позавідомчий) контроль здійснюють органи 
державної влади і управління; 

– відомчий контроль здійснюють контрольно-ревізійні відділи міні-
стерств, відомств; 

– незалежний фінансовий контроль здійснюють аудиторські фірми. 
6. Принцип формування фінансових резервів, пов’язаний з необхід-

ністю забезпечення безперервності підприємницької діяльності з враху-
ванням високого рівня ризику внаслідок коливань ринкової кон’юнктури. 

За напрямками здійснення фінансова політика організації поділяється 
на внутрішню і зовнішню. 
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Внутрішня фінансова політика спрямована на фінансові відносини, 
процеси і явища, що відбуваються всередині організації. 

Зовнішня фінансова політика спрямована на діяльність організації в 
зовнішньому середовищі: на фінансових ринках, у кредитних відносинах і т.п. 

Виходячи з тривалості періоду і характеру вирішуваних завдань, фі-
нансову політику поділяють на фінансову стратегію і фінансову тактику. 

Фінансова стратегія — довготривалий курс фінансової політики, що 
розрахований на перспективу і припускає рішення великомасштабних за-
вдань розвитку організації. Фінансові рішення і заходи, розраховані на пе-
ріод більше 12 місяців або на період, що перевищує операційний цикл, на-
лежать до довгострокової фінансової політики. 

До найважливіших елементів фінансової стратегії належать: 
– вироблення кредитної стратегії; 
– управління основним капіталом, у т.ч. і амортизаційна політика; 
– цінова стратегія; 
– вибір дивідендної та інвестиційної стратегії. 
Фінансова тактика спрямована на вирішення локальних завдань кон-

кретного етапу розвитку організації шляхом своєчасної зміни фінансових 
зв’язків, перерозподілу грошових ресурсів між видами витрат і структур-
ними підрозділами (філіалами). 

Фінансові рішення і заходи, розраховані на період менший 12 місяців 
або на період тривалості операційного циклу, якщо він перевищує 12 міся-
ців, належать до короткострокової фінансової політики. 

Тактичними завданнями, досягнення яких повинне забезпечувати 
управління фінансами, є: 

1) розробка цінової політики; 
2) управління поточними витратами; 
3) управління оборотними активами і кредиторською заборгованістю; 
4) управління фінансуванням поточної діяльності; 
5) організація поточного фінансового планування. 
Метою вибору фінансової тактики є визначення оптимального розміру 

оборотних активів і джерел їх фінансування, як власних, так і залучених. 
Якщо фінансова політика націлена на розвиток, вдосконалення фінан-

сових відносин або на позитивний результат для відповідного об’єкта фінан-
сових відносин, її слід вважати конструктивною. У випадку, якщо особисті, 
групові і інші інтереси за певних умов приносять збиток, перешкоджають 
розвитку об’єкта, то така фінансова політика вважається деструктивною. 

Фінансова політика може бути протизаконною (кримінальною), якщо 
в ній допускаються відхилення від чинного законодавства. Не кожна де-
структивна фінансова політика є протизаконною, оскільки суб’єкти не 
тільки конструктивної, але і деструктивної політики прагнуть діяти в ме-
жах закону. 
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Питання для самоперевірки 

1. Дайте визначення фінансової політики. 
2. Що означають поняття «Фінансова стратегія» і «фінансова тактика»? 
3. Розкрийте основні напрямки розробки фінансової політики. 
4. Перерахуйте основні тактичні завдання, що вирішуються в ході ре-

алізації фінансової політики. 
5. Які стратегічні цілі ставлять за допомогою фінансової політики пі-

дприємства? 
6. Хто визначає основні напрямки розробки фінансової політики під-

приємства? 
7. Перерахуєте основні етапи фінансової політики підприємства. 
8. Що є суб’єктом, об’єктом і предметом фінансової політики підпри-

ємства? 
 

Тести 

1. Верховна Рада України у сфері формування фінансової політики має 
такі повноваження: 
а) приймає закони з фінансових питань; 
б) складає проект Державного бюджету України; 
в) затверджує Державний бюджет України: 
г) складає проекти місцевих бюджетів; 
д) затверджує місцеві бюджети; 
є) визначає засади внутрішньої і зовнішньої політики. 

 
2. Повноваження Президента України у сфері фінансової політики: 

а) має право встановлювати місцеві податки; 
б) підписує закони, прийняті Верховною Радою України; 
в) розробляє пропозиції щодо вдосконалення податкової політики; 
г) складає проект Державного бюджету України; 
д) має право вето щодо прийнятих Верховною Радою законів. 

 
3. Функції Кабінету Міністрів України у сфері фінансової політики: 

а) організація розробки проекту Державного бюджету України; 
б) забезпечення виконання Державного бюджету України; 
в) забезпечення проведення економічної політики держави. 

 
4. Міністерство фінансів України виконує такі функції: 

а) складає проект Державного бюджету України; 
б) затверджує Державній бюджет України; 
в) здійснює контроль за випуском і обігом цінних паперів; 
г) здійснює управління державним зовнішнім і внутрішнім боргом; 
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д) вивчає валютно-фінансові проблеми в галузі міжнародного еконо-
мічного співробітництва. 

 
5. Основними завданнями Державної контрольно-ревізійної служби є: 

а) управління державним боргом; 
б) складання звіту про виконання Державного бюджету України; 
в) контроль за витрачанням коштів бюджетними установами; 
г) контроль за витрачанням коштів і матеріальних цінностей в устано-
вах, організаціях і підприємствах, які отримують кошти з бюджетів 
усіх рівнів. 

 
6. Що таке фiнансовий механiзм пiдпpиємства? 

а) система розподілу прибутку підприємства; 
б) система податкових pозpахункiв підприємства з бюджетом та поза-
бюджетними фондами; 
в) система по фоpмуванню, pозподiлу та викоpистанню грошових до-
ходiв пiдпpиємства; 
г) пpавильна вiдповiдь вiдсутня. 

 
Узагальнення підходів до трактування категорії 

«фінансова політика» 

Автор Визначення 

О. Д. Василик Фінансова політика держави — це досить складна сфера 
діяльності законодавчої і виконавчої влади, яка поєднує 
заходи, методи і форми організації та використання фінан-
сів для забезпечення її економічного і соціального розвит-
ку1 

Л. О. Дробозіна,  
Л. П. Окунева,  
Л. Л. Андросова та ін. 

Сукупність державних заходів щодо використання фінан-
сових відносин для виконання державою своїх функцій є 
фінансовою політикою2 

С. О. Мисак  Фінансова політика (державна) — це складова частина 
економічної політики, яка є системою заходів державної 
влади щодо мобілізації та використання фінансів для до-
сягнення визначених цілей та завдань3 

С. I. Юрій, Т. О. Кізима, 
Н. П. Злепко,  
М. М. Тріпак  

Фінансова політика … є сукупністю фінансових (розпо-
дільчих і перерозподільчих) заходів, які держава здійснює 
через фінансову систему4 

                                                            

1 Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник. / О. Д. Василик — К.: НІОС, 2000. — С. 57. 
2 Фінанси. Грошовий обіг. Кредит: Навч. посіб. / Л. О. Дробозіна, Л. П. Окунева, Л. Л. Андросова та інші; 
Під редакцією проф. Л. О. Дробозіної. Видавнича агенція «Вертекс», 2001. — С. 53. 
3 Мисак С. О. Фінансова політика. / С. О. Мисак — К., 2002. — С. 5. 
4 Фінанси: вишкіл студії. Навч. посіб. / За ред. С. І. Юрія — Т.: Карт-бланш, 2002. — С. 37. 
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В. Федосов,  
В. Опарін,  
С. Льовочкін  

Фінансова політика, що є комплексом дій і заходів держа-
ви в межах наданих їй функцій та повноважень у сфері фі-
нансів, завжди має бути адекватною відповідній економі-
чній та політичній ситуації, що складається в певний 
історичний момент у конкретній країні1 

І. О. Петровська,  
Д. В. Клиновий 

Фінансова політика — спосіб впливу фінансових відносин 
на економічний і соціальний розвиток суспільства; знахо-
диться в безпосередній залежності від характеру виробни-
цтва і сутності виробничих відносин; проявляється в сис-
темі форм і методів мобілізації фінансових ресурсів та їх 
розподілу2 

Б. А. Карпінський,  
О. В. Герасименко 
 

… фінансова політика є складовою частиною економічної 
політики держави, головним завданням якої є забезпечен-
ня фінансовими ресурсами економічної та соціальної дер-
жавних програм 3 

І. Н. Мисляєва  Фінансова політика — це заснована на фінансовому зако-
нодавстві цілеспрямована діяльність держави, пов’язана з 
мобілізацією фінансових ресурсів, їх розподілом і викори-
станням для виконання державою своїх функцій4 

М. В. Романовський,  
Г. М. Бєлоглазова 

Фінансова політика — це сукупність методологічних 
принципів, форм організації і методів використання функ-
цій5 

Бистряков А. Я.,  
Т. Д. Вікуліна,  
В. Ф. Воля, Н. М. Гав-
рилова, В. В. Голосов 

Фінансова політика держави — система використання 
державою фінансових відносин і функцій фінансів для до-
сягнення поставлених соціально-економічних цілей6 

Ю. Я. Вавілов,  
І. Н. Єгоричєва,  
М. Л. Сєдова,  
О. Н. Сємьонова та ін. 

Фінансова політика … є сукупністю заходів держави в га-
лузі фінансів7 

С. О. Маслова,  
О. А. Опалов  

Фінансова політика — це комплекс державних заходів, що 
забезпечують ефективне функціонування фінансів і фінан-
сової системи1 

                                                            

1 Федосов В. Фінансова реструктуризація в Україні: проблеми і напрями / В. Федоров, В. Опарін, С. Льо-
вочкін. — К.: КНЕУ, 2002. — С. 30. 
2 Петровська І. О. Фінанси (з елементами статистики фінансів). Навч. посіб. / І. О. Петровська, Д. В. Кли-
новий. — К.: ЦУЛ, 2002. — С. 8. 
3 Карпінський Б.А. Фінансова система: Навч. посібн. / Б. А. Карпінський, О. В. Герасименко. — К.: Центр 
навчальної літератури, 2003. — С. 16. 
4 Мысляева И. Н. Государственные и муниципальные финансы: Учеб. для студ. вузов по спец. 061000 
«Государственное и муниципальное управление». — М.: ИНФРА-М, 2003. — С. 14. 
5 Финансы и кредит: Учеб. для студ. вузов, обуч. по экон. спец. / За ред. М. В. Романовский, Г. Н. Бело-
глазова. — М.: Юрайт, 2003. — С. 42. 
6 Государственные и муниципальные финансы: Учебник / За ред. И. Д. Мацкуляк. — М.: Издательство 
РАГС, 2003. — С. 29. 
7 Вавилов Ю. Я. Финансы: Учеб. пособ. для студ. вузов и слушателей системы дистанционного 
обучения / Ю. Я. Вавилов, И. Н. Егорычева, М. Л. Седова и др. — М.: Издательский Дом «Социальные 
отношения», 2003. — С. 36. 
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… сукупність державних заходів із мобілізації та розподі-
лу фінансових ресурсів з метою досягнення зростання 
внутрішнього валового продукту й розв’язання економіч-
них проблем держави2 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  
А. А. Ільєнко та ін. 

Фінансова політика — це сукупність заходів держави з 
організації та використання фінансів для забезпечення 
економічного й соціального розвитку країни3 

П. І. Юхименко Фінансова політика держави — частина (підсистема) її 
економічної політики, яка є сукупністю законодавчих і 
нормативних актів, бюджетно-податкових, інших фінан-
сових інструментів, інститутів та заходів державної влади, 
котрі згідно із законодавством мають повноваження щодо 
формування та використання фінансових ресурсів держа-
ви та регулюють фінансово-кредитні потоки у секторах 
економіки відповідно до стратегічних і тактичних цілей 
державної економічної політики4 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

Фінансова політика — комплекс цілей, методів і форм їх 
реалізації, а отже, організації та використання фінансових 
ресурсів з метою забезпечення соціально-економічного ро-
звитку країни та підвищення життєвого рівня населення5 

Ю. В. Ковбасюк Фінансова політика — спосіб впливу фінансових відносин 
на економічний і соціальний розвиток суспільства; пере-
буває в безпосередній залежності від характеру виробниц-
тва і сутності виробничих відносин; проявляється в систе-
мі форм і методів мобілізації фінансових ресурсів та їх 
розподілу. 
Фінансова політика — комплекс державних заходів із мо-
білізації фінансових ресурсів, їх розподілу й використання 
з метою досягнення певних соціально-економічних цілей, 
підпорядкованих реалізації інтересів суспільства6 

С. І. Юрій, 
В. М. Федосов 

… фінансова політика — сукупність розподільних і пере-
розподільних заходів, які держава здійснює через фінан-
сову систему, щодо організації та використання фінансо-
вих відносин із метою забезпечення зростання валового 
внутрішнього продукту країни і підвищення добробуту 
всіх членів суспільства7 

                                                                                                                                                                                          

1 Маслова С. О., Опалов О. А. Фінансовий ринок: Навч. посіб. для студ. вищ. закл. / С. О. Маслова, 
О. А. Опалов — 2 вид., випр. — К.: Каравела, 2003. — С. 26. 
2 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
загальною ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 112. 
3 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
загальною ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 113. 
4 Юхименко П. І. Сучасні тенденції та стратегія фінансової політики України / П. І. Юхименко // Фінанси 
України. — 2005. — № 10. — С. 101. 
5 Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. Т. 2 / За ред. С. В. Мочерного. − Л.: Світ, 2005. — С. 506. 
6 Ковбасюк Ю. В. Державні фінанси: теоретико-організаційні аспекти: навч. посіб. / Ю. В. Ковбасюк — 
К.: КИЙ, 2007. — С. 229. 
7 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В.М. Федосова. — К.: Знання, 2008. —С. 80. 
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М. Р.Заріпов  Сукупність державних заходів по оптимізації і розвитку 
економічних і соціальних умов з використанням централі-
зованих грошових ресурсів формує фінансову політику 
держави. … під фінансовою політикою розуміють відпові-
дне регулювання економіки за допомогою доходів і видат-
ків (фіскальна політика) та бюджету (бюджетна політика)1 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  
Т. О. Ставерська та ін. 

Система державних заходів у сфері фінансової діяльності, 
спрямованих на мобілізацію фінансових ресурсів, їх роз-
поділ і використання, з метою виконання державою її фу-
нкцій, — фінансова політика держави2 

В. П. Кудряшов  Фінансова політика — це управління формуванням, роз-
поділом і використанням фінансових ресурсів з метою ви-
рішення поставлених завдань3 
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Тема 5 
ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ 

 

Основні терміни та поняття 
Бюджет, бюджетний дефіцит, бюджетна класифікація, бюджетний 
процес, бюджетна система, видатки бюджету, дотації, доходи бюдже-
ту, дефіцит бюджету, доходи від операцій із капіталом, зведений бю-
джет, неподаткові надходження, офіційні трансферти, принципи бю-
джетної системи, податкові надходження, субвенція, субсидія, цільові 
фонди. 
 
 

5.1. Зміст і склад державних фінансів. 
Державні доходи і державні видатки 

Державні фінанси є найважливішим елементом фінансової системи 
держави. Через них держава впливає на економічний і соціальний розвиток 
країни загалом та окремих її регіонів і соціальних груп населення. 

До складу державних фінансів входять: 
 державний бюджет; 
 фонди цільового призначення; 
 державний кредит; 
 фінанси державного сектора. 
Державний бюджет — це основний фінансовий план держави, що має 

силу закону. За допомогою державного бюджету держава мобілізує кошти, 
необхідні для забезпечення розвитку країни та витрачає їх з метою вико-
нання своїх функцій. 

Фонди цільового призначення — це централізовані фонди грошових 
коштів, що утворюються поза державним бюджетом для реалізації прав 
громадян на пенсійне і соціальне забезпечення та соціальне страхування. 

Державний кредит передбачає залучення коштів державою на 
позиковій основі. Залучені таким чином кошти спрямовуються в бюджет 
для використання через видатки на конкретні проекти. 

Фінанси державного сектора об’єднують фінанси державних підп-
риємств і муніципального господарства. 

Система державних фінансів зображена на рис. 5.1. 
Функціонування державних фінансів характеризується державними 

доходами та державними видатками. 
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Рис. 5. 1. Система державних фінансів 
 
Державні доходи — це усі податкові, неподаткові та інші надхо-

дження на безповоротній основі, залучення яких передбачено законодав-
ством України. Державні доходи виражають економічні відносини, що ви-
никають у процесі формування загальнодержавних фондів грошових 
ресурсів. Об’єктом цих відносин є валовий внутрішній продукт, а 
суб’єктами — держава, з одного боку, та підприємства й організації, насе-
лення — з другого. Основним джерелом формування доходів є валовий 
внутрішній продукт. Також джерелом формування доходів держави інко-
ли є національне багатство, а саме: доходи від приватизації державної й 
муніципальної власності, від продажу золотовалютного запасу, природних 
ресурсів та інших національних цінностей. Іншими способами поповнення 
доходів держави бюджету можуть бути внутрішні й зовнішні займи та емі-
сія грошей. Тимчасово вільні грошові кошти юридичних осіб, заощаджен-
ня населення, іноземний капітал відображають кредитний метод форму-
вання державних доходів, який передбачає повернення позик та платність 
за їх використання. Тому засоби, що мобілізуються на основі державних 
позик, необхідно розглядати не як джерело формування доходної частини 
бюджету, а як спосіб тимчасового поповнення бюджетного фонду. Анало-
гічно слід характеризувати й грошову емісію, яку держава застосовує в те-
рмінових випадках, коли вона не має змоги отримати відповідні доходи та 
позики, а фінансування державних витрат є невідкладними.  

Основною ланкою державних фінансів є державний бюджет. 
Доходи Державного бюджету України класифікуються за методами 

залучення коштів:  
1) податкові надходження; 
2) неподаткові надходження; 

Місцеві  
фонди

230



 

 

3) доходи від операцій із капіталом; 
4) офіційні трансферти; 
5) цільові фонди. 
Податкові надходження формують основну частину доходів бюджету 

України (65–70%). Згідно з бюджетною класифікацією, до них належать: 
– податки на доходи, податки на прибуток, податки на збільшення 

ринкової вартості; 
– збори за спеціальне використання природних ресурсів; 
– внутрішні податки на товари й послуги; 
– податки на міжнародну торгівлю та зовнішні операції; 
– інші податки. 
Неподаткові надходження складаються з: 
– доходів від власності та підприємницької діяльності; 
– адміністративних зборів та платежів, доходів від некомерційного й 

побічного продажу; 
– надходжень від штрафів та інших фінансових санкцій; 
– інших неподаткових надходжень. 
До надходжень від власності та підприємницької діяльності належать: 

рентна плата за нафту і газ власного видобутку, плата за транзит нафти і 
газу територією України, дивіденди на акції господарських товариств, які є 
у державній власності. 

Адміністративні збори та платежі включають плату за оренду держав-
ного майна, державне мито та митні збори. 

Надходження від фінансових санкцій формують адміністративні 
штрафи та санкції за порушення правил пожежної безпеки, а також суми, 
стягнені з винних осіб за шкоду, заподіяну державі або підприємству. 

До інших неподаткових надходжень належать додаткові збори на 
виплату пенсій, збори з операцій купівлі–продажу валюти, кошти від 
реалізації надлишкового озброєння, військової та спеціальної техніки 
тощо. Неподаткові надходження у структурі державного бюджету ста-
новлять близько 25% доходів. 

Доходи від операцій із капіталом утворюють третю групу надхо-
джень до державного бюджету і поєднують: 

– надходження від продажу основного капіталу; 
– надходження від реалізації державних запасів товарів; 
– надходження від продажу землі та нематеріальних активів. 
Офіційні трансферти — це кошти, одержані від інших органів держа-

вної влади, органів влади Автономної Республіки Крим, органів місцевого 
самоврядування, інших держав або міжнародних організацій на безоплатній 
та безповоротній основі. До них належать дотації, субвенції та субсидії.  

Дотація — трансферт, який передається з одного рівня бюджету ін-
шому на безповоротній і безоплатній основі і який не має цільового приз-

231



 

 

начення. Субвенція — це міжбюджетний трансферт, що має цільовий ха-
рактер і призначається на певну мету в порядку, визначеному тим органом, 
який прийняв рішення про надання субвенції. Субсидія — трансферт, який 
передається з одного рівня бюджету іншому на безповоротній і безоплат-
ній основі, який має цільове призначення і в повному обсязі відшкодовує 
передбачені бюджетні призначення. 

Державні цільові фонди — це сукупність грошових фондів, що фор-
муються з цільових джерел і використовуються на фінансування відповід-
них державних видатків. Вони перебувають в розпорядженні держави та 
місцевих органів влади. До державних цільових фондів належать: 

– Пенсійний фонд; 
– Фонд соціального страхування з тимчасової втрати працездатності; 
– Фонд загальнообов’язкового державного соціального страхування 
на випадок безробіття; 

– Фонд соціального страхування від нещасних випадків на виробниц-
тві та професійних захворювань; 

– Фонд соціального захисту інвалідів; 
– Державний дорожній фонд України; 
– Державний фонд охорони навколишнього природного середовища 
та інші. 

До доходів державного бюджету можуть зараховуватися гранти і да-
рунки у вартісному виразі. 

Слід зазначити, що доходи бюджету класифікують не лише за мето-
дами залучення, а й за іншими ознаками, наприклад, залежно від держав-
ного устрою:  

1) в унітарних державах — доходи державного бюджету і доходи мі-
сцевих бюджетів;  

2) у федеративних державах — доходи федерального бюджету, дохо-
ди бюджетів членів федерації і місцевих бюджетів. 

За джерелами формування:  
1) доходи, отримані від розподілу ВВП; 
2) доходи від реалізації національного багатства. 
Залежно від розподілу доходів між ланками бюджетної системи: 
1) закріплені доходи — доходи, які належать до бюджетів певного рів-

ня на невизначений строк відповідно до заздалегідь встановлених, незмін-
них нормативів; 

2) регулюючі доходи — доходи, що закріплені за бюджетами вищого 
рівня, що передаються до бюджетів нижчого рівня за диференційованими 
й щорічно змінюваними нормативами відрахувань із метою збалансування 
бюджетів нижчого рівня. 

Державні видатки є сукупністю фінансових відносин із приводу ви-
користання державних фондів грошових ресурсів із метою фінансування 
соціально-економічного розвитку держави.  
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Функціонування державних видатків — це безперервний процес пере-
розподілу грошових фондів і створення нових фондів із вужчим цільовим 
призначенням. Таким чином, об’єктом державних видатків є грошові фон-
ди, що формуються у процесі розподілу та перерозподілу частини валового 
внутрішнього продукту й направляються на потреби суспільного розвитку. 

У Бюджетному Кодексі України розмежовуються поняття видатки 
бюджету та витрати бюджету. 

Видатки бюджету — це кошти, що спрямовуються на здійснення 
програм і заходів, передбачених відповідним бюджетом, за винятком кош-
тів на погашення основної суми боргу та повернення надлишку сплачених 
до бюджету сум. 

Витрати бюджету — це видатки бюджету та кошти на погашення 
основної суми боргу. 

Державні видатки залежать від ряду факторів: функцій держави, рівня 
соціально-економічного розвитку, адміністративно-територіального уст-
рою її тощо. 

Згідно з бюджетною класифікацією видатки бюджету поділяють за: 
1) функціями, з виконанням яких пов’язані видатки (функціональна 

класифікація видатків); 
2) економічною характеристикою операцій, при проведенні яких здій-

снюються ці видатки (економічна класифікація видатків); 
3) ознакою головного розпорядника бюджетних коштів (відомча кла-

сифікація видатків); 
4) за бюджетними програмами (програмна класифікація видатків). 
До функціональної структури належать видатки, що здійснюються 

на економічну діяльність, державне управління, науку, соціальний захист 
населення, соціально-культурну сферу, національну оборону, правоохорон-
ну діяльність і гарантування безпеки держави, житлово-комунальне госпо-
дарство, охорону навколишнього природного середовища, видатки цільо-
вих фондів, видатки на обслуговування державного боргу та інші видатки. 

За економічним змістом видатки бюджету поєднують: поточні вида-
тки, капітальні видатки (видатки розвитку) та кредитування за вирахуван-
ням погашення. Їх склад визначається Міністром фінансів України. 

Поточні видатки — це видатки на утримання підприємств, установ, 
організацій виробничої та соціальної інфраструктури. 

Капітальні видатки — це видатки бюджету на створення нових і на 
розширення діяльності діючих підприємств, установ та організацій. 

Згідно із бюджетною класифікацією, до поточних видатків належать: 
1. Видатки на товари та послуги, в тому числі: 
 оплата праці працівникам бюджетних установ; 
 нарахування на заробітну плату; 
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 придбання предметів постачання і матеріалів; 
 видатки на відрядження; 
 оплата послуг з утримання бюджетних установ; 
 оплата комунальних послуг та енергоносіїв; 
 дослідження і розробки, державні програми. 
2. Видатки на сплату процентів, в тому числі: 
 банківським установам; 
 за внутрішніми позиками; 
 за зовнішнім державним богом. 
3. Трансферти. 
До капітальних видатків належать: 
1. Видатки на придбання основного капіталу, в тому числі: 
 придбання обладнання і предметів довгострокового користування; 
 капітальне будівництво; 
 капітальний ремонт. 
2. Створення державних запасів і резервів. 
3. Капітальні трансферти. 
4. Нерозподілені витрати. 
5. Кредитування за вирахуванням погашення.  
Відомча класифікація видатків бюджету визначає перелік головних 

розпорядників бюджетних коштів. На її основі Державне казначейство 
України та місцеві фінансові органи ведуть реєстр усіх розпорядників бюд-
жетних коштів. 

Програмна класифікація видатків бюджету застосовується при фо-
рмуванні бюджету за програмно-цільовим методом. Виділення коштів на 
окремі цільові програми дозволяє концентрувати бюджетні ресурси на 
пріоритетних напрямках державної політики. Таке групування бюджетних 
видатків чітко відображає роль держави у вирішені найбільш важливих су-
спільних проблем. 

З урахуванням адміністративно-територіального поділу країни видатки 
бюджету в унітарних державах поділяються на видатки державного бюд-
жету і видатки місцевих бюджетів, а у федеративних державах — на видат-
ки федерального бюджету, видатки бюджетів суб’єктів федерації і видатки 
місцевих бюджетів. Безпосередньому використанню бюджетних коштів пе-
редує етап виділення відповідних ресурсів конкретним одержувачам. Цей 
процес називають бюджетним фінансуванням, тобто надання грошових за-
собів юридичним і фізичним особам на здійснення заходів, що передбачені 
бюджетом. 

За формами бюджетного фінансування існують такі види видатків: 
– проектне фінансування — фінансування з бюджету інвестиційних 

проектів; 
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– бюджетні кредити — надання фінансової допомоги з бюджету 
суб’єктам підприємницької діяльності на поворотній основі; 

– кошторисне фінансування — виділення бюджетних фінансувань 
на підставі кошторису; 

– державні трансферти — державні субсидії, субвенції та дотації. 
 
 

5.2. Державний бюджет: суть та призначення 

Державний бюджет — це план формування та використання фінан-
сових ресурсів для забезпечення завдань і функцій, які здійснюються орга-
нами державної влади, протягом бюджетного періоду. 

Як економічна категорія бюджет відображає фінансові відносини 
щодо формування та використання централізованого фонду грошових ре-
сурсів держави. За його допомогою створюються умови для реалізації со-
ціальних програм, програм з охорони навколишнього середовища, стиму-
лювання науково-технічного прогресу, вирішення структурних проблем, 
забезпечення оборонної та інших функцій. Відповідно, і нормальне функ-
ціонування господарського механізму неможливе без удосконалення бю-
джетних відносин, без послідовного проведення науково-обґрунтованої 
фінансової політики, без наявності ефективної системи управління бюдже-
тним процесом. 

Бюджетні відносини виникають між державою й суб’єктами господа-
рювання (юридичними та фізичними особами) в процесі мобілізації та ви-
користання грошових ресурсів, які необхідні для виконання функцій дер-
жави — економічної, соціальної, управлінської та оборонної. 

Сукупність грошових відносин держави з підприємствами, організаці-
ями, населенням, а також між органами державної влади щодо створення 
та використання на суспільні потреби основного централізованого фонду 
формує економічний зміст бюджетних відносин. Суть бюджету, як і будь-
якої економічної категорії, проявляється в його функціях. Суспільне при-
значення бюджетних відносин полягає в: 

– формуванні головного загальнодержавного фонду грошових ресу-
рсів (у процесі реалізації цієї функції забезпечується концентрація 
фінансових ресурсів у бюджетній системі держави); 

– використанні засобів загальнодержавного грошового фонду (ця 
функція реалізується в процесі цільового використання бюджет-
них засобів); 

– здійсненні контролю за рухом бюджетних ресурсів. 
Централізація засобів має важливе економічне й політичне значення, 

оскільки мобілізовані доходи є одним із основних знарядь втілення в життя 
державних програм. Це дає змогу маневрувати ресурсами, концентрувати 
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їх на вирішальних ділянках економічного й соціального розвитку, здійс-
нювати єдину економічну і фінансову політику на території країни.  

При переході до ринкових відносин державний бюджет зберігає свою 
важливу роль. Але методи його впливу на суспільне виробництво і сферу 
соціальних відносин змінюються. Кошти державного бюджету передусім 
повинні направлятися на фінансування структурної перебудови економіки, 
комплексних цільових програм, збільшення науково-технічного потенціа-
лу, прискорення соціального розвитку і соціальний захист населення. 

Важлива роль державного бюджету не обмежується фінансуванням 
матеріальної сфери виробництва. Бюджетні ресурси направляються також і 
на невиробничу сферу (освіту, охорону здоров’я, культуру та ін.). За раху-
нок бюджетних та позабюджетних фондів фінансуються підприємства та 
організації соціально-культурного призначення. Ці видатки мають велике 
значення, оскільки дають змогу державі розвивати освіту, культуру, охо-
рону здоров’я, соціальний захист населення. 

Видатки бюджету на соціально-культурні заходи мають не тільки со-
ціальне, а й економічне значення, оскільки вони є найважливішою части-
ною затрат на відтворення робочої сили і підвищують матеріальний та ку-
льтурний рівень життя населення. 

Державний бюджет є головним фінансовим планом держави на пото-
чний рік. З цієї точки зору, він є розписом доходів та видатків держави, 
який затверджується у вигляді закону Верховною Радою України. 

Залежно від співвідношення доходів і видатків державний бюджет 
може бути: 

– збалансованим — видатки дорівнюють доходам; 
– дефіцитним — доходів не вистачає для фінансування видатків; 
– профіцитним — сума доходів переважає над видатками. 
Основна причина дефіциту бюджету полягає у відставанні темпів рос-

ту доходів бюджету, порівнянно зі збільшенням видатків бюджету. Конк-
ретні причини такого відставання можуть бути різними: 

– кризові явища в економіці; 
– неконтрольованість фінансової ситуації в країні; 
– значне збільшення соціальних видатків, порівнянно з ростом вало-

вого внутрішнього продукту; 
– мілітаризація економіки в мирний час; 
– надзвичайні ситуації (війни, стихійні лиха та ін.). 
За формою прояву бюджетний дефіцит буває відкритий і прихований. 
Відкритий — це офіційно визнаний дефіцит у законі про Державний 

бюджет України на відповідний рік. 
Прихований бюджетний дефіцит — офіційно не визнається і прояв-

ляється у формі завищення обсягів планових доходів і введення до складу 
доходів джерел покриття бюджетного дефіциту. 
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Виходячи з причин виникнення, бюджетний дефіцит поділяється на 
вимушений і свідомий. 

Причиною виникнення вимушеного бюджетного дефіциту є зниження 
зростання валового внутрішнього продукту і недостатність фінансових ре-
сурсів у країні. 

Основна причина виникнення свідомого дефіциту в тому, що держава 
знижує податкові ставки для стимулювання економіки в період її спаду. Не-
достатні фінансові ресурси вона компенсує позиками за мінімальних проце-
нтних ставок, що забезпечує високу надійність державних цінних паперів.  

За напрямком дефіцитного фінансування розрізняють активний і па-
сивний бюджетні дефіцити.  

Активний бюджетний дефіцит характеризується спрямуванням бю-
джетних коштів на інвестиції в економіку для сприяння росту валового 
внутрішнього продукту. 

Під пасивним бюджетним дефіцитом розуміють спрямування коштів 
на фінансування поточних витрат. 

Із точки зору тривалості, існують хронічний дефіцит та незбалансова-
ність бюджету. 

Хронічний дефіцит або довгострокова незбалансованість виникає вна-
слідок розриву між доходами й видатками бюджету протягом декількох 
років. Незбалансованість має короткостроковий характер, тобто невідпові-
дність між видатками та доходами має місце в межах одного року. 

Щодо впливу дефіциту на економіку існують деякі протиріччя. Ряд 
економістів, які є прихильниками дефіцитного фінансування, вважають, 
що дефіцит бюджету не є небезпечним для національної економіки, оскі-
льки всі видатки здійснюються на території певної держави і сприяють 
зростанню рівня життя населення, що стимулює ріст купівельної спромож-
ності, продуктивності праці й національного виробництва. 

Противники цієї концепції висловлюють думку, що дефіцит бюдже-
ту — це небезпечне й негативне явище в економіці. Вони вважають, що 
наслідком дефіциту буде підвищення податкових ставок у майбутньому, 
тобто перенесення економічного тягаря на майбутні покоління. Іншим на-
слідком є те, що для покриття дефіциту здійснюватиметься грошова емісія 
та запозичення грошових ресурсів. А це, безумовно, призведе до девальва-
ції національної грошової одиниці, збільшення внутрішнього й зовнішньо-
го боргів держави та зниження ефективного функціонування грошово-
кредитної системи. Бюджетний дефіцит неминуче призведе до підвищення 
процентних ставок по державних цінних паперах, що автоматично погір-
шить інвестиційний клімат у країні. 

Дефіцит бюджету не повинен перевищувати видатків розвитку. За на-
явності дефіциту бюджету, насамперед, фінансуються поточні видатки. 
Теоретична формула уникнення дефіциту досить проста — потрібно ско-
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ротити видатки або збільшити податки. Проте на практиці зробити це до-
сить важко або й навіть неможливо, тому що необхідне чітке поєднання 
заходів щодо підвищення дохідної частини державного бюджету і скоро-
чення видатків бюджету. Держава повинна використовувати як джерела 
покриття дефіциту або позики, або грошову емісію. 

В Україні джерелами покриття бюджетного дефіциту, за Бюджетним 
кодексом України (стаття 15), є внутрішні та зовнішні запозичення. Проте 
вони не використовуються на фінансування поточних видатків, за винят-
ком випадків, коли це необхідно для збереження загальної економічної рі-
вноваги. Цією ж статтею забороняється використання емісійних коштів 
Національного банку України як джерела фінансування дефіциту Держав-
ного бюджету України. 

У статті 72 Бюджетного кодексу України зазначається, що дефіцит 
бюджету Автономної Республіки Крим і міських бюджетів покривається за 
рахунок запозичень. 

Головне призначення бюджету — регулювати розподіл і перерозподіл 
валового внутрішнього продукту між галузями, регіонами, соціальними 
верствами населення. 

Бюджет складають та виконують згідно з бюджетною класифікацією. 
Бюджетна класифікація — єдине систематизоване групування доходів, 
видатків та фінансування бюджету за ознаками економічної сутності, фун-
кціональної діяльності, організаційного устрою й іншими ознаками відпо-
відно до законодавства України та міжнародних стандартів. 

Вітчизняна бюджетна класифікація застосовується для здійснення ко-
нтролю за фінансовою діяльністю органів державної влади, органів влади 
Автономної Республіки Крим, органів місцевого самоврядування, інших 
розпорядників бюджетних коштів, а також для проведення необхідного 
аналізу доходів та організаційних, функціональних і економічних катего-
рій видатків, забезпечення загальнодержавної й міжнародної порівнянності 
бюджетних показників. 

 
 

5.3. Бюджетна система та державний устрій держави 

Основою побудови бюджетної системи є державний устрій. Структура 
бюджетної системи залежить від адміністративно-територіального поділу 
країни. Сукупність державного бюджету та місцевих бюджетів, які форму-
ються з урахуванням економічних відносин, державного й адміністра-
тивно-територіальних устроїв та регулюються нормами права, є бюд-
жетною системою. 

Бюджетний устрій — це організація і принципи побудови бюджетної 
системи, взаємозв’язок між її ланками. Бюджетний устрій визначається 
державним устроєм. 
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В унітарних державах бюджетна система складається з двох рівнів: 
державного та місцевих бюджетів.  

У федеративних державах бюджетна система складається з трьох рів-
нів: федерального бюджету, бюджетів членів федерації та місцевих бюд-
жетів. 

На сьогодні, відповідно до Бюджетного кодексу України, бюджетна 
система України складається з державного бюджету України та місцевих 
бюджетів. 

Місцевими бюджетами визнаються бюджет Автономної Республіки 
Крим, обласні, районні бюджети, бюджети районів у містах і бюджети міс-
цевого самоврядування. 

Бюджетами місцевого самоврядування визнаються бюджети територі-
альних громад сіл, селищ, міст та їх об’єднань. 

Зведений бюджет є сукупністю показників бюджетів, що використо-
вуються для аналізу та прогнозування економічного і соціального розвитку 
держави. 

Бюджетну систему України можна відобразити у вигляді рис. 5.2. 
 
 

 
Рис. 5.2. Бюджетна система України 
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Зведений бюджет України поєднує показники державного бюджету 
України, зведеного бюджету Автономної Республіки Крим та зведених 
бюджетів областей та міст Києва і Севастополя. 

Зведений бюджет Автономної Республіки Крим поєднує показники 
бюджету Автономної Республіки Крим, зведених бюджетів її районів і бю-
джетів міст республіканського значення. 

Зведений бюджет області поєднує показники обласного бюджету, зве-
дених бюджетів районів і бюджетів міст обласного значення цієї області. 

Зведений бюджет району поєднує показники районних бюджетів, бю-
джетів міст районного значення, селищних і сільських бюджетів цього ра-
йону. 

Зведений бюджет міста з районним поділом поєднує показники місь-
кого бюджету та бюджетів районів, що входять до його складу. Якщо місту 
або району у місті адміністративно підпорядковані інші міста, селища чи 
села, зведений бюджет міста або району в місті поєднує показники бюдже-
тів цих міст, селищ і сіл. 

За Бюджетним кодексом України, бюджетна система ґрунтується на 
таких основних принципах: 

1. Принцип єдності бюджетної системи України — єдність бюдже-
тної системи забезпечується єдиною правовою базою, єдиною грошовою 
системою, єдиним регулюванням бюджетних відносин, єдиною бюджет-
ною класифікацією, єдністю порядку виконання бюджетів і ведення бухга-
лтерського обліку і звітності; 

2. Принцип збалансованості — повноваження на здійснення витрат 
бюджету повинні відповідати обсягу надходжень до бюджету на відповід-
ний бюджетний період; 

3. Принцип самостійності — Державний бюджет України та місцеві 
бюджети є самостійними. Коштами державного бюджету Держава не несе 
відповідальності за бюджетні зобов’язання органів влади Автономної Рес-
публіки Крим та органів місцевого самоврядування. Органи влади Авто-
номної Республіки Крим та органи місцевого самоврядування коштами ві-
дповідних бюджетів не несуть відповідальності за бюджетні зобов’язання 
одне одного, а також за бюджетні зобов’язання держави. Самостійність 
бюджетів забезпечується закріпленням за ними відповідних джерел дохо-
дів, правом відповідних органів державної влади, органів влади Автоном-
ної Республіки Крим та органів місцевого самоврядування на визначення 
напрямків використання коштів відповідно до законодавства України, пра-
вом Верховної Ради Автономної Республіки Крим та відповідних рад са-
мостійно і незалежно одне від одного розглядати та затверджувати відпо-
відні бюджети; 

4. Принцип повноти — до складу бюджетів входять всі надходження 
до бюджетів і витрати бюджетів, що здійснюються відповідно до нормати-
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вно-правових актів органів державної влади, органів влади Автономної Ре-
спубліки Крим, органів місцевого самоврядування; 

5. Принцип обґрунтованості — бюджет формується на реалістичних 
макропоказниках економічного й соціального розвитку держави та розра-
хунках надходжень до бюджету й витрат бюджету, що здійснюються від-
повідно до затверджених методик і правил; 

6. Принцип ефективності — при складанні та виконанні бюджетів усі 
учасники бюджетного процесу мають на меті досягнення запланованих ці-
лей при залученні мінімального обсягу бюджетних коштів та досягнення 
максимального результату при використанні визначеного бюджетом обся-
гу коштів; 

7. Принцип субсидіарності — розподіл видів видатків між державним 
бюджетом і місцевими бюджетами повинен ґрунтуватися на максимально 
можливому наближенні надання суспільних послуг до їх безпосереднього 
споживача; 

8. Принцип цільового використання бюджетних коштів — бюджетні 
кошти використовуються тільки на цілі, визначені бюджетними призна-
ченнями; 

9. Принцип справедливості та неупередженості — бюджетна система 
України будується на засадах справедливого й неупередженого розподілу 
суспільного багатства між громадянами та територіальними громадами; 

10. Принцип публічності та прозорості — Державний бюджет Украї-
ни та місцеві бюджети затверджуються, а рішення щодо звіту про їх вико-
нання приймаються відповідно Верховною Радою України, Верховною Ра-
дою Автономної Республіки Крим та відповідними радами; 

11. Принцип відповідальності учасників бюджетного процесу — ко-
жен учасник бюджетного процесу несе відповідальність за свої дії або без-
діяльність на кожній стадії бюджетного процесу.  

 
 

5.4. Бюджетний процес 

Бюджетний процес — регламентована нормами права діяльність, 
пов’язана зі складанням, розглядом, затвердженням бюджетів, їх вико-
нанням і контролем за цим процесом, розглядом звітів про виконання бю-
джетів, що складають бюджетну систему України. 

Бюджетним кодексом передбачено такі стадії бюджетного процесу: 
1. Складання проектів бюджетів. 
2. Розгляд та прийняття закону про Державний бюджет України, рі-

шень про місцеві фінанси. 
3. Виконання бюджету, в тому числі за необхідності внесення змін 

до закону про Державний бюджет України, рішення про місцеві бюджети. 
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4. Підготовка та розгляд звіту про виконання бюджету і прийняття 
рішення щодо нього. 

Складання проекту Державного бюджету України. 
Кабінет Міністрів України розробляє проект закону про Державний 

бюджет України. Міністр фінансів України відповідає за складання проек-
ту закону про Державний бюджет України, визначає основні організацій-
но-методичні засади бюджетного планування, які використовуються для 
підготовки бюджетних запитів і розроблення пропозицій проекту Держав-
ного бюджету України. Також Міністр фінансів України на підставі основ-
них макропоказників економічного та соціального розвитку України на на-
ступний бюджетний період й аналізу виконання бюджету у поточному 
бюджетному періоді визначає загальний рівень доходів і видатків бюджету 
та дає оцінку обсягу фінансування бюджету для складання пропозицій 
проекту Державного бюджету України.  

Не пізніше 1 червня у Верховній Раді України відбуваються парламе-
нтські слухання з питань бюджетної політики на наступний бюджетний 
період. З доповіддю про Основні напрями бюджетної політики на наступ-
ний бюджетний період виступає Прем’єр-міністр України або за його до-
рученням Міністр фінансів України. Проект Основних напрямів бюджет-
ної політики подається Кабінетом Міністрів України до Верховної Ради 
України не пізніше ніж за чотири робочих дні до початку проведення пар-
ламентських слухань з питань бюджетної політики на наступний бюджет-
ний період. Цей проект містить пропозиції Кабінету Міністрів України 
щодо: 

1. Граничного розміру дефіциту (профіциту) Державного бюджету 
України у відсотках до прогнозного річного обсягу валового внутрішнього 
продукту. 

2. Частки прогнозного річного обсягу валового внутрішнього проду-
кту, що перерозподіляється через Зведений бюджет України. 

3. Граничного обсягу державного боргу та його структури. 
4. Частки міжбюджетних трансфертів у видатках Державного бю-

джету України і коефіцієнта вирівнювання для місцевих бюджетів. 
5. Частки капітальних вкладень у видатках Державного бюджету 

України та пріоритетних напрямів їх використання. 
6. Взаємовідносин Державного бюджету України з місцевими бюд-

жетами. 
7. Змін до законодавства, прийняття яких є необхідним для реалізації 

бюджетної політики держави. 
8. Переліку головних розпорядників коштів Державного бюджету 

України. 
9. Захищених статей видатків бюджету. 
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10. Обґрунтування необхідності поділу бюджету на загальний та спе-
ціальний фонди. 

Національний банк України до 1 квітня подає до Верховної Ради 
України та Кабінету Міністрів України проект основних засад грошово-
кредитної політики і проект кошторису доходів та видатків Національного 
банку України на наступний бюджетний період. 

За результатами парламентських слухань Верховна Рада України 
приймає постанову про схвалення або взяття до відома Основних напрямів 
бюджетної політики на наступний бюджетний період. 

Для підготовки пропозицій проекту Державного бюджету України 
Міністерство фінансів розробляє і доводить до головних розпорядників 
бюджетних коштів інструкції щодо підготовки бюджетних запитів. Ці ін-
струкції можуть запроваджувати організаційні, фінансові й інші обмежен-
ня, яких зобов’язані дотримуватися усі розпорядники бюджетних коштів у 
процесі підготовки бюджетних запитів. 

Міністерство фінансів України на будь-якому етапі складання й розг-
ляду проекту державного бюджету проводить аналіз бюджетного запиту, 
поданого головним розпорядником бюджетних коштів, з точки зору його 
відповідності меті, пріоритетності, а також ефективності використання 
бюджетних коштів. 

На основі аналізу бюджетних запитів Міністерство фінансів України 
готує проект закону про Державний бюджет України. Потім подає проект 
закону для розгляду Кабінету Міністрів України. Кабінет Міністрів Украї-
ни приймає постанову щодо схвалення проекту закону про Державний бю-
джет України та подає його разом із відповідними матеріалами Верховній 
Раді України не пізніше 15 вересня року, що передує плановому. 

Розгляд та прийняття Державного бюджету України. 
Не пізніше ніж через п’ять днів після подання Кабінетом Міністрів 

проекту закону про Державний бюджет України до Верховної Ради Мі-
ністр фінансів України представляє його на пленарному засіданні Верхов-
ної Ради України. За результатами обговорення проекту закону Верховна 
Рада може відхилити його за невідповідності Бюджетному кодексу та Ос-
новним напрямам бюджетної політики на наступний бюджетний період.  

За відхилення проекту закону про Державний бюджет України Кабі-
нет Міністрів зобов’язаний у тижневий термін подати проект закону на по-
вторне слухання з обґрунтуванням внесених змін. Міністр фінансів Украї-
ни повторно представляє проект цього закону не пізніше трьох днів після 
його повторного подання. 

Проект закону про Державний бюджет України може пройти три чи-
тання. 

Після прийняття до розгляду представленого проекту закону про Дер-
жавний бюджет України не пізніше 1 жовтня (6 жовтня, якщо проект був 
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прийнятий до розгляду після повторного подання Кабінетом Міністрів 
України), він розглядається народними депутатами України, а також у ко-
мітетах, депутатських фракціях і групах Верховної Ради України. Комітети 
Верховної Ради України формують свої пропозиції до проекту закону про 
Державний бюджет і передають їх до Комітету Верховної Ради України з 
питань бюджету та призначають представників для участі у роботі цього 
бюджету. Після 1 жовтня (6 жовтня) прийняття пропозицій Комітетом 
Верховної Ради України з питань бюджету припиняється. 

Не пізніше 15 жовтня (20 жовтня, якщо проект був прийнятий до роз-
гляду після повторного подання Кабінетом Міністрів України) Комітет 
Верховної Ради України з питань бюджету спільно з уповноваженими 
представниками Кабінету Міністрів України розглядає пропозиції до прое-
кту закону про державний бюджет і готує висновки та пропозиції до нього, 
а також таблиці пропозицій. Вони розповсюджуються серед народних де-
путатів України не пізніше ніж за два дні до розгляду проекту закону про 
Державний бюджет України у першому читанні. 

Верховна Рада України приймає проект закону про державний бю-
джет у першому читанні не пізніше 20 жовтня (25 жовтня, якщо проект був 
прийнятий до розгляду після повторного подання Кабінетом Міністрів 
України) року, що передує плановому. 

Після прийняття проекту закону про Державний бюджет України у 
першому читанні Кабінет Міністрів у двотижневий термін готує і подає не 
пізніше 3 листопада (8 листопада, якщо проект був прийнятий до розгляду 
після повторного подання Кабінетом Міністрів України) доопрацьований, 
відповідно до Бюджетних висновків Верховної Ради, проект бюджету 
України і порівняльну таблицю щодо їх урахування з вмотивованими по-
ясненнями неврахованих пропозицій. 

Комітет Верховної Ради України з питань бюджету протягом трьох 
днів після внесення проекту закону про Державний бюджет, підготовлено-
го Кабінетом Міністрів до другого читання, готує висновки щодо розгляду 
цього проекту в другому читанні. 

При розгляді проекту закону про Державний бюджет у другому чи-
танні пропозиції народних депутатів України, комітетів Верховної Ради, 
депутатських груп і фракцій щодо його змін не розглядаються, крім висно-
вків Комітету Верховної Ради України з питань бюджету щодо розгляду 
проекту закону про державний бюджет у другому читанні, в тому числі 
щодо врахування Кабінетом Міністрів України Бюджетних висновків Вер-
ховної Ради при підготовці проекту закону про Державний бюджет Украї-
ни до другого читання. 

Друге читання проекту закону про Державний бюджет України пе-
редбачає, передусім, затвердження загального обсягу дефіциту (профіци-
ту), доходів і видатків Державного бюджету з подальшим постатейним  
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голосуванням проекту закону про Державний бюджет України, що був по-
даний Кабінетом Міністрів на друге читання. 

Друге читання проекту закону про Державний бюджет України заве-
ршується не пізніше 20 листопада року, що передує плановому. При цьому 
загальний обсяг дефіциту (профіциту), доходів і видатків державного бю-
джету України на наступний бюджетний період, обсяг міжбюджетних тра-
нсфертів та інші положення, необхідні для формування місцевих бюдже-
тів, повинні бути прийняті у другому читанні в обов’язковому порядку і не 
підлягають розгляду в третьому читанні. 

Статті проекту закону про Державний бюджет України, не прийняті у 
другому читанні, переносяться на розгляд у третьому читанні не пізніше 25 
листопада року, що передує плановому. У третьому читанні Верховна Рада 
України проводить голосування по пропозиціях Комітету Верховної Ради 
України з питань бюджету щодо статей проекту закону про Державний 
бюджет України, що не були прийняті у другому читанні, та по проекту за-
кону загалом. 

Закон про Державний бюджет України приймається Верховною Ра-
дою України до 1 грудня року, що передує плановому. 

Якщо до початку нового бюджетного періоду закон про Державний 
бюджет України не набрав чинності, Кабінет Міністрів України має право 
здійснювати витрати державного бюджету з такими обмеженнями: 

1. Витрати державного бюджету можуть здійснюватися лише на цілі, 
які визначені у законі про Державний бюджет України на попередній бю-
джетний період і одночасно передбачені у проекті закону про Державний 
бюджет на наступний бюджетний період. 

2. Щомісячні видатки Державного бюджету України не можуть пе-
ревищувати 1/12 обсягу видатків попереднього державного бюджету. 

3. До прийняття закону про Державний бюджет на поточний бюдже-
тний період провадити капітальні видатки забороняється, крім випадків, 
пов’язаних з уведенням воєнного чи надзвичайного стану, оголошенням 
окремих місцевостей зонами надзвичайної екологічної ситуації. 

До прийняття закону про Державний бюджет України на поточний 
бюджетний період запозичення можуть здійснюватися лише з метою по-
гашення основної суми державного боргу. Також до прийняття цього зако-
ну на поточний бюджетний період податки, збори (обов’язкові платежі) та 
інші надходження справляються відповідно до закону про Державний бю-
джет України на попередній бюджетний період та інших нормативно-
правових актів. 
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5.5. Державний кредит і державний борг 

Із появою державних інститутів та розвитком правових відносин кре-
дитні відносини отримали суттєво новий рівень розвитку. Об’єктивна не-
обхідність формування кредитних відносин за участю держави виникла за 
умови перевищення державних видатків над доходами. Мали місце запо-
зичення державою коштів у монастирів, феодалів та ін. Тому державний 
кредит виокремлюється як специфічна ланка державних фінансів, яка ви-
пливає із існування невідповідності між розміром витрат і можливістю 
держави фінансувати їх за рахунок надходжень до бюджету. 

Потреба в кредитних ресурсах з боку держави може виникати як при 
дефіцитному фінансуванні економіки, так і при капітальному розвитку, що 
у майбутньому сприятиме економічному зростанню. 

В умовах економічної кризи залучення державних позик стимулює 
внутрішній попит за рахунок урядових видатків, а тому здійснює позитив-
ний вплив на зростання рівня зайнятості та рівня споживання. Державний 
кредит має також негативні наслідки для стану державних фінансів, такі як 
перенесення боргового тягаря на майбутні покоління без створення умов 
для відшкодування витрат та стримування процесу економічного розвитку 
в державі; збільшення обсягів ВВП, що перерозподіляються на користь 
кредиторів; залежність соціально-економічної стабільності в державі від 
отримання нових кредитних ресурсів тощо. 

Державний кредит є сукупністю економічних відносин, що виника-
ють, з одного боку, між державою, а з іншого — фізичними або юридич-
ними особами з приводу мобілізації додаткових фінансових ресурсів на 
кредитній основі, тобто на умовах поверненості, строковості та платності. 
В таких економічних відносинах держава може виступати як позичальник, 
кредитор або гарант. 

Держава у кредитних відносинах переважно виступає як позичальник, 
при цьому суб’єктами кредитних відносин, згідно чинного законодавства, 
можуть бути: 

 Кабінет Міністрів України; 
 Рада міністрів Автономної Республіки Крим; 
 міські ради; 
 Міністерство фінансів України; 
 Державне казначейство України; 
 Національний банк України. 
Кредиторами можуть виступати громадяни, банки, страхові компанії, 

недержавні пенсійні фонди, підприємства, уряди іноземних держав, між-
народні фінансово-кредитні організації тощо. 
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У ст. 17 Бюджетного кодексу України визначені правові основи діяль-
ності держави як гаранта у кредитних відносинах: «Кабінет Міністрів 
України в особі Міністра фінансів України, Рада міністрів Автономної Ре-
спубліки Крим в особі Міністра фінансів Автономної Республіки Крим та 
міські ради в особі керівників їх виконавчих органів можуть надавати га-
рантії щодо виконання боргових зобов’язань суб’єктам виключно у межах 
повноважень, встановлених відповідно законом про Державний бюджет 
України чи рішенням про місцевий бюджет. Гарантії надаються лише на 
умовах платності, строковості, майнового забезпечення та зустрічних га-
рантій, отриманих від інших суб’єктів». 

При проведенні економічної діяльності для усіх суб’єктів господарю-
вання може бути економічно обґрунтованим залучення додаткових ресур-
сів у формі кредитів. Порівняння державного та банківського кредиту до-
зволяє вирізнити спільні та відмінні риси. До спільних рис належить 
формування як державного, так і банківського кредитів на умовах строко-
вості, платності та поверненості. Відмінність між державним та банківсь-
ким кредитами полягає у такому: 

по-перше, забезпеченням банківського кредиту виступають конкретні 
цінності, що перебувають у власності позичальника. Щодо державного 
кредиту, то у ст. 1 Закону України «Про державний внутрішній борг» за-
значено про його гарантування «всім майном, що перебуває у загальноде-
ржавній власності»; 

по-друге, банківський кредит має чітку цільову спрямованість. Щодо 
державного кредиту, то він залучається на рівні уряду та не має конкретно-
го цільового характеру. 

Залучення кредитних коштів з боку держави також має свої особливо-
сті, якщо порівнювати їх з формуванням бюджетних коштів на податковій 
основі: акумулювання коштів на основі кредитних відносин має доброві-
льний характер, тоді як сплата податків — обов’язковий. 

У сучасних умовах державний кредит виконує такі основні функції: 
 фіскальну; 
 регулюючу; 
 розподільну; 
 контрольну. 
Фіскальна функція державного кредиту полягає у залученні державою 

коштів у розмірах, необхідних для фінансування бюджетних видатків. 
Регулююча функція державного кредиту пов’язана із регулюванням 

грошового обігу, рівня відсоткових ставок та ліквідності банківської сис-
теми. Регулювання грошового обігу здійснюється за допомогою операцій 
купівлі-продажу державних цінних паперів Національним банком України. 
Операції з цінними паперами на фондовому ринку призводять до зміни ма-
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си грошей, що впливає на пропозицію грошей та рівень процента за корис-
тування ними. 

Розподільна функція державного кредиту полягає у пролонгації пога-
шення кредитів у часі. Відповідно, тягар погашення державного кредиту 
стосується майбутніх поколінь, адже кредитні платежі можуть розподіля-
тися на десятки років. Контрольна функція полягає у постійному контролі 
за своєчасністю та повнотою погашення державних кредитів, а також ефе-
ктивністю їх використання. 

Наявність державного кредиту призводить до появи державного бор-
гу. Відповідно до ст. 2 Бюджетного кодексу України: «державний борг 
(борг Автономної Республіки Крим чи борг місцевого самоврядування) — 
загальна сума заборгованості держави (Автономної Республіки Крим чи 
місцевого самоврядування), яка складається з усіх випущених і непогаше-
них боргових зобов’язань держави (Автономної Республіки Крим чи міс-
цевого самоврядування), у т.ч. боргові зобов’язання держави (Автономної 
Республіки Крим чи міських рад), що вступають у дію в результаті вида-
них гарантій за кредитами, або зобов’язань, що виникають на підставі за-
конодавства або договору». 

Чуба Н. В. зауважує, що між розмірами бюджетного дефіциту і дер-
жавного боргу простежується пряма залежність, що без виваженої еконо-
мічної політики уряду формуватиме замкнене коло постійного збільшення 
дефіциту бюджету та державного боргу, яке набиратиме оберти, доки уряд 
не застосує певний набір методів управління боргами. Виявлене явище 
отримало назву «боргової спіралі» (рис. 5.3). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 5.3. Боргова спіраль1 

                                                            

1 Чуба Н. В. Макроекономічний аналіз державного боргу в перехідній економіці України: Автореф. 
дис. канд. екон. наук: 08.01.01 / Львівський національний ун- т ім. Івана Франка. — Л., 2006. — С. 10. 

дефіцит борг дефіцит борг борг дефіцит 

248



 

 

Класифікацію державного боргу здійснюють за більш ніж 17 класифі-
каційними ознаками, основними серед яких є: період сплати; визнання 
державою; забезпеченість фінансовими чи фізичними активами; сфера ро-
зміщення позик; наявність гарантій уряду; емітент державних боргових зо-
бов’язань; термін сплати; форма державного боргу; види кредитів; умови 
кредитування; джерела кредитування; форма оплати державного боргу; 
ринок розміщення державних цінних паперів; категорії державних цінних 
паперів; реалізація залежно від характеру суб’єктів — власників цінних 
паперів; мета залучення грошових ресурсів емітентом державних боргових 
зобов’язань; джерела погашення державного боргу та ін. 

За ознакою періоду сплати розрізняють капітальний та поточний дер-
жавний борги. Капітальний борг — загальна сума заборгованості минулих 
років і відсотків, що мають сплачуватися за позиками. Поточний борг — 
видатки держави, пов’язані з погашенням у поточному році боргових зо-
бов’язань і належних до сплати в цей період процентів з усіх випущених на 
цей момент позик. 

За ознакою визнання державою розрізняють офіційно визнаний дер-
жавний борг та заборгованість, що в складі державного боргу не врахову-
ється, проте є державним боргом за економічним змістом. До останньої ві-
дносять заборгованість держави перед населенням за соціальними 
виплатами, передбаченими законодавством та заборгованість перед підп-
риємствами, установами та організаціями, що пов’язана з державними за-
мовленнями. 

За сферою розміщення позик державний борг поділяється на внутріш-
ній і зовнішній. Внутрішній державний борг складається із заборгованості 
держави перед громадянами та підприємствами своєї країни, які є її креди-
торами. Зовнішній державний борг складається із заборгованості держави 
перед іноземними кредиторами, тобто громадянами, організаціями та уря-
дами інших країн. 

Станом на початок 2009 року внутрішній борг України був сформова-
ний з 3-місячних, 3-річних, 4-річних, 5-річних облігацій внутрішньої держа-
вної позики (ОВДП) та заборгованості перед Національним банком України. 
До 2005 р. Україна емітувала також казначейські зобов’язання, проте випуск 
їх припинився через низьку активність населення щодо їх купівлі. 

Облігації внутрішніх державних позик України, відповідно до Закону 
України «Про цінні папери та фондовий ринок», — державні цінні папери, 
що розміщуються виключно на внутрішньому фондовому ринку і підтвер-
джують зобов’язання України щодо відшкодування пред’явникам цих об-
лігацій х номінальної вартості з виплатою доходу відповідно до умов роз-
міщення облігацій. 

Умови розміщення та погашення облігацій внутрішніх державних по-
зик України і цільових облігацій внутрішніх державних позик України, не 
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визначені умовами розміщення, встановлюються Міністерством фінансів 
України відповідно до законодавства. 

Національний банк України виконує операції з обслуговування дер-
жавного боргу, пов’язані з розміщенням облігацій внутрішніх державних 
позик та цільових облігацій внутрішніх державних позик України, їх по-
гашенням і виплатою доходів за ними, а також провадить депозитарну дія-
льність щодо цих цінних паперів. Порядок проведення операцій, 
пов’язаних із розміщенням цих облігацій, встановлюється Національним 
банком України за погодженням з Міністерством фінансів України. Особ-
ливості провадження депозитарної діяльності з державними облігаціями 
України визначаються Державною комісією з цінних паперів та фондового 
ринку разом із Національним банком України. 

Одним із видів державних облігацій є цільові облігації внутрішніх 
державних позик України. 

Цільові облігації внутрішніх державних позик України, відповідно до 
Закону України «Про цінні папери та фондовий ринок», — облігації внут-
рішніх державних позик, емісія яких є джерелом фінансування дефіциту 
державного бюджету в обсягах, передбачених на цю мету законом про 
Державний бюджет України на відповідний рік, та в межах граничного ро-
зміру державного боргу. Основним реквізитом цільових облігацій внутрі-
шніх державних позик України є зазначення передбаченого законом про 
Державний бюджет України на відповідний рік напряму використання за-
лучених від розміщення таких облігацій коштів.  

Кошти, залучені до Державного бюджету України від розміщення ці-
льових облігацій внутрішніх державних позик України, використовуються 
виключно для фінансування державних або регіональних програм і проектів 
на умовах їх повернення в обсягах, передбачених на цю мету законом про 
Державний бюджет України на відповідний рік. Фінансування здійснюється 
відповідно до кредитних договорів, що укладаються між державою в особі 
Міністерства фінансів України та отримувачем коштів. Умови кредитних 
договорів повинні відповідати умовам випуску цільових облігацій внутріш-
ніх державних позик України з обов’язковим установленням дати обслуго-
вування та погашення кредиту за п’ять днів до дати обслуговування та по-
гашення цільових облігацій внутрішніх державних позик України. Продаж 
облігацій внутрішніх державних позик здійснюється в національній валюті. 

Казначейське зобов’язання України, відповідно до Закону України 
«Про цінні папери та фондовий ринок», — державний цінний папір, що ро-
зміщується виключно на добровільних засадах серед фізичних осіб, посвід-
чує факт заборгованості Державного бюджету України перед власником ка-
значейського зобов’язання України, дає власнику право на отримання 
грошового доходу та погашається відповідно до умов розміщення казначей-
ських зобов’язань України. Погашення та сплата доходу за казначейськими 
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зобов’язаннями України гарантується доходами Державного бюджету Укра-
їни. Емітентом казначейських зобов’язань України виступає держава в особі 
Міністерства фінансів України за дорученням Кабінету Міністрів України.  

Станом на початок 2009 року зовнішній борг України був сформова-
ний з таких складових:  

1) заборгованість за позиками, наданими міжнародними організаціями 
економічного розвитку (Європейське Співтовариство, Європейський банк 
реконструкції та розвитку, Світовий Банк); 

2) заборгованість за позиками, наданими закордонними органами 
управління (Італія, Німеччина, Росія, США, Франція, Японія); 

3) заборгованість за позиками, наданими іноземними комерційними 
банками; 

4) заборгованість, не віднесена до інших категорій (облігації зовніш-
ньої державної позики (ОЗДП) 2003 р., ОЗДП 2004 р., ОЗДП 2005 р., ОЗДП 
2006 р., ОЗДП 2007 р.). 

Основним джерелом формування зовнішнього державного боргу є об-
лігації зовнішньої державної позики. Облігації зовнішніх державних позик 
України, відповідно до Закону України «Про цінні папери та фондовий ри-
нок», — державні боргові цінні папери, що розміщуються на міжнародних 
фондових ринках і підтверджують зобов’язання України відшкодувати 
пред’явникам цих облігацій їх номінальну вартість з виплатою доходу від-
повідно до умов випуску облігацій. 

Розміщення, обслуговування та погашення облігацій зовнішніх дер-
жавних позик України здійснює Міністерство фінансів України, яке може 
залучати для цього банки, інвестиційні компанії тощо. Відносини між Мі-
ністерством фінансів України і цими організаціями регулюються відповід-
ними договорами. Продаж облігацій зовнішніх державних позик України 
здійснюється у валюті запозичення.  

За забезпеченістю фінансовими чи фізичними активами державний 
борг поділяється на чистий та ліквідний. За ознакою наявності гарантій 
уряду — на прямий та гарантований. Тобто, у першому випадку держава 
виступає як позичальник, а в другому — кредитор. 

Залежно від емітента державних боргових зобов’язань державний 
борг може бути загальнодержавним та муніципальним. Згідно з чинним за-
конодавством місцеві органи влади мають право емісії облігацій місцевих 
позик. Причому облігації місцевих позик можуть бути у формі внутрішніх 
та зовнішніх місцевих позик. Рішення про розміщення облігацій місцевих 
позик приймає Верховна Рада Автономної Республіки Крим або міська ра-
да відповідно до вимог, установлених бюджетним законодавством. Особ-
ливості погашення та реалізації прав за облігаціями місцевих позик визна-
чаються умовами їх розміщення. 

251



 

 

Досвід проведення місцевими органами самоуправління емісії обліга-
цій місцевих позик характеризується в табл. 5.1. 

Таблиця 5.1 
Емісія облігацій місцевих позик в Україні у 2003–2008 рр. 

Позичальники Вид запозичень 
Дата надання 
висновку  
Мінфіном 

Сума запозичень, щодо 
якої був складений  

висновок 
Київська міська 

рада 
облігації зовнішньої 

позики 
25.06.2003 150 млн дол. США 

Київська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

25.06.2003 100 000,0 тис. грн. 

Київська міська 
рада 

облігації зовнішньої 
позики 

07.04.2004 200,0 млн дол. США 

Запорізька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

19.04.2004 25,0 млн грн. 

Донецька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

13.07.2004 20,0 млн грн. 

Донецька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

10.05.2005 45,0 млн грн. 

Київська міська 
рада 

облігації зовнішньої 
позики 

16.03.2005 250,0 млн дол. США 

Харківська міська 
рада 

облігацій внутрішньої 
місцевої позики 

22.04.2005 100 млн грн. 

Запорізька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

11.05.2005 75 млн грн. 

Одеська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

21.10.2005 150 млн грн. 

Черкаська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

14.12.2005 5 млн грн. 

Івано-Франківська 
міська рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

26.12.2005 5,5 млн грн. 

Донецька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

06.07.2006 50 млн грн. 

Вінницька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

06.05.2006 20 млн грн. 

Комсомольська 
міська рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

06.07.2006 8 млн грн. 

Бердянська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

11.05.2007 10 млн грн. 

Луцька міська ра-
да 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

11.05.2007 10 млн грн. 

Вінницька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

17.05.2007 15 млн грн. 

Львівська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

31.05.2007 

92 млн грн. 
І серія (А) — 50 млн грн — 
під ставку 12,0% на 5 років; 
II серія (В) — 42 млн грн —
під ставку 12,0% на 5 років;
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Луганська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

26.07.2007 29 300 000 грн. 

Сєверодонецька 
міська рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

28.12.2007 20 млн грн. 

Бориспільська мі-
ська рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

13.03.2008 9 млн грн. 

Львівська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

15.04.2008 200 млн грн. 

Вінницька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

17.04.2008 10 млн грн. 

Луцька міська ра-
да 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

07.05.2008 30 млн грн. 

Луганська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

20.05.2008 50 млн грн. 

Миколаївська мі-
ська рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

05.06.2008 50 млн грн. 

Запорізька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

05.06.2008 60 млн грн. 

Харківська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

09.06.2008 505 млн грн. 

Донецька міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

01.07.2008 80 млн грн. 

Краматорська мі-
ська рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

10.07.2008 15 мли грн. 

Київська міська 
рада 

облігації внутрішньої 
місцевої позики 

10.09.2008 1 000 000,0 тис. грн. 

Джерело: складено за даними офіційного сайту Міністерства фінансів України 
(http://www.minfin.gov.ua/control/uk/publish/printable_article?art_id=153933) 

 
За даними Міністерства фінансів можна зробити висновок про активну 

емісійну діяльність Київської міської ради (5 емісій за 2003–2008 рр.), До-
нецької міської ради (4 емісій за 2003–2008 рр.), Запорізької міської ради (3 
емісії за 2003–2008 рр.), Харківської міської ради (2 емісії за 2003–2008 рр.). 

За терміном сплати державний борг поділяється на короткостроковий 
(до 1 року), середньостроковий (від 1 до 5 років) і довгостроковий (понад 5 
років). 

За формою державний борг поділяється на облігаційний та необліга-
ційний борги. Облігаційний державний борг представлений облігаціями 
внутрішньої та зовнішньої державних позик, облігаціями місцевих позик. 
Необлігаційний державний борг формується на основі позик Національно-
го банку, позик, наданими міжнародними фінансово-кредитними устано-
вами, іноземними банками та урядами іноземних держав. 

За умовами кредитування державний борг може бути з ринковими та 
пільговими відсотковими ставками. Джерела кредитування поділяються на 
державні, приватні (фізичних та юридичних осіб) та міжнародних організацій. 
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За формою оплати державний борг поділяється на такий, що поверта-
ється у грошовій або товарній (товари і послуги) формах. 

За ознакою розміщення державних цінних паперів державний борг 
поділяється та такий, що перебуває на первинному ринку цінних паперів та 
такий, що перебуває на вторинному ринку цінних паперів. 

Державний борг поділяється залежно від суб’єктів-власників цінних 
паперів на такі групи: тільки серед фізичних осіб, тільки серед юридичних 
осіб, серед юридичних і фізичних осіб. 

Формування державного боргу впливає на фінансову безпеку держави 
та визначає її боргову безпеку. Боргова безпека, як зазначено у Наказі Мі-
ністерства економіки України «Про затвердження Методики розрахунку 
рівня економічної безпеки України», — це такий рівень внутрішньої та зо-
внішньої заборгованості з урахуванням вартості її обслуговування й ефек-
тивності використання внутрішніх і зовнішніх запозичень та оптимального 
співвідношення між ними, достатній для вирішення нагальних соціально-
економічних потреб, що не загрожує втратою суверенітету і руйнуванням 
вітчизняної фінансової системи. 

Оцінку стану боргової безпеки, за Методикою розрахунку рівня 
економічної безпеки України, необхідно здійснювати за 9 індикаторами 
(табл. 5.2). 

Таблиця 5.2 
Індикатори та порогові значення індикаторів стану боргової  

безпеки України 
1 Співвідношення загального обсягу державного боргу до ВВП, % не більше 55 
2 Співвідношення загального обсягу зовнішнього боргу до ВВП, % не більше 25 
3 Рівень зовнішньої заборгованості на одну особу, дол. США не більше 200 

4 
Співвідношення державного зовнішнього боргу до річного екс-
порту товарів і послуг, % 

не більше 70 

5 
Відношення відсоткових платежів з обслуговування зовнішнього 
боргу до річного експорту товарів і послуг, % 

не більше 12 

6 
Співвідношення обсягу сукупних платежів з обслуговування зо-
внішнього боргу до доходу державного бюджету, % 

не більше 20 

7 Співвідношення обсягу внутрішнього боргу до ВВП, % не більше 30 

8 
Співвідношення обсягу сукупних платежів з обслуговування 
внутрішнього боргу до доходів державного бюджету, % 

не більше 25 

9 
Співвідношення заборгованості уряду за державними цінними 
паперами до ВВП, % 

не більше 30 

Джерело: Про затвердження Методики розрахунку рівня економічної безпеки України: 
Наказ Міністерства економіки України від 02.03.2007 N 60 

Для оцінки боргової безпеки світова практика використовує близько 
двох десятків показників-індикаторів і ще більшу кількість їх граничних 
(порогових) значень. Така широка гама індикаторів та їх граничних зна-
чень зумовлена різноманітністю методик, що застосовуються для їх розра-
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хунку, а також специфікою розрахунку та застосуванням певних макрое-
кономічних показників кожною окремою державою. 

Для аналізу боргової безпеки держави Світовий банк пропонує вико-
ристовувати Мінімальну стандартну модель для оцінки боргової безпеки 
держави, де визначені основні боргові індикатори (табл. 5.3). 

Таблиця 5.3 
Мінімальна стандартна модель Світового банку для оцінки боргової 

безпеки держави 
Назва Формула Економічний зміст 

Співвідношення валового зов-
нішнього боргу до експорту 
товарів і послуг 

EDT/XGS(%) Демонструє відносну довгострокову 
спроможність держави акумулювати 
валютні надходження без додаткового 
пресингу на сальдо платіжного балансу

Співвідношення валового зов-
нішнього боргу до ВНП 

EDT/GNP(%) Показує загальний рівень боргової 
складової економіки 

Співвідношення загальних 
платежів щодо обслуговування 
боргу до експорту товарів і по-
слуг 

TDS / XGS 
(%) 

Коефіцієнт обслуговування боргу, який 
показує, яка частина валютних надхо-
джень спрямовується у сферу погашен-
ня боргу 

Співвідношення відсоткових 
платежів до ВНП 

INT/GNP(%) Визначає можливість обслуговування 
зовнішнього боргу 

Співвідношення відсоткових 
платежів до експорту товарів і 
послуг 

INT/XGS(%) Визначає частину валютних надхо-
джень, які використовуються на обслу-
говування боргу 

Співвідношення міжнародних 
резервів до валового зов-
нішнього боргу 

RES / EDT 
(%) 

Показує, чи може країна використову-
вати свої резерви (і яку їх частину) для 
погашення зовнішнього боргу 

Співвідношення міжнародних 
резервів до імпорту товарів і 
послуг 

RES / MGS 
(%) 

Відображає запас фінансової міцності 
держави 

Співвідношення короткостро-
кового боргу до валового зов-
нішнього боргу 

Short-term / 
EDT(%) 

Показує, яку частку становить коротко-
терміновий борг у загальній сумі зов-
нішнього боргу; 

Співвідношення боргу міжна-
родним організаціям до вало-
вого зовнішнього боргу 

Multil-ateral / 
EDT (%) 

Відображає питому частку заборговано-
сті міжнародним фінансовим організа-
ціям у загальній сумі зовнішнього бор-
гу, або, свого роду, залежність держави 
від фінансування цими організаціями 

Джерело: Кравчук Н. Колізії боргової безпеки держави: України в системі світових інди-
каторів безпеки глобального економічного простору / Н. Кравчук // Наука молода. — 2005. — 
№ 3. — С. 5. 

 
У ст. 18 Бюджетного кодексу України містяться положення щодо 

встановлення граничного обсягу державного боргу: «Граничний обсяг вну-
трішнього та зовнішнього державного боргу, боргу Автономної Республіки 
Крим чи місцевого самоврядування, граничний обсяг надання гарантій 
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встановлюється на кожний бюджетний період відповідно законом про 
Державний бюджет України чи рішенням про місцевий бюджет. 

Розмір основної суми державного боргу не повинен перевищувати 
60% фактичного річного обсягу валового внутрішнього продукту України. 

За перевищення граничного розміру державного боргу, визначеного 
на рівні 60% від валового внутрішнього продукту, Кабінет Міністрів Укра-
їни зобов’язаний вжити заходів для приведення цього розміру відповідно 
до положень Бюджетного Кодексу України. 

Управління державним боргом, згідно з Наказом Міністерством фі-
нансів України «Про порядок ведення Міністерством фінансів України об-
ліку державного боргу та операцій, пов’язаних з ним», — це виконання за-
ходів по досягненню економії коштів державного бюджету з погашення та 
обслуговування державного боргу України та поліпшення його структури 
(у т.ч. дострокове погашення боргових зобов’язань держави, зменшення 
ризиків, пов’язаних із борговим навантаженням тощо); проведення заходів 
по інформаційній та рейтинговій підтримці залучення коштів на ринках 
капіталу; оплата дорадчих послуг із питань управління державним боргом, 
в тому числі, управління ризиками, випуску та обігу похідних інструмен-
тів, впровадження сучасних засобів обробки інформації та зв’язку, ство-
рення інформаційно-аналітичної системи управління державним боргом. 

Під управлінням державним боргом слід розуміти комплекс заходів, 
що здійснюються державою в особі її уповноважених органів щодо визна-
чення місць і умов розміщення і погашення державних позик, а також за-
безпечення гармонізації інтересів позичальників і кредиторів. 

Управління державним боргом складається з таких стадій: 
1) залучення державних запозичень; 
2) використання коштів; 
3) погашення та обслуговування боргу. 
У процесі управління державним боргом необхідно вирішувати такі 

завдання: 
1) пошук ефективних умов запозичення коштів у контексті мінімізації 

вартості боргу; 
2) недопущення неефективного та нецільового використання запози-

чених коштів; 
3) забезпечення своєчасної та повної сплати суми основного боргу та 

нарахованих відсотків; 
4) визначення оптимального співвідношення між внутрішніми та зов-

нішніми запозиченнями за умови забезпечення фінансової безпеки в країні. 
У процесі управління державним боргом необхідно враховувати такі 

фактори, як економічна та політична ситуація в країні; рівень інфляції; ді-
лову активність суб’єктів підприємницької діяльності та інші, що пов’язані 
з платоспроможність держави. 
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Методами управління державним боргом є: конверсія, консолідація, 
уніфікація, обмін за регресивним співвідношенням, відстрочка погашення, 
анулювання боргу, викуп боргу. 

Конверсія — це зміна дохідності позики. Держава найчастіше знижує 
розмір виплачуваних відсотків за позикою, однак можливе і підвищення 
дохідності позики. 

Консолідація — це зміна умов позики, пов’язана з їх строками. Зміна 
строків може відбуватися як у бік збільшення, так і в бік зменшення строку 
уже випущених позик. У деяких випадках можливе поєднання консолідації 
з конверсією. 

Уніфікація позики — це об’єднання кількох позик в одну. Уніфікація 
може проводитися одночасно з консолідацією, але може бути проведена і 
поза нею. 

Обмін за регресивним співвідношенням державних цінних паперів 
попередніх позик на нові проводиться з метою скорочення державного бо-
ргу. Це небажаний метод управління державним боргом, оскільки означає 
часткову відмову держави від своїх зобов’язань. 

Відстрочка погашення — це перенесення строків виплати боргу. Вона 
відрізняється від консолідації тим, що під час відстрочки не лише перено-
сяться строки погашення, а й припиняється виплата відсоткових доходів. 

Реструктуризація — це використання у комплексі повністю чи част-
ково згаданих вище методів. 

Анулювання державного боргу — це заходи, внаслідок яких держава 
повністю відмовляється від своїх боргових зобов’язань. Це може призвести 
до дефолту, тобто неможливості держави виконувати свої зовнішні зо-
бов’язання. У такому випадку всі держави-кредитори можуть застосувати 
до країни-боржника досить жорсткі санкції, тому дефолт є дуже нечастим 
явищем. 

Одним із сучасних методів управління державним боргом є викуп бо-
ргу, тобто надання державі-боржникові можливості викупити свої боргові 
зобов’язання на вторинному ринку цінних паперів, з дисконтом за інозем-
ну валюту. 
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Питання для самоперевірки 

1. Назвіть складові елементи державних фінансів. 
2. Дайте визначення поняття «державний бюджет». 
3. Як класифікують доходи Державного бюджету України за метода-

ми залучення коштів? 
4. Перелічіть види бюджетних трансфертів та охарактеризуйте їх. 
5. За якими ознаками класифікують видатки Державного бюджету. 
6. Перелічіть види бюджетного дефіциту та назвіть основну причину 

його виникнення. 
7. Що лежить в основі побудови бюджетної системи України та від 

чого залежить її структура? 
8. Назвіть та охарактеризуйте принципи бюджетної системи України. 
9. Перелічіть етапи бюджетного процесу та дайте їм коротку харак-

теристику. 
10.  Проаналізуйте розвиток бюджетних відносин в Україні та порів-

няйте з аналогами зарубіжних країн. 
 
 

Тести 

1. Державні доходи бюджету поділяють на: 
а) податкові і неподаткові надходження; 
б) податкові надходження та доходи від операцій із капіталом; 
в) податкові та неподаткові надходження, доходи від операцій із капі-
талом, офіційні трансферти, цільові фонди; 
г) усі відповіді правильні. 
 

2. Державні видатки класифікують за: 
а) роллю у відтворенні виробництва та економічною характеристикою 
операцій; 
б) функціями, економічною характеристикою операцій, ознакою го-
ловного розпорядника бюджетних коштів; 
в) функціями, економічною характеристикою операцій, ознакою го-
ловного розпорядника бюджетних коштів, бюджетними програмами; 
г) усі відповіді правильні. 
 

3. В яких аспектах виступає державний бюджет? 
а) план доходів та видатків держави; 
б) правовий акт; 
в) економічна категорія; 
г) усі відповіді правильні. 
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4. За формою прояву бюджетний дефіцит може бути: 
а) відкритий і прихований; 
б) вимушений і свідомий; 
в) активний і пасивний; 
г) усі відповіді правильні. 
 

5. Бюджетний устрій — це: 
а) сукупність бюджетів усіх рівнів; 
б) організація і принципи побудови бюджетної системи, її структура, 
взаємозв’язок між ланками бюджетної системи; 
в) взаємозв’язок між Державним та місцевими бюджетами; 
г) усі відповіді правильні. 
 

6. Бюджетна система України має: 
а) трирівневу структуру; 
б) дворівневу структуру; 
в) багаторівневу структуру; 
г) усі відповіді правильні. 
 

7. Бюджетна система України складається з: 
а) державного бюджету, місцевих бюджетів і бюджетів місцевого са-
моврядування; 
б) державного та регіональних бюджетів; 
в) державного та місцевих бюджетів; 
г) усі відповіді правильні. 

 
8. Бюджет на відповідний рік приймає: 

а) Кабінет Міністрів України; 
б) Верховна Рада України; 
в) Міністерство Фінансів України; 
г) усі відповіді правильні. 

 
9. Які існують внутрішні джерела формування доходів бюджету? 

а) податкові і неподаткові надходження; 
б) валовий внутрішній продукт і національне багатство; 
в) державний кредит та емісійний дохід; 
г) усі відповіді правильні. 

 
10. Яким чином поділяють неподаткові надходження бюджету? 

а) адміністративні збори та платежі, доходи від некомерційного й по-
бічного продажу; доходи від власності та підприємницької діяльності; 
надходження від штрафів та інших фінансових санкцій; інші неподат-
кові надходження; 
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б) доходи від власності та підприємницької діяльності; адміністратив-
ні штрафи та санкції; плата за навчання іноземних громадян у навча-
льних закладах; інші надходження; 
в) надходження від штрафів і фінансових санкцій; доходи від власнос-
ті та підприємницької діяльності; інші неподаткові надходження; 
г) усі відповіді правильні. 
 

11. Офіційними трансфертами визнаються: 
а) субсидії та дотації; 
б) дотації, субсидії, субвенції та гранти і дарунки у вартісному виразі; 
в) дотації, субсидії, субвенції; 
г) усі відповіді правильні. 
 

12. Бюджетний період в Україні встановлений на строк: 
а) з 1 вересня по 31 серпня; 
б) з 1 січня по 31 грудня; 
в) з 1 квітня по 31 березня; 
г) немає правильної відповіді. 

 
Узагальнення підходів до трактування категорії  

«державні фінанси» 

Автор Визначення 

Д. Хайман Державні фінанси — сфера економічного знання, що ви-
вчає державну діяльність та альтернативні способи фінан-
сування державних видатків1 

В. Л. Андрущенко  … сукупність завжди лімітованих грошових коштів у роз-
порядженні державних властей та супутньої їм інституцій-
но-організаційної діяльності2 

Д. Свейн Державні фінанси і бюджет — це грошові фонди суспіль-
ного користування, що знаходяться в розпорядженні орга-
нів державної влади, довірені управлінню урядовим уста-
новам, витрачаються на ухвалені суспільством цілі, 
підзвітні податкоплатниками, від яких вони надійшли3 

П. М. Годме Державні фінанси … це суспільне багатство в формі гро-
шей і кредиту, яке знаходиться в розпорядженні органів 
держави4 

                                                            

1 Hyman D, N. Public Finance. -— Chicago etc.: The Dnden Press. 1990. — p. 2. 
2 Андрущенко В. Л. Фінансова думка Заходу в ХХ столітті: Теорет. концептуалізація і наук. 
проблематика держ. фінансів: Монографія / В. Л. Андрущенко — Л.: Каменяр, 2000. — С. 5. 
3 Андрущенко В. Л. Фінансова думка Заходу в ХХ столітті: Теорет. концептуалізація і наук. 
проблематика держ. фінансів: Монографія / В. Л. Андрущенко. — Л.: Каменяр, 2000. — С. 84. 
4 Андрущенко В. Л. Фінансова думка Заходу в ХХ столітті: Теорет. концептуалізація і наук. 
проблематика держ. фінансів: Монографія / В. Л. Андрущенко. — Л.: Каменяр, 2000. — С. 83. 
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А. Я. Бистряков,  
Т. Д. Вікуліна,  

В. Ф. Воля, Н. М. Гав-
рилова, В. В. Голосов 

Державні фінанси — інструмент мобілізації засобів всіх 
секторів економіки для проведення державної внутрішньої 
та зовнішньої політик1 

М. В. Романовський,  
Г. М. Бєлоглазова 

Державні фінанси є сукупністю перерозподільних грошо-
вих відносин, регламентованих державою, пов’язаних з 
формуванням і використанням централізованих (суспіль-
них) грошових фондів (доходів), необхідних державі для 
виконання своїх функцій2 

В. Д. Базилевич,  
Л. О. Баластрик 

Державні фінанси — це: 
> центральна підсистема фінансової системи країни, через 
яку здійснюється вплив держави на економічний та соціа-
льний розвиток країни; 
> сукупність економічних відносин, пов’язаних із первин-
ним та вторинним розподілом ВВП із метою утворення 
грошових фондів, необхідних для виконання державою, 
властивих їй функцій; 
>  сукупність фінансових інститутів, за допомогою яких 
держава здійснює свою фінансову діяльність. 
Таким чином, державні фінанси — це система грошових 
фондів, зосереджених у руках держави і призначених для 
виконання властивих їй функцій, а також сукупність форм 
і методів, за допомогою яких ці функції реалізуються3 

О. Д. Василик,  
К. В. Павлюк  

Державні фінанси — сфера грошових відносин, що виник-
ла у зв’язку з розподілом і перерозподілом вартості вало-
вого внутрішнього продукту і частини національного ба-
гатства, пов’язана з формуванням фінансових ресурсів у 
підпорядкування держави й підприємств і використанням 
державних коштів на витрати з розширення виробництва, 
задоволення соціально-культурних потреб населення, обо-
рони країни й державного управління4 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  

А. А. Ільєнко та ін. 

Державні фінанси — сфера грошових відносин, що виник-
ла у зв’язку з розподілом і перерозподілом вартості вало-
вого внутрішнього продукту і частини національного ба-
гатства, пов’язана з формуванням фінансових ресурсів у 
підпорядкування держави й підприємств і використанням 
державних коштів на витрати з розширення виробництва, 
задоволення соціально-культурних потреб населення, обо-
рони країни й державного управління. Державні фінанси 
функціонують на загальнодержавному, регіональному й 

                                                            

1 Государственные и муниципальные финансы: Учебник / За ред. И. Д. Мацкуляк. — М.: Издательство 
РАГС, 2003. — С. 656. 
2 Финансы и кредит: Учеб. для студ. вузов, обуч. по экон. спец. / М. В. Романовский (ред.), Г. Н. Бело-
глазова (ред.). — М.: Юрайт, 2003. — С. 25. 
3 Базилевич В. Д., Баластрик Л. О. Державні фінанси. Навч. посіб. Вид. 2-ге, доп. і перероб. / В. Д. Бази-
левич, Л. О. Баластрик / За заг. ред. Базилевича В. Д. — К.: Атіка, 2004. — С. 10. 
4 Василик О. Д. Державні фінанси України: Підручник. / О. Д. Василик, К. В. Павлюк — К.: Центр 
навчальної літератури, 2004. — С. 577. 
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місцевому рівнях і поєднують бюджет, позабюджетні фон-
ди, державний кредит, фінанси державних і муніципаль-
них підприємств1 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій  

Фінанси державні — система відносин економічної влас-
ності між державою (її різними ланками), з одного боку, та 
суб’єктами господарювання, домогосподарствами — з ін-
шого, з приводу привласнення і використання централізо-
ваних фінансових ресурсів для виконання соціально-
економічних функцій. Ці відносини здійснюються, переду-
сім, у сфері розподілу (в т.ч. перерозподілу) і частково — у 
сфері обміну (у разі реалізації державного майна, надання 
державою певних послуг тощо)2 

Ю. В. Ковбасюк … державні фінанси — це система грошових фондів, зосе-
реджених у державі і призначених для виконання власти-
вих їй функцій, а також сукупність форм і методів, за до-
помогою яких ці функції реалізуються. 
Інше визначення звучить так: державні фінанси — це сис-
тема економічних відносин з приводу створення, розподі-
лу та використання фондів фінансових ресурсів для забез-
печення державою виконання її функцій і задоволення 
потреб суспільства3 

Х. Дальтон Держанні фінанси наука, що знаходиться на стику еконо-
міки з політикою, виймаючи доходи й видатки державних 
органів влади та їх взаємну відповідність. Відповідність не 
обов’язково зводиться до рівності, а до такого арифметич-
ного співвідношення, яке за цих умов найбільш прийнят-
не4 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  

Т. О. Ставерська,  
Г. М. Фадеєва та ін. 

Державні фінанси — сукупність економічних відносин 
стосовно розподілу та перерозподілу ВВП і НД, що вини-
кають під час формування і використання централізованих 
фондів грошових коштів, призначених для фінансового 
забезпечення виконання державою покладених на неї фун-
кцій5 

М. І. Карлін  Державні фінанси — це центральна підсистема фінансової 
системи держави, за допомогою якої здійснюється вплив 
держави на соціально-економічний розвиток країни6 

 
 

                                                                                                                                                                                          

1 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 440. 
2 Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. Т. 2 / За ред. С. В. Мочерний. — Л.: Світ, 2005. — 
С. 504. 
3 Ковбасюк Ю. В. Державні фінанси: теоретико-організаційні аспекти: Навч. посіб. / Ю. В. Ковбасюк — 
К.: КИЙ, 2007. — С. 11. 
4 Ковбасюк Ю. В. Державні фінанси: теоретико-організаційні аспекти: Навч. посіб. / Ю. В. Ковбасюк — 
К.: КИЙ, 2007. — С. 12. 
5 Фінанси: курс для фінансистів: Навч. посіб. / За ред. B. I. Оспіщева. — К.: Знання, 2008. — С. 24. 
6 Карлін М. І. Державні фінанси України: Навч. посіб. / М. І. Карлін — К.: Знання, 2008. — С. 15. 
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Узагальнення підходів до трактування категорії 
«бюджет» 

 
Джерело: побудовано за Павлюк К. В. Бюджет і бюджетний процес в умовах транзитив-

ної економіки України: Монографія / К. В. Павлюк. — К.: НДФІ, 2006. — С. 32–34. 
 

Б Ю Д Ж Е Т 

… бюджет — це частина вартості валового внутрішнього продукту, 
відокремлена в процесі його руху у формі суспільного грошового фонду, що 
перебуває у розпорядженні органів державної влади і місцевого самовряду-
вання й витрачається на ухвалені суспільством в особі представницьких 
органів економічні, соціальні, політичні цілі 

… бюджет, насамперед — це суспільний грошовий фонд, що перебуває у 
розпорядженні державної і місцевої влади. У цьому полягають його 
найхарактерніші риси, які відображають взаємозв’язок системи економічних 
відносин із формою їхньої планової організації 

… бюджет як економічна категорія — це система економічних (грошових) 
відносин щодо створення суспільного грошового фонду, який перебуває у 
розпорядженні органів державної влади і місцевого самоврядування й 
використовується на ухвалені суспільством в особі відповідних представ-
ницьких органів економічні, соціальні, політичиі цілі 

В організаційно-правовому аспекті під бюджетом слід розуміти план утво-
рення і використання бюджетних ресурсів на загальнодержавному і 
місцевому рівнях, який затверджується відповідними представницькими ор-
ганами 

У політичному аспекті бюджет — це результат компромісу різних політичних 
сил представницького органу влади, який своїм волевиявленням затверджує 
обсяг суспільного грошового фонду (бюджетного фонду) на плановий період і 
цим ставить уряд під суспільний контроль 
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Узагальнення підходів до трактування категорії  
«бюджетний федералізм» 

Автори Визначення 

А. Я. Бистряков,  
Т. Д. Вікуліна,  
В. Ф. Воля,  

Н. М. Гаврилова,  
В. В. Голосов 

Сутність бюджетного федералізму як концепції бюджетного 
устрою держави, полягає в нормативно-законодавчому 
встановленні бюджетних прав і обов’язків двох сторін — 
федеральних і регіональних органів влади, правил їх взає-
модії на всіх етапах бюджетного процесу (складання, розг-
ляду, затвердження і виконання бюджетів), методів частко-
вого перерозподілу бюджетних ресурсів між рівнями 
бюджетної системи і регіонами1 

В. Федосов,  
В. Опарін,  

Л. Сафонова та ін. 

Бюджетний (фіскальний) федералізм — специфічна форма 
побудови й організації міжбюджетних взаємовідносин. Пе-
редбачає закріплення прав на отримання доходів і розпоря-
дження видатками за всіма ланками бюджетної системи. 
Спрямований на оптимізацію розміру та кількості органів 
місцевого самоврядування, а також розподілу повноважень і 
відповідно доходів та видатків між окремими бюджетами за 
ключовими компонентами ефективності: ринковими і демо-
кратичними критеріями2 

О. П. Кириленко,  
О. Р. Квасовський,  

А. В. Лучка,  
Б. С. Малиняк,  

В. В. Костецький,  
Ю. І. Тупчій 

Бюджетний федералізм — це законодавчо закріплена страте-
гія розподілу функціональних повноважень та відповідально-
сті державної, регіональної, місцевої влади з компромісним 
розмежуванням на цій основі доходів і видатків між ланками 
бюджетної системи на засадах політичної доцільності, соціа-
льної етики, міжрегіональної й міжнаціональної солідарності3

Л. Є. Клець,  
М. Б. Тристан  

Бюджетний федералізм — це форма міжбюджетних взаємо-
відносин із федеративним бюджетним устроєм, які базують-
ся на компетенції федеральної влади і суб’єктів федерації на 
договірних засадах4 

В .І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  

Т. О. Ставерська та 
ін. 

Бюджетний федералізм представлений такою організацією 
бюджетних відносин, яка дає змогу в умовах самостійності й 
автономії кожного бюджету забезпечувати на території всієї 
країни її населенню рівний і гарантований державою перелік 
суспільних послуг (безпека, соціальний захист, освіта та ін.), 
а для цього органічно поєднувати фіскальні інтереси держа-
ви з інтересами її суб’єктів; розрізняти бюджетні повнова-
ження, бюджетні видатки і доходи; розподіляти і перерозпо-
діляти бюджетні ресурси між державним бюджетом і бюд-
жетами місцевих органів влади, вирівнюючи бюджетну 

                                                            

1 Государственные и муниципальные финансы: Учебник / За ред. И. Д. Мацкуляк. — М.: Издательство 
РАГС, 2003. — С. 322. 
2 Бюджетний менеджмент: Підручник / В. Федосов, В. Опарін, Л. Сафонова та ін.; За заг. ред. В. Федосо-
ва. — К.: КНЕУ, 2004. — С. 835. 
3 Місцеві фінанси: підручник / За ред. О. П. Кириленко. − К.: Знання, 2006. — С. 551. 
4 Клець Л. Є., Тристан М. Б. Місцеві фінанси: термінол. словник. / Л. Є. Клець, М. Б. Тристан. — К.: 
ДДМА, 2007. — С. 172. 
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забезпеченість територій, які перебувають у різних соціаль-
но-економічних, географічних, кліматичних та інших умо-
вах1 

И. Н. Мисляєва Бюджетний федералізм — це система податково-бюджетних 
взаємовідносин органів влади і управління різних рівнів на 
всіх етапах бюджетного процесу. Він є складним механіз-
мом регулювання федеративних відносин на основі спеціа-
льно організованих бюджетно-податкових зв’язків 

 
Узагальнення підходів до трактування категорії 

«державний кредит» 

Автор Визначення 

В. Л. Андрущенко … державний кредит — рух позикового капіталу в формі 
здійснюваних на фондовому ринку ф’ючерсних обмінних 
угод, в яких кредитори у порядку особистої послуги переда-
ють державі кошти в борг з довіри до неї і з розрахунком на 
вигоду матеріального, політичного і соціального характеру2 

Л. О. Дробозіна,  
Л. П. Окунева,  

Л. Л. Андросова та ін.

Державний кредит є особливою формою кредитних відносин 
між державою і юридичними та фізичними особами, при яких 
держава виступає головним чином як позичальник коштів3 

А. Я. Бистряков,  
Т. Д. Вікуліна,  
В. Ф. Воля та ін. 

Державний кредит — система кредитних відносин держави 
з юридичними та фізичними особами4 

І. О. Петровська,  
Д. В. Клиновий 

Державний кредит — одна з форм руху позикового фонду, і, 
насамперед, тимчасово вільних коштів населення і суб’єктів 
економічної діяльності. Цей рух здійснюється на добровіль-
ній основі для фінансування потреб економіки на умовах 
державної гарантії повернення коштів із сплатою установ-
леного відсотка. 
Державний кредит — сукупність економічних відносин, що 
виникають між державою як позичальником (або позикода-
вцем) коштів і фізичними/юридичними особами, іноземни-
ми урядами в процесі формування і використання загально-
державного фонду грошових ресурсів5 

А. І. Дєєва  Державний кредит є особливою формою кредитних відно-
син між державою і юридичними та фізичними особами, при 
яких держава виступає, передусім, як позичальник коштів6 

                                                                                                                                                                                          

1 Фінанси: курс для фінансистів: Навч. посіб. / За ред. B.I. Оспіщева. — К.: Знання, 2008. — С. 247. 
2 Андрущенко В. Л. Фінансова думка Заходу в ХХ столітті: Теорет. концептуалізація і наук. 
проблематика держ. фінансів: Монографія / В. Л. Андрущенко. — Л.: Каменяр, 2000. — С. 200. 
3 Фінанси. Грошовий обіг. Кредит: Навч. посіб. / Л. О. Дробозіна, Л. П. Окунева, Л. Л. Андросова та ін.; 
Під ред. проф. Л. О. Дробозіної. Видавнича агенція «Вертекс», 2001. — С. 46. 
4 Государственные и муниципальные финансы: Учебник / За ред. И. Д. Мацкуляк. — М.: Издательство 
РАГС, 2003. — С. 656. 
5 Петровська І.О. Фінанси (з елементами статистики фінансів). Навчальний посібник. / І. О. Петровська, 
Д. В. Клиновий. — К.: ЦУЛ, 2002. — С. 110. 
6 Деева А. И. Финансы: Учеб. пособ. / А. И. Деева — 2 изд., перераб. и доп. — М.: Экзамен, 2004. — С. 33. 
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В. Д. Базилевич, 
Л. О. Баластрик 

Державний кредит — це відносини між державою та інши-
ми економічними суб’єктами з приводу мобілізації додатко-
вих грошових коштів на умовах добровільності, платності, 
строковості, в яких держава виступає як позичальник або 
гарант1 

О. Д. Василик,  
К. В. Павлюк 

Державний кредит — грошові відносини, що виникають між 
державою та юридичними й фізичними особами у зв’язку з 
мобілізацією тимчасово вільних коштів у розпорядження 
органів державної влади та їхнім використанням на фінан-
сування державних витрат2 

Ю. Я. Вавілов Державний кредит — це специфічні грошові відносини з 
приводу перерозподілу частини вартості валового внутріш-
нього продукту та національного багатства, пов’язані з фор-
муванням додаткового до бюджету фонду фінансових ресу-
рсів органів влади та використанням бюджетних (рідше — 
позичених) коштів на основі поверненості та для забезпе-
чення гарантій3 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  

А. А. Ільєнко та ін. 

Державний кредит — грошові відносини, що виникають між 
державою і юридичними та фізичними особами у зв’язку з 
мобілізацією тимчасово вільних коштів у розпорядження ор-
ганів державної влади та їхнім використанням на фінансу-
вання державних витрат4 

Н. М. Дєєва Державний кредит є сукупністю економічних відносин між 
державою в особі її органів влади і управління та іншими 
суб’єктами економіки з приводу мобілізації додаткових гро-
шових коштів, у яких держава виступає позичальником, кре-
дитором або гарантом5 

Ю. В. Ковбасюк Державний кредит — це залучення державними органами 
управління грошових коштів на умовах позики6 

                                                            

1 Базилевич В. Д. Державні фінанси: Навч. посіб. Вид. 2-ге, доп. і перероб. / В. Д. Базилевич, Л. О. Бала-
стрик / За заг. ред. В. Д. Базилевича. — К.: Атіка, 2004. — С. 213. 
2 Василик О. Д. Державні фінанси України: Підручник. / О. Д. Василик, К. В. Павлюк — К.: Центр 
навчальної літератури, 2004. — С. 577. 
3 Вавилов Ю. Я. Государственный долг: Учеб. Пособ. для ВУЗов. Изд. 2-е, доп. М.: Перспектива, 2004. — 
С. 7–8. 
4 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 440. 
5 Дєєва Н. М. Державні фінанси і бюджетний процес: Навч. посіб. / Н. М. Дєєва — Д. : ДРІДУ НАДУ, 
2006. — С. 94. 
6 Ковбасюк Ю. В. Державні фінанси: теоретико-організаційні аспекти: навч. посіб. / Ю. В. Ковбасюк — 
К.: КИЙ, 2007. — С. 216 
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В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  

Т. О. Ставерська,  
Г. М. Фадеєва та ін. 

Державний кредит — це сукупність економічних відносин, 
що виникають між державою та фізичними або юридичними 
особами (фінансово-кредитними установами, корпораціями, 
іноземними урядами, міжнародними фінансовими ор-
ганізаціями і приватними особами) стосовно питання мобі-
лізації додаткових грошових коштів на кредитній основі, 
тобто на умовах зворотності, строковості та платності, в 
процесі формування загальнодержавного фонду фінансових 
ресурсів, в яких держава може бути як позичальником, кре-
дитором або гарантом. 
За економічною сутністю державний кредит — форма вто-
ринного перерозподілу ВВП. Його джерелом є вільні кошти 
населення, підприємств і організацій1. 
Державний кредит — одна з форм руху позикового капіталу, 
й, передусім, тимчасово вільних грошових коштів населення 
і підприємств (об’єднань), різних фондів, кредитних і стра-
хових установ, для фінансування державних видатків на до-
бровільній основі за умов державної гарантії повернення за-
позичених коштів, і, зазвичай, зі сплатою встановленого від-
сотка2 

В. П. Кудряшов  Державний кредит — це операції із залучення та надання 
кредитних ресурсів, що здійснюються органами державного 
управління3 

 

Узагальнення підходів до трактування категорії  
«державний борг» 

Автор Визначення 

Т. Г. Бондарук  … державний борг — сума заборгованості держави по ви-
пущених і не погашених державних внутрішніх позиках, а 
також сума фінансових зобов’язань держави по відношенню 
до зовнішніх кредиторів4 

І.О. Петровська,  
Д .В. Клиновий 

Державний борг — сума заборгованості по випущених і не-
ногашених внутрішніх державних позиках, а також сума фі-
нансових зобовязань країни стосовно іноземних кредиторів 
на визначену дату. 
Державний борг — неоплачена сума офіційно визнаних 
прямих зобов’язань органів державного управління перед 
іншими секторами економіки й іншими країнами світу, що 
утворилася в результаті їх операцій у минулому і має бути 

                                                            

1 Фінанси: курс для фінансистів: Навч. посіб. / За ред. B. I. Оспіщева. — К.: Знання, 2008. — С. 201. 
2 Фінанси: курс для фінансистів: Навч. посіб. / За ред. B. I. Оспіщева. — К.: Знання, 2008. — С. 202. 
3 Кудряшов В. П. Курс фінансів: Навч. посіб. / В. П. Кудряшов — К.: Знання, 2008. — С. 279. 
4 Бондарук Т. Г. Державний борг України: механізм управління та обслуговування: Автореф. дис. канд. 
екон. наук: 08.04.01 / Науково-дослідний фінансовий ін-т при Міністерстві фінансів України. — К., 
2001. — С. 6. 
5 Петровська І. О., Клиновий Д. В. Фінанси (з елементами статистики фінансів): Навч. посіб. — К.: 
ЦУЛ. — 2002. — С. 110. 
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погашена за допомогою операцій цих органів у майбутньо-
му або переоформлена в безстроковий борг.5 

А. Я. Бистряков,  
Т. Д. Вікуліна,  
В. Ф. Воля,  

Н. М. Гаврилова, 
В. В. Голосов 

Державний борг — сукупний обсяг непогашених боргових 
зобов’язань держави1 

В. Федосов,  
В. Опарін,  

Л. Сафонова та ін. 

Державний борг — сума заборгованості держави зовнішнім 
і внутрішнім кредиторам2 

Ю. В. Ковбасюк Державний борг — загальний розмір накопиченої заборго-
ваності держави зовнішнім і внутрішнім кредиторам, який 
дорівнює сумі минулих бюджетних дефіцитів за вилученням 
бюджетних профіцитів3 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  

Т. О. Ставерська, 
Г. М. Фадеєва та ін. 

Державний борг як фінансова категорія — це сума непога-
шених боргових зобов’язань держави (як внутрішніх, так і 
зовнішніх), у т.ч. гарантії, видані за кредитами іноземним 
позичальникам, місцевим органам влади, державним підп-
риємствам4 
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Тема 6 
МІСЦЕВІ ФІНАНСИ 

 
Основні терміни та поняття 

Видатки місцевих органів влади; виконання місцевих бюджетів; власні до-
ходи; доходи місцевих органів влади; закріплені доходи; капітальні видат-
ки; місцеві фінанси; обов’язкові видатки; передані доходи; поточні вида-
тки; регульовані доходи; система управління місцевими фінансами; 
фінансові інститути. 

 
 

6.1. Сутність місцевих фінансів, їх структура та функції 

Із кінця ХІХ ст. теоретичне тлумачення сутності місцевих фінансів 
неодноразово змінювалося. Наприкінці ХІХ — на початку ХХ ст. набуло 
поширення визначення місцевих фінансів як місцевого фінансового госпо-
дарства адміністративних одиниць або як сукупності матеріальних засобів, 
які є в розпорядженні цих одиниць для досягнення їх мети. Термін «місце-
ве фінансове господарство» почав вживатися поряд із терміном «державне 
фінансове господарство», яким позначались державні фінанси. 

У Положенні про місцеві фінанси СРСР від 26.04.1926 р. зазначалося, 
що місцеві фінанси є складовою частиною єдиної фінансової системи 
СРСР і перебувають у безпосередньому віданні місцевих рад та їх вико-
навчих комітетів. 

Наприкінці 30-х років визначення місцевих фінансів ототожнювалося 
з визначенням місцевих бюджетів. 

У 50–70-х роках було зроблено чергову спробу теоретично обґрунту-
вати наявність місцевих фінансів в СРСР. У Великій Радянській Енцикло-
педії зазначалося, що місцеві фінанси в СРСР — це фінанси місцевого гос-
подарства і місцевих органів влади. До них належать фінанси 
соціалістичних підприємств усіх галузей місцевого господарства та місцеві 
бюджети. Місцеві фінанси відіграють значну роль у плановому розподілі й 
перерозподілі частини національного доходу відповідно до вимог економі-
чних законів соціалізму для створення фондів грошових засобів, що вико-
ристовуються місцевими Радами з метою задоволення постійно зростаю-
чих матеріальних і культурних потреб народу. 

У 90-х роках в літературі країн СНД говориться про наявність місцевих 
фінансів у фінансових системах нових незалежних держав. Поряд із термі-
ном «місцеві» фінанси вживаються такі поняття, як регіональні фінанси, те-
риторіальні фінанси, місцеві (регіональні) фінанси. Вчені того часу ствер-
джують, що фінанси місцевих органів влади є не що інше, як система, за 
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допомогою якої адміністративні одиниці всередині урядової структури 
отримують ресурси, необхідні для виконання їх функцій. 

Стислий огляд розвитку місцевих фінансів у колишньому СРСР і пог-
лядів на їхню суть дає можливість для сучасного визначення цього фінан-
сового явища, яке з початку 90-х років розвивається і в Україні. 

Поняття «місцеві фінанси» є синонімом поняття «фінанси місцевих 
органів влади». Синонімами останнього поняття можуть бути такі визна-
чення, як муніципальні (комунальні) фінанси, фінанси міста, області, ра-
йону, селища, села тощо. Ці визначення свідчать, що місцеві фінанси фун-
кціонують в різних формах залежно від територіального й адміні-
стративного устрою країни. 

В Україні формами місцевих фінансів є комунальні фінанси, фінанси 
Автономної Республіки Крим, фінанси міст Києва і Севастополя, фінанси 
області, фінанси району, фінанси міста, фінанси району в місті, фінанси 
селища та фінанси села. 

Яка ж сутність поняття місцеві фінанси? Такі визначення, як місцеве 
фінансове господарство, сукупність ресурсів для виконання функцій чи си-
стема економічних відносин, про які вже йшлося, не можуть повною мірою 
відобразити зміст цього складного фінансового явища. 

У сучасних правових державах місцеві органи влади входять до зага-
льної системи організації державної влади, а їхня компетенція визначаєть-
ся центральною владою. Однак залишається перелік таких справ, які дер-
жава вважає за доцільне передати для розв’язання місцевим органам влади. 
Для цього потрібні відповідні ресурси. Це і є об’єктивною причиною для 
функціонування місцевих фінансів. Їх необхідно розглядали лише в кон-
тексті ролі та функцій, що покладаються на місцеві органи влади. Якщо в 
державі роль та функції місцевих органів влади не визначені, а управління 
в центрі та на місцях здійснює центральна влада, то в такій державі місце-
вих фінансів немає. Залежно від того, який обсяг функцій і завдань покла-
дається на місцеві органи влади, відповідно такими будуть роль і значення 
місцевих фінансів у фінансовій системі держави. Отже, стрижневими пи-
таннями, які необхідно вирішити, перш ніж будувати місцеві фінанси, — 
це визначити межі завдань, які має розв’язати центральна влада, і тими, що 
покладаються на місцеві органи влади. 

В Україні триває пошук межі між завданнями центральної й місцевої 
влади. Фінанси місцевих органів влади України перебувають нині в проце-
сі свого формування. 

Процес формування місцевих фінансів України супроводжується зна-
чними труднощами, пов’язаними з численними факторами. Один із них — 
необхідність ліквідації деформацій у фінансовій системі, що сформувалися 
в попередній період. Інший фактор, який стримує формування місцевих 
фінансів, — відсутність сучасного управлінського досвіду організації фі-
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нансової системи, сформованого правового поля, політичної культури і 
традицій, без яких не можуть існувати фінанси місцевих органів влади. 
Склад місцевих фінансів характеризується рис. на 6.1. 
 

 
 

Рис. 6.1. Склад місцевих фінансів 
 
Аналіз проблем, пов’язаних із поняттям «місцеві фінанси», дає змогу 

сформулювати його визначення. Місцеві фінанси — це система формуван-
ня, розподілу й використання грошових та інших фінансових ресурсів для за-
безпечення місцевими органами влади покладених на них завдань і функцій. 

Фінанси місцевих органів влади як системи охоплюють кілька основ-
них взаємопов’язаних структурних елементів. Це — видатки, доходи, спо-
соби їх формування, місцеві фінансові інститути, суб’єкти й об’єкти сис-
теми та відносини між суб’єктами системи, системою й іншими ланками 
фінансової системи держави. 

Головним елементом фінансів місцевих органів влади є видатки. Са-
ме вони є точним відображенням функцій та завдань, що покладаються на 
місцеву владу. 

Видатки місцевих органів влади, залежно від їх завдань, поділяють на 
декілька видів. насамперед розрізняють обов’язкові видатки, тобто видат-
ки, спрямовані на виконання обов’язкових завдань, покладених на органи 
місцевої влади з метою забезпечення певних стандартів послуг у масштабах 
країни. До обов’язкових видатків належать також видатки місцевих органів 
влади, пов’язані з їх борговими зобов’язаннями за кредитами. 

Крім цього розрізняють поточні, або адміністративні видатки, які 
фінансуються із поточного бюджету і капітальні, або інвестиційні, які фі-
нансуються з бюджету розвитку. Склад видатків місцевих бюджетів і дже-
рела їх фінансування охарактеризовані рис. 6.2. В Україні такий поділ впе-
рше запроваджений Законом «Про бюджетну систему» в редакції 1995 
року. У структурі видатків місцевих органів влади розрізняють також ви-
датки для реалізації завдань у межах власної компетенції, а також видатки 
для реалізації завдань, доручених центральною владою. 
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Рис. 6.2. Доходи та видатки поточного бюджету та бюджету розвитку  
місцевого бюджету 
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Наявність видатків місцевих органів влади є причиною утворення 
доходів цих органів влади. Їх можна класифікувати за джерелами й 
економічною природою. 

За джерелами доходи місцевих органів влади поділяють на подат-
кові, неподаткові (платежі, доходи від оренди майна, що належить місце-
вій владі, та від господарської діяльності підприємств комунальної форми 
власності), доходи за рахунок кредитів і позик, трансферти від централь-
ної влади та органів влади вищого територіального рівня. 

За економічною природою доходи місцевих органів влади поділяють 
на власні й передані. До власних доходів належать доходи, мобілізовані 
місцевою владою самостійно на основі власних рішень і за рахунок дже-
рел, визначених місцевим органом влади. Це — місцеві податки і збори, 
доходи від майна, що належить місцевій владі, та від господарської діяль-
ності комунальних підприємств, комунальні платежі, доходи за рахунок 
комунальних кредитів і позик. 

До переданих доходів належать доходи, які передаються місцевій вла-
ді центральною владою або органами влади вищого територіального рівня. 

В Україні за економічною природою доходи місцевих органів влади, 
згідно із законодавством, поділяються на власні, закріплені й регульова-
ні. Природа закріплених доходів місцевих органів влади відрізняється від 
природи власних доходів. Закріплені доходи — це одна з форм переданих 
доходів місцевим органам влади на стабільній, довгостроковій основі. Пе-
релік закріплених доходів визначений законодавством про місцеве самов-
рядування та про бюджетну систему. 

Регульовані доходи — це також одна з форм доходів, що передаються 
центральною владою місцевим органам влади або з бюджетів територій 
вищого адміністративного рівня до бюджетів територій нижчого адмініст-
ративного рівня. Порядок передавання та розміри регульованих доходів в 
Україні щороку встановлюються в Законі «Про Державний бюджет». 

Чинне законодавство України визначає, що власні та закріплені дохо-
ди є основою самостійності місцевих бюджетів. Однак, частка цих доходів 
ще досить низька. З метою зміцнення доходної бази місцевих органів вла-
ди слід значно збільшити частку власних доходів. 

Стан і рівень доходів місцевих органів влади визначаються способами 
їх формування. Способи формування доходів, своєю чергою, залежать від 
характеру й особливостей економічної системи країни. Закономірним яви-
щем є те, що в більшості розвинених країн основним способом формування 
доходів місцевих органів влади є місцеві податки та збори. Велику роль віді-
грають комунальні платежі, доходи від комунального майна та землі, залу-
чення кредитних ресурсів і комунальних позик, дотації та інші трансферти. 

В Україні основним способом формування доходів місцевих органів 
влади нині є відрахування від регульованих доходів. Місцеві податки та 
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збори, кредити й інші джерела формування доходів місцевих органів влади 
в Україні відіграють незначну роль. 

Із видатками, доходами та способами їх формування тісно пов’язане 
функціонування певних фінансових інститутів. 

Під інститутами в системі місцевих фінансів слід розуміти, з одного 
боку, сукупність норм права, звичаїв, традицій. З іншого — це сукупність 
організаційних структур, які забезпечують функціонування місцевих фі-
нансових систем. В Україні з 90-х років розпочався процес правового та 
організаційного закріплення фінансів місцевих органів влади, формування 
відповідних традицій, звичаїв і норм політичної та загальної культури. У 
системі місцевих фінансів з’явились і розвиваються такі інститути, як са-
мостійний місцевий бюджет, позабюджетні, валютні й цільові фонди, ко-
мунальна власність, місцеві податки та збори, комунальний кредит, кому-
нальні позики, комунальні платежі, поточні видатки і видатки розвитку, 
поточний бюджет і бюджет розвитку тощо. 

Становлення фінансів місцевих органів влади в Україні є процесом 
становлення особливої системи фінансових відносин. Утвердження згада-
них відносин безпосередньо пов’язане з діяльністю суб’єктів цих відносин. 
Головним суб’єктом таких відноси в Україні є територіальна громада та 
органи місцевого самоврядування, правовий статус яких закріплений в 
Конституції України. Це територіальна громада села, селища або міста; 
сільська, селищна, міська ради та їхні виконавчі органи, сільський, селищ-
ний або міський голова; також обласна та районна ради. Ще один суб’єкт 
таких відносин — держава в особі її органів: обласної, районної, міської 
(міст Києва та Севастополя) місцевої державної адміністрації та централь-
них органів державної влади (Верховної Ради України, Кабінету Міністрів 
України, Міністерства фінансів України). 

Об’єктами такої системи відносин є фінансові ресурси, які мобілізу-
ються, розподіляються й використовуються місцевими органами влади для 
виконання покладених на них функцій. Фінансові ресурси місцевих орга-
нів влади створюються як у фондовій, так і в не фондовій формах. Основ-
ними фінансовими фондами місцевих органів влади є місцеві бюджети, ре-
зервні, позабюджетні валютні та цільові фонди. Ресурси, що залучаються 
місцевими органами влади у вигляді банківських кредитів, перебувають у 
нефондовій формі. 

Місцеві бюджети як економічна категорія відображають грошові від-
носини, що виникають між місцевими органами влади та суб’єктами роз-
поділу частини вартості валового внутрішнього продукту з приводу фор-
мування фондів грошових ресурсів для забезпечення соціально-еконо-
мічного розвитку регіонів та поліпшення добробуту їх населення. Вони 
мають трирівневу структуру, яка складається відповідно до Бюджетного 
кодексу України. Склад місцевих бюджетів показаний на рис. 6.3. 
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Рис. 6.3. Склад місцевих бюджетів 
 
Відновлення в Україні інституту місцевого самоврядування об’єк-

тивно пов’язане із зростанням ролі місцевих органів влади. З 1991 року в 
Україні встановилася тенденція розширення функцій, які покладаються на 
місцеві органи влади. 

Розглянемо вплив фінансів місцевих органів влади на економіку та 
соціальну сферу держави. 

По-перше, до фінансових систем місцевих органів влади мобілізується 
значна частина валового внутрішнього продукту. Через них здійснюється 
розподіл і перерозподіл цієї частини валового внутрішнього продукту. От-
же, місцеві фінанси є інструментом регулювання економічного й соціаль-
ного розвитку держави. 

По-друге, місцеві фінанси виконують фіскальну функцію. Це дозволяє 
забезпечувати фінансовими ресурсами розв’язання завдань, покладених на 
місцеві органи влади.  

Місцеві органи влади мають право в межах чинного законодавства 
встановлювати місцеві податки та збори, надавати пільги зі сплати подат-
ків, що надходять до місцевих бюджетів. 

Створюючи пільговий режим оподаткування, місцева влада залучає 
додаткові кошти, сприяє новому будівництву, створенню спеціальних еко-
номічних зон. Досвід інших країн показує, що чим менше розвинена та чи 
інша територія, тим більші податкові пільги надають її органи влади з ме-
тою подолання відставання. 

По-третє, місцеві фінанси є інструментом забезпечення економічно-
го зростання країни. Вплив фінансів місцевих органів влади на економічне 
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зростання здійснюється через капітальні витрати, діяльність на ринках по-
зичкового капіталу, нерухомості, землі. 

Органи місцевого самоврядування в багатьох країнах є досить потуж-
ними інвесторами. Так, у Чехії, Португалії, Швейцарії понад третину мобі-
лізованих фінансових ресурсів витрачають на інвестиції. В Україні частка 
інвестиційних витрат у видатках місцевих бюджетів є дуже низькою (бли-
зько 3–4%). Тому інвестиційна діяльність місцевих органів влади України 
поки що не стала впливовим фактором економічного зростання. 

Важливим чинником економічного зростання є діяльність місцевих ор-
ганів влади на ринку позичкового капіталу. Позики, що розміщуються міс-
цевими органами влади, а також банківські кредити, отримані ними, вико-
ристовуються лише на інвестиційні програми та придбання обладнання. 

На економічну ситуацію значно впливає діяльність місцевих органів 
влади на ринку землі й нерухомості. Здійснюючи різні операції із землею 
та нерухомістю — здаючи в оренду, відчужуючи та резервуючи, — місцеві 
органи влади впливають на рівень ділової активності підприємницьких 
структур, які використовують землю й нерухомість. 

Надзвичайно важливою є роль фінансів місцевих органів влади у сфе-
рі надання громадських послуг. В Україні місцеві органи влади фінансу-
ють основну частину державних соціальних видатків. Державні видатки на 
житлово-комунальне господарство майже повністю фінансуються з місце-
вих бюджетів. 

Ще одна соціальна сфера, де значний вплив мають фінанси місцевих 
органів влади, — це зайнятість населення. Місцеві органи влади є одним із 
найбільших роботодавців на ринку праці. У 2004 р. на підприємствах ко-
мунальної власності працювало близько 17% усіх зайнятих у народному 
господарстві України. 

Таким чином, фінанси місцевих органів влади в економічній системі 
держави є важливим інструментом регулювання економічного зростання, 
забезпечення громадських послуг і виконання фіскальних функцій. 

 
 

6.2. Доходи та видатки місцевих бюджетів 

Закономірністю функціонування місцевих фінансів є становлення сис-
теми самостійних місцевих бюджетів. Основну роль в цьому процесі відіг-
рають доходи, видатки та способи, на основі яких вони формуються. 

Основу самостійності місцевого бюджету складають власні й закріп-
лені доходи. Самостійність бюджетів забезпечується наявністю власних 
доходних джерел і правом визначення напрямків їх використання. 

Власні доходи — це доходи, які формуються на території, підвідомчій 
відповідному місцевому органу влади. Згідно зі статею 69 Бюджетного ко-
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дексу України до власних доходів місцевих бюджетів, які не враховують-
ся при визначенні обсягу міжбюджетних трансфертів, належать: 

1) місцеві податки та збори, що зараховуються до бюджетів місце-
вого самоврядування; 

2) 100% плати за землю — для бюджетів міст Києва та Севастопо-
ля; 75 % плати за землю — для бюджетів міст республіканського Автоно-
мної Республіки Крим та міст обласного значення та їх об’єднань; 

3) податок із власників транспортних засобів та інших самохідних 
машин і механізмів у частині, що зараховується до відповідного бюджету; 

4) надходження сум відсотків за користування тимчасово вільними 
бюджетними коштами; 

5) податок на промисел, що зараховується до бюджетів місцевого 
самоврядування; 

6) надходження дивідендів, нарахованих на акції (частки, паї) госпо-
дарських товариств, що є у власності відповідної територіальної громади; 

7) плата за забруднення навколишнього природного середовища у 
частині, що зараховується до відповідного бюджету; 

8) кошти від відчуження майна, яке знаходиться у комунальній вла-
сності, в тому числі від продажу земельних ділянок несільськогосподарсь-
кого призначення, що перебуває у комунальній власності; 

9) фіксований сільськогосподарський податок у частині, що зарахо-
вується до бюджетів місцевого самоврядування; 

10) плата за оренду майнових комплексів, що знаходяться у комуна-
льній власності; 

11) надходження від місцевих грошово-речових лотерей; 
12) плата за гарантії щодо виконання боргових зобов’язань; 
13) гранти та дарунки у вартісному обрахунку; 
14) власні надходження бюджетних установ, що утримуються за ра-

хунок коштів відповідного бюджету; 
15) податок на прибуток підприємств комунальної власності; 
16) платежі за спеціальне використання природних ресурсів місцево-

го значення; 
17) інші надходження, передбачені законом. 
Законом України «Про місцеві Ради, місцеве та регіональне 

самоврядування» надано право місцевим радам встановлювати на своїй 
території місцеві податки та збори. Декретом Кабінету Міністрів України 
«Про місцеві податки і збори» від 20 травня 1993 року визначений їх 
перелік і максимальні ставки. Серед них комунальний податок (до 10% 
річного фонду оплати праці, який розрахований, виходячи із непо-
даткуваного мінімуму доходів громадян), податок із реклами (до 0,1% 
вартості послуг за розміщення реклами на тривалий час), готельний збір 
(до 20% добової вартості найманого житла), ринковий збір (до 20% для 
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громадян і з мінімальних зарплат для юридичних осіб), збір за паркування 
автотранспорту (до 3% неоподатковуваного мінімуму доходів громадян — 
у спеціально обладнаних місцях та до 1% — у відведених), збір за участь у 
бігах на іподромі (до 3% неоподатковуваного мінімуму доходів громадян 
за кожного коня), збір за виграш у бігах (до 6% суми виграшу), збір за 
видачу ордера на квартиру (до 30% неоподатковуваного мінімуму доходів 
громадян), курортний збір (до 10% неоподатковуваного мінімуму доходів 
громадян), збір з осіб, які беруть участь у грі на тоталізаторі на іподромі 
(до 5% надбавка до плати за участь у грі), збір за право використання 
місцевої символіки (до 0,1% вартості виробленої продукції для юридичних 
осіб та 5 неоподатковуваних мінімумів доходів громадян з громадян-
підприємців), збір за право проведення кіно- і телезйомок (не більше суми 
фактичних витрат місцевої влади), збір за проведення місцевих аукціонів 
(не більше 0,1% вартості майна, що виставляється на продаж), збір на 
видачу дозволу на розміщення об’єктів торгівлі (до 20 неоподатковуваних 
мінімумів доходів громадян для постійних міст торгівлі і до 1 
неоподатковуваного мінімуму доходів громадян за одноразову торгівлю), 
збір за проїзд територією прикордонних областей автотранспорту, що 
прямує за кордон (до 0,5 неоподатковуваного мінімуму доходів громадян 
для юридичних і фізичних осіб України та від 5 до 50 доларів США для 
іноземних фізичних і юридичних осіб). 

Закріплені доходи — це доходи, які закріплюються за певним бю-
джетом. Перелік закріплених доходів усіх рівнів бюджетної системи 
встановлений Бюджетним кодексом України від 21 червня 2001 року. 

У статті 66 Бюджетного кодексу встановлено перелік закріплених до-
ходів республіканського бюджету Автономної Республіки Крим та облас-
них бюджетів. Це — 25% прибуткового податку з громадян, що справля-
ється на відповідній території; 25% плати за землю, що справляється на 
території Автономної Республіки Крим та відповідної області; плати за лі-
цензії на провадження певних видів господарської діяльності та сертифіка-
ти, що видаються Радою міністрів Автономної Республіки Крим та облас-
ними державними адміністраціями. 

Ці доходи враховуються при визначенні обсягів міжбюджетних тран-
сфертів. 

У цій самій статті Бюджетного кодексу України закріпленими дохо-
дами районних бюджетів, які враховуються при визначенні обсягів міжбю-
джетних трансфертів, вважаються: 50% прибуткового податку з громадян, 
що справляється на території сіл, селищ, міст районного значення та їх 
об’єднань; 15% плати за землю, що сплачується на території сіл, селищ, 
міст районного значення та їх об’єднань; плата за ліцензії на провадження 
певних видів господарської діяльності та сертифікати, що видаються ра-
йонними державними адміністраціями; плата за державну реєстрацію 
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суб’єктів підприємницької діяльності, що справляється районними держа-
вними адміністраціями; надходження адміністративних штрафів, що на-
кладаються районними державними адміністраціями або утвореними ними 
в установленому порядку адміністративними комісіями. 

Як зазначається у статті 64 Бюджетного кодексу, до доходів, що за-
кріплюються за бюджетами місцевого самоврядування та враховуються 
при визначенні обсягів міжбюджетних трансфертів, належать такі подат-
ки і збори (обов’язкові платежі): 

1) з доходів фізичних осіб частині, визначеній статтею 65 цього Ко-
дексу; 

2) державне мито в частині, що належить відповідним бюджетам;  
3) плата за ліцензії на впровадження певних видів господарської ді-

яльності та сертифікати, що видаються виконавчими органами відповідних 
рад; 

4) плата за державну реєстрацію суб’єктів підприємницької діяльно-
сті, що справляється виконавчими органами відповідних рад; 

5) плата за торговий патент на здійснення деяких видів підприємни-
цької діяльності (за винятком плати за придбання торгових патентів пунк-
тами продажу нафтопродуктів (автозаправними станціями, заправними пу-
нктами),що справляється виконавчими органами відповідних рад; 

6) надходження адміністративних штрафів, що накладаються вико-
навчими органами відповідних рад або утвореними ними в установленому 
порядку адміністративними комісіями; 

7) єдиний податок для суб’єктів малого підприємництва у частині, 
що належить відповідним бюджетам. 

Нормативи відрахувань від податку з доходів фізичних осіб до бю-
джетів місцевого самоврядування такі: 

1) 100% загального обсягу податку з доходів фізичних осіб, що справ-
ляється на території міст Києва і Севастополя, зараховується до бюджетів 
цих міст; 

2) 75% від загального обсягу податку з доходів фізичних осіб, що 
справляється на території міст республіканського (Автономної Республіки 
Крим) та обласного значення зараховуються до бюджетів відповідних міст; 

3) до бюджетів міст районного значення, сіл, селищ чи їх об’єднань 
зараховується 25% від загального обсягу податку з доходів фізичних осіб. 

У 1996 р. прийнято Конституцією України і в цей термін закріплені 
доходи не згадуються. У Законі України «Про Державний бюджет на 
1998 р.» вперше зроблено спробу розділити доходи між державним бюд-
жетом України і місцевими бюджетами загалом шляхом повного їх закріп-
лення. За місцевими бюджетами повністю закріплені місцеві податки та 
збори, прибутковий податок із громадян, податок на прибуток підпри-
ємств, податок із власників транспортних засобів, податок на промисел, 
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плату за торговий патент на певні види підприємницької діяльності, плату 
за землю, 80 % доходів від приватизації підприємств комунальної власнос-
ті, доходи від збору за забруднення довкілля, надходження відрахувань і 
збору на ремонт та утримання доріг загального користування. 

Основну частку доходів (75–85%) місцевих бюджетів становлять ре-
гульовані доходи, тобто доходи, які розподіляються між різними рівнями 
бюджетної системи. 

Окремі доходи стануть до певної міри закріпленими і регульованими 
одночасно. Це стосується ПДВ, акцизного збору, податку на прибуток під-
приємств, податку з доходів фізичних осіб, плати за землю, доходів від 
приватизації державного майна тощо. 

Важливу роль у становленні самостійних місцевих бюджетів відіграє 
порядок здійснення видатків та їх склад. Бюджетне законодавство України 
регламентує порядок здійснення видатків місцевих бюджетів та основні 
напрямки їх використання. Місцеві ради самостійно витрачають бюджетні 
кошти і визначають напрямки використання коштів місцевих бюджетів. 
Вони також збільшують норми видатків на утримання житлово-кому-
нального господарства, закладів охорони здоров’я, освіти, соціального за-
безпечення, органів внутрішніх справ, охорони природи, культури і спор-
ту, визначають додаткові пільги й допомогу окремим категоріям 
населення. 

Законом «Про бюджетну систему України» в 1995 р. вперше видатки 
всіх бюджетів були поділені на поточні та на видатки розвитку. Поточні 
видатки — це видатки з бюджетів на фінансування мережі підприємств, 
установ, органів, яка діє на початок бюджетного року, на фінансування за-
ходів соціального захисту населення. 

Видатки розвитку — це видатки бюджетів на фінансування інвес-
тиційної та інноваційної діяльності, капітальних вкладень виробничого й 
невиробничого призначення, структурної перебудови народного госпо-
дарства і субвенції, інші видатки, пов’язані з розширеним відтворенням. 

Статтею 88 Бюджетного кодексу України встановлено, що з бюджетів 
сіл, селищ, міст районного значення та їх об`єднань здійснюються видатки, 
які враховуються при визначенні обсягу міжбюджетних трансфертів, на:  

1) органи місцевого самоврядування сіл, селищ, міст районного зна-
чення; 

2) освіту: 
– дошкільну освіту; 
– загальну середню освіту (школи, дитячі садки); 

3) первинну медико-санітарну, амбулаторно-поліклінічну та стаціона-
рну допомогу (дільничні лікарні, медичні амбулаторії, фельдшерсько-
акушерські та фельдшерські пункти); 

4) сільські, селищні та міські палаци культури, клуби та бібліотеки. 
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Статтею 89 Бюджетного кодексу визначаються видатки, що здійсню-
ються з районних бюджетів та бюджетів республіканського Автономної 
Республіки Крим і міст обласного значення та враховуються при визна-
ченні обсягу міжбюджетних трансфертів. До них належать видатки на: 

1) державне управління: 
а) органи місцевого самоврядування міст республіканського Автоно-

мної Республіки Крим і міст обласного значення; 
б) органи місцевого самоврядування районного значення; 
2) освіту: 
а) дошкільну освіту (у містах республіканського Автономної Респуб-

ліки Крим та міст обласного значення); 
б) загальну середньо освіту: загальноосвітні навчальні заклади, у тому 

числі: школи — дитячі садки (для міст республіканського Автономної Рес-
публіки Крим та міст обласного значення), спеціалізовані школи, ліцеї, гі-
мназії, колегіум, вечірні (змінні) школи; 

в) заклади освіти для громадян, які потребують соціальної допомоги та 
реабілітації: загальноосвітні школи — інтернати, загальноосвітні школи — 
інтернати для дітей — сиріт і дітей, які позбавлені піклування батьків, ди-
тячі будинки (якщо не менше 70 % кількості учнів загальноосвітніх шкіл-
інтернатів, загальноосвітніх шкіл-інтернатів для дітей-сиріт і дітей, які поз-
бавлені піклування батьків, дитячих будинків, формується на території від-
повідного міста чи району), дитячі будинки сімейного типу та прийомні 
сім`ї, допомога на дітей, які перебувають під опікою і піклуванням; 

г) інші державні освітні програми; 
3) охорону здоров`я:  
а) первинну медико-санітарну, амбулаторно-поліклінічну та стаціона-

рну допомогу (лікарі широкого профілю, пологові будинки, станції швид-
кої та невідкладної медичної допомоги, поліклініки і амбулаторії, загальні 
стоматологічні поліклініки); 

б) програму медико-санітарної освіти (міські та районні центри здо-
ров`я і заходи по санітарній освіті); 

4) соціальний захист та соціальне забезпечення:  
а) державні програми соціального забезпечення: притулки для непов-

нолітніх (якщо не менше 70 % кількості дітей, які перебувають у цих за-
кладах, формується на території відповідного міста чи району), територіа-
льні центри і відділення соціальної допомоги на дому; 

б) державні програми соціального захисту: пільги ветеранам війни і 
праці, допомога сім`ям з дітьми, додаткові виплати населенню на покриття 
витрат з оплати житлово-комунальних послуг, компенсаційні виплати за 
пільговий проїзд окремим категорій громадян; 

в) державні програми підтримки будівництва (реконструкції) житла 
для окремих категорій громадян; 
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г) районні та міські програми і заходи щодо реалізації державної полі-
тики стосовно дітей, молоді, жінок, сім`ї; 

5) державні культурно-освітні та театрально-видовищні програми 
(театри, бібліотеки, музеї, виставки, палаци і будинки культури, школи ес-
тетичного виховання дітей); 

6) державні програми розвитку фізичної культури і спорту: утриман-
ня та навчально-тренувальна робота дитячо-юнацьких спортивних шкіл 
всіх типів (крім шкіл республіканського Автономної Республіки Крим і 
обласного значення), заходи з фізичної культури і спорту та фінансова під-
тримка організацій фізкультурно-спортивної спрямованості і спортивних 
споруд місцевого значення. 

У статті 90 Бюджетного кодексу розрізняються видатки, які здійсню-
ються з бюджету Автономної Республіки Крим та обласних бюджетів і 
враховуються при визначенні обсягу міжбюджетних трансфертів, — це 
видатки на:  

1) державне управління:  
а) представницьку і виконавчу владу Автономної Республіки Крим; 
б) обласні ради; 
2) освіту:  
а) загальну середню освіту для громадян, які потребують соціальної 

допомоги та реабілітації: спеціальні загальноосвітні навчальні заклади для 
дітей, які потребують корекції фізичного та (або) розумового розвитку, 
санаторні школи-інтернати; загальноосвітні школи-інтернати, загальноос-
вітні школи-інтернати для дітей-сиріт і дітей, позбавлених батьківського 
піклування, дитячі будинки (крім загальноосвітніх шкіл-інтернатів, зага-
льноосвітні школи-інтернати для дітей-сиріт і дітей, позбавлених батьків-
ського піклування, дитячих будинків, визначених у підпункті «в» пункту 2 
статті 89 цього Кодексу, та дитячих будинків сімейного типу і прийомних 
сімей); 

б) заклади професійно-технічної освіти, що перебувають у власності 
Автономної Республіки Крим і виконують державне замовлення; 

в) вищу освіту (вищі заклади освіти І, ІІ, ІІІ та ІV рівнів акредитації, 
що перебувають у власності Автономної Республіки Крим та спільній вла-
сності територіальних громад); 

г) післядипломну освіту (інститути післядипломної освіти вчителів та 
центри і заходи з підвищення кваліфікації державних службовців місцевих 
органів виконавчої влади та органів місцевого самоврядування, постійно 
діючі курси (центри) підвищення кваліфікації працівників соціально-
культурної сфери та агропромислового комплексу, що знаходяться у 
комунальній власності); 

д) інші державні освітні програми; 
3. Охорону здоров`я: 
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а) первинну медико–санітарну амбулаторно–поліклінічну та стаціо-
нарну допомогу (лікарі республіканського (Автономної Республіки Крим) 
та обласного значення); 

б) спеціалізовану амбулаторно-поліклінічну та стаціонарну допомогу 
(спеціалізовані лікарні, поліклініки, у т. ч. стоматологічні, центри, диспан-
сери, госпіталі для інвалідів Великої Вітчизняної війни, будинки, дитини, 
станції переливання крові); 

в) санаторно-курортну допомогу (санаторії для хворих на туберку-
льоз, санаторії для дітей та підлітків, санітарної медичної реабілітації); 

г) інші державні програми медичної та санітарної допомоги) медико-
санітарні експертні комісії, бюро судмедекспертизи, центри медичної ста-
тистики, бази спецмедпостачання, центри здоров`я і заходи санітарної 
освіти, інші програми і заходи); 

4. Соціальний захист та соціальне забезпечення:  
а) державні програми соціального захисту та соціального забезпечен-

ня: допомога по догляду за інвалідами І чи ІІ групи внаслідок психічного 
розладу; адресна соціальна допомога малозабезпеченим сім’ям; виплати, 
компенсації реабілітованим; дитячі будинки-інтернати; навчання та трудо-
ве влаштування інвалідів; будинки-інтернати для престарілих та інвалідів; 
будинки-інтернати для дітей-інвалідів; центри по нарахуванню пенсій; 
притулки для неповнолітніх (крім притулків, визначених у підпункті «а» 
пункту 4 статті 89 цього Кодексу); 

б) республіканські Автономної Республіки Крим і обласні програми та 
заходи з реалізації державної політики стосовно дітей, молоді, жінок, сім’ї; 

в) інші державні соціальні програми; 
5. Культуру і мистецтво:  
а) державні культурно-освітні програми (республіканські — Автоно-

мної Республіки Крим та обласні бібліотеки, музеї та виставки); 
б) державні театрально-видовищні програми (філармонії, музичні ко-

лективи та ансамблі, театри, палаци і будинки культури республіканського 
Автономної Республіки Крим і обласного значення, інші заклади і заходи у 
галузі мистецтва); 

в) інші державні культурно-мистецькі програми; 
6. Фізичну культуру і спорт: 
а) державні програми з розвитку фізичної культури і спорту (навчаль-

но-тренувальна робота дитячо-юнацьких спортивних шкіл усіх типів рес-
публіканського Автономної Республіки Крим та обласного значення, захо-
ди з фізичної культури і спорту республіканського Автономної Республіки 
Крим та обласного значення); 

б) державні програми з інвалідного спорту та реабілітації (республі-
канський Автономної Республіки Крим та обласні центри з інвалідного 
спорту і дитячо-юнацькі спортивні школи інвалідів та спеціалізовані 
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спортивні школи параолімпійського резерву; проведення навчально-
тренувальних зборів і змагань інвалідного спорту Автономної Республіки 
Крим та обласного значення). 

До видатків місцевих бюджетів, що не враховуються при визначенні 
обсягу міжбюджетних трансфертів, згідно зі статтею 91, Бюджетного ко-
дексу належать видатки на: 

1) місцеву пожежну охорону; 
2) позашкільну освіту; 
3) соціальний захист і соціальне забезпечення: 
а) програми місцевого значення стосовно дітей, молоді, жінок, сім’ї; 
б) місцеві програми соціального захисту окремих категорій населення; 
4) місцеві програми розвитку житлово-комунального господарства 

та благоустрою населених пунктів; 
5) культурно-мистецькі програми місцевого значення; 
6) програми підтримки кінематографії та засобів масової інформації 

місцевого значення; 
7) місцеві програми з розвитку фізичної культури і спорту; 
8) типове проектування, реставрацію та охорону пам’яток архітек-

тури місцевого значення; 
9) транспорт, дорожнє господарство: 
а) регулювання цін на послуги метрополітену за рішеннями органів 

місцевого самоврядування; 
б) експлуатацію дорожньої системи місцевого значення (в тому числі 

роботи, що проводяться спеціалізованими монтажно-експлуатаційними 
підрозділами); 

в) будівництво, реконструкцію, ремонт та утримання доріг місцевого 
значення; 

10) заходи з організації рятування на водах; 
11) обслуговування боргу органів місцевого самоврядування; 
12) програми природоохоронних заходів місцевого значення; 
13) управління комунальним майном; 
14) регулювання земельних відносин; 
15) інші програми, затверджені відповідною радою згідно із законом. 
Важливе значення для забезпечення самостійності місцевих бюджетів 

має порядок використання вільних бюджетних коштів, які утворюються в 
місцевих бюджетах на початок бюджетного року і не враховуються при за-
твердженні бюджету поточного року. Вони поєднують вільний залишок 
коштів, додатково одержані суми в процесі виконання бюджету, суми пе-
ревищення доходів над видатками. Вільні бюджетні кошти не можуть бути 
вилученими органами державної виконавчої влади вищого рівня. Вільні 
бюджетні кошти можуть використовуватися місцевими органами влади на 
господарські заходи, для надання бюджетних позичок, на придбання акцій 
або інших цінних паперів тощо. 
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Якщо при виконанні бюджету рівень його дефіциту перевищує вста-
новлений або виникає значне зниження надходжень від доходних джерел, 
то Верховна Рада України, Верховна Рада Автономної Республіки Крим, 
місцеві ради за пропозиціями відповідно Кабінету Міністрів України, Уря-
ду Кримської автономії та виконавчих органів місцевих рад приймають 
рішення про запровадження пропорційного скорочення затверджених бю-
джетних видатків. Таке скорочення здійснюється щомісячно до кінця бю-
джетного року за всіма статтями бюджету, крім захищених, перелік яких 
визначається радою. 

Пропорційне скорочення видатків може застосовуватись і тоді, коли 
внаслідок дефіциту бюджету місцевий орган влади неспроможний фінан-
сувати передбачені бюджетом заходи.  

 
 

6.3. Управління місцевими фінансами 

Управління місцевими фінансами здійснюють місцеві представницькі 
та виконавчі органи влади, зокрема їх фінансові підрозділи.  

В Україні існують два основні види місцевих фінансових органів — 
це фінансові органи місцевого самоврядування та місцеві фінансові органи 
виконавчої влади. 

До фінансових органів місцевого самоврядування належать фінансові 
відділи виконавчих комітетів та інших виконавчих органів місцевого само-
врядування. Фінансові відділи в системі самоврядування діють у містах, 
які мають статус обласного підпорядкування, та в районах цих міст. В 
Україні налічується 163 міста обласного підпорядкування. Міста Київ та 
Севастополь не мають власних фінансових органів у системі місцевого са-
моврядування. 

До місцевих фінансових органів у системі виконавчої влади належать 
Міністерство фінансів Автономної Республіки Крим, фінансові управління 
та відділи обласних, Київської та Севастопольської міських, районних у 
містах Києві та Севастополі державних адміністрацій, місцеві органи Дер-
жавної податкової адміністрації, Головного контрольно-ревізійного управ-
ління, Державного Казначейства України. Місцеві органи перелічених ви-
ще управлінь діють в областях, у містах Києві та Севастополі, в районах 
цих міст, у містах обласного підпорядкування, в районах, районах міст об-
ласного підпорядкування. Вказані підрозділи не входять до складу місце-
вих державних адміністрацій і мають центральне підпорядкування. 

Важливою складовою системи управління місцевими фінансами є 
компетенція місцевих органів влади. До відання органів державної вико-
навчої влади та виконавчих органів місцевих рад належить складання 
проекту бюджету відповідно до основних напрямків бюджетної політики, 
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регламентованих Верховною Радою України, Верховною Радою Автоно-
мної Республіки Крим та місцевими радами. До їх відання належить та-
кож виконання бюджетів і контроль за цільовим, економним та ефектив-
ним витрачанням виділених бюджетних коштів. 

Закон «Про місцеве самоврядування в Україні» деталізував конститу-
ційні положення про визначення компетенцій місцевого самоврядування та 
місцевих органів виконавчої влади у сфері складання, затвердження й ви-
конання місцевого бюджету. Згідно із Законом, втручання державних ор-
ганів у процес складання, затвердження й виконання місцевих бюджетів не 
допускається, за винятком випадків, не передбачених законом. Закріплено 
положення про збалансування доходів і видатків місцевих бюджетів, для 
забезпечення населення послугами не нижче рівня мінімальних соціальних 
потреб. Вільні залишки бюджетних коштів при збалансуванні місцевих 
бюджетів не враховуються. 

У сфері бюджетного процесу, Кабінет Міністрів України доводить до 
місцевих рад та їх виконавчих органів інструктивні листи про порядок 
складання розрахунків до проектів бюджетів на наступний рік. Виконавчі 
органи Автономної Республіки Крим, областей, міст Києва і Севастополя 
надають інструкції про розробку проектів бюджетів виконавчим органом 
рад нижчого рівня.  

Кабінет Міністрів України доводить до виконавчих органів Автоном-
ної Республіки Крим, областей, міст Києва і Севастополя проекти норма-
тивів відрахувань та сум контингентів цих доходів, розміри дотацій і суб-
венцій, передбачених державним бюджетом, та їх цільове призначення, 
перелік видатків, що передаються з державного бюджету на фінансування 
бюджетів Автономної Республіки Крим, областей, міст Києва і Севастопо-
ля. Виконавчі органи рад вищого рівня доводять відповідні показники до 
виконавчих органів рад нижчого рівня. 

За прогнозними показниками розвитку територій уряд Автономної Ре-
спубліки Крим і виконавчі органи місцевих рад розробляють проекти від-
повідних місцевих бюджетів і подають на розгляд до Верховної Ради Ав-
тономної Республіки Крим та місцевих рад щорічно до 10 грудня. Для міст 
районного підпорядкування, селищних і сільських рад термін подання про-
ектів бюджетів визначено до 25 грудня. Проекти розглядаються і затвер-
джуються відповідними комісіями Верховної Ради Автономної Республіки 
Крим та місцевих рад.  

Виконання місцевих бюджетів здійснюється Радою Міністрів Авто-
номної Республіки Крим та виконавчими органами місцевих рад. Ці самі 
органи забезпечують надходження усіх, передбачених бюджетом доходів й 
ефективне їх використання. 

Контроль за виконанням місцевих бюджетів покладається на місцеві 
ради, які самостійно визначають його організаційні форми. Органи вико-
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навчої влади та виконавчі органи місцевих рад разом з органами Міністер-
ства фінансів України здійснюють контроль за станом надходжень доходів 
відповідного бюджету і правильністю використання виділених з бюджету 
коштів підприємствами. 

Крім того, органи виконавчої влади та виконавчі органи місцевих рад 
вищого рівня здійснюють нагляд за ходом виконання бюджету з допомо-
гою виконавчих органів рад нижчого рівня. Предметом такого контролю є 
дотримання вимог чинного законодавства, рішень органів виконавчої вла-
ди, рішень місцевих рад та виконавчих органів вищого рівня, прийнятих у 
межах їх компетенцій. 

Важливим елементом системи управління місцевими фінансами є ор-
ганізація касового виконання місцевих бюджетів, передусім організація 
прийому, зберігання та видачі бюджетних коштів, ведення обліку і звітно-
сті в процесі виконання місцевих бюджетів. 

Існують банківська, казначейська та змішана системи касового вико-
нання місцевого бюджету. В Україні склалася банківська система, це озна-
чає, що кошти місцевих бюджетів акумулюються, зберігаються і видають-
ся банківськими установами в межах коштів, які реально надійшли на 
рахунки відповідних бюджетів в установах банків. 

Бюджетним кодексом України передбачено Положення про касове 
виконання місцевих бюджетів, згідно з яким касове виконання всіх бюдже-
тів здійснюватимуть установи Державного бюджетного банку. Але й досі 
такий банк в Україні не утворений. Реально касове виконання місцевих 
бюджетів в Україні здійснюється як установами національного банку 
України, так і окремими комерційними банками. 

Наступним важливим елементом системи управління місцевими фі-
нансами є організація контролю та аудиту. В Україні його здійснюють Мі-
ністерство фінансів України, Головне контрольно-ревізійне управління, 
Головне управління державного казначейства, Державна податкова адміні-
страція України, місцеві державні адміністрації. Загальний фінансовий ко-
нтроль здійснює Верховна Рада України та Рахункова палата Верховної 
Ради України. 

Діють також ревізійні комісії, що створюються представницькими ор-
ганами місцевого самоврядування для контролю за використанням коштів 
бюджету, позабюджетних, валютних і цільових фондів. Окремі контрольні 
функції виконують самі представницькі органи місцевого самоврядування 
та їх комісії. 

Системи спеціального державного фінансового контролю за діяльніс-
тю органів місцевого самоврядування в Україні поки що немає. Діє загаль-
ний контроль за використанням бюджетних коштів і обов’язковий аудит 
підприємств та організацій, у т.ч. й комунального сектору. 

Таким чином, система управління місцевими фінансами відіграє важ-
ливу роль в процесі їх розвитку. В Україні існує об’єктивна потреба у 
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створенні нової системи управління місцевими фінансами в умовах станов-
лення фінансової автономії місцевого самоврядування. Процес становлення 
такої системи ще не завершився. Потребує уточнення компетенція місцевої 
влади у цій сфері, розмежування повноважень різних рівнів влади, держави 
й місцевого самоврядування, представницьких і виконавчих структур міс-
цевої влади у сфері управління місцевими фінансами. 
 
 

Питання для самоперевірки 

1. Розкрийте суть поняття «місцеві фінанси». 
2. Назвіть причини виникнення місцевих фінансів. 
3. Перелічіть структурні елементи фінансів місцевих органів влади. 
4. Як класифікують видатки та доходи місцевих органів влади? 
5. Назвіть способи формування доходів місцевих органів влади. 
6. Назвіть основні функції фінансів місцевих органів влади. 
7. Хто здійснює контроль за виконанням місцевих бюджетів? 
8. Назвіть системи касового виконання місцевих бюджетів. 

 
Тести 

1. За економічною природою доходи місцевих органів влади поділяють на: 
а) власні; 
б) залучені; 
в) закріплені; 
г) регульовані; 
д) немає правильної відповіді.  
 

2. Оберіть способи формування доходів місцевих органів влади: 
а) місцеві податки і збори; 
б) комунальні платежі; 
в) відрахування від регульованих доходів; 
г) іноземні інвестиції; 
д) немає правильної відповіді.  
 

3. До власних доходів місцевих бюджетів належать: 
а) доходи комунальних підприємств; 
б) місцеві податки і збори; 
в) ПДВ і акцизний збір; 
д) немає правильної відповіді.  
 

4. Управління місцевими фінансами здійснюють: 
а) органи місцевого самоврядування; 
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б) місцеві фінансові органи виконавчої влади; 
в) немає правильної відповіді. 
 

5. Контроль за виконанням місцевих бюджетів покладається на: 
а) органи виконавчої влади; 
б) виконавчі органи місцевих рад; 
в) органи Міністерства фінансів України; 
г) немає правильної відповіді. 
 

6. Незалежність місцевих бюджетів забезпечується: 
а) функціонуванням комунального господарства; 
б) власними та делегованими повноваженнями; 
в) власними та закріпленими загальнодержавними доходами; 
д) немає правильної відповіді.  
 

7. Місцевий бюджет поділяється на: 
а) бюджет розвитку і поточний бюджет; 
б) поточний бюджет і спеціальний фонд; 
в) програмний бюджет і постатейний бюджет; 
г) усі відповіді вірні. 
 

8. Бюджет області складається з: 
а) бюджетів районів та бюджету області; 
б) обласного бюджету, бюджетів районів і бюджетів міст обласного 
значення; 
в) бюджету області та бюджетів місцевого самоврядування; 
г) усі відповіді вірні. 
 

9. Бюджет району складається з: 
а) міського бюджету та бюджетів районів і міст з районним поділом; 
б) бюджетів районів у місті; 
в) районних бюджетів, бюджетів міст районного значення, селищних 
та сільських бюджетів цього району; 
г) немає правильної відповіді.  
 

10. До місцевих податків належать: 
а) прибутковий податок із громадян та доходи комунальних підпри-
ємств; 
б) 50 % податку на додану вартість, податок на нерухоме майно гро-
мадян, 50 % податку на додану вартість; 
в) комунальний податок, податок із реклами; 
г) немає правильної відповіді.  
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Узагальнення підходів до трактування категорії  
«місцеві фінанси» 

Автор Визначення 

В. Твердохлєбов Місцевими фінансами називають фінанси місцевих орга-
нів самоврядування, що протиставляються центральним 
органам державної влади і безпосередньо підлеглим їм 
місцевим органам управління1 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  

Т. О. Ставерська та ін. 

Місцеві фінанси — система формування, розподілу і ви-
користання грошових та інших фінансових ресурсів із ме-
тою забезпечення місцевими органами влади покладених 
на них функцій і завдань, як власних, так і делегованих2 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

Фінанси місцеві — система відносин економіічної власно-
сті між місцевими органами влади та юридичними і фізи-
чними особами у межах відповідної території з приводу 
привласнення і використання регіональних фондів грошо-
вих коштів і фінансової діяльності підприємств муніципа-
льного господарства з метою реалізації соціально-
економічних функцій органів місцевого самоврядування3 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  

А. А. Ільєнко та ін. 

Місцеві фінанси — це система формування, розподілу й 
використання грошових та інших фінансових ресурсів для 
забезпечення місцевими органами влади покладених на 
них завдань і функцій4 

Л. Є. Клець,  
М. Б. Тристан 

Місцеві фінанси — система формування, розподілу і ви-
користання грошових та інших фінансових ресурсів з ме-
тою забезпечення функцій і завдань, що покладаються на 
місцеві органи влади5 
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Тема 7. 
ПОДАТКИ Й ПОДАТКОВІ СИСТЕМИ 

 
Основні терміни та поняття 

Податки, податкова система, податкова політика, структура податків, 
об’єкт оподаткування, платник податку, ставка податку, база оподат-
кування, податкові пільги, податкове зобов’язання, податковий кредит, 
прямі податки, непрямі податки, акцизний збір, майнові податки, мито, 
податок на додану вартість, податок на прибуток, податкова політика, 
регулююча функція податків, фіскальна функція податків. 

 
 

7.1. Економічна сутність і роль податків у формуванні  
державних фінансів 

Для існування держави необхідні величезні фінансові ресурси, які 
акумулюються у бюджетних і позабюджетних державних централізованих 
фондах, переважно завдяки функціонуванню податкової системи. Еконо-
мічні відносини, пов’язані з податками, тією чи іншою мірою зачіпають 
усе населення країни, тому основні теоретичні і практичні аспекти побудо-
ви податкової системи цікавлять не тільки спеціалістів (економістів, юрис-
тів, керівників усіх рівнів, підприємців), але й звичайних громадян. 

Система оподаткування в Україні почала формуватися з 1991 р., не-
зважаючи на незмінність основних принципів і підходів до побудови цієї 
системи, викладених в Законі України «Про систему оподаткування», вона, 
однак, постійно змінюється: вносяться доповнення, уточнення, поправки. 
Правові норми, які регулюють відносини, пов’язані зі збиранням, розподі-
лом і використанням податкових надходжень в Україні, відображають усі 
зміни державної фінансової політики, направлені на подолання кризи і 
створення ефективної ринкової економіки. 

В основі вивчення податкової системи, механізмів оподатковування –
повне і точне розуміння податкової термінології і понять, що розкривають 
суть оподатковування. Розглянемо основні елементи, що характеризують 
податкову систему і податковий механізм. 

Податки — обов’язкові платежі юридичних і фізичних осіб у бюджет. 
Вони виникли разом із виникненням держави. За економічним змістом — 
це фінансові відносини між державою і платниками податків з приводу 
примусового відчуження частини новоствореної вартості з метою утворен-
ня централізованих фондів грошових коштів, необхідних для виконання 
державою її функцій. 

Податкова система країни — сукупність встановлених у законодавчо-
му порядку податків, що сплачуються до бюджетів різних рівнів, а також 
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принципів, форм і методів їх встановлення, зміни, відміни, нарахування, 
сплати і стягнення, у т. ч. організація податкового контролю. 

Структура податків — співвідношення між різними видами податків і 
зборів, що визначаються податковою політикою держави та утворюють 
податкову систему. 

Об’єкти оподаткування — доходи, прибуток, додана вартість, майно, 
використання природних ресурсів, певні юридичні дії (наприклад, нотаріа-
льні, передавання прав власності на майно) та ін.  

База оподатковування — вартісне, фізичне або інше характерне вира-
ження об’єкта оподаткування. 

Суб’єктами оподатковування є платники податків і державні податко-
ві органи. 

Платники податків — юридичні і фізичні особи, які, відповідно до 
чинного законодавства, зобов’язані платити податки і збори (обов’язкові 
платежі). 

Державні податкові органи — служби, створені державою для конт-
ролю за повнотою і своєчасністю сплати платниками встановлених зако-
нодавством податків. 

Носій податку — це особа (юридична чи фізична), що фактично несе 
податковий тягар. Платник податку не є його носієм, якщо перекладає по-
даток на іншого. 

Джерело сплати податків — кошти платника; доходи, отримані в різ-
них формах (виручка від реалізації продукції, прибуток підприємства, за-
робітна плата тощо). Іноді джерело може збігатися з об’єктом (наприклад, 
за податком на прибуток підприємств). 

Одиниця оподатковування — одиниця виміру бази оподатковування 
(наприклад, грошова одиниця для податку з доходів фізичних осіб, оди-
ниця виміру площі — гектар, м² для земельного податку, одиниця вимі-
ру об’єму двигуна — куб. см для податку з власників транспортних за-
собів). 

Податкова ставка — це розмір податку в абсолютному (грошовому) 
чи відносному (процентному) вираженні, що встановлюється на одиницю 
оподатковування. Розрізняють номінальну й ефективну податкові ставки. 

Номінальна ставка — встановлений законом розмір податку, що під-
лягає сплаті з кожної одиниці оподатковування. 

Ефективна ставка — співвідношення суми сплаченого податку до фа-
ктичної суми доходів; характеризує фактичний рівень оподатковування. 

Податкова пільга — повне чи часткове звільнення від сплати податку; 
закріплюється законодавчо в різних формах: шляхом встановлення неопо-
датковуваного мінімуму об’єкта податку, зниження податкових ставок, ви-
рахування з податкового окладу (податковий кредит), повернення раніше 
сплачених податків та інше. 
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Подвійне оподатковування — обкладання одного і того самого 
об’єкта податком одного виду два (чи більш) рази протягом одного звітно-
го періоду. Може виявлятися в таких формах: 

– один і той самий об’єкт обкладається податком одного виду різ-
ними рівнями державної влади однієї країни (наприклад, на рівні 
федерації загалом, суб’єктів федерації, органів місцевого самовря-
дування); 

– один і той самий об’єкт обкладається податком одного виду вла-
дою різних держав; 

– обкладається прибуток юридичних осіб, а потім цей самий прибу-
ток обкладається як податок на дивіденди, що були виплачені ак-
ціонерам цих підприємств. 

Податкова реформа — сукупність змін податкового законодавства, що 
стосуються структури податків, об’єктів оподатковування, податкових ста-
вок і пільг із метою оптимізації оподатковування, досягнення балансу ін-
тересів розвитку економіки і соціальної справедливості. 

Податкова політика — складова частина економічної політики держа-
ви, яка базується на сукупності юридичних законодавчих актів, що вста-
новлюють 

Лібералізація системи оподатковування — зменшення регулюючої 
ролі податків, створення однакових умов для всіх платників податків; до-
сягається зазвичай шляхом зниження податкових ставок з одного боку, і 
розширення бази оподатковування (зменшення чи ліквідації податкових 
пільг, збільшення кількості об’єктів оподатковування), — з іншого. 

Податкове право — сукупність правових норм, за допомогою яких 
держава регулює відносини, що виникають при справлянні податків. Це 
відносини між державою і податковими органами; між податковими орга-
нами і платниками; між державою, податковими органами і фінансово-
кредитними установами з приводу акумуляції податкових платежів. Пода-
ткове право є частиною фінансового права. 

Податкове зобов’язання — зобов’язання платника податків сплатити 
до бюджетів або державних цільових фондів відповідну суму коштів у по-
рядку та у строки, визначені законодавством. 

Податковий кредит — це сума, на яку платник має право зменшити 
податкове зобов’язання звітного періоду згідно з нормами, передбаченими 
податковим законодавством (наприклад, виключити із суми нарахованого 
усередині країни податку на прибуток суму податку на прибуток, сплаче-
ного за кордоном; зменшити податкове зобов’язання по податку на додану 
вартість (ПДВ), на суму ПДВ, сплаченого платником цього податку у звіт-
ному періоді у зв’язку з придбанням товарів, робіт, послуг та ін.). 

Податкові канікули — визначений період, протягом якого платнику 
надається пільга у вигляді звільнення від сплати податку. 

295



 

 

Із самого початку податки у всіх державах запроваджувалися з метою 
виконання фіскальної функції, тобто забезпечення держави джерелами 
коштів для фінансування державних витрат. Потім держави тією чи іншою 
мірою почали використовувати податкові ставки і податкові пільги з ме-
тою регулювання соціально-економічних процесів, і податки стали вико-
нувати регулюючу функцію — здійснювати вплив на відтворення (стиму-
лювати чи стримувати його темпи, збільшувати чи зменшувати 
нагромадження капіталу і платоспроможний попит населення) і сприяти 
розв’язанню різних соціальних задач (захист низькооплачуваних осіб, пе-
рерозподіл доходів для забезпечення соціально незахищених верств насе-
лення, здійсненню ефективної демографічної політики). Оскільки регулю-
юча функція податків спрямована на економічні і соціальні процеси, її 
можна поділити на економічну, стимулюючу, соціальну і т.п. 

Питання про те, наскільки ефективно держава може використовувати 
регулюючу функцію податків було і залишається одним із центральних 
питань теорії оподатковування. Історія розвитку теорій податків — це іс-
торія боротьби двох основних напрямів в економічній теорії: монетаризму 
і кейнсіанства. 

Прихильники монетарних методів, до яких належали й основополож-
ники класичної політекономії і теорії податків Адам Сміт і Давид Рікардо, 
вважали, що податки, переважно, повинні виконувати фіскальну функцію і 
бути нейтральними стосовно економічних процесів. Кейнсіанці обстоюва-
ли необхідність посилення державного регулювання економіки за допомо-
гою фінансових регуляторів, у тому числі податків. 

На різних етапах економічного розвитку при проведенні податкових 
реформ пріоритетними ставали то монетарні, то кейнсіанські підходи до 
удосконалення оподатковування. 

На сьогодні, мабуть, ніхто не заперечує необхідності використання 
податків як фінансових регуляторів; йде пошук інтеграції неокласичних 
(монетаристських) і кейнсіанських моделей, створення нової теорії подат-
ків, яка б увібрала в себе позитивні елементи різних напрямів фінансової 
науки, розроблених у минулому. 

Історія розвитку оподаткування свідчить, що податки можуть бути не 
тільки джерелом поповнення бюджетів, але й інструментом регулювання 
тих чи інших соціально-економічних процесів. Наприклад, уряди країн 
можуть використовувати податкову систему для перерозподілу доходів 
між членами суспільства, стимулювати деякі види діяльності. Свідоме ви-
користання податків для досягнення певних цілей відбувається в межах 
податкової політики. 

Податкову політику розглядають у широкому і вузькому аспектах. У 
широкому вона охоплює питання формування державних доходів за раху-
нок постійних і тимчасових джерел (податків і позик відповідно). Оскільки 
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держава не може встановлювати занадто високий рівень оподаткування 
через протидію суспільства, вона вимушена використовувати державні по-
зики для покриття свої витрат. Однозначно оцінювати політику широкого 
використання позик не можна. Все залежить від конкретної ситуації, але у 
будь-якому випадку позики необхідно повертати, а це можливо лише за 
рахунок додаткових надходжень податків. Таким чином, державні пози-
ки — це не що інше, як відкладені на майбутнє податки. 

У вузькому аспекті податкова політика охоплює діяльність держави 
тільки у сфері оподаткування — встановлення видів податків, платників, 
об’єктів, ставок, пільг, строків і механізму зарахувань до бюджету. 

Податкова політика проводиться, виходячи з певних принципів, що 
відображають її завдання, основними з яких є: 

 соціальна справедливість; 
 рівнонапруженість; 
 економічна ефективність; 
 стабільність; 
 гнучкість. 
Податкова політика не має самостійного характеру, оскільки податки, 

як інструмент впливу на економіку використовуються у комплексі з інши-
ми методами регулювання.  

Вплив податків на макроекономічні процеси можна розглядати тільки 
крізь призму фіскальної політики держави, яка передбачає збільшення чи 
зменшення доходів бюджету (податків) чи витрат для досягнення певної 
мети. Можуть використовуватися комбінації зазначених заходів: зниження 
податків при зменшенні витрат і навпаки. 

Фіскальна політика як засіб макроекономічного регулювання, широко 
використовується в усіх економічно розвинених країнах, але найбільшого 
значення їй надають у США, де бюджетно-податкові проблеми знаходять-
ся у центрі політичної боротьби республіканців і демократів. 

Податкова політика направлена на вирішення завдань, які стоять пе-
ред суспільством і серед яких виділяють довгострокові і короткострокові. 
Перед урядами розвинених краї стоять такі довгострокові цілі: економічне 
зростання, максимальний рівень зайнятості і добробуту населення. Корот-
костроковими цілями стосовно податкової політики можуть бути попов-
нення державного бюджету, його збалансованість на тому чи іншому рівні 
щодо ВВП, стимулювання інвестиційної діяльності. 

Якщо податкову політику не відривати від фіскальної, можна виокре-
мити такі типи бюджетно-податкової політики: 

 дискреційну фіскальну; 
 не дискреційну, або політику «вмонтованих стабілізаторів». 
Дискреційною політику називають тоді, коли парламент і уряд свідо-

мо вносять зміни до податкової системи і видатки бюджету з метою впли-
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ву на реальний ВВП, зайнятість, інфляцію. Таким чином, при проведенні 
дискреційної політики зміни у податковій системі залежать від рішень 
уряду. 

Дискреційна політика може бути стимулюючою і стримуючою. Вва-
жається, що стимулюючу політику доцільно проводити при економічному 
спаді. У сфері податків вона передбачає зменшення податкових вилучень з 
доходів громадян задля збільшення сукупного попиту. Наприклад, якщо 
внаслідок зменшення податкових ставок або введення додаткових пільг у 
оподаткуванні особистих доходів громадяни почнуть сплачувати податки 
на загальну суму менше 10 млрд грн, то це означає, що їхні доходи зрос-
туть на таку саму суму. Чи збільшиться при цьому сукупний попит на 
10 млрд грн? Це відбудеться лише, якщо всі гроші будуть використані на 
споживання. Однак відомо, що частину коштів громадяни заощаджують. 
Таким чином, на споживання піде лише не зекономлена частина доходу.  

У теорії і практиці бюджетно-податкової політики часто використо-
вують дві важливі категорії — «гранична схильність жо споживання» і 
«гранична схильність до заощаджень». Перша характеризує частку додат-
кового доходу, яку громадяни витрачають на споживання, друга — частку 
заощаджень в доходах. Якщо гранична схильність до споживання складає 
0,75, то з 10 млрд грн на споживання підуть 7,5 млрд грн, і на таку саму 
суму зросте сукупний попит, а 2,5 млрд грн будуть відкладені як заощад-
ження. Збільшення попиту повинно стимулювати зростання ВВП і зайня-
тість. Сукупний попит можна підвищити шляхом не тільки зміни податків, 
а й збільшення видатків бюджету. 

Стримуюча бюджетно-податкова політика доцільна тоді, коли еконо-
міка знаходиться у стані надмірного підйому і попит перевищує пропози-
цію. У такому випадку виникає інфляція попиту і з’являється необхідність 
обмеження споживчих витрат населення. Це можна зробити, або зменшу-
ючи видатки бюджету, або збільшуючи податкові вилучення шляхом під-
вищення ставок оподаткування або раціоналізації податкових пільг. 

Виникає питання: які методи регулювання більш доцільні: шляхом 
зміни податків або видатків бюджету? Вчені-економісти відповідають на 
нього по-різному, залежно від того, як вони ставляться до втручання уряду 
в економіку. Деякі вчені вважають, що роль держави в регулюванні еконо-
мічних процесів повинна бути мінімальною, тому і частка ВВП, яка пере-
розподіляється через державний бюджет, не може бути значною. Виходячи 
з таких посилань, вони пропонують збільшувати сукупний попит у період 
спаду шляхом зменшення податків і знижувати його в роки надмірного 
економічного зростання шляхом зменшення державних витрат. Інші еко-
номісти вважають, що ринковий механізм не в змозі справитися з цикліч-
ними коливаннями кон’юнктури, тому держава повинна активно втручати-
ся в економічні процеси, для чого допускається перерозподіл досить 
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високої частки ВВП через бюджет. Вони рекомендують у період економіч-
ного спаду розширювати попит за рахунок збільшення бюджетних видат-
ків, а у періоди підйому — збільшувати податки. 

Не дискреційна бюджетно-податкова політика, або політика «вмонто-
ваних стабілізаторів», базується на теоретичному припущенні, що подат-
кова система сама по собі має здатність автоматично впливати на економі-
чний цикл, оскільки навіть без її зміни податкові вилучення збільшуються 
при зростанні ВВП і зменшуються при його спаді, тобто має місце стабілі-
зуючий ефект. Він є найбільш високим при прогресивній податковій сис-
темі, яка передбачає підвищення податкових вилучень при збільшенні до-
ходів. Слід зазначити, що «вмонтовані стабілізатори» здатні лише 
послабити циклічні коливання; для серйозних змін у кон’юнктурі нерідко 
потрібна саме дискреційна політика. 

У процесі розвитку бюджетно-податкової політики склалися два під-
ходи до регулювання економіки фіскальними методами. Один із них базу-
ється на теорії англійського вченого Джона Мейнарда Кейнса (1883–1946), 
який у 1936 р. опублікував свою працю «Загальна теорія зайнятості, про-
цента і грошей». Суть цього підходу полягає у тому, що основним факто-
ром економічного зростання вважається «ефективний попит». Ринкова 
економіка, відповідно до концепції Кейнса, не може автоматично забезпе-
чити економічну рівновагу при повній зайнятості, тому необхідним є акти-
вне втручання держави в регулювання економічного циклу. Основним ін-
струментом такого регулювання проголошується бюджетно-податкова 
політика. Для розширення сукупного попиту пропонується збільшувати 
видатки державного бюджету. Активна роль у стимулюванні попиту нале-
жить також податкам, причому ті чи інші фіскальні заходи реалізуються 
залежно від фази економічного циклу. У фазі кризи необхідно збільшувати 
витрати і зменшувати податки; коли економіка виходить на фазу підйому, 
пропонується зменшити витрати і підвищувати податкові вилучення. 

Особливого значення Дж. Кейнс надавав податкам з урахуванням їх 
впливу на основний «психологічний закон», згідно з яким люди схильні збі-
льшувати споживання зі збільшенням доходів, але споживання зростає мен-
шими темпами, ніж доходи. Із зростанням доходів у людей підвищується 
«схильність до заощаджень», тому необхідна така податкова система, яка б 
вилучала ці заощадження. На думку вченого, прибутковий податок повинен 
стягуватися за прогресивною ставкою, причому міра прогресії повинна бути 
досить високою. Він зазначав, що подібні погляди часто розглядаються як 
посягання на капітал, необхідний для розширення виробництва. Однак, ви-
никає необхідність вилучення частини фінансових фондів, не вкладених у 
інвестиції. Зайві заощадження можуть стимулювати економічне зростання 
лише в умовах повної зайнятості, у кризові роки вони перешкоджають тако-
му зростанню. Звідси виведені рекомендації щодо складання такої шкали 
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ставок прибуткового оподаткування, яка б сприяла перерозподілу доходу від 
осіб, що мають заощадження, до осіб, які їх інвестують. Зайві заощадження, 
вилучені за допомогою податків, через державний бюджет повинні направ-
лятися у інвестиції. Кейнсіанські підходи до бюджетно-податкової політики 
застосовувалися в економічно розвинених країнах, починаючи з «Великої 
депресії» 1929–1933 рр. До початку 80-х років ХХ ст. 

Інший підхід до фіскального регулювання виник на противагу теорії 
Кейнса і отримав широкого визнання на початку 80-х років, коли прояви-
лася криза останньої. Нова теорія отримала назву «економіка пропозиції». 
Її прибічники вважали, що збільшення сукупного попиту без створення 
адекватних стимулів для зростання пропозиції призводить до інфляції, яка 
стримує економічне зростання. Крім того, збільшення соціальних виплат з 
бюджету і перерозподіл доходів на користь бідних верств населення через 
податкову систему зменшує заощадження, що, своєю чергою, скорочує за-
позичені ресурси фінансових установ, підвищте рівень процентних ставок 
і, таким чином, стримує процес капіталоутворення. За підрахунками одно-
го з авторів теорії «економіки пропозиції» американського вченого М. 
Еванса, скорочення податкових ставок на 10% збільшує особисті заоща-
дження приблизно на 2 %. Таким чином, нова теорія переносить центр фі-
скальної політики з бюджетних видатків на податки. Вважається, що для 
стимулювання виробництва необхідно знижувати особистий прибутковий 
податок і податки на корпорації. На користь зменшення податків висува-
ються такі аргументи: 

– скорочення податкових ставок підвищує стимули до заощадження 
для окремих осіб, оскільки збільшує норму прибутку, яку вони 
одержують від свої активів. Зростання заощаджень знижує проце-
нтну ставку і стимулює інвестиції; 

– зменшення податків на прибутки корпорацій або такі заходи, як 
прискорена амортизація, збільшують частку прибутків, які зали-
шаються після сплати податків, і тим самим безпосередньо спри-
яють збільшенню інвестицій; 

– збільшення інвестицій призводить до зростання продуктивності 
праці, що означає виробництво більшої кількості товарів і послуг 
на одиницю витрат, а це, своєю чергою, уповільнює зростання ви-
трат на одинцю продукції і, таким чином, інфляцію; 

– більш низькі податків ставки сприяють зростанню реальних дохо-
дів, що створює додаткові стимули до праці. 

Ідеї прибічників «економіки пропозиції» були покладені в основу бю-
джетно-податкових реформ США у 1981 і 1986 рр., що призвело до знач-
ного зменшення граничних ставок особистих і корпоративних прибутко-
вих податків, суттєвому зменшенню прогресивності шкали оподаткування, 
розширенню бази оподаткування за рахунок зменшення кількості пільг. 
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Особливо великий виграш завдяки реформам одержали платники податків 
із високими доходами. 

Податкова політика будується на певних принципах. Тут доречно 
більш детально розглянути принцип справедливості податкової системи 
через його актуальність. Справедливість у оподаткуванні пов’язана з про-
блемою розподілу податкового навантаження. Головне питання, яке вирі-
шується при проведенні податкової політики: хто і скільки повинен плати-
ти податків? Є два підходи до його вирішення — за критерієм 
платоспроможності і одержаних вигод. 

Згідно з критеріями платоспроможності, податки необхідно розподі-
ляти залежно від здатності платників їх сплачувати. При цьому викону-
ються два специфічні принципи. Відповідно до першого, ставлення до усіх 
людей за однакових умов повинно бути однаковим. Це, так званий, прин-
цип горизонтальної справедливості, згідно з яким ставки податків повинні 
прямо залежати від доходу і багатства. Якщо для обчислення податку ви-
користовується дохід, то особи з однаковим доходом зобов’язані сплачува-
ти однакові суми податку. На практиці дотримання принципу «горизонта-
льної справедливості» пов’язано з рядом проблем і є складним комплексом 
заходів, оскільки важко дати вичерпне визначення стрижневому поняттю 
«рівність». 

Другим специфічним принципом, який випливає з критерію плато-
спроможності, є різний підхід до різних людей — принцип «вертикальної 
справедливості», згідно з яким групи громадян з високим рівнем доходу 
повинні платити більш високі податки, ніж ті, які мають низькі доходи. 

Визначення оптимального розподілу податкового навантаження між 
різними групами платників податків пов’язано з великими труднощами. 
Якоюсь мірою допустимою є податкова дискримінація окремих класів і 
податкових груп. Для вирішення цього питання запропоновані різні систе-
ми оподаткування: регресивна, пропорційна і прогресивна.  

Коли при розробці податкової політики до питання розподілу подат-
кового навантаження підходять на основі критерію одержаних вигод, то 
мають на увазі, що сума податку, сплачувана платником, повинна дорів-
нювати тій сумі, яку він погоджується платити за одержувані ним суспіль-
ні блага. Під суспільними розуміють профінансовані з державного бюдже-
ту блага, які споживають усі члени суспільства. На основі критерію вигоди 
податки розглядаються як ціна, яку слід заплатити за послуги держави, по-
дібно до того, як це відбувається при купівлі товарів індивідуального спо-
живання. Сильною стороною такого підходу є те, що у ньому податкові 
надходження пов’язуються з видатками бюджету. Однак не до усіх суспі-
льних благ цей критерій можна застосувати однаковою мірою. Його зручно 
використовувати при встановленні ставок державного мита (плати за пос-
луги державних установ) або при визначенні розміру платежів до соціаль-
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них фондів (наприклад, пенсійний) і складно — стосовно суспільних пос-
луг загального характеру (національна оборона, система правосуддя і т.п.). 
фактично критерій вигоди застосовується в процесі розробки і прийняття 
державного бюджету. Платник податку оцінює податкову систему за тим, 
наскільки видатки бюджету і податки узгоджені між собою. Тому критерій 
вигоди слід враховувати при розробці податкової політики. 

Важливою характеристикою податкової політики є рівень податкового 
навантаження на платника податків. Для його вимірювання використову-
ють декілька показників. На макрорівні його визначає частка податкових 
надходжень П1 до бюджету у ВВП: 

1 100 %,
ПН

П
ВВП

   

де ПН — податкові надходження до бюджету;  
     ВВП — валовий внутрішній продукт. 

За оцінкою експертів загальне податкове навантаження в Україні у 
2002 р. майже вдвічі перевищувало цей показник у групі країн, куди вона 
входить за рівнем ВВП на душу населення. 

При характеристиці податкового навантаження на підприємство мож-
на використовувати такі показники: 

– частка податкових виплат підприємства 2П  в загальній сумі при-
бутку:  

2 100 %,
ПВ

П
ВП

   

де ПВ — податкові виплати підприємства;  
     ВП — валовий прибуток підприємства; 

– частка податкових виплат підприємства 3П  у загальному обсязі 
продажу: 

3 100 %
ПВ

П
Пр

  . 

З урахуванням того, що базова ставка податку на прибуток в Україні 
складає 25% і, крім податку на прибуток, підприємство сплачує інші пода-
тки (як з прибутку, так і з реалізації), показник 3П  для підприємств складає 
25% і більше. 

Оскільки підприємство не завжди працює прибутково, показник 3П  є 
надійнішим для характеристики податкового навантаження на підприємст-
во. Він визначає, яку частину з одержаних коштів продавець сплачує у ви-
гляді податків. Розмір цього показника може змінюватися від 20 до 60% 
залежно від сфери діяльності підприємства. Так, якщо підприємство вво-
зить в Україну і реалізує товар, який обкладається митом, акцизним збором 
і ПДВ, показник 3П  буде вищим; якщо ж воно реалізує вироблений в Укра-
їні непідакцизний товар, то цей показник буде складати близько 20%. 
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Можна сказати, що податкове навантаження — це не що інше як части-
на доходу фізичних і юридичних осіб, яка перерозподіляється через держав-
ний бюджет. Такий перерозподіл не може не впливати на поведінку платни-
ків податків, які прагнуть, по-перше, перекласти податковий тягар на інших, 
а по-друге, уникнути податків. Перекладання податків відбувається шляхом 
підвищення цін на розмір податку, в результаті чого реальним платником по-
датків стає покупець товару. Перевести податок у ціну вдається не завжди. 
Частіше це відбувається, коли товар монопольний або попит на нього неелас-
тичний за ціною. Якщо попит на товар еластичний, то незначне підвищення 
ціни викликає значне зменшення обсягу продажу. У такій ситуації перекла-
дання податків на покупців неможливе. Фінансовій науці і практиці відомі й 
інші приклади впливу податків на прийняття економічних рішень. Напри-
клад, при розробці заходів податкової політики необхідно враховувати дію 
«податкового клина», який є різницею між сумами доходу до і після сплати 
податків. Американські вчені наводять такі приклади впливу «податкового 
клина» на вибір учасників економічної діяльності: 

– високі податки на додатковий особистий дохід можуть спонукати 
робітників вибрати більше годин відпочинку, а не більше годин 
праці; 

– високі ставки податків на тютюнові вироби і алкогольні напої у 
деяких штатах спонукають їх жителів до придбання цих товарів у 
сусідніх штатах, де встановлені більш низькі ціни; 

– оскільки можна зменшити оподатковуваний дохід фізичних осіб 
на суму витрат, пов’язаних із поїздкою на професійні конференції, 
такі заходи часто проводять у курортних місцевостях. Їх учасники 
поєднують таким чином відпочинок зі справами, зменшуючи вод-
ночас свої податкові зобов’язання; 

– фірми з високими доходами надають перевагу розміщенню капіта-
лу у державні облігації, проценти за якими не обкладаються пода-
тками, аніж придбавати високопродуктивне обладнання, доходи 
від використання якого підлягають оподаткуванню. 

Вплив податкової політики на поведінку людей може бути різним, але 
серед вчених-економістів популярною є ідея про те, що податки повинні 
бути «нейтральними», тобто податкова система повинна якомога менше 
впливати на прийняття економічних рішень. 

Задля пом’якшення податкового тягаря для окремих платників подат-
ків або стимулювання певних видів діяльності застосовуються податкові 
пільги — повне або часткове звільнення від оподаткування платників по-
датків або доходів від окремих видів діяльності. У практиці оподаткування 
використовуються такі форми пільг: 

1. Податковий кредит. Це вирахування із суми розрахованого пода-
тку. Наприклад, в Україні при обчисленні податку на прибуток підпри-
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ємств від суми розрахованого податку віднімається сума податку, сплаче-
ного підприємством при виплаті дивідендів. 

2. Неоподатковуваний мінімум доходів. Частіше застосовується при 
оподаткуванні особистих доходів, коли сума валових доходів громадян 
зменшується на законодавчо встановлені розмір (значення), який не опода-
тковується податком. Таким чином захищаються інтереси громадян з низь-
кими доходами. 

3. Вилучення із об’єкта оподаткування. Частіше усього це частина 
доходу, прибутку або інших об’єктів оподаткування, спрямованих на цілі, 
в реалізації яких зацікавлена держава. Наприклад, законодавство деяких 
країни дозволяє вилучати з оподатковуваного доходу витрати підприємств 
на природоохоронні заходи. 

4. Звільнення окремих платників від сплати податку. Оскільки зві-
льнення від оподаткування рівноцінно виплатам з бюджету, то держава та-
ким чином підвищує реальні доходи окремих суб’єктів. Наприклад, відпо-
відно до законодавства України, від податків звільняються інваліди 
Великої вітчизняної війни. 

5. Зниження податкових ставок. В Україні за зниженими ставками 
оподатковується податком прибуток, одержаний від продажу інноваційно-
го продукту власного виробництва. 

6. Прискорена амортизація основних засобів. Оскільки при визна-
ченні прибутку з метою оподаткування валовий дохід зменшується на суму 
амортизаційних відрахувань, то прискорені темпи амортизації дозволяють 
зменшити податки підприємств. Особливо це важливо в умовах високих 
темпів інфляції. 

Податкові пільги дозволяють створювати податкову систему, яка б бі-
льшою мірою виконувала регулюючу функцію. Але сьогодні більшість 
вчених дотримуються точки зору, що податковий тягар краще зменшувати 
за рахунок загального зниження податкових ставок, а не спеціальних пільг, 
оскільки останні створюють нерівні умови для конкуренції. Особливо не-
бажаними є особисті пільги. 

 
 

7.2. Принципи формування податкової системи 

Науковий підхід до побудови раціональної системи оподаткування 
передбачає, по-перше, системність, по-друге, встановлення основополож-
ної бази цієї системи і, по-третє, формування правової бази, спрямованої 
на втілення в життя основних податкових принципів. 

Вимога системності полягає в тому, що всі податки повинні бути взає-
мопов’язані між собою, органічно доповнювати один одного, не вступати у 
протиріччя із системою оподаткування загалом і з окремими її елементами. 
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Основоположною базою побудови податкової системи є обсяг бюдже-
тних видатків. Податки — не самоціль, а засіб для виконання державою 
своїх функцій, тому з цих позицій вони є похідними від державних витрат. 

Податкова система — продукт податкового законодавства. Вона ство-
рюється в результаті прийняття ряду законодавчих актів, що закріплюють 
як певні принципові положення, так і види податків, порядок обчислення і 
стягування кожного з них, обов’язковий для усіх суб’єктів оподатковування. 

Оскільки податкова система — це сукупність різних видів податків, 
що підбираються з метою реалізації певних принципів, вона характеризу-
ється, насамперед, структурою податків. Державна податкова політика 
знаходить втілення у певній структурі податків, яка змінюється під впли-
вом економічних, соціальних і політичних факторів. 

Починаючи з Адама Сміта, учені приділяли значну увагу розробці ра-
ціональної податкової структури. Відомий американський економіст 
Р. Масгрейв сформулював основні вимоги до такої структури:  

1) розподіл податкового тягаря повинен бути рівномірним: кожен 
платить свою «справедливу частку»; 

2) мінімальний тиск на економічні рішення; будь-яке державне втру-
чання, пов’язане з «надмірним оподатковуванням», необхідно зменшити; 

3) якщо перед податковою політикою поставлені інші цілі, напри-
клад, заохочення і субсидування інвестицій, необхідно звести до мінімуму 
можливе порушення рівноваги між соціальною справедливістю й економі-
чною ефективністю; 

4) сприяти стабілізації економіки й економічному зростанню; 
5) оподаткування повинно бути зрозумілим для платника податків, а 

управління ним — справедливим, базуватися на законах; 
6) витрати на управління податковою системою повинні бути міні-

мальними. 
Сучасні податкові системи мають досить складну структуру, що поєд-

нує різноманітні види податків, що дозволяють врахувати і майнове поло-
ження платників, і одержувані ними доходи. Розмаїття форм податків 
пов’язано з прагненням врахувати відмінності у платоспроможності плат-
ників податків, зробити оподатковування загалом психологічно легшим, 
відобразити розмаїтість форм доходів, впливати на споживання і нагрома-
дження. 

Частіше у податкових системах різних країн використовуються такі 
податки: 

– прибутковий податок із фізичних осіб; 
– відрахування на соціальне страхування; 
– податок на прибуток підприємств (корпорацій); 
– податки на майно (землю, нерухоме майно, грошовий капітал — у 

вигляді відсотків за банківськими депозитами і облігаціями); 
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– податки, стягнуті при передаванні майнових прав від однієї особи 
до іншої (на спадщину, дарування, угоди купівлі-продажу цінних 
паперів). 

– податки на споживання, встановлювані як надбавки до цін на то-
вари, роботи, послуги (податок на додану вартість, податок із по-
купок, податок із продажів, мито, акцизний збір). 

Принципи оподатковування, що вперше були сформульовані Адамом 
Смітом у його класичній роботі «Дослідження про природу і причини ба-
гатства народів», і з якими потім, зазвичай, погоджувалися учені, що роз-
вивали теорію податків, зводяться до чотирьох понять: загальність, спра-
ведливість, визначеність, зручність. 

Основи побудови сучасних податкових систем, поряд із принципами 
А. Сміта, визначають також принципи, розроблені німецьким економістом 
А. Вагнером, який не просто доповнив, а надав їм нового концептуального 
характеру. Керуючись теорією колективних потреб, на першу позицію у 
оподаткуванні він поставив принцип достатності і еластичності. Саме за-
вдяки цьому принципи оподаткування стали системою, яка враховувала 
інтереси не тільки платника податків, але й держави з пріоритетом остан-
ньої. Іншими словами, перед оподаткуванням виникло завдання збалансу-
вати інтереси держави і платників податків, що в сучасних умовах є стри-
жневою проблемою формування податкової політики будь-якої 
цивілізованої держави. 

Таким чином, визначення принципів оподаткування було і є предме-
том пошуків вчених і практиків протягом усього періоду існування подат-
ків. Незважаючи на відмінності, які супроводжували цей процес, і, переду-
сім, прихильність їх авторів до теорій щодо ролі держави і податків, 
розрізняють ряд принципів, які є загальновизнаними. На сьогодні вони, 
переважно зводяться до таких: 

– рівень податкової ставки повинен встановлюватися з урахуванням 
можливостей платника податків, тобто рівня його доходів. Дохід, 
що залишається після сплати податків, повинен забезпечувати йо-
му нормальний розвиток; 

– необхідно докладати зусиль, щоб оподатковування доходів мало 
одноразовий характер. Багаторазове обкладання доходів або капі-
талу неприпустимо;  

– податки повинні бути обов’язковими. Податкова система не по-
винна залишати сумнівів у платника податків у неминучості пла-
тежу;  

– процедури розрахунку і сплати податків повинні бути простими, 
зрозумілими і зручними для платників податків і економними для 
установ, що збирають податки. Слід прагнути до мінімізації ви-
трат на стягування податків;  
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– податкова система винна забезпечувати раціональний перерозпо-
діл частини створюваного валового внутрішнього продукту 
(ВВП) і бути ефективним інструментом державної економічної 
політики;  

– податки можуть використовуватися як фінансові регулятори з ме-
тою встановлення оптимального співвідношення між доходами 
роботодавців і найманих робітників, між засобами, що спрямову-
ються на споживання і нагромадження;  

– необхідно забезпечувати стабільність оподаткування; ставки пода-
тків не повинні змінюватися протягом досить тривалого періоду. 
Водночас, податкова система повинна бути адекватною конкрет-
ним етапам економічного розвитку країни; це досягається здійс-
ненням податкових реформ, що забезпечують еволюцію податко-
вої системи;  

– не можна допускати індивідуального підходу до конкретних плат-
ників податків при встановленні податкових ставок і застосуванні 
податкових пільг. Оподатковування повинно бути досить універ-
сальним, забезпечувати однакові вимоги й однаковий підхід до 
платників, з одного боку, і розумну диференціацію ставок і вико-
ристання податкових пільг — з іншого. 

 
 

7.3. Класифікація й основні види податків 

Податки можна класифікувати за різними ознаками.  
Здавна за методом встановлення податків їх почали поділяти на прямі 

і непрямі. Критерієм такого розподілу була теоретична можливість перек-
ладання податків на споживача товарів. Припускається, що кінцевим плат-
ником прямих податків стає той, хто одержує дохід, володіє майном, а кін-
цевим платником непрямих податків — споживач товару, на який податок 
перекладається шляхом надбавки до ціни. Прямі податки встановлюються 
безпосередньо на дохід або майно платника податків, а непрямі — вводять 
до ціни товарів (робіт, послуг). Непрямі податки називають податками на 
споживання.  

Критерій перекладання податку на споживача для визнання його пря-
мим чи непрямим згодом був визнаний неточним, оскільки за певних умов 
прямі податки також можуть бути перекладеними на споживачів продукції 
чи послуг через механізм зростання цін, а тягар непрямих податків, навпа-
ки, не завжди повністю перекладається на споживача, якщо попит на реалі-
зовані товари виявляється досить еластичним, і обсяг реалізації зменшу-
ється при підвищенні ціни. Тому для поділу податків на прямі і непрямі 
перестали використовувати критерій перекладання. 
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Сьогодні усі прибуткові і майнові податки (у тому числі на дарування, 
спадщину, купівлю-продаж цінних паперів і т. ін.) належать до прямих, а 
всі податки на споживання — до непрямих. 

Прямі податки встановлюються безпосередньо для платників; їхній 
розмір залежить від масштабів об’єкта оподатковування. Прямі податки 
сприяють такому розподілу податкового тягаря, за якого більше платять ті 
члени суспільства, що мають вищі доходи. Такий принцип оподаткування 
більшість економістів вважає справедливішим. Водночас, форма прямого 
оподатковування вимагає досить складного механізму стягування подат-
ків; виникають проблеми обліку об’єктів оподатковування і ухилення від 
сплати. Тому, незважаючи на справедливість прямих податків, податкова 
система не може обмежитися тільки ними. 

Оскільки непрямі податки вводять до ціни товарів і послуг, їхній роз-
мір для окремого платника прямо не залежить від його доходів. Їх основний 
недолік, через який вони постійно зазнають критики, — їхній регресивний 
характер або обернено пропорційна залежність від платоспроможності 
споживачів. Внаслідок цієї властивості непряме обкладання товарів масо-
вого споживання важким тягарем лягає на населення з низькими доходами, 
оскільки велика частина його доходів витрачається на придбання продуктів 
харчування та інших товарів першої необхідності. 

Зважаючи на те, що структура споживання різних верств населення 
значно відрізняється, принцип справедливого оподатковування може бути 
реалізований через диференційований підхід до встановлення непрямих 
податків на окремі товари, роботи чи послуги. Але в цьому випадку також 
існують певні обмеження. Встановлення більш високих податків тільки на 
товари не першої необхідності і розкоші звужує сферу непрямого оподат-
ковування і скорочує надходження доходів до бюджету. І, навпаки, навіть 
невисокий рівень непрямого оподатковування товарів повсякденного ко-
ристування забезпечує державі стабільні і значні доходи. 

Незважаючи на критику з боку багатьох економістів, непрямі податки 
досить широко використовуються в усьому світі. Це відбувається через те, 
що при відносно простому механізмі стягування (від них важко ухилиться) 
вони забезпечують стійкі надходження до бюджету поза прямою залежніс-
тю від динаміки доходів. Крім того, психологічно вони легше сприйма-
ються, ніж прямі, тому що платяться непомітно для споживачів, немає без-
посереднього зв’язку між сплатою податку й усвідомленням цього.  

Використання прямих і непрямих податків — характерна риса подат-
кових систем сучасних держав. Їх оптимальна структура може значною мі-
рою сприяти розв’язанню глибоких протиріч, притаманних цільовим уста-
новкам податкової системи. Відмінність полягає у їхньому співвідношенні. 

Згідно з дослідженнями спеціалістів, у останні два десятиріччя зага-
льна картина прямого і непрямого оподаткування в розвинених країнах 
мала такий вигляд: 

308



 

 

– прямі податки переважають в Нідерландах, Данії, Люксембурзі, 
Канаді, Новій Зеландії, Швейцарії, Австрії, США, Японії; підви-
щилася їхня роль у Великобританії, Німеччині, Фінляндії, Канаді; 

– непрямі податки переважають у Франції, Австралії, Ірландії, Гре-
ції, Іспанії; зросла їх роль у Швеції; 

– дещо врівноваженою структурою прямих і непрямих податків ха-
рактеризуються Норвегія, Італія, Швеція. 

Загальні тенденції у оподаткуванні реалізуються у такому напрямку: з 
підвищенням рівня податкових надходжень частка непрямих податків 
знижується, оскільки основний фактор, який визначає співвідношення між 
прямими і непрямими податками, — це рівень життя основної маси насе-
лення. Низький рівень об’єктивно обмежує масштаби прямих податків з 
доходів юридичних і фізичних осіб. Водночас, існує й інший фактор — на-
ціональні особливості окремих країн, які обумовлюють наявність різних 
стереотипів щодо тих чи інших податків. Так, в групі розвинених країн чі-
тко виокремлюють такі, де частка непрямих податків у загальних податко-
вих надходженнях перебуває в межах 28–35% (Японія, США, Канада), і ті, 
де ці величини досягають 45–55% Італія, Франція). 

Класифікація податків здійснюється і за іншими ознаками. Так, за мі-
рою урахування фінансового становища платника податків розрізняють 
податки особисті і реальні. Механізм нарахування і сплати особистих по-
датків враховує платоспроможність і сімейний стан фізичної особи, тому 
що сплачуються залежно від розміру доходу (прибутку), отриманого плат-
ником. Прикладом особистого податку є податок із доходів фізичних осіб. 
Реальними податками (на будівлі, торгово-промислові будинки, землю та 
ін.) обкладається майно як фізичних, так і юридичних осіб незалежно від 
індивідуальних фінансових обставин платника податків. Наприклад, пода-
ток на нерухоме майно громадян може складати деяку суму, обумовлену 
його вартістю, незалежно від того, які доходи одержує його власник. 

Залежно від способів встановлення податкових ставок податки поді-
ляються на пропорційні, прогресивні і рівні. До пропорційних належать 
податки, що передбачають сплату однакової суми з кожної одиниці обкла-
дання. 

Ставки прогресивних податків зростають зі збільшенням одиниці об-
кладання. Рівний податок береться рівною сумою з усіх платників. Єдина 
його перевага — простота стягнення. На сьогодні застосовуються, перева-
жно, пропорційні і прогресивні форми оподатковування; рівні податки 
(наприклад, подушний) широко застосовувалися в середні віки, зараз вва-
жаються застарілою формою. 

Залежно від того, якому рівню державної влади надане право встанов-
лення, стягування і розподілу податків, вони поділяються на загальнодер-
жавні (у федеративній державі — федеральні), регіональні і місцеві. 
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Залежно від встановленого порядку використання податки поділяють-
ся також на загальні і спеціальні. Загальні податки не мають особливого 
призначення і можуть бути використані для покриття будь-яких видів ви-
трат державного і місцевого бюджетів. Спеціальні податки стягують для 
цільового фінансування деяких заздалегідь визначених витрат. 

За економічним змістом об’єкта оподаткування розрізняють п’ять 
груп податків: на майно; на використання різних ресурсів (землі, води, ко-
рисних копалин і т.п.); на дохід чи прибуток; на різні дії — юридичні і гос-
подарські акти, фінансові операції, реалізацію продукції і т.п.; інші (напри-
клад, на споживання: ПДВ, акцизний збір, мито; місцеві: на рекламу, 
курортний збір та ін.) 

За суб’єктами оподатковування податки розрізняють: 
а) з юридичних осіб; 
б) з фізичних осіб; 
в) змішані (і з юридичних, і з фізичних осіб). 
Непрямі податки (податки на споживання) в сучасних податкових си-

стемах представлені універсальними, індивідуальними (специфічними) ак-
цизами і митом. 

Універсальними акцизами називають податки з обороту, якими об-
кладається будь-який оборот товарів (продаж, постачання, купівлі), а та-
кож податок на додану вартість (ПДВ). Об’єктом оподатковування з обо-
роту є валовий оборот торгового чи промислового підприємства. При 
обкладанні валового обороту на всіх етапах руху товару виникає кумуля-
тивний ефект. У оподатковуваний товарообіг попадають суми податків, 
сплачені при купівлі товарів виробничого призначення. Таким чином, по-
даток стягується не тільки з обороту товарів, але і з податків, раніше спла-
чених по рахунках-фактурах. 

Податок на додану вартість також стягується на всіх етапах руху то-
варів, але, завдяки тому, що об’єктом оподатковування є додана вартість 
(тобто новостворена певним господарюючим суб’єктом вартість), кумуля-
тивний ефект у такому випадку відсутній.  

Показник доданої вартості можна легко розрахувати як різницю між ви-
ручкою від реалізації продукції (робіт, послуг) і матеріальними витратами на 
її виробництво, тобто необхідно від вартості продажу відняти вартість заку-
півель. Можна розрахувати додану вартість і як суму її складових: заробітної 
плати, прибутку, амортизаційних відрахувань, відсотків за кредит, плати за 
землю й інших податків, що належать до витрат на виробництво. Але метод 
стягування ПДВ, що використовується в практиці оподатковування, дозво-
ляє розраховувати податок без попереднього розрахунку доданої вартості: 

Виручка х Ставка ПДВ — Витрати х Ставка ПДВ. 
ПДВ використовують більш ніж у 40 країнах; особливо він розповсюд-

жений у Європі. Цей податок стягується на кожному етапі виробництва і 
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обігу товару на основі новоствореної вартості. Цілком сума ПДВ сплачу-
ється кінцевим споживачем. 

ПДВ може стягуватися або за єдиною ставкою, або за декількома: 
зниженою — для товарів і послуг першої необхідності; стандартною — для 
більшості товарів і підвищеною — для предметів розкошу, тютюнових і 
алкогольних виробів. 

У різних країнах використовується різна диференціація ставок ПДВ. 
Від ПДВ звільняються послуги освіти, медицини, суспільна і благодійна 
діяльність.  

ПДВ доповнюється рядом специфічних (індивідуальних) акцизів, що 
використовуються для обкладання, зазвичай, високорентабельних, моно-
польних товарів, окремих предметів тривалого користування, предметів 
розкоші. Іноді до списків підакцизних товарів входять товари повсякден-
ного попиту (цукор, сірники, пиво, мінеральна вода і т.п.). 

Мита як різновид податків на споживання сьогодні встановлюються 
найчастіше не з метою поповнити доходи бюджету (хоча іноді і це має мі-
сце), а захистити внутрішній ринок, національну промисловість і сільське 
господарство. Мита — це інструмент державної економічної політики в 
зовнішньоторговельних відносинах. Вони повинні сприяти раціоналізації 
товарної структури увезення товарів, підтримці відповідного співвідно-
шення ввозу і вивозу товарів, валютних доходів і витрат, створенню умов 
для прогресивних змін у структурі виробництва і споживання товарів, за-
хисту країни від несприятливих впливів зовнішнього ринку. 

Розрізняють такі види мита: 
– статистичні — для обліку експорту й імпорту товарів в умовах ві-

льної торгівлі; вони відрізняються низькими ставками; 
– фіскальні — для поповнення доходів бюджету; вони мають високі 

ставки. В сучасних умовах використання фіскального мита обме-
жується, тому що воно перешкоджає розвитку міжнародної тор-
гівлі; 

– спеціальні (протекціоністські) — для захисту внутрішнього ринку 
від конкуренції з боку деяких іноземних товарів, аналоги яких ви-
пускаються вітчизняними виробниками; 

– преференційні — встановлюються за згодою між торгуючими кра-
їнами при ввезенні товарів, для виробництва яких прямо чи опосе-
редковано використовувалися субсидії, використовуються для врі-
вноваження цін на іноземні і вітчизняні товари з метою уникнення 
конкуренції між ними; 

– антидемпінгові — особливі види мита, що вводяться у випадку 
увезення товарів за цінами нижчими, ніж їхня нормальна ціна в 
країні вивозу, для захисту виробництва подібних вітчизняних то-
варів; 
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– сезонні дозволяють оперативно реагувати на увезення і вивезення 
сезонних товарів; встановлюються, зазвичай, на термін не більше 
шести місяців. 

Ставки мита або встановлюються у відсотках до митної вартості това-
рів, або нараховуються у визначеному розмірі за одиницю виміру оподат-
ковуваного товару. Іноді використовуються комбіновані ставки, що поєд-
нує обидва підходи. 

У доходах бюджетів економічно розвинених країн мита складають не-
значну частку. Її зниженню сприяє розширення масштабів використання 
режиму вільної торгівлі між країнами. 

До основних прямих податків, що застосовуються в усіх країнах, на-
лежать податок із доходів фізичних осіб, податок на прибуток підпри-
ємств, майнові податки. 

Індивідуальний (особистий) прибутковий податок — є основним для 
податкових систем багатьох країн. Об’єкт оподаткування — сукупний 
особистий доход платників, що поєднує заробітну плату, дохід від індиві-
дуальної підприємницької діяльності і цінних паперів, інші доходи. Для 
стягування податку зазвичай використовується прогресивна шкала опода-
тковування і враховується неоподатковуваний мінімум доходів. Кількість 
ставок прибуткового податку, рівень мінімальної, максимальний, проміж-
них ставок і неоподатковуваного мінімуму, склад податкових пільг визна-
чається законодавством конкретної країни. 

Податок на прибуток підприємств існує у всіх країнах. Для обчислен-
ня оподатковуваного прибутку з доходу підприємства зазвичай відніма-
ються ПДВ, акцизи, інші податки і витрати, які згідно з законом, можна ві-
дносити на валові витрати. Таким чином, податок на прибуток виявляється 
завершальним з точки зору послідовності нарахування податків з підпри-
ємств. Світова практика показує, що за цим податком використовується 
велика кількість пільг у різних формах, наприклад прискорена амортиза-
ція, пільга на інвестиції і науково-дослідні роботи, податкові знижки для 
підтримки окремих галузей, стимулювання розвитку нових технологій, ви-
користання альтернативних видів енергії (сонячної і вітряної енергії — в 
США). Зазвичай, основою для розрахунку податку є річний прибуток під-
приємства, що зазначається в декларації, яка подається до податкових ор-
ганів. До закінчення річних розрахунків протягом року передбачаються 
авансові платежі. 

До майнових податків належать податки на рухоме і нерухоме майно 
підприємств і громадян. Об’єктами оподатковування можуть бути земля, 
будинку, гаражі, транспортні засоби, цінні папери, інше майно. Майнові 
податки стягуються в різних формах: як певна плата від ринкової (інвента-
ризаційної) вартості майна, як податок на приріст капіталу (прибуток, оде-
ржаний від продажу майна в результаті збільшення його ринкової вартості), 
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як плата за перехід права власності на майно (податок на спадщину, на да-
рування, купівлю-продаж цінних паперів). 

Майнові податки називають податками на багатство. З метою перене-
сення ваги їхньої сплати на забезпечені верстви населення по них зазвичай 
(також як по прибутковому податку із громадян) встановлюється досить 
високий неоподатковуваний мінімум, тому платниками є, переважно, ве-
ликі приватні власники і підприємства. У тому чи іншому вигляді майнові 
податки використовуються в усіх країнах з ринковою економікою, хоча 
здавна вони критикуються багатьма вченими, дуже непопулярні серед на-
селення, болісно сприймаються власниками. 

Відрахування на соціальне страхування належить до групи спеціаль-
них надходжень до державної фінансової системи для цільового фінансу-
вання різних видів обов’язкового державного соціального страхування, у 
тому числі пенсійного. 

У більшості країн з ринковою економікою спостерігається зростання 
частки відрахувань на соціальне страхування в загальній сумі податкових 
доходів держави. Зазвичай, ці відрахування стягуються і з роботодавців, і з 
заробітної плати найманих робітників. Пропорції між внесками роботодав-
ців і найманих робітників різні; зазвичай, вище частка платежів найманих 
робітників, хоча спостерігається тенденція зростання питомої ваги відра-
хувань на соціальне страхування з роботодавців. Наприклад, у Швеції і 
Фінляндії — усю суму платять роботодавці, у Нідерландах, Греції і Швей-
царії порівну платять наймані робітники і роботодавці. 

Для роботодавців відрахування на соціальне страхування мають хара-
ктер непрямих податків, тому що розраховуються залежно від фонду заро-
бітної плати або від кількості найманих робітників і вводяться до витрат 
виробництва. Для найманих робітників — ці відрахування утримуються з 
їхньої заробітної плати, тому, як і прибутковий податок, належать до пря-
мих податків. 

Місцеві податки поєднують податки і збори, встановлення і стягуван-
ня яких є прерогативою місцевих органів влади. Вони є джерелом доходів 
місцевих бюджетів, тобто виконують, насамперед, фіскальну функцію. Але 
можуть бути також інструментом проведення місцевою владою певної по-
літики і регулюють ті чи інші господарські процеси в регіоні. Більшість 
країн має розгалужену мережу місцевих податків. Особливо багато їх в 
країнах, де встановлення місцевих податків не регламентується на держав-
ному рівні і місцеві органи влади мають право вводити будь-як податки на 
підвідомчій їм території. 

Місцеві податки додають гнучкості податковій системі, тому що да-
ють можливість органам місцевого самоврядування оперативно мобілізо-
вувати кошти на фінансування суспільних потреб конкретного регіону. 
Водночас, велика кількість місцевих податків може занадто ускладнити 
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податкову систему, викликати додаткові витрати на облік і контроль за їх 
нарахуванням, не забезпечуючи істотного поповнення бюджету. Тому в 
ряді країн усі податки (у тому числі місцеві) встановлюються на держав-
ному рівні, а місцеві органи самоврядування не можуть вводити додаткові 
податки без внесення змін до загальнодержавного законодавства. Такий 
порядок нині діє в Україні. 

Можна зазначити, що податки як ефективний інструмент державного 
регулювання ринкової економіки застосовуються в усіх розвинених краї-
нах світу протягом багатьох десятиріч. Здійснюючи податкове регулюван-
ня економіки, держава шляхом зміни обсягу податкових надходжень, ста-
вок податків, форм і методів оподаткування, застосування податкових 
пільг може суттєво впливати на процеси розподілу і перерозподілу валово-
го внутрішнього продукту між окремими секторами економіки, регіонами 
та верствами населення. 

Діюча в Україні система оподаткування має суттєві недоліки, серед 
яких нестабільність податкового законодавства, часті зміни об’єктів опо-
даткування і правил розрахунку податків, велика кількість податкових 
пільг і винятків, що порушують принципи рівності і справедливості цього 
процесу. Для підвищення дієвості податкової системи України необхідно 
посилити наукове обґрунтування податкової політики держави, що обумо-
влює необхідність підготовки фахівців відповідного профілю.  

 
 

Питання для самоперевірки 

1. Які функції виконують податки? 
2. Які класичні і сучасні принципи оподаткування? 
3. За якими ознаками можна класифікувати податки? 
4. Що в основі поділу податків на прямі і непрямі? 
5. Чим викликана необхідність використання непрямих податків? 
6. Які групи податків розрізняють залежно від об’єкта оподаткування? 
7. Які основні вимоги висувають до структури податків? 
8. Чому сучасні податкові системи характеризуються великою різно-

манітністю податків? 
9. Які податки частіше використовуються в податкових системах різ-

них країн? 
10. Коротко охарактеризуйте основні види податків, які використову-

ються в сучасних податкових системах. 
11. Що таке податкова політика і які завдання уряд повинен вирішува-

ти методами бюджетно-податкової політики? 
12. Коли доцільно застосовувати стримуючу бюджетно-податкову по-

літику, а коли — стимулюючу? 
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13. Охарактеризуйте основі положення теорії Кейнса. 
14. Назвіть переваги і недоліки прогресивної, регресивної і пропор-

ційної податкових систем. 
15. Які показники податкового навантаження ви знаєте? Охарактери-

зуйте їх. 
16. Що таке «податковий клин»? Які податки впливають на прийняття 

рішень у сфері підприємництва? 
17. Назвіть основні форми податкових пільг і охарактеризуйте їх. 

 
 

Тести 

1. Податки — обов’язкові внески до бюджету відповідного рівня, що: 
а) мають регулярний характер, цільовий напрямок використання, роз-
міри і терміни сплати яких регламентуються податковим законодавст-
вом; 
б) стягуються на умовах індивідуальної безеквівалентності, регулярно, 
не передбачають цільового напрямку використання; 
в) передбачають плату за використання ресурсів, індивідуальну безо-
платність, не мають примусового характеру. 

 
2. Із переліку податків, зборів (обов’язкові платежів) оберіть ті, які на-

лежать до прямих податків: 
а) податок на додану вартість; 
б) плата за землю; 
в) податок на рекламу; 
г) податок на прибуток підприємств. 

 
3. Із переліку податків, зборів (обов’язкові платежів) оберіть ті, які на-

лежать до непрямих податків: 
а) мито; 
б) податок на додану вартість; 
в) плата за землю; 
г) податок на рекламу. 

 
4. Базова ставка оподаткування — це: 

а) найвища ставка податку; 
б) мінімальна ставка податку; 
в) ставка податку без урахування особливостей суб’єкта оподаткуван-
ня чи видів здійснюваної діяльності; 
г) пропорційна ставка. 
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5. Визначте елементи податку: 
а) податкові канікули; 
б) суб’єкт оподаткування; 
в) об’єкт оподаткування; 
г) джерело податку. 

 
6. Назвіть засновника теорії податків: 

а) А. Сміт; 
б) Д. Кейнс; 
в) А. Канара; 
г) Д. Рікардо. 

 
7. До функцій податку на прибуток належить: 

а) фіскальна; 
б) регулююча; 
в) стимулююча; 
г) всі відповіді вірні. 

 
 

Узагальнення підходів до трактування категорії 
«податок (податки)» 

Автор Визначення 

Д. Боголепов  … податками називають ті примусові, що збираються на 
основі законних постанов, збори з населення, які викорис-
товуються на покриття потреб державного цілого 1 

С. І. Юрій, 
В. М. Федосов 

… податки — обов’язкові платежі, які законодавчо встано-
влюються державою, сплачуються юридичними та фізич-
ними особами в процесі розподілу та перерозподілу части-
ни вартості валового внутрішнього продукту й 
акумулюються в централізованих грошових фондах для фі-
нансового забезпечення виконання державою покладених 
на неї функцій2 

Д. Черник  Під податком як першоосновою податкових фінансів най-
частіше розуміють обов’язковий, індивідуальний платіж до 
державного або місцевого бюджетів; який стягується у за-
конодавчо встановленому порядку з організацій і фізичних 
осіб у формі відчуження грошових коштів, що належать їм 
на правах власності, господарського відання чи оператив-
ного управління з метою фінансового забезпечення діяль-
ності держави та (або) муніципальних утворень3 

                                                            

1 Боголепов Д. Краткий курс финансовой науки. / Д. Боголепов —Х.: Пролетарий, 1925. — С. 16. 
2 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В. М. Федосова. — К.: Знання, 2008. —С. 107–108. 
3 Черник Д. Основьі налоговой системи: Учеб. пособ./ Д. Черник — М.: ЮНИТИ, 1998. — С. 27. 
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С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

Податкова система — сукупність принципів оподаткуван-
ня, окремих видів податків, відповідних суб’єктів та 
об’єктів оподаткування у їх взаємодії, підпорядкованих за-
конам розвитку та функціонування економічної системи за 
допомогою податкової політики1 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  
А. А. Ільєнко та ін. 

Податки — обов’язкові внески платників до бюджету і по-
забюджетних фондів, розміри і терміни сплати яких регла-
ментуються податковим законодавством2 

Ю. В. Ковбасюк Податки і збори (обов’язкові платежі) до бюджетів та дер-
жавних цільових фондів — обов’язкові внески до бюджету 
відповідного рівня або державного цільового фонду, які 
платники податків здійснюють у порядку і на умовах, що 
визначаються законами України про оподаткування. 
Податки — це фінансові відносини між державою та плат-
ником податків із метою створення загальнодержавного 
централізованого фонду грошових коштів, необхідних для 
виконання державою її функцій3 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  
Т. О. Ставерська та ін. 

Податки — економічні відносини, що виникають між дер-
жавою та юридичними і фізичними особами стосовно при-
мусового відчуження нею частини новоствореної вартості в 
грошовій формі, її вилучення і перерозподілу для фінансу-
вання державних видатків4 

С. I. Юрій, Т. О. Кізима, 
Н. П. Злепко,  
М. М. Тріпак  

Податок є обов’язковим платежем, що встановлюється дер-
жавою і сплачується на її користь відповідно до діючого 
законодавства5 

В. М. Федосов,  
В. М. Опарін,  
Г. О. П’ятаченко,  
С. А. Буковинський та ін. 

Податок — це плата суспільства за виконання державою її 
функцій, це відрахування частини вартості валового націо-
нального продукту (ВНП) на загальносуспільні потреби, 
без задоволення яких сучасне суспільство існувати не мо-
же6 

І. Я. Чугунов, 
В. І. Островецький  

Податок є одним із способів формування бюджетних дохо-
дів, однією з форм економічних відносин із розподілу та 
перерозподілу валового внутрішнього продукту відповідно 
до потреб фінансування видатків бюджету та державного 
регулювання відносин економічних процесів7 

 

                                                            

1 Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. / За ред. С. В. Мочерного — Л.: Світ, 2005. Т. 2: О — 
Я. — С. 110. 
2 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. —  С. 454 
3 Ковбасюк Ю. В. Державні фінанси: теоретико-організаційні аспекти: Навч. посіб. — К.: КИЙ, 2007. — 
С. 226 
4 Фінанси: курс для фінансистів: Навч. посіб. / За ред. B. I. Оспіщева. — К.: Знання, 2008. — С. 123. 
5 Фінанси: вишкіл студії: Навч. посіб. /За ред. С. І. Юрія — Т.: Карт-бланш, 2002. — С. 164. 
6 Податкова система України: Підручник / В. М. Федосов, В. М. Опарін, Г. О. П’ятаченко та ін.; за ред. 
В. М. Федосова.— К.: Либідь, 1994.— С. 12. 
7 Чугунов І. Я. Формування податкових надходжень бюджету як складова системи бюджетно-подат-
кового регулювання / І. Я. Чугунов, В. І. Островецький // Наукові праці НДФІ. — 2006. — № 3. — С. 3. 
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Узагальнення підходів до трактування категорії 
«податкова система» 

Автор Визначення 

С. І. Юрій, 
В. М. Федосов 

… податкова система — сукупність податків і зборів, меха-
нізмів і способів їх розрахунку та сплати, а також суб’єктів 
податкової роботи, які забезпечують адміністрування і над-
ходження податків і зборів до бюджету та інших державних 
цільових фондів1 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій. 

Податкова система — сукупність принципів оподаткування, 
окремих видів податків, відповідних суб’єктів та об’єктів 
оподаткування у їх взаємодії, підпорядкованих законам роз-
витку та функціонування економічної системи за допомо-
гою податкової політики2 

П. М. Леоненко,  
С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

Податкова система — сукупність різних видів податків, у 
побудові й методах обчислення яких втілюються певні 
принципи3 

Ю. В. Ковбасюк Податкова система — це сукупність податків та обов’яз-
кових платежів, установлених у країні з метою поповнення 
дохідної частини бюджетів різних рівнів 4 

С. I. Юрій, Т. О. Кізима, 
Н. П. Злепко,  
М. М. Тріпак  

Податкова система — це сукупність встановлених в країні 
податків та обов’язкових платежів, що надходять до бюдже-
тів різних рівнів бюджетної системи5 

В. М. Федосов,  
В. М. Опарін,  
Г. О. П’ятаченко та ін. 

Податкова система — сукупність взаємопов’язаних податків 
і податкових платежів, які органічно доповнюють один од-
ного6 

В. П. Кудряшов  Податкова система — це, з одного боку, сукупність податків 
і зборів, що утворюють систему, побудовану згідно з визна-
ченими принципами, прийнятими в країні з метою реалізації 
функції оподаткування. З іншого — вона регламентує поря-
док проведення операцій з оподаткування відповідно до 
прийнятої системи7 
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Тема 8. 
ФІНАНСИ ПІДПРИЄМСТВ 

 
Основні терміни та поняття 

Активи підприємства, амортизація, баланс, бюджетні асигнування, ви-
трати, грошові кошти підприємства, оборотні засоби, основні засоби, 
пасиви підприємств, самофінансування, статутний капітал, рентабель-
ність, фінанси підприємств, фінансові результати, фінансові ресурси під-
приємства, доходи. 

 
 

8.1. Сутність фінансів підприємств 

У фінансовій системі держави окремою ланкою є фінанси підпри-
ємств. 

Використання фінансів дає змогу підприємствам сфери матеріального 
виробництва забезпечити безперервність процесу відтворення, вирішувати 
виробничі, економічні та соціальні завдання, формувати централізовані й і 
децентралізовані фонди фінансових ресурсів як на рівні держави, так і на 
рівні господарських суб’єктів. 

Економічну природу фінансів підприємств розкриває сукупність гро-
шових відносин, які виникають у господарюючих суб’єктів у процесі їх 
створення і здійснення виробничо-фінансової діяльності. До таких відно-
син належать: 

– грошові відносини між підприємствами та їх засновниками; 
– грошові відносини між підприємствами й іншими суб’єктами гос-

подарювання; 
– грошові відносини між підприємствами й різноманітними ланками 

фінансово-кредитної системи (бюджет, централізовані фонди); 
– грошові відносини між підприємством і зайнятими на ньому пра-

цівниками; 
– грошові відносини всередині самих підприємств, які виникають 

при розподілі отримуваних доходів і накопичень, формуванні різ-
номанітних фондів фінансових ресурсів. 

Таким чином, створення й функціонування підприємств, їх господар-
ська діяльність пов’язані з грошовими відносинами, які опосередковують 
процес виробництва та продажу продукції, отримання доходів і накопи-
чень та їх розподіл за відповідними каналами (фондами). 

Фінанси підприємств — це система економічних відносин щодо фо-
рмування, розподілу й ефективного використання фінансових ресурсів на 
усіх стадіях життєвого циклу. 
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Призначенням фінансів підприємств є забезпечення безперервності 
процесу виробництва господарюючих суб’єктів, розширення їх виробни-
чих фондів (основних та обігових), активного впливу на зростання продук-
тивності праці, зниження собівартості продукції, збільшення накопичень і 
підвищення ефективності виробництва. 

У процесі господарської діяльності фінанси підприємств як економіч-
на категорія виявляють свою сутність і внутрішні властивості через такі 
функції: 

– формування фінансових ресурсів підприємства у процесі його ви-
робничо-господарської діяльності; 

– розподіл і використання фінансових ресурсів підприємства для за-
безпечення операційної виробничої та інвестиційної діяльності, 
для виконання фінансових зобов’язань перед бюджетом, банками, 
господарюючим суб’єктами; 

– контроль за формуванням і використанням фінансових ресурсів у 
процесі відтворення. 

Обов’язковими передумовами ефективного функціонування фінансів 
підприємств, є: 

– різноманітність форм власності; 
– вільне ринкове ціноутворення й конкуренція; 
– наявність ринків праці, товарів, капіталу; 
– правове забезпечення правил економічної поведінки усіх суб’єктів 

підприємницької діяльності; 
– обмеження й регламентація державного втручання в діяльність під-

приємств; 
– свобода підприємництва та самостійність у прийнятті управлінсь-

ких рішень; 
– самофінансування підприємства; 
– зацікавленість у результатах фінансово-господарської діяльності; 
– відповідальність за результати фінансово-господарської діяльності; 
– контроль за фінансово-господарською діяльністю підприємств. 
Фінанси беруть участь у вартісному розподілі створеного внутрішньо-

го валового продукту, забезпеченні формування й використання доходів і 
грошових фондів. Отже, вони безпосередньо пов’язані з іншими економіч-
ними категоріями й інструментами господарського механізму: комерцій-
ним розрахунком, ціною, кредитом, бюджетом. Саме тому фінанси підпри-
ємств можуть бути важливим інструментом економічного стимулювання, 
контролю за станом економіки країни та управління нею. 

Фінанси — це кровоносна система бізнесу. Рух грошей, його швид-
кість та масштаби визначають дієздатність всієї фінансової системи. Саме 
з руху грошових коштів починається та ним закінчується кругообіг капіта-
лу. Фінансові відносини на рівні підприємств обслуговують вихідну ланку 
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всієї фінансової системи держави. Головною метою фінансів підприємств є 
формування необхідного обсягу фінансових ресурсів для використання їх у 
процесі виробничої діяльності не лише в звітному періоді, але й забезпе-
чення ефективного розвитку в майбутньому. Без фінансів неможливо за-
безпечити кругообіг виробничих фондів на розширеній основі, запрова-
джувати науково-технічні досягнення, стимулювати інвестиційну 
діяльність, регулювати структурну перебудову економіки.  

 
 

8.2. Вибір підприємствами організаційно-правових форм у процесі 
здійснення фінансово-господарської діяльності 

Власність має такі форми: приватна, колективна, державна. Суб’єк-
тами приватної власності є організації, засновані на власності одного 
громадянина. Суб’єкти державної власності — це організації, що засно-
вані виключного на власності держави. 

Суб’єктами колективної власності є господарські товариства. До та-
ких товариств належать банки, інвестиційні компанії та фонди, довірчі то-
вариства, кредитні спілки тощо. Засновниками й учасниками господарсь-
ких товариств можуть бути підприємства, організації, установи, а також 
громадяни. Підприємства, установи, організації, що стали учасниками гос-
подарського товариства, не ліквідуються як юридичні особи. 

Основною характерною рисою індивідуального бізнесу є те, що він 
належить одній особі. Після сплати усіх податків такий власник одноосіб-
но розпоряджається одержаним доходом (прибутком), але водночас несе 
повну матеріальну відповідальність за борги свого підприємства. Причому 
така відповідальність нічим не обмежується — за неповернення банківсь-
кого кредиту особисте майно власника може бути продане, навіть якщо 
воно не використовувалося у виробничому процесі. Це — один із недоліків 
приватного (індивідуального) підприємства. Другий полягає в обмеженнях 
при залученні позичених фінансових засобів для інвестування свого розви-
тку. При цій організаційній формі бізнесу існує лише одне джерело залу-
чення зовнішніх фінансових ресурсів — банківський кредит. Саме тому 
приватний бізнес відчуває складнощі при здійсненні довгострокового фі-
нансування капітального будівництва, технічного переоснащення, реконс-
трукції виробництва тощо.  

Альтернативною власній справі формою власності є її колективний 
вид, який залежно від масштабів об’єднаного капіталу й кількості власни-
ків організується та юридично оформлюється, або у вигляді партнерства 
або акціонерного товариства (корпорації). Господарським товариством є 
власна справа кількох (двох або більше) власників. 

Розглянемо види господарських товариств докладніше. 
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Товариство з обмеженою відповідальністю — товариство, що має 
статутний фонд, поділений на частки, розмір яких визначається засновни-
цькими документами. Учасники товариства несуть відповідальність у ме-
жах своїх вкладів. У випадках, передбачених засновницькими документа-
ми, учасники, які не повністю внесли вклади, відповідають за зобов’я-
заннями товариства також у межах невнесеної частини майна. 

Товариство з додатковою відповідальністю — це товариство, статут-
ний фонд якого поділений на частки, розмір яких визначений заснов-
ницькими документами. Учасники такого товариства відповідають по його 
боргах своїми внесками до статутного фонду, а за недостатності цих 
сум — додатково належним їм майном в однаковому для всіх учасників 
кратному розмірі відповідно до внеску кожного учасника. Граничний 
розмір відповідальності учасників передбачається в засновницьких 
документах або встановлюється законодавством. 

Повне товариство — це товариство, усі учасники якого займаються 
спільною підприємницькою діяльністю й несуть солідарну відповідаль-
ність за зобов’язаннями товариства усім своїм майном.  

Командитне товариство — товариство, що включає поряд з одним чи 
більше учасниками, що несуть відповідальність за зобов’язаннями товарис-
тва усім своїм майном, також одного або більше учасників, відповідаль-
ність яких обмежується внеском у майно товариства. Якщо в командитному 
товаристві беруть участь два або більше учасників з повною відповідальні-
стю, то вони несуть солідарну відповідальність за боргами товариства. 

Акціонерне товариство — господарське товариство, статутний фонд 
якого розподілений на визначену кількість акцій рівної номінальної вартості, 
що несе відповідальність за зобов’язаннями лише майном товариства. Акціо-
нери відповідають за зобов’язаннями товариства в межах належних їм акцій, 
а у випадках, передбачених статутом, акціонери, що не повністю сплатили за 
акції, несуть відповідальність за зобов’язаннями товариства також у межах 
несплачених сум. До акціонерних товариств належать: відкрите — акції яко-
го розповсюджуються шляхом відкритої підписки та купівлі–продажу, в тому 
числі на біржах; закрите — акції якого розповсюджуються лише між його за-
сновниками й не можуть купуватися та продаватися на біржах. 

Незалежно від правового статусу та форми господарювання підприєм-
ства, його напрямки діяльності завжди взаємопов’язані й разом характери-
зують певну стратегію функціонування та розвитку. Підприємство будь-
якої організаційно-правової форми повинно діяти й господарювати в ме-
жах законодавства, що регулює усі напрямки його діяльності, статутом пі-
дприємства, а також узгодженим із чинним законодавством колективним 
договором, що регулює відносини трудового колективу з адміністрацією 
підприємства. Порівняльна характеристика господарських товариств і при-
ватного підприємства як основних видів господарських суб’єктів у ринко-
вій економіці наведена в табл. 8.1. 
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Таблиця 8.1 
Характеристика функціонування основних видів  

господарських суб’єктів 
Колективний вид власності 

Товариство 
Фактори, 
умови, 
чинники 

Відкрите акці-
онерне товари-

ство 

з обмеже-
ною відпо-
відальніс-

тю 

з додатковою 
відповідальні-

стю 
повне командитне

Прива-
тний 

вид вла-
сності 

Капітал 
підприєм-
ства 

Розділений на 
акції 

Розділений 
на паї 

Розділений на 
паї 

Розділений 
на паї 

Розділений 
на паї 

Належить 
одному 
власнику 

Характер 
розподілу 
доходів 

Відповідно до 
прийнятої диві-
дендної політи-
ки. Дивіденд 
нараховуються 
на акцію. Акці-
онер може во-
лодіти будь-
якою їх кількіс-
тю 

За згодою 
між парт-
нерами. Їх 
права та 
обов’язки 
закріплені 
в статуті 

За згодою між 
партнерами. Їх 
права та 
обов’язки за-
кріплені в ста-
туті 

За згодою 
між парт-
нерами. Їх 
права та 
обов’язки 
закріплені 
в заснов-
ницькому 
договорі 

За згодою 
між партне-
рами Їх пра-
ва та 
обов’язки 
закріплені в 
засновниць-
кому дого-
ворі 

За рішен-
ням влас-
ника 

Можли-
вості ін-
вестувати 
за раху-
нок зов-
нішніх 
джерел 

Високі. За ра-
хунок одержан-
ня кредитів, 
емісії, цінних 
паперів 

Відносно 
обмежені 

Відносно об-
межені 

Низькі Низькі Дуже ни-
зькі 

Міра ма-
теріальної 
відпові-
дальності 
власників 

У межах нале-
жних акцій 

У межах 
належних 
паїв 

У межах на-
лежних паїв і 
майна, відпо-
відно до крат-
ного розміру 
паю 

Солідарна 
відповіда-
льність 
усім май-
ном 

Солідарна 
відповідаль-
ність усім 
майном од-
них учасни-
ків і в межах 
паю — ін-
ших 

Необме-
жена 

Статут-
ний фонд 

Мінімальний 
розмір, встано-
влений законо-
давством 

Мінімаль-
ний розмір, 
встановле-
ний зако-
нодавством

Мінімальний 
розмір, вста-
новлений за-
конодавством 

Будь-якого 
розміру 

Будь-якого 
розміру 

Будь-
якого ро-
зміру 

Управ-
ління 

Здійснюється 
правлінням (або 
іншим органом, 
передбаченим 
статутом), що 
обирається ак-
ціонерами на 
зборах 

За згодою 
між парт-
нерами 

За згодою між 
партнерами 

За згодою 
між парт-
нерами 

Здійснюєть-
ся лише уча-
сниками з 
повною від-
повідальніс-
тю 

За бажан-
ням влас-
ника 
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Заснов-
ницький 
договір 

Створюється та 
діє 

Створю-
ється та діє

Створюється 
та діє 

Створю-
ється та діє

Створюється 
та діє 

Відсутній

Статут 
 

Фіксується в 
офіційних юри-
дичних докуме-
нтах. Зміна ста-
туту вимагає 
спеціальної 
юридичної про-
цедури та узго-
дження з акціо-
нерами 

Фіксується 
при реєст-
рації 

Фіксується 
при реєстрації 

Відсутній Відсутній Відсутній

Інформа-
ція про 
бізнес, що 
надається 
громадсь-
кості 

Узагальнена, 
включає щоріч-
ні звіти та пуб-
лікації. Така 
інформація під-
тверджується 
аудиторськими 
фірмами та роз-
глядається ак-
ціонерами на 
зборах 

Жодної, 
крім тієї, 
що необ-
хідна при 
реєстрації  

Жодної, крім 
тієї, що необ-
хідна при ре-
єстрації  

Жодної, 
крім тієї, 
що необ-
хідна при 
реєстрації  

Жодної, крім 
тієї, що не-
обхідна при 
реєстрації  

Жодної, 
крім тієї, 
що необ-
хідна при 
реєстрації  

Вилучен-
ня влас-
никами 
частини в 
капіталі 

Через продаж 
належних акцій 
зацікавленим 
сторонам на 
вторинному 
ринку цінних 
паперів 

За згодою 
між парт-
нерами 

За згодою між 
партнерами 

За згодою 
між парт-
нерами 

За згодою 
між партне-
рами 

За згодою 
між парт-
нерами 

Доброві-
льна лік-
відація 
підприєм-
ства 

Строк існуван-
ня товариства 
не обмежується

За згодою 
між парт-
нерами 

За згодою між 
партнерами 

За згодою 
між парт-
нерами 

За згодою 
між партне-
рами 

За згодою 
між парт-
нерами 

Виконав-
чий орган 

Правління або 
інший орган, 
передбачений 
статутом 

Колегіаль-
ний (дире-
кція) або 
одноосіб-
ний (дире-
ктор) 

Колегіальний 
(дирекція) або 
одноосібний 
(директор) 

Колегіаль-
ний (дире-
кція) або 
одноосіб-
ний (дире-
ктор) 

Колегіаль-
ний (дирек-
ція) або од-
ноосібний 
(директор) 

Колегіа-
льний 
(дирек-
ція) або 
одноосіб-
ний (ди-
ректор) 

Посадові 
особи ор-
ганів 
управлін-
ня 

Голова та члени 
виконавчого 
органу, голова 
ревізійної комі-
сії, голова та 
члени наглядо-
вої ради  

Дирекція 
(або дирек-
тор) 

Дирекція (або 
директор) 

Дирекція 
(або дирек-
тор) 

Дирекція 
(або дирек-
тор) 

Власник, 
наймані 
менедже-
ри 
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У табл. 8.1 наведена інформація про комбінацію факторів, умов і ха-
рактеристик функціонування різноманітних форм недержавних підпри-
ємств для вибору раціональної організаційної структури. Водночас, ця 
таблиця містить лише невелику кількість можливих комбінацій, тому що її 
основною метою є висвітлення суттєвих чинників, що відбивають переваги 
тієї чи іншої організаційної форми. 

Аналіз табличної інформації свідчить, що корпоративна власність (ак-
ціонерні товариства) є кращою формою організації в тому випадку, коли 
технологія виробництва передбачає високий рівень інтенсивності викорис-
тання капіталу, кількість існуючих фірм гарантує конкурентне середовище, 
а зовнішні умови відносно стабільні. Приватна (індивідуальна) власність, 
порівнянно з корпоративною, має переваги тоді, коли рівень ризику в біз-
несі та інтенсивність використання капіталу є нижчими. Колективний, де-
мократичний вид власності (інші товариства) передбачає вищий рівень со-
лідарності робітників підприємства, а інтенсивність використання капіталу 
та ризик мають бути нижчими, ніж у випадку з приватним бізнесом. 

За даними таблиці, можна бачити важливу перевагу корпорацій, порі-
внянно з іншими формами бізнесу, внаслідок можливості акумулювання 
великих обсягів фінансових ресурсів через емісію та розповсюдження цін-
них паперів. Важливого значення тут має обмежена відповідальність, оскі-
льки в найгіршому випадку (при банкрутстві) акціонери втрачають лише 
гроші, витрачені на купівлю акцій. Велику роль відіграє і ліквідність цін-
них паперів, тобто можливість вільно продати (або обміняти) за діючим 
курсом. При цьому, хоча акції можуть переходити від одних до інших 
суб’єктів фондового ринку, активи залишаються в розпорядженні самої 
корпорації як самостійної юридичної особи. Останнє передбачає таку пе-
ревагу корпоративного бізнесу, як безперервність існування, зрозуміло, за 
ефективної фінансово-господарської діяльності. 

До недоліків корпоративної організації бізнесу, порівнянно з іншими 
формами підприємництва, належать її менша гнучкість й маневреність в 
оперативному прийнятті потрібних рішень, тому що важливіші з них по-
винні узгоджуватися з акціонерами.  

Відмінності відповідальності підприємств залежно від форми власно-
сті представлені в таблиці 8.2. Вимоги до розміру статутного фонду, що 
встановлені законодавством в мінімальних заробітних платах, представле-
ні в таблиці з розрахунку мінімальної заробітної плати в розмірі 185 грн.  

Незалежно від організаційно-правової форми та форми власності 
будь-яка фінансово-господарська діяльність підприємства розпочинається 
з формування статутного капіталу. 

Статутний капітал — це зафіксована в установчих документах зага-
льна вартість активів, які є внеском власників (учасників) до капіталу підп-
риємства. Статутний фонд формується на основі виділення підприємству 

327



 

 

або залучення ним на засадах, визначених законодавством, фінансових ресу-
рсів у вигляді грошових коштів або вкладень у майно, матеріальних ціннос-
тей, нематеріальних активів, цінних паперів, що закріплюються за підприєм-
ством на праві власності або повного господарського відання. За рахунок 
статутного капіталу підприємство має змогу формувати свої власні необхідні 
необоротні та оборотні активи для здійснення операційної діяльності. 

Порядок і джерела формування статутного фонду залежать від типу 
підприємства і форми власності, на базі якої воно функціонує. В Україні 
права підприємств різних типів і форм власності, як зазначалося вище, за-
кріплені в чинному законодавстві. Для наочного ознайомлення з деякими 
фінансово-правовими особливостями діяльності підприємств наведені дані 
в табл. 8.2. 

Таблиця 8.2 
Порівняльна таблиця деяких фінансово-правових відносин  
підприємств різних організаційно-правових форм діяльності 

№ 
Організаційно-
правова форма 

Вимоги законодав-
ства до розміру ста-

тутного фонду 

Вид цивільно-
правової відпо-
відальності уча-

сників 

Можливість звернення 
вимог до майна учасни-

ків 

1. Товариство з об-
меженою відпові-
дальністю 

До державної реєст-
рації — 5 550 грн. 
Через рік після реєст-
рації — 18 500 грн 

Часткова в нері-
вних частках 
(пропорційно 
частці у статут-
ному фонді) 

Винятково в межах недов-
несених вкладів, якщо це 
передбачено засновниць-
кими документами 

2. Товариство з дода-
тковою відповіда-
льністю 

До державної реєст-
рації — 5 550 грн. 
Через рік після реєст-
рації — 18 500 грн 

Часткова в нері-
вних частках 
(пропорційно 
частці у статут-
ному фонді) 

Винятково в межах додат-
кових внесків, відповідно 
до розміру початкового 
внеску кожного у статутний 
фонд та передбачених за-
сновницькими документами

3. Довірче товарист-
во 

До державної реєст-
рації — 5 550 грн. 
Через рік після реєст-
рації — 18 500 грн 

Часткова в нерів-
них частках 
(пропорційно 
частці у статут-
ному фонді) 

Винятково в межах додат-
кових розмірів, 5-кратних 
внескам кожного у статут-
ний фонд 

4. Повне товариство Відсутні Солідарна Усі учасники несуть відпо-
відальність своїм майном 

5.  Командитне това-
риство 

Відсутні Солідарна Відповідальність усім сво-
їм майном несуть лише 
«повні партнери» 

6. Акціонерне това-
риство 

До державної реєст-
рації: відкрите — 69 
375 грн., закрите — 
115 625 грн. Через рік 
після реєстрації — 23 
1250 грн 

Часткова в нерів-
них частках 
(пропорційно 
частці в статут-
ному фонді) 

Винятково в межах сум, 
несплачених за акції, якщо 
це передбачено Статутом 

7. Орендне підпри-
ємство 

Відсутні Єдиний боржник 
— підприємство 

Відсутня 
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8. Державне підпри-
ємство 

Відсутні Єдиний боржник 
— підприємство 

Відсутня 

9. Приватне підпри-
ємство 

Відсутні Єдиний боржник 
— підприємство 

Майно підприємства є од-
ночасно майном його єди-
ного учасника (власника) 

10. Сімейне підприєм-
ство 

Відсутні Єдиний боржник 
— підприємство 

Майно підприємства є од-
ночасно майном його єди-
них учасників (власників) 

 
Як видно з даних табл. 8.2, більш чітко особливості організації фінансів 

у підприємств різних форм власності виявляються при формуванні їх 
власних фінансових ресурсів. Так, якщо у підприємств державної форми 
власності, вони формуються, переважно за рахунок бюджетних коштів, то 
на підприємствах недержавних форм власності, переважно, за рахунок 
часткових (пайових) внесків засновників — юридичних і фізичних осіб. 
Також їх можна виявити при розподілі прибутку, формуванні й 
використанні фондів грошових коштів, взаємовідносинах з бюджетом тощо. 

Із наведеного вище можна зробити висновок, що кожна з організацій-
них форм бізнесу має відповідні фінансові переваги та соціальну приваб-
ливість у конкретних умовах господарювання, які визначаються масшта-
бом діяльності, цілями бізнесу, структурою ринку, інвестиційними 
потребами. Тому в сучасних національних економічних системах ринково-
го типу взаємодіють, у тому числі й конкурують, усі організаційні види го-
сподарських суб’єктів. 

Фінансова діяльність суб’єктів підприємницької діяльності може бу-
ти організована за трьома методами. 

1. Комерційний розрахунок — передбачає постійне порівняння (у 
грошовому вираженні) витрат і результатів комерційної діяльності. Метою 
його запровадження є одержання максимального прибутку за мінімальних 
витрат капіталу та мінімально можливого ризику. Цей метод заснований на 
дії таких принципів: 

– саморегулювання (повна господарська та юридична відокремле-
ність); 

– самоокупність; 
– самофінансування; 
– прибутковість; 
– фінансова відповідальність. 
2. Неприбуткова діяльність — визначається через співвідношення 

власних витрат і доходів (наприклад, у творчих спілках, благодійних фон-
дах, громадських організаціях, кредитних спілках тощо). 

3. Кошторисне фінансування — утримання об’єкта за рахунок бюд-
жетних коштів (наприклад, закладів соціально-культурного призначення, 
освіти, медицини, органів державного управління тощо). 
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8.3. Роль фінансової роботи в управлінні підприємствами 

Наслідком будь-якої господарської діяльності підприємства завжди 
формування фінансових відносин між окремим підприємством з одного 
боку, та іншими підприємствами та ланками фінансової системи з іншого. 
Такі відносини виникають в результаті надходження виручки та здійснен-
ня платежів, закупівлі та продажу, накопичення та витрачання матеріаль-
них та інших цінностей, надання та одержання позик, інвестиційних опе-
рацій тощо. 

Гроші та грошовий обіг підприємства мають для бізнесу таке саме 
значення, як кровообіг для живого організму. Якщо компанія, підприємст-
во управляє грошовими ресурсами непрофесійно, це може призвести до 
неплатоспроможності, банкрутства. Саме тому в основу фінансової діяль-
ності підприємства покладений бухгалтерський облік, за допомогою якого 
усі різноманітні види комерційної діяльності оцінюються в єдиній «системі 
координат», за допомогою грошових одиниць. 

Бухгалтерські рахунки, що за сутністю є економічною моделлю, яка 
відображає у спрощеному вигляді на доступній мові цифр складні процеси 
й різноманітну діяльність підприємств, дають необхідну інформацію для 
сприйняття цілісної картини результативності діяльності їх, аналізу та 
прийняття відповідних управлінських рішень. 

Фінансова робота, крім бухгалтерського обліку, передбачає інші фун-
кції, без яких господарська діяльність підприємства або компанії немож-
лива, а саме: 

– планування річних бюджетів основної діяльності, капітальних 
вкладень й аналіз їх виконання; 

– визначення на основі аналізу політики фінансування господарської 
діяльності та її реалізація; 

– інвестиційна політика підприємства або компанії; 
– податкова політика, в тому числі оптимізація податкових плате-

жів; 
– організація аудиторської перевірки; 
– кредитна політика; 
– управління активами й капіталом компанії. 
У невеликих підприємствах усі фінансові функції виконуються бухга-

лтерією. У підприємствах середнього розміру, поряд з бухгалтерією, діє 
фінансовий відділ. У великих підприємствах можуть бути кілька фінансо-
вих підрозділів, що підпорядковуються фінансовому директорові: 

1) фінансовий відділ; 
2) бухгалтерія; 
3) аудиторський відділ; 
4) відділ податків. 
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Розглянемо детальніше завдання та функції цих підрозділів, що є ха-
рактерними для західних компаній.  

Фінансовий відділ (financial department). Фінансове забезпечення ком-
панії здійснюється фінансовим відділом, що очолюється фінансовим мене-
джером або казначеєм (Treasure). Його функції: складання планів фінансу-
вання, прогноз руху готівки, операції страхування ризиків, розробка 
кредитної політики, банківські операції, в тому числі операцій з іноземною 
валютою, операції з цінними паперами, робота з дебіторами, фінансовий 
аналіз тощо. 

У компаніях малих розмірів усі ці функції виконує бухгалтерія. 
Бухгалтерія (accounting department). Бухгалтерію очолює головний 

бухгалтер (в Європі — Chief Accountant, в США — Controller). Головні 
функції бухгалтерії — бухгалтерський облік і звітність — традиційно є ос-
новними з найголовніших інструментів менеджменту. 

Управління компанією потребує аналізу складу грошових і матеріаль-
них ресурсів та джерел їх формування. Такі ресурси в узагальненій грошо-
вій оцінці на певну дату є в бухгалтерському балансі, що формується на 
основі бухгалтерських рахунків. 

Періодичність складання бухгалтерських балансів визначається керів-
ництвом компанії. Вони можуть складатись щомісячно, щоквартально або 
за результатами року. Річний баланс складається спільно з аудиторами 
компанії та є основним документом річної фінансової звітності компанії, 
що публікується (для акціонерних товариств). 

Крім балансу, бухгалтерія, зазвичай, щомісяця готує звіти про фінан-
сові результати, про рух грошових коштів, про рух власного капіталу, про 
наявність і рух основних фондів тощо. 

Бухгалтерський облік на підприємствах ведеться відповідно до націо-
нальних стандартів бухгалтерського обліку, що розробляються на основі 
міжнародних стандартів. 

Аудиторський відділ компанії (Auditory department). Часто його нази-
вають відділом внутрішнього аудиту (Internal Audit), щоб відокремити зов-
нішній аудит, який здійснюється незалежними аудиторськими компаніями. 
Слово аудитор перекладається як ревізор, контролер. Водночас, функції 
аудиторських відділів компанії значно ширші, ніж у ревізорів. Вони перед-
бачають не лише перевірку й ревізію господарської діяльності компанії, а й 
професійну допомогу керівництву компанії в усіх питаннях фінансово-
господарської практики. 

Внутрішній аудит компанії призначений забезпечити контроль: 
– збереження усіх активів підприємства; 
– правильного відображення фінансових зобов’язань компанії; 
– легальності усіх комерційних угод, а також акуратності, надійності 

й об’єктивності записів бухгалтерського обліку. 
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Крім того, внутрішній аудит постійно аналізує ефективність викорис-
тання усіх ресурсів компанії. 

У більшості великих компаній відділ внутрішнього аудиту подолав 
межі контролю за правильністю бухгалтерського обліку й перетворився на 
аудит виробничо-фінансової діяльності. Аудитори, перевіряючи підприєм-
ство, не тільки знаходять порушення у веденні бухгалтерського обліку, а й 
досліджують господарську діяльність, своєчасно надаючи відповідні реко-
мендації, що дозволяє удосконалити систему управління всіма підрозділа-
ми компанії. 

У кожному конкретному випадку, при організації відділу внутрішньо-
го аудиту, керівництво компанії виходить з економічної вигоди, порівню-
ючи подальші витрати на утримання цього підрозділу із запланованим 
прибутком від його діяльності. У деяких країнах наявність внутрішнього 
аудиту в компанії, що призначений захищати інтереси власника, акціоне-
рів, партнерів, передбачається нормами національного законодавства. 

Податковий відділ (tax department). У структурі великої компанії, за-
звичай, є податковий відділ. Крім фінансових спеціалістів у такому відділі 
можуть працювати юристи, що спеціалізуються в галузі податкового пра-
ва. Завданням відділу є досконале вивчення податкового законодавства з 
метою мінімізації розмірів податків. Особливе значення це має для транс-
національних корпорацій, компаній із зарубіжними філіалами. У деяких 
країнах, наприклад, у США, це законодавство настільки складне, що розіб-
ратися в ньому можуть лише фахівці. У країнах із розвиненою ринковою 
економікою існують юридичні фірми, що займаються тільки наданням 
консультаційних послуг із податкового права. Так Дж. Сандерленд, суддя 
Верховного Суду США, вважає: «Кожен має право вести свої фінансові 
справи так, щоб звести відповідні податкові виплати до мінімуму; ніхто 
не повинен планувати свої витрати та доходи відповідно до максимальної 
зручності Міністерства фінансів; для громадянина не існує ніякого патрі-
отичного зобов’язання збільшувати свої податкові виплати». Більше то-
го, він вважає, що в американській судовій практиці «…право платника 
податків уникати сплати податків з використанням усіх дозволених зако-
ном засобів жодною стороною не можу бути оскаржене». Тобто завжди 
існують легальні способи, що дозволяють зменшувати сплату податків або 
частково звільнити комерційні операції від оподаткування. 

Другою важливою функцією відділу є своєчасне подання податкових 
декларацій, оскільки прострочення з оплатою податків завжди пов’язане з 
фінансовими санкціями з боку податкових органів. Утримання такого від-
ділу економічно виправдане, тому що у світі великі корпорації сплачують 
державі у вигляді податків величезні, багатомільйонні грошові суми. На-
віть невелике зменшення таких виплат за умови вмілого використання ле-
гальних можливостей може забезпечити значний економічний ефект. 
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Крім того, на підприємствах, залежно від їхніх потреб і специфіки ді-
яльності, в межах фінансової служби можуть створюватися відділи по ро-
боті з інвестиціями, плановий, фінансовий тощо. Таким чином, структура 
фінансових служб ускладнюється з розвитком самого підприємства та ро-
зширенням сфери його діяльності. Організація фінансової служби на підп-
риємствах перебуває в постійному розвиткові, що пов’язано з посиленням 
впливу зовнішніх факторів, збільшенням ролі управління фінансовими по-
токами та використанням дедалі складніших фінансових інструментів. Пе-
вною мірою наведені приклади організації фінансової служби на підпри-
ємствах умовні, тому що вона за структурою управління може бути й 
іншою, оскільки в кожному окремому випадку її визначають види підпри-
ємницької діяльності, інші чинники. 

У країнах з розвиненою ринковою економікою структурою фінансової 
служби обов’язково передбачається наявність бухгалтерії. Це пов’язано з 
тим, що в цих країнах бухгалтерія є основним джерелом внутрішньої фінан-
сової інформації для фінансового управління, крім того, посадовий статус 
фінансового директора вищий за статус головного бухгалтера. В Україні си-
туація дещо інша — бухгалтерія не входить до структури фінансової служ-
би, тому що статус головного бухгалтера в організації звичайно вищий, ніж 
фінансового директора. Але функціонально бухгалтерія та фінансова служ-
ба підприємства тісно пов’язані із завданнями, що стоять перед ними.  

Фінансова діяльність підприємства здійснюється за такими основ-
ними напрямками: 

 фінансове прогнозування та планування; 
 аналіз і контроль за виробничо-господарською діяльністю; 
 оперативна, поточна фінансово-економічна робота. 
Організація фінансів на конкретному підприємстві відбиває галузеві 

особливості, специфіку виробництва, рівень його технічного забезпечення 
й рівень технологічних процесів, склад і структуру виробничих витрат, 
вплив природно-кліматичних факторів на виробництво. Так, у сільському 
господарстві, гірничодобувній промисловості, капітальному будівництві дія 
природних і кліматичних чинників зумовлює особливості розподілу прибу-
тку, необхідність формування фінансових ресурсів для протидії ризику, за-
безпечення страхового захисту засобів виробництва й результатів праці. 

 
 

8.4. Фінансові ресурси підприємств, їх склад і характеристика 

Для здійснення виробничої, науково-дослідної й комерційної діяльно-
сті підприємства використовують окремі види ресурсів: матеріальні, тру-
дові, фінансові, а також грошові кошти. Матеріальні ресурси складають 
основу процесу виробництва. Їх формування здійснюється, зазвичай, за ра-
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хунок різних джерел: власного капіталу підприємства, позичених і залу-
чених фінансових ресурсів (рис. 8.1). 

При цьому власні кошти — це кошти підприємств, які постійно зна-
ходяться в обігу й кінцевий строк використання яких не встановлений. Фо-
рмуються вони за рахунок власного капіталу, тобто тієї частини активів пі-
дприємства, яка залишається після виконання його зобов’язань.  

Позичені кошти — це ті, що одержує підприємство на визначений те-
рмін, за плату й на умовах повернення. Формуються вони, переважно, за 
рахунок коротко- і довгострокових кредитів банків. 

Залучені кошти — це кошти, які не належать підприємствам, але вна-
слідок діючої системи розрахунків постійно перебувають в їх обігу. Фор-
муються вони за рахунок усіх видів кредиторської заборгованості підпри-
ємства. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Рис. 8.1. Склад фінансових ресурсів підприємства 
 

ФІНАНСОВІ РЕСУРСИ  

Власні фінансові ресурси Залучені кошти Позичені кошти 

Кошти, які нале-
жать на правах 

власності 

Власні  
кошти 

статутний  
капітал 

страхові  
відшкодування 

Бюджетні кошти 
передані в розпо-
рядження під-
приємства 

Кредити, отри-
мані без вимоги 
повернення 

Інші кошти 

Амортизація 

чистий 
прибуток 

Заборгованість за ава-
нсами замовників 

Заборгованість по 
оплаті праці 

Заборгованість за вне-
сками до бюджетів  

різних рівнів

Вільні кошти резервів 

банківські кредити 

бюджетне кредиту-
вання 

комерційний кредит 

Інші позичені кошти 
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Усі види перелічених вище джерел беруть участь як у формуванні ак-
тивів підприємства, так і в здійсненні його виробничо-господарської дія-
льності з метою одержання відповідного доходу, прибутку. 

Отже, під фінансовими ресурсами слід розуміти загальну суму влас-
ного, позиченого й залученого капіталу, що використовується підприємс-
твами для формування своїх активів і здійснення виробничо-господарської 
діяльності з метою одержання прибутку. 

Розрізняють такі основні складові фінансових ресурсів підприємства: 
 прибуток; 
 амортизаційні відрахування; 
 обігові кошти; 
 бюджетні асигнування; 
 надходження з цільових фондів; 
 надходження з централізованих корпоративних фондів; 
 кредити. 
Коротко охарактеризуємо ці види фінансових ресурсів і джерела їх 

формування. 
Прибуток — це грошовий вираз фінансових ресурсів, що створюються 

підприємствами будь-якої форми власності та належить їм після розподілу 
доходів від господарської діяльності. Прибуток — це найголовніша фінан-
сова категорія на рівні підприємницьких структур, що відображає позитив-
ний фінансовий результат господарської діяльності підприємства, характе-
ризує ефективність виробництва і в кінцевому рахунку свідчить про обсяг і 
якість виробленої продукції, стан продуктивності праці, рівень собівартос-
ті. Одночасно прибуток впливає на зміцнення комерційного розрахунку, ін-
тенсифікацію виробництва при будь-якій формі власності. Прибуток також 
є не лише джерелом забезпечення внутрішньогосподарських потреб під-
приємств, а й джерелом формування бюджетних ресурсів держави. 

Амортизаційні відрахування — це вид цільових фінансових ресурсів, 
які відображають перенесення на готову продукцію частини вартості вико-
ристовуваних основних засобів і є фінансовими ресурсами підприємства 
для їх відтворення. 

Обігові кошти — частина фінансових ресурсів підприємства, що пос-
тійно перебувають в господарському обороті. До них належать кошти та їх 
еквіваленти (короткострокові високоліквідні фінансові інвестиції), не об-
межені у використанні, а також інші активи підприємства (сировина, мате-
ріали, готова продукція і т.п.), які призначені для реалізації чи споживання 
протягом операційного циклу або протягом дванадцяти місяців з дати ба-
лансу. 

Бюджетні асигнування завжди мають суворо визначений порядок ви-
користання й можуть надаватися підприємству у формі: 
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– бюджетних інвестицій — виділення коштів у вигляді капітальних 
вкладень на розвиток виробництва в пріоритетних напрямках, які 
впливають на ефективність економіки країни загалом; 

– бюджетних кредитів — надаються підприємствам державного сек-
тора економіки на тимчасові потреби в разі фінансових ускладнень. 
Вони здійснюються, як правило, на поворотній основі під затвер-
джені проекти використання коштів; можуть бути безпроцентними 
або з невисокою процентною ставкою; 

– державних дотацій — виділення коштів на відшкодування збит-
ків підприємств, коли збитковість є наслідком ринкової 
кон’юнктури або політики держави; 

– державних субсидій — виділення коштів із бюджету суб’єктам 
підприємницької діяльності на вирішення конкретних завдань у 
межах спеціальних державних програм розвитку. 

Надходження з централізованих корпоративних фондів характеризу-
ють внутрішньокорпоративний перерозподіл фінансових ресурсів за прин-
ципом сальдо взаємовідносин. 

Кредити — фінансові ресурси, які тимчасово надані в користування 
та розпорядження підприємства для покриття тимчасових і сезонних пот-
реб виробництва. 

Кредит існує в двох формах: 
– комерційний (товарний) кредит — це придбання товарів або по-

слуг із відстрочкою платежу; 
– банківський кредит — позичка від банку або інших установ у 

грошовій формі під певний відсоток. 
Склад фінансових ресурсів, їх обсяги залежать від виду й розміру під-

приємства, виду його діяльності, обсягів виробництва. Чим більший обсяг 
виробництва і вища ефективність роботи підприємства, тим більшим є об-
сяг власних фінансових ресурсів, і навпаки. 

Наявність достатнього обсягу фінансових ресурсів та їх ефективне ви-
користання визначають задовільний фінансовий стан підприємства: плато-
спроможність, фінансову стійкість, ліквідність і рентабельність. З огляду 
на це, найважливішим завданням підприємств є пошук резервів збільшення 
власних фінансових ресурсів і найкращого їх використання з метою під-
вищення ефективності роботи підприємства. 

 
 

8.5. Фінансові аспекти формування та функціонування  
основних засобів 

Матеріально-технічною основою процесу виробництва на будь-якому 
підприємстві є основні виробничі фонди. В умовах ринкової економіки  
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первісне формування основних фондів, їхнє функціонування і розширене 
відтворення здійснюється при безпосередній участі фінансів, за допомогою 
яких утворюються й використовуються грошові фонди цільового призна-
чення, опосередковуючи набуття, експлуатацію та відновлення засобів ви-
робництва. 

До основних засобів належать матеріальні активи, які використо-
вуються у процесі виробництва, надання послуг, здавання в оренду, очіку-
ваний термін експлуатації яких більше одного року та вартість яких пос-
тупово зменшується через фізичне або моральне зношення.  

Первісне формування основних фондів на підприємствах, що ство-
рюються, відбувається за рахунок фінансових ресурсів статутного капіта-
лу. На час придбання і прийняття основних фондів на баланс підприємст-
ва обсяг основних фондів кількісно збігається з їхньою вартістю. Надалі, в 
міру участі основних фондів у виробничому процесі, їхня вартість розд-
воюється: одна її частка, що дорівнює зношуванню, переноситься на гото-
ву продукцію, інша — виражає залишкову вартість наявних основних фо-
ндів. Зношена частка вартості основних фондів, перенесена на готову 
продукцію, в міру реалізації останньої поступово нагромаджується в гро-
шовій формі в спеціальному амортизаційному фонді. Цей фонд створю-
ється за допомогою щорічних амортизаційних відрахувань і використову-
ється для простого та частково для розширеного відтворення основних 
фондів.  

Розмір амортизаційного фонду щорічно розраховується шляхом мно-
ження балансової вартості основних фондів на норму амортизації. Еконо-
мічно обґрунтовані норми амортизації дають змогу, з одного боку, забез-
печити повне відшкодування вартості основних фондів, що вибувають із 
експлуатації, а з другого — визначити дійсну собівартість продукції, скла-
довим елементом якої є амортизаційні відрахування. Для підприємств, дія-
льність яких ґрунтується на комерційному розрахунку, однаково погано як 
зниження норм амортизації (яке може зумовити нестачу фінансових ресур-
сів, необхідних для простого відтворення основних фондів), так і їхнє не-
обґрунтоване збільшення, що викликає штучне подорожчання продукції та 
зниження рентабельності виробництва. 

У виробничій діяльності підприємства суму амортизації обрахову-
ють трьома методами:  

– методом рівномірного списання (лінійний метод), суть якого поля-
гає в погашенні вартості об’єкта, що амортизується, рівними час-
тинами протягом усього періоду його експлуатації за встановле-
ною нормою амортизації на вартість об’єкта господарюванні; 

– прискореним методом, який передбачає списання значної частини 
вартості основних засобів достроково, значно випереджаючи реа-
льний термін їх служби; 
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– спеціальними методами амортизації, до яких, згідно з податковим 
законодавством, належить амортизація витрат, пов’язаних із видо-
буванням корисних копалин. 

При використанні даних методів норми амортизації встановлюються 
або у відсотках до балансової вартості основних фондів, або в твердих су-
мах на одиницю виробленої продукції. Інколи вони залежать від обсягу 
виконаних робіт. 

Механізм формування й використання амортизаційних відрахувань, 
будучи важливою ланкою загальної системи відтворення основних фондів, 
водночас є інструментом реалізації державної структурної політики у сфе-
рі виробничих інвестицій. Досягнення структурних зрушень здійснюється 
передусім, за допомогою норм амортизації. 

Нараховані амортизаційні відрахування використовуються на повне 
відновлення основних фондів. Відбувається воно в формі капітальних 
вкладень, за допомогою яких не лише завершується кругообіг авансованої 
раніше вартості, а й здійснюється додаткове інвестування засобів у зв’язку 
з розширенням виробництва та вдосконаленням його матеріально-
технічної бази. Розширене відтворення не може бути забезпечене лише за 
рахунок амортизаційних відрахувань, оскільки вони призначені, передусім, 
для простого відтворення. Тому капітальні вкладення значною мірою за-
безпечуються за рахунок інших джерел фінансових ресурсів. До капіталь-
них витрат реінвестуються, передусім, власні фінансові ресурси підприєм-
ства. Туди спрямовується також акціонерний і пайовий капітал, що 
мобілізується на фінансовому ринку, залучаються кредитні ресурси, а в 
особливих випадках, спеціально обумовлених рішеннями уряду, — бю-
джетне асигнування та кошти позабюджетних фондів. 

У складі власних фінансових ресурсів, що використовуються підпри-
ємствами на капітальні вкладення, важливе місце посідає прибуток.  

Надання бюджетних коштів на капітальні витрати забезпечує прове-
дення єдиної технічної політики, створює фінансові передумови для регу-
лювання структури суспільного відтворення, розвитку пріоритетних галу-
зей економіки. З переходом на ринкові умови господарювання порядок 
надання бюджетних коштів на капітальні вкладення поступово змінюється. 

 
 

8.6. Фінансове забезпечення функціонування обігових коштів 

Для виробництва продукції підприємству, поряд із основними засоба-
ми, необхідні обігові фонди, що включають до свого складу грошові кош-
ти, авансовані у виробничі запаси, незавершене виробництво, запаси мате-
ріальних цінностей на складах, витрати майбутніх періодів. Спожиті в 
процесі виробництва обігові фонди залучаються до сфери обігу вже в  
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товарній формі у вигляді готової продукції на складі та відвантажених то-
варів, які після цього у міру реалізації переходять у грошову форму — гро-
шові засоби в розрахунках, грошові засоби в касі підприємства та на його 
рахунку в банку. Товарна й грошова форми ресурсів, які перебувають у 
сфері обігу, належать до фондів обігу. 

Для забезпечення безперервного процесу виробництва й реалізації 
продукції підприємству необхідні водночас виробничі обігові фонди та 
фонди обігу. Тому на час введення в експлуатацію воно потребує такого 
обсягу грошових засобів у складі статутного фонду, який забезпечив би 
йому придбання матеріальних обігових фондів і був би достатнім для об-
слуговування процесу виробництва та реалізації продукції. Грошові засо-
би, авансовані в обігові виробничі фонди і фонди обігу, які забезпечують 
безперервність процесу виробництва і проведення розрахунків, станов-
лять обігові кошти підприємства. 

Процес формування і функціонування обігових коштів підприємства 
наведена на рис. 8.2. 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

Рис. 8.2. Функціонування обігових коштів 
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Обігові кошти підприємства виконують дві функції: 
– виробничу, суть якої полягає у забезпеченні безперервності проце-

су виробництва; 
– розрахункову, яка забезпечує завершення процесу кругообігу кош-

тів шляхом перетворення обігових коштів із товарної форми у 
грошову. 

Обігові кошти забезпечують поточні потреби підприємства. Характе-
рна особливість обігових коштів полягає в тому, що при нормальному 
здійсненні господарської діяльності вони не полишають виробничу сфе-
ру — обігові кошти не витрачаються, а авансуються в різноманітні види 
поточних затрат підприємства. Ритмічність, злагодженість і висока резуль-
тативність роботи підприємства залежать від його забезпеченості обігови-
ми коштами. Тому дуже важливо правильно розрахувати оптимальну пот-
ребу підприємства в обігових коштах. Вона визначається за допомогою 
нормування, основна мета якого — забезпечити максимальний обсяг виро-
бництва й реалізації продукції за мінімуму обігових коштів. 

За джерелами формування обігові кошти поділяють на власні, залу-
чені, позичені.  

До власних джерел формування обігових коштів на момент створення 
підприємствами належать частки майна (матеріальні та нематеріальні ) і 
грошові кошти засновників, спрямовані до статутного фонду. 

До залучених належать кошти, прирівняні до власних (стійка креди-
торська заборгованість). 

До позичених джерел належать суми короткотермінових позик банку; 
кошти міністерств, отримані на умовах їх повернення; надходження від 
продажу облігацій. 

За своєю суттю обігові кошти — це фінансова категорія, їхній обіг, що 
перебуває в обороті підприємства, може бути віднесений до його фінансо-
вих ресурсів. Фінанси утворюють вихідну основу для існування фонду обі-
гових коштів, а фінансові ресурси — базу для первісного формування та 
подальшої модифікації їхнього розміру. Проте безпосередньо в сфері фун-
кціонування обігові кошти виникають у трьох випадках: 

 у ході утворення статутного фонду підприємства; 
 у процесі використання фінансових ресурсів на збільшення влас-

них обігових коштів; 
 при інвестуванні залишку обігових коштів у цінні папери. 
Формування власних обігових коштів відбувається на момент органі-

зації підприємства, коли створюється його статутний фонд. Джерела фор-
мування тут майже ті самі, що й для основних засобів — акціонерний капі-
тал, пайові внески, стійкі пасиви, бюджетні кошти. 

Надалі первинний обсяг власних обігових коштів може змінюватися за-
лежно від обсягу, умов і результатів господарської діяльності на підприємстві. 
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Успішне виконання виробничої програми, економія матеріальних і фінан-
сових ресурсів, підвищення якості продукції, безперебійна її реалізація 
тощо — усе це позначається на стані обігових коштів, їхньому збереженні 
та ефективному використанні. 

Наявність власних обігових коштів, співвідношення між власними й 
запозиченими обіговими коштами характеризують міру фінансової стійко-
сті підприємства, його становище на фінансовому ринку, можливості дода-
ткової мобілізації фінансових ресурсів за допомогою розміщення цінних 
паперів. 

Першочергового значення набуває і платоспроможність підприємства, 
яка визначає його можливості щодо своєчасного й повного виконання пла-
тіжних зобов’язань за торговельними, кредитними та іншими операціями 
грошового змісту. Платоспроможність безпосередньо впливає на форми й 
умови комерційних угод, у тому числі й на можливість одержання кредиту 
та умови його надання. Платоспроможність визначається за допомогою 
спеціальної системи коефіцієнтів, що враховують реальні й потенційні фі-
нансові ресурси підприємства, співвідношення між його платежами та по-
точними грошовими надходженнями. 

Платоспроможність у сфері боргових зобов’язань підприємства ви-
значає його ліквідність, остання відображає спроможність підприємства в 
будь-який час здійснювати необхідні витрати. Ліквідність залежить від ро-
зміру заборгованості, а також від обсягу ліквідних засобів, до яких нале-
жать готівка грошових засобів, ресурси на рахунках у банках, цінні папери. 
Неспроможність підприємства погасити свої боргові зобов’язання перед 
кредиторами та бюджетом призводить його до банкрутства. Причому ос-
новою для визнання державного підприємства банкрутом є не лише неви-
конання ним протягом трьох місяців своїх фінансових зобов’язань перед 
бюджетом, а й невиконання вимоги юридичних і фізичних осіб, які мають 
до нього майнові претензії. 

Оборотність обігових коштів — це показник ефективності їхнього 
використання. Оборотність визначається часом, протягом якого грошові 
засоби здійснюють повний оборот від часу набуття виробничих запасів на-
дходження грошей на рахунок підприємства. Тривалість одного обороту 
визначається в днях. 

Чим швидше обертаються авансовані обігові кошти, тим кращого ре-
зультату досягається, за допомогою однієї й тієї самої суми засобів вироб-
ляється та реалізується більше продукції. Важливим фактором прискорен-
ня оборотності обігових коштів є економія матеріальних ресурсів, що 
використовуються у виробництві, скорочення їхніх витрат на одиницю 
продукції. Тому за нинішніх умов такого великого значення набуває роз-
робка заходів, спрямованих на раціональніше використання сировини, па-
лива, електроенергії та інших матеріальних ресурсів. 
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8.7. Витрати і доходи підприємств, їх класифікація 

Витрати підприємства — фінансова категорія, що характеризує в 
грошовій та матеріальній формах оцінку господарської діяльності (підгото-
вка, організація й здійснення процесів виробництва та реалізації продукції, 
товарів), фінансової й соціальної діяльності. Згідно з Законом України «Про 
оподаткування прибутку підприємств» від 22 травня 1997 року (із змінами), 
валові витрати виробництва та обігу (далі — валові витрати) визначаються як 
сума будь-яких витрат платника податку у грошовій, матеріальній або нема-
теріальній формах, здійснюваних як компенсація вартості товарів (робіт, пос-
луг), які придбаваються (виготовляються) таким платником податку для їх 
подальшого використання у власній господарській діяльності. 

За напрямками фінансування витрати можна поділити на: 
 виробництво і реалізацію продукції; 
 відтворення основних засобів; 
 операційні заходи; 
 соціальні цілі. 
За джерелами фінансування витрати поділяються на: 
 забезпечені власними фінансовими ресурсами; 
 покриті позиченими коштами; 
 здійснені за рахунок залучених коштів. 
Із точки зору фінансової діяльності, до витрат належать усі реально 

понесені витрати. З позиції оподаткування витрати поділяються на ті, що 
належить до собівартості, і ті, що здійснюються за рахунок прибутку. Із 
цих позицій, до валових витрат відносять лише ті витрати підприємства, 
без яких процес виробництва й реалізації неможливий. 

Названий вище закон визначає валовий дохід як загальну суму доходу 
платника податку від усіх видів діяльності, отриманого (нарахованого) 
протягом звітного періоду в грошовій, матеріальній або нематеріальній 
формах як на території України, її континентальному шельфі, виключній 
(морській) економічній зоні, так і за її межами. 

Доходи підприємства можна поділити на такі групи: 
 від основної (операційної) діяльності — виручка від реалізації 

продукції, товарів, робіт, послуг; 
 від іншої операційної діяльності — реалізація оборотних активів, 

іноземної валюти; від операційної оренди, операційних курсових 
різниць; одержані пені, штрафи, неустойки; від списання креди-
торської заборгованості, одержані гранди, субсидії, інші доходи; 

 від здійснення фінансових операцій — від спільної діяльності, ін-
вестицій в асоційовані та дочірні підприємства, одержані дивіден-
ди, одержані доходи за облігаціями тощо; 
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 від іншої звичайної діяльності — реалізація фінансових інвестицій, 
основних засобів, нематеріальних активів; безоплатно одержаних 
оборотних активів тощо; 

 від надзвичайних подій: відшкодування збитків від надзвичайних 
подій; інші надзвичайні доходи. 

Отже, грошові доходи підприємств відіграють значну роль у процесі 
кругообігу коштів. Доходи формуються в результаті економічних взаємо-
відносин суб’єктів господарювання. Рівень доходів підприємств визнача-
ється головним чином рівнем цін на товари, що встановлюється на ринку. 
Для нормальної діяльності підприємства важливо, щоб обмін був еквівале-
нтним. Відшкодовуючи авансовані у виробництво вкладення, формуючи 
доходи й грошові фонди, вони створюють економічні умови для нового 
циклу виробництва та реалізації продукції, удосконалення й розширення 
власного господарства, збільшення власного капіталу. 

 
 

8.8. Фінансові результати та фактори, що впливають на них 

Фінансові результати — це зіставлення валових доходів і валових 
витрат, регламентованих податковим законодавством. 

Перевищення валових доходів над витратами забезпечує прибуток; 
перевищення витрат над доходами — збиток. 

Прибуток — найважливіша фінансова категорія, що відображає пози-
тивний фінансовий результат господарської діяльності підприємства, хара-
ктеризує ефективність виробництва і в підсумку свідчить про обсяг та 
якість виробленої продукції, стан продуктивності праці, рівень собівартос-
ті. Одночасно прибуток впливає на зміцнення комерційного розрахунку, 
інтенсифікацію виробництва за будь-якої форми власності. Він є джерелом 
не лише забезпечення внутрішньогосподарських потреб підприємств, а й 
формування бюджетних ресурсів держави. 

Різнобічне значення прибутку посилюється з переходом економіки 
України до ринкових умов господарювання. Підприємства недержавної 
форми власності, отримавши фінансову самостійність й незалежність, ма-
ють право вирішувати, на які цілі і в яких розмірах спрямовувати прибу-
ток, що залишився після сплати податків до бюджету й інших 
обов’язкових платежів і відрахувань. 

Прибуток — мета підприємницької діяльності й водночас — джерело 
витрат для розвитку виробництва. Це одна з основних фінансових катего-
рій ринкової економіки. 

У прибутку концентруються фінансові інтереси усіх суб’єктів підпри-
ємницької діяльності, він характеризує ефективність виробництва, свід-
чить про примноження фінансових ресурсів. 
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Господарюючий суб’єкт самостійно визначає напрямку використання 
тієї частини прибутку, яка залишилася в його розпорядженні. При цьому 
порядок розподілення й використання прибутку на підприємствах фіксу-
ється в його статуті та визначається положенням, розробленим відповід-
ними економічними службами підприємства і затвердженим його керів-
ництвом. 

Згідно зі статутом, підприємства можуть використовувати прибуток, 
який залишився в їх розпорядженні, на поповнення статутного капіталу, на 
утворення й поповнення резервного капіталу, а також направляти на ви-
плату дивідендів та на інші цілі. 

Оскільки одержаний прибуток (збиток) є інтегральним показником, то 
на нього мають вплив різні фактори: 

1. Макроекономічні (зовнішні): 
 природні умови; 
 державне регулювання цін, тарифів, відсотків, податкових ставок і 

пільг; 
 ринкова кон’юнктура. 
2. Мікроекономічні (внутрішні): 
 обсяги виробництва; 
 собівартість продукції; 
 рівень ефективності використання виробничих ресурсів підприєм-

ства; 
 якість продукції; 
 рівень організації праці; 
 ефективність використання фінансових ресурсів. 
При здійсненні фінансово-господарської діяльності ці фактори пере-

бувають у тісному взаємозв’язку та взаємозалежності. «Прямий» вплив на 
розмір собівартості продукції, а, отже, і прибутку, пов’язаний із тим, на-
стільки раціонально економно витрачаються матеріальні ресурси — адже 
частина матеріальних витрат у складі собівартості коливається від 60 до 
90%. Своєю чергу, використання матеріальних ресурсів залежить від рит-
мічності поставок, наявності необхідних оборотних коштів, матеріаловід-
дачі, економії ресурсів. Рівень використання такого виробничого ресурсу, 
як праця, залежить від рівня кадрового забезпечення підприємства, проду-
ктивності праці. Використання основних засобів характеризується фондо-
віддачею, забезпеченістю основними фондами, технічним озброєнням 
праці. 

Такий фактор впливу, як собівартість, залежить своєю чергою від 
двох основних чинників: 

 структури складових витрат; 
 цін на ресурси. 
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Ціни на продукцію, послуги, роботи підприємства залежать від та-
ких складових: 

 собівартості виробництва; 
 якості продукції; 
 цін конкурентів; 
 каналу просування на ринок. 
Таким чином, формування фінансових результатів визначається вели-

кою кількістю факторів, що характеризують різні боки фінансово-
господарської діяльності підприємств.  

 
 

Питання для самоперевірки 

1. Розкрийте економічну сутність фінансів підприємств. 
2. У чому полягає призначення фінансів підприємств? 
3. Які є спільні й відмінні ознаки фінансів державних і недержавних 

підприємств? 
4. Розкрийте зміст і завдання організації фінансів підприємства. 
5. Яким чином галузева специфіка діяльності підприємства та його 

форма власності впливають на особливості організації фінансової роботи? 
6. Назвіть джерела формування фінансових ресурсів підприємства. 
7. Які види бюджетних асигнувань може одержувати державне підп-

риємство? 
8. Як здійснюється фінансове забезпечення відтворення основних за-

собів? 
9. Охарактеризуйте фінансові аспекти формування і використання 

обігових коштів. 
10. За рахунок чого формуються доходи підприємства? 
11. Які існують напрямки витрат? 
12. Як формуються фінансові результати діяльності підприємства? 
13. Які чинники впливають на формування фінансових результатів пі-

дприємства? 
14. Які напрямки удосконалення системи управління фінансами підп-

риємства ви могли б назвати? 
 

Тести 

1. Право розпоряджатися одержаною виручкою від реалізації виробничої 
продукції належить: 
а) засновникам підприємства; 
б) найманим працівникам; 
в) керівництву; 
г) кредиторам підприємства; 
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д) усі відповіді правильні. 
 

2. Учасники товариства з додатковою відповідальністю відповідають за 
борги підприємства: 
а) у межах належних їм акцій; 
б) усім належним їм майном; 
в) у межах належних їм внесків і майном у розмірі, кратному внеску; 
г) у межах належних їм внесків; 
д) немає правильної відповіді. 

 
3. Формування необхідного обсягу фінансових ресурсів з метою викори-

стання їх у процесі поточної виробничої діяльності та забезпечення 
розвитку в наступному періоді є основною метою: 
а) фінансів акціонерного підприємства; 
б) фінансів командитного товариства; 
в) фінансів приватного підприємства; 
г) фінансів державного підприємства; 
д) фінансів підприємницьких структур. 
 

4. Завданням фінансів підприємств в їх операційній, фінансовій та інвес-
тиційній діяльності можна вважати: 
а) прибутковість діяльності; 
б) раціональне зниження витрат; 
в) випуск конкурентоспроможної продукції; 
г) уникнення банкрутства та втрат фінансових ресурсів; 
д) усі відповіді правильні. 

 
5. Основою, базисом всієї фінансової системи держави є децентралізова-

ні фінанси: 
а) населення; 
б) підприємств; 
в) держави; 
г) фінансового ринку; 
д) банків та інших фінансово-кредитних установ. 

 
6. Систематичне одержання прибутку підприємством передбачає підпо-

рядкування організації фінансів підприємств таким принципам: 
а) здійснення державного контролю за всією фінансово — господар-
ською діяльністю підприємства; 
б) оптимальне формування й використання фінансових ресурсів підп-
риємством; 
в) самоокупність та самофінансування; 
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г) зацікавленість у підсумках фінансово-господарської діяльності; 
д) усі відповіді правильні. 

 
7. Кредитні відносини між комерційним банком і підприємством нале-

жать до такої групи фінансових відносин: 
а) внутрішніх; 
б) зовнішніх; 
в) відомчих; 
г) постійних; 
д) немає правильної відповіді. 

 
8. Назвіть функцію фінансів підприємств, об’єктивною основою якої є 

управлінський облік витрат на виробництво та реалізацію продукції, 
виконання робіт, надання послуг, формування доходів та грошових 
фондів підприємства та їх використання: 
а) стимулююча; 
б) контрольна; 
в) забезпечуюча; 
г) фіскальна; 
д) розподільча 

 
9. Інвестиційна діяльність приватного підприємства може здійснюватись 

за рахунок: 
а) власних фінансових ресурсів; 
б) позичених фінансових коштів; 
в) залучених фінансових коштів; 
г) безплатних і благодійних внесків, пожертвувань організацій, підп-
риємств і громадян; 
д) бюджетних інвестиційних асигнувань; 
е) усі відповіді правильні. 

 
10. Фінансова діяльність підприємства здійснюється за такими основними 

напрямками: 
а) фінансове прогнозування та планування; 
б) аналіз і контроль за виробничо-господарською діяльністю; 
в) оперативна, поточна фінансово-економічна робота; 
г) а, б, в, разом; 
д) немає правильної відповіді. 
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Узагальнення підходів до трактування категорії  
«фінанси підприємств» 

Автор Визначення 

В. М. Гончаров, 
С. І. Непочатов, 

Г. В. Пчелинська та ін. 

Фінанси підприємств — сукупність економічних відно-
син, спрямованих на формування, розподіл і використан-
ня грошових фондів підприємств для реалізації їх цілей і 
завдань1 

Н. Ю. Брюховецька … фінанси підприємств — це економічні (грошові) від-
носини, які виникають у процесі формування, розподілу 
та використання грошових фондів і доходів підприємств2 

В. М. Гриньова, 
В. О. Коюда 

… фінанси підприємств — це грошові відносини з фор-
мування і використання грошових витрат, прибутків і 
фондів підприємства3 

П. А. Лайко, 
М. В. Мних 

… фінанси підприємств є системою грошових відносин, 
які відображають формування, розподіл і використання 
грошових доходів і фондів суб’єктів господарювання в 
процесі відтворення4 

А. М. Поддєрьогін, 
М. Д. Білик,  
Л. Д. Буряк,  

С. О. Булгакова, 
А. П. Куліш 

Фінанси підприємств — це економічні відносини, 
пов’язані з рухом грошей, формування грошових потоків, 
розподілом і використанням доходів і грошових фондів 
суб’єктів господарювання в процесі відтворення56 

В. П. Кудряшов Фінанси підприємств — це комплекс фінансових опера-
цій, пов’язаних з формуванням грошових потоків, розпо-
ділом і використанням доходів і грошових фондів 
суб’єктів підприємництва в процесі проведення госпо-
дарської діяльності7 

П. М. Леоненко, 
П. І. Юхименко, 

А. А. Ільєнко та ін. 

Фінанси підприємств — це система економічних відно-
син щодо формування, розподілу й ефективного викори-
стання фінансових ресурсів на усіх стадіях життєвого 
циклу8 

С. В. Мочерний, Фінанси підприємств — відносини економічної власності 

                                                            

1 Фінанси підприємств: Гончаров В. М., Непочатов С. І., Пчелинська Г. В., та ін. Навч. посіб. / Східно-
український національний ун-т ім. Володимира Даля. — Донецьк : ТОВ «Альматео», 2006. — С. 7. 
2 Брюховецька Н. Ю. Фінанси підприємств: Навч. посіб. / Донецький ун-т економіки та права. Кафедра 
фінансів. — Д.: ДонУЕП, 2006. — С. 7. 
3 Гриньова В. М., Коюда В. О. Фінанси підприємств в схемах: Навч. посібник / Харківський держ. 
економічний ун-т. — Х.: ВД «ІНЖЕК», 2003. — С. 15. 
4 Лайко П. А., Мних М. В. Фінанси підприємств: Підручник для студ. вузів / П. А. Лайко, М. В. Мних. — 
К.: Знання України, 2004. — С. 15. 
5 Лайко П. А. Фінанси підприємств: Підручник для студ. вузів / Академія муніципального управління. — 
К.: Знання України, 2004. — С. 15. 
6 Фінанси підприємств: Поддєрьогін А. М., Білик М. Д., Буряк Л. Д. та ін. Підручник / Київський 
національний економічний ун-т / А. М. Поддєрьогін (ред.). — 5-те вид., перероб. та доп. — К.: КНЕУ, 
2004. — С. 7. 
7 Кудряшов В. П. Курс фінансів: Навч. посіб. — К. : Знання, 2008. — С. 32. 
8 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 146. 
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Я. С. Ларіна, 
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

між суб’єктами господарювання та всередині підпри-
ємств щодо формування, розподілу і використання фі-
нансових ресурсів (доходів і фондів) у процесі їх (підп-
риємств) діяльності у всіх сферах суспільного 
відтворення1 

С. І. Юрій, 
В. М. Федосов 

… фінанси суб’єктів господарювання — економічні від-
носини, пов’язані з формуванням, розподілом і викорис-
танням фінансових ресурсів у процесі відтворення2 

 
 

Література 
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Знання-Прес, 2006. — 288 с.  

2. Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник для студ. екон. спец. вищ. закладів 
освіти. — 4-те вид., доп. — К.: НІОС, 2003. — 411 с. 

3. Герасименко О. В., Роганова Г. О. Фінанси підприємств: Термінологічний 
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сіб. — 3. вид., стер. — К.: Знання-Прес, 2006. — 423 с. 
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О. П. Близнюк, Л. І. Лачкова, та ін. — К.: Знання, 2008. — 567 c. 

7. Фінанси підприємств: Поддєрьогін А. М., Білик М. Д., Буряк Л. Д. Підруч-
ник / Київський національний економічний ун-т ім. Вадима Гетьмана / 
А. М. Поддєрьогін (наук. ред.). — 6-те вид., перероб. та доп. — К.: КНЕУ, 
2006. — 552 с. 

8. Слав’юк Р. А. Фінанси підприємств: Навч. посіб. для студ. вищ. навч. закл. — 
3-те вид., перероб. і доп. — К.: Центр навчальної літератури, 2004. — 460 с.  

9. Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В. М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — 
611 c. 

10. Фінансово-економічні механізми інноваційно-інвестиційного розвитку Укра-
їни: Колективна наукова монографія / Кириченко О. А., Єрохін С. А. та ін.; 
Під наук. ред. д. е. н., проф. О. А. Кириченко. — К.: Національна академія 
управління, 2008. — 252 с. 

                                                                                                                                                                                          

1 Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. Т. 2 / За ред. С. В. Мочерного. — Л.: Світ, 2005. — С. 503. 
2 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В. М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — С. 303. 
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Тема 9 
ФІНАНСИ ДОМОГОСПОДАРСТВ 

 
Основні терміни та поняття 

Фінанси домогосподарств, особисті (персональні) фінанси, домогосподар-
ство, доходи домогосподарств, сукупні ресурси домогосподарств, загальні 
доходи домогосподарств, грошові доходи домогосподарств, витрати до-
могосподарств, бюджет домогосподарств, сукупні ресурси домогоспо-
дарств, пенсія, стипендія, споживчі витрати домогосподарств, грошові 
витрати домогосподарств, неспоживчі витрати домогосподарств, інве-
стиції у людський капітал 

 
 

9.1. Доходи домогосподарств 

Однією з основних ознак розвитку будь-якої країни, якості життя її 
населення є рівень доходів домогосподарств. 

Домогосподарство як суб’єкт фінансових відносин потребує вивчення 
в межах теорії фінансів. З одного боку, домогосподарства впливають на 
стан державних фінансів сплачують податкові та неподаткові платежі до 
бюджетів різних рівнів; домогосподарства впливають на стан фінансів 
суб’єктів господарювання, купуючи їхні цінні папери; домогосподарства 
впливають на стан банківського та страхового ринків шляхом купівлі від-
повідних продуктів. З іншого боку, домогосподарства отримують з бюдже-
ту та державних цільових фондів грошові виплати, виплату дивідендів та 
відсотків від підприємств та страхові відшкодування. 

Лише на початку ХХІ ст. у фінансовій науці України було обґрунто-
вано виділення фінансів домогосподарств у окрему ланку фінансової сис-
теми України. 

Під доходом розуміється максимальна кількість засобів споживання, 
які домогосподарство чи індивід можуть витратити за умови, що капіталь-
на вартість майбутніх надходжень залишиться на попередньому рівні.  

Доходи класифікують на первинні, соціальні трансферти, пенсії, при-
ватні трансферти, інші грошові доходи. Відтворення доходів населення є 
складовою частиною процесу суспільного відтворення. Його стадіями є 
утворення, первинний розподіл і формування наявних та кінцевих доходів 
та їх використання на кінцеве споживання та нагромадження.  

Дослідженню доходів присвячені роботи багатьох вітчизняних та за-
рубіжних вчених. Її не могли обійти своєю увагою найвидатніші економіс-
ти, соціологи, філософи сучасності та минулого.  

Проблеми формування і використання доходів населення розгляда-
ються в різних теоріях, деякі з них наведені в табл. 9.1. 
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Таблиця 9.1 
Теорії, що звертають увагу на роль доходів населення 

Назва теорії Основні положення теорії щодо доходів населення 
Теорія спожи-
вання 

Досліджує вподобання індивідів на основі їхніх власних потреб, 
аналізує, як домогосподарство обирає той або інший товар, в якій 
кількості воно може його купити, враховуючи обмежений бюджет 
споживача і прагнення максимізувати власну вигоду. 

Теорія утиліта-
ризму  
Є. Бентама 

Згідно з теорією Є. Бентама, максимізація корисності і є психоло-
гічним принципом поведінки людей, яким вони керуються, нама-
гаючись уникнути страждань і збільшити задоволення або щастя. 
Він вважав, що суспільство, в тому числі і законодавство, має ґру-
нтуватися на цьому принципі, щоб забезпечувати «найбільше ща-
стя для найбільшої кількості індивідів».  

Концепція «ба-
зових потреб» 
Я. Мінсер,  
Т. Шульц 
 

Ґрунтується на трьох основних елементах:  
1) розширенні, особливо в країнах з надлишком трудових ресур-
сів, трудомістких виробництв, які навіть за порівняно низької 
продуктивності праці можуть забезпечити зростання валового 
внутрішнього продукту (ВВП), підвищення заробітної плати і до-
ходів населення;  
2) масштабній державній підтримці масової освіти, охорони здо-
ров’я, соціальної допомоги бідним, здійснення програм громадсь-
кої санітарії і гігієни, планування сім’ї; 
3) залученні найширших верств населення до активної участі в 
розробці, плануванні та здійсненні соціальних програм, що в краї-
нах, які розвиваються, значною мірою було викликано нестачею 
дипломованих спеціалістів і необхідністю виплачувати їм порів-
няно високу зарплату. 
До «базових потреб» було віднесені товари та послуги, що вироб-
ляються державним сектором (охорона здоров’я, освіта, в деяких 
країнах — житло), а також продукти, що зазвичай купуються за 
рахунок приватних доходів (їжа та одяг). 

Концепція люд-
ського розвитку 
(розроблена гру-
пою експертів 
ПРООН і набула 
поширення в сві-
ті з 1990 р.; 
в Україні з 1992–
1993 рр.) 

Концепція як особлива теоретична система й орієнтована на прак-
тику державного управління методологія виходить із визнання 
неможливості звести суспільний прогрес до зростання грошового 
доходу чи примноження матеріального багатства. Вона виходить з 
первинної самоцінності розвитку людини, з того, що виробництво 
існує заради розвитку людей, а не люди — заради розвитку виро-
бництва. Концепція людського розвитку, яка сформувалася за 
останні десятиліття, розглядає вдосконалення людини як основну 
мету суспільного поступу. 

Концепція роз-
ширення мож-
ливостей вибору 
людини Амартьї 
Сен 

Основна ідея цієї концепції — пропозиція оцінювати добробут за 
можливостями людей вести такий спосіб життя, який вони вважа-
ють належним, а не за рівнем доходу на душу населення чи інши-
ми макроекономічними показниками. Згідно з цією концепцією, 
дохід має розглядатися не як кінцева мета, а як засіб розширення 
можливостей вибору людини в таких принципово важливих галу-
зях життєдіяльності, як здобуття освіти, професійний розвиток, 
зміцнення здоров’я, економічна та громадська діяльність 
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Загальноекономічним стандартом для вивчення доходів і видатків на-
селення є система національних рахунків (СНР). В основу методології дос-
лідження доходів у СНР, розробленій ООН в 1993 році, покладена концеп-
ція Дж. Хікса, згідно з якою під доходом розуміється максимальна 
кількість засобів, які індивід може витратити протягом певного тижня за 
умови, що капітальна вартість майбутніх надходжень у грошовому виразі 
залишиться на попередньому рівні.  

У системі національних рахунків доходи класифікують на первинні 
(заробітна плата, доходи від сільськогосподарської праці самозайнятих, 
доходи від несільськогосподарської праці самозайнятих, доходи від влас-
ності без доходів від вартості капітальних активів), соціальні трансферти 
(виплати з приводу нещасних випадків і короткочасних втрат працездатно-
сті; по тривалій втраті працездатності та інвалідності; у зв’язку з виходом 
на пенсію; на дітей та сімейні виплати; по безробіттю; по догляду за діть-
ми; на народження дитини; особам, що досягли певного віку; допомога 
військовим і ветеранам війни; інші), пенсії (державні та приватні), приват-
ні трансферти (дітям на аліменти, інші види регулярних доходів за рахунок 
приватних осіб), інші грошові доходи. 

Фінанси населення стосуються економічної категорії «домашнє госпо-
дарство" (домогосподарство), як це прийнято світовою практикою плану-
вання фінансів різних рівнів. Згідно з рекомендаціями ООН, домогосподарс-
твом вважається група осіб, які досягли між собою певних домовленостей 
щодо забезпечення власного споживання. Якщо воно складається з однієї 
особи, то вважається, що вона забезпечує своє споживання самостійно. Кіль-
ка осіб можуть об’єднувати свої доходи повністю або частково. Домогоспо-
дарством можна вважати таку групу осіб, які узгоджують свої споживчі ви-
трати. Але це зовсім не означає, що необхідною є наявність єдиної спільної 
каси, в якій концентрувався б бюджет домогосподарства. 

На мікрорівні найбільш адекватно виражає розмір доходу, так званий, 
сукупний дохід. Він є статистичним еквівалентом всього обсягу отриманих 
домогосподарством засобів існування незалежно від джерела їх утворення. 
Його встановлюють за допомогою вибіркового обстеження бюджетів до-
могосподарств. Це обстеження дозволяє збирати й аналізувати дані про рі-
вень життя, доходи і споживання населення. 

Дослідження доходів і видатків населення проводиться з метою:  
 аналізу динаміки, рівня і складу доходів і видатків домогоспо-

дарств;  
 вивчення диференціації доходів та споживання;  
 моделювання доходів, видатків і споживання домогосподарств;  
 визначення взаємозв’язку доходів домогосподарств та їх спожи-

вання, їхнього впливу на ефективність виробництва та інші соці-
ально-економічні показники;  
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 аналізу платоспроможності населення як похідного значення від 
рівня доходів домогосподарств. 

У процесі дослідження грошових доходів населення вивчають загаль-
ну масу економічних ресурсів, якими володіють і розпоряджаються домо-
господарства. Не менше значення має оцінка потенційних можливостей 
домогосподарств щодо придбання товарів і послуг. 

В Україні доходи домогосподарств розглядаються як основна складо-
ва сукупних ресурсів. Своєю чергою, сукупні ресурси домогосподарства 
складаються із загальних доходів, використаних заощаджень, приросту по-
зик, кредитів, боргів, взятих домогосподарством, а також — повернених 
домогосподарству боргів. Вони поділяються на дві частини: загальні дохо-
ди та використані готівкові заощадження, сальдо боргів, позик і кредитів.  

Складові сукупних ресурсів показані схематично на рис. 9.1. 

 
Рис. 9.1. Складові сукупних ресурсів домогосподарств 

 
Загальні доходи складаються з грошових та натуральних надходжень 

(у вартісній оцінці). Вони поєднують грошові доходи, вартість спожитої 
продукції, отриманої з особистого підсобного господарства (за винятком 
матеріальних затрат на її виробництво), в порядку самозаготівель, вартість 
грошової допомоги та подарованих родичами та іншими особами продук-
тів харчування, алкогольних напоїв та тютюнових виробів, суму пільг та 
субсидій на відшкодування витрат на оплату житлово-комунальних пос-
луг, на придбання скрапленого газу, твердого, рідкого палива, а також — 
суму пільг на оплату санаторно-курортних путівок, послуг міжміського 
транспорту та зв’язку. 

Грошові доходи домогосподарства складаються: 
 з суми грошових та натуральних (в грошовій оцінці) надходжень, 

одержаних членами домогосподарства у вигляді оплати праці (за 

Сукупні ресурси домогосподарств 

Загальні доходи Використані готівкові 
заощадження, сальдо 
боргів, позик і кредитів 

Грошові до-
ходи 

Натуральні надходження 
(у вартісній оцінці) 
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винятком податку з доходів фізичних осіб та обов’язкових відра-
хувань). До оплати праці належить заробітна плата, премії, інші 
винагороди, виплати і допомоги, отримані за основним і додатко-
вими місцями роботи як у грошовій, так і в натуральній формах 
оплати відповідно чинного законодавства;  

 з доходів від підприємницької діяльності та самозайнятості, до 
яких належать особисті доходи від підприємницької, фермерської 
та самостійної господарської діяльності громадян (без урахування 
видатків, пов’язаних з цією діяльністю); 

 з доходів від власності у вигляді процентів, дивідендів, продажу 
акцій та інших цінних паперів; 

 з надходжень від продажу нерухомості, особистого та домашнього 
майна, худоби, продукції особистого підсобного господарства та 
продуктів, отриманих в порядку самозаготівель.  

Доходи від особистого підсобного господарства мають дві складові: 
1) грошові доходи від продажу сільськогосподарської продукції, ви-

робленої в особистому підсобному господарстві та отриманої домогоспо-
дарством в порядку самозаготівель; 

2) вартість спожитої продукції, отриманої з особистого підсобного го-
сподарства та від самозаготівель. При розрахунку цього доходу виключа-
ються матеріальні витрати на виробництво продукції (транспортні витрати, 
витрати на купівлю кормів, сільськогосподарської техніки та обладнання, 
насіння, добрива, засобів захисту рослин, ліків для худоби тощо). До цього 
показника також входить вартість отриманих з особистого підсобного гос-
подарства продуктів харчування, алкогольних напоїв та тютюнових виро-
бів, подарованих родичам та іншим особам, а також — вартість спожитих 
продуктів, отриманих у порядку самозаготівель. Оцінка спожитих натура-
льних надходжень здійснюється за середніми цінами купівлі відповідних 
товарів у звітному періоді; — з соціальних допомог, пенсій, стипендій, 
грошових допомог від родичів і інших осіб та інших грошових доходів. 

Пенсії — всі види трудових і соціальних пенсій: за віком, за інвалідні-
стю, через з втрату годувальника, соціальні, військовослужбовцям та інші. 

Стипендії — всі види стипендій, які виплачуються учням професійно-
технічних навчальних закладів, студентам, які навчаються з відривом від 
виробництва у вищих та середніх спеціальних навчальних закладах, у т.ч. 
стипендії, які виплачуються підприємствами та організаціями, стипендії та 
інші виплати аспірантам, ординаторам. 

Допомоги — всі види одноразових та щомісячних допомог, отрима-
них населенням з державного та місцевого бюджетів, фондів соціального 
захисту, від профспілкових організацій, за рахунок коштів підприємств та з 
інших джерел. Із загального обсягу допомог розрізняють: 
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1) допомогу по безробіттю — допомогу, яку отримують непрацюючі 
громадяни працездатного віку, які мають статус безробітних (зареєстровані 
в державній службі зайнятості); 

2) допомогу малозабезпеченим сім’ям — адресну соціальну допомогу 
малозабезпеченим сім’ям, запроваджену з метою надання матеріальної пі-
дтримки найменш соціально захищеним верствам населення; 

3) допомога на дітей — одноразова допомога у зв’язку з народженням 
дитини, допомога по догляду за дитиною у віці до 3 років, допомога 
сім’ям, які виховують дітей у віці від 3 до 6 років, грошові виплати мате-
рям (батькам), які доглядають трьох і більше дітей віком до 16 років тощо; 

4) інші допомоги — допомога сім’ям осіб, які загинули при виконанні 
службових обов’язків, допомога на поховання, всі види допомог від місце-
вої влади, допомога по догляду за інвалідами, особами похилого віку тощо. 

Допомога від родичів та інших осіб має дві складові:  
1) допомогу грошима — гроші, отримані в подарунок від родичів, зна-

йомих, інших осіб; 
2) допомогу від родичів та інших осіб продовольчими товарами у вар-

тісній оцінці, яка здійснюється за середніми цінами купівлі відповідних 
товарів у звітному періоді. 

Аліменти — на утримання неповнолітніх дітей, батьків похилого віку 
тощо. Також по цій статті враховуються допомога, які виплачується орга-
нами соціального забезпечення під час розшуку батьків, які ухиляються від 
сплати аліментів. 

Натуральні надходження у вартісній оцінці містять: 
Пільги та субсидії на оплату житлово-комунальних послуг, на прид-

бання скрапленого газу, твердого, рідкого палива — сума грошових нара-
хувань відповідно відсоткам пільг на оплату окремих житлово-
комунальних послуг різним категоріям населення (інвалідам, учасникам 
Великої Вітчизняної війни, учасникам бойових дій, багатодітним сім’ям, 
учасникам ліквідації наслідків аварії на Чорнобильській АЕС тощо) та су-
ма нарахованих субсидій на оплату житлово-комунальних послуг, прид-
бання скрапленого газу, твердого, рідкого (побутового) палива. 

Пільги на оплату санаторно-курортних путівок, послуг міжміського 
транспорту, зв’язку — частина вартості путівки на оздоровлення та відпо-
чинок, оплачена підприємством, організацією, органом соціального захис-
ту тощо, сума пільг на оплату телефону та на проїзд в міжміському транс-
порті окремих категорій населення. 

Використання заощаджень, позики та повернені домогосподарству 
борги — сума використаних в обстежуваному періоді готівкових заоща-
джень, зменшення вкладів у банківських установах тощо. Також врахову-
ються позичені гроші та гроші, повернені домогосподарству. 

355



 

 

На підставі цих вибіркових обстежень та балансів грошових доходів і 
витрат здійснюється статистичний аналіз матеріальної забезпеченості на-
селення загалом, окремих соціальних груп (верств) населення та домогос-
подарств. До показників, що визначають розмір доходів господарств, на-
лежать: 

 середній розмір грошових доходів у розрахунку на одне домогос-
подарство; 

 середньомісячний грошовий дохід на душу населення, який розра-
ховується діленням загального розміру грошових доходів за мі-
сяць на середню чисельність населення; 

 середньомісячна номінальна заробітна плата робітників і службов-
ців у галузях економіки (незалежно від форми власності та госпо-
дарювання), яка розраховується шляхом ділення нарахованого мі-
сячного фонду оплати праці на середньомісячну чисельність 
робітників та службовців; 

 середньомісячна реальна заробітна плата, яка розраховується ді-
ленням відповідної номінальної заробітної плати на індекс спожи-
вчих цін або множенням на індекс купівельної спроможності гро-
шової одиниці. 

Для певних соціальних груп визначаються суми та середній розмір 
призначених місячних пенсій за віком як співвідношення загальної суми 
призначених пенсій пенсіонерам, які перебувають на обліку в органах со-
ціального захисту до загальної чисельності пенсіонерів. 

Окрім середніх показників, використовуються відносні показники по-
рівняння зі стандартом. Наприклад, співвідношення середнього розміру 
призначених місячних пенсій за віком та середньомісячної заробітної пла-
ти або порівняння середнього розміру призначених місячних пенсій за ві-
ком з мінімальним розміром пенсії. 

Мінімальним розміром пенсії за віком вважається мінімальна грошова 
сума з урахуванням компенсаційних виплат у зв’язку зі зростанням спожи-
вчих цін, отримання яких гарантовано умовами, передбаченими чинним 
пенсійним законодавством. 

Не вводяться до доходів та ресурсів домогосподарства кошти, отри-
мані одним членом домогосподарства від іншого (наприклад, дітям на ки-
шенькові витрати), безготівкові дотації держави на виховання дітей в до-
шкільних закладах та навчання в загальноосвітніх школах, технічних 
ліцеях та вищих навчальних закладах, на лікування, на безкоштовний про-
їзд у громадському транспорті окремих категорій громадян. 

Структура сукупних ресурсів домогосподарств в Україні наведена в 
табл. 9.2. 
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Таблиця 9.2 
Структура сукупних ресурсів домогосподарств в Україні 

за період 1999–2007 рр. 

Назва показника 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Сукупні ресурси в серед-
ньому за місяць у розра-
хунку на одне домогос-
подарство, грн. 

332,0 422,9 520,8 608,1 708,6 911,8 1321,4 1611,7 2012,1

Структура сукупних ре-
сурсів домогосподарств

Відсотків 

Грошові доходи 63,8 68,1 75,8 80,0 81,1 85,1 86,4 87,6 89,0 
- оплата праці 34,1 37,1 40,8 42,8 44,9 45,2 46,0 48,4 50,6 
- доходи від підприєм-
ницької діяльності та са-
мозяйнятості 

2,6 2,4 3,1 3,2 3,4 4,4 4,9 4,6 5,2 

- доходи від продажу 
сільськогосподарської 
продукції 

3,8 5,3 5,5 5,0 5,4 4,8 4,6 3,8 3,6 

- пенсії, стипендії, соціа-
льні допомоги, надані 
готівкою1 

16,2 15,9 18,0 20,4 18,4 22,2 24,0 23,7 23,0 

- грошова допомога від 
родичів, інших осіб та 
інші грошові доходи 

7,1 7,4 8,4 8,6 9,0 8,5 6,9 7,1 6,6 

Вартість спожитої про-
дукції, отриманої з осо-
бистого підсобного гос-
подарства та від 
самозаготівель 

23,0 17,1 13,1 10,3 9,5 7,0 6,0 5,4 4,8 

Пільги та субсидії безго-
тівкові на оплату житло-
во-комунальних послуг, 
електроенергії, палива  

3,7 2,9 2,5 2,0 1,4 0,9 0,5 0,6 0,7 

Пільги безготівкові на 
оплату товарів та послуг2 0,9 0,9 0,7 0,7 1,0 0,9 0,6 0,6 0,5 

1 Починаючи з 2002 р. — з урахуванням субсидій на відшкодування витрат для прид-
бання скрапленого газу та палива, наданих готівкою. 
2 У 1999–2002 рр. — пільги безготівкові на оплату санаторно-курортних путівок, пос-
луг міжміського транспорту, зв’язку. 

Джерело: за даними Держкомстату України 
 
Аналіз структури сукупних ресурсів за даними табл. 9.2 свідчить, що 

грошові доходи домогосподарств зросли на 16% з 1999 р по 2007 р. і скла-
дають відповідно 63,8%. та 89,0%. Основною їх складовою залишається 
оплата праці, яка також зросла до 50,6% (2007 р.) порівнянно з 34,1% у 
1999 р. Знизився відсоток у структурі сукупних ресурсів вартості спожитої 
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продукції, отриманої з особистого підсобного господарства та від самоза-
готівель з 23,0 до 4,8% відповідно. Зменшилися різні пільги та субсидії з 
3,7 до 0,7% у 2007 р., порівнянно до 1999 р. 

Зміна показників диференціації життєвого рівня населення України 
наведенав табл. 9.3. 

Таблиця 9.3 
Диференціація життєвого рівня населення України 

Назва показника 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Чисельність насе-
лення із серед-
ньодушовими за-
гальними дохо-
дами у місяць, 
нижчими прожи-
ткового мініму-
му: млн. осіб 

… 39,2 39,9 39,8 35,2 30,3 25,3 23,1 13,2

у % до загальної 
чисельності насе-
лення 

… 80,2 82,7 83,3 76,2 65,6 55,3 50,9 29,3

у % до поперед-
нього року 

… … 101,5 100,0 88,4 86,1 83,5 91,3 57,1

Довідково: розмір 
прожиткового мі-
німуму (у се-
редньому на одну 
особу в місяць, 
грн.) 

… 270,12 311,3 342,0 342,0 362,233 423,0 472,04 532,0 

Квінтильний коефі-
цієнт диференціації 
загальних доходів 
населення, разів 

2,4 2,3 2,5 2,4 2,3 2,4 2,4 2,4 2,0 

Квінтильний кое-
фіцієнт фондів 
(по загальних до-
ходах), разів 

4,2 4,4 4,6 4,5 4,4 4,6 4,6 4,7 3,6 

1 У 2000–2006 рр. як критерій диференціації застосовувався показник «середньодушові 
сукупні витрати». 
2 У IV кварталі 2000 р. 
3 У IV кварталі 2004 р. 
4 У IV кварталі 2006 р. 

Джерело: за даними Держкомстату України  
 
Аналіз показників життєвого рівня населення України за даними табл. 

9.3 свідчить, що чисельність населення із середньодушовими сукупними 
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витратами у місяць, нижчими прожиткового мінімуму, зменшилася з 
80,2% у 2000 р. до 29,3% у 2007 р. 

Квінтильний коефіцієнт диференціації загальних доходів населення 
зменшується з 2,4 до 2,0 разів відповідно з 1999 до 2007 рр. 

Квінтильний коефіцієнт фондів також зменшується з 4,2 у 1999 р. до 
3,6 разів у 2007 р. 

Таким чином, зростає диференціація населення України за показни-
ком сукупних доходів, що свідчить про ієрархічність соціальних структур 
та формування нових груп носіїв стандартів якості життя. 

В умовах сучасної економіки основними факторами нерівності домо-
господарств за розміром сукупних та грошових доходів є відмінності в ін-
дивідуальних здібностях; первісний добробут домогосподарств та їхні ін-
вестиційні можливості; диференціація в оплаті кваліфікованої та 
некваліфікованої праці; демографічні особливості та мобільність домогос-
подарств; розвиток системи соціального захисту; попит на кваліфіковану 
працю; нерівність між міським та сільським населенням; особливості при-
ватизації підприємств; лібералізація цін, зарплати, торгівлі та ринку; лібе-
ралізація фінансових ринків; заробітки в тіньовій економіці; податкова ре-
форма; реформа системи соціального захисту; нерівність в оплаті праці за 
галузями та регіонами; розширення території бідності. Сукупність цих 
чинників утворює соціально-економічний механізм формування величини 
доходів домогосподарств та їх диференціацію. 
 
 

9.2. Витрати домогосподарств 

Структура фінансів домогосподарств за напрямками розподілу коштів 
формується, виходячи з необхідності першочергового забезпечення роз-
ширеного відтворення робочої сили, тобто залежить від обсягу витрат на 
фізіологічні потреби населення, які є пріоритетними. Таким чином, що 
менший загальний фонд споживання країни, то більша питома вага витрат 
на життєзабезпечення населення і, відповідно, менші витрати на духовний 
розвиток людини та інвестиційна спроможність населення. 

Витрати — це сума платежів домогосподарств за товари та послуги, 
отримані у звітному періоді, сума коштів, направлених ними на купівлю 
акцій, сертифікатів, валюти, нерухомості, на будівництво, допомогу роди-
чам і знайомим, на вклади до банківських установ, на податки (крім при-
буткового) та інші внески. Для всебічного аналізу використання ресурсів 
домогосподарств вивчаються грошові витрати, які відповідають наведено-
му вище визначенню, їх основна складова — споживчі витрати, а також 
обраховується зведений показник сукупних витрат. 

Структура витрат домашніх господарств: 
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 придбання матеріальних благ для відтворення робочої сили у її фі-
зичному вигляді; 

 витрати на оплату послуг, що забезпечують фізичне відтворення 
робочої сили (відпочинок, платне медичне обслуговування); 

 витрати на духовний розвиток і освіту для відтворення якості ро-
бочої сили (як доповнення до безкоштовного бюджетного фінан-
сування); 

 податки та збори; 
 страхові внески; 
 довгострокові вклади населення в цінні папери і банківські депо-

зити; 
 витрати на розвиток приватного підприємництва.  
Матеріальні цінності, які купує населення, називають матеріальними 

благами. Структуру витрат на матеріальні блага, що споживає населення, 
утворює співвідношення витрат на окремі види товарів (продукти харчу-
вання, одяг). У розвинених країнах сучасна структура споживання, яка ви-
знана оптимальною, приблизно така: продукти харчування — 30%, інші 
матеріальні блага — 70%. 

У розгорнутому вигляді споживчі витрати містять статті, наведені на 
рис. 9.2. 

 
 

Рис. 9.2. Складові споживчих витрат 
 
Статистика вивчає розмір споживчих витрат і їх склад загалом та в ро-

зрахунку на одне домогосподарство. Структура та співвідношення окремих 
складових споживчих витрат є показником матеріального добробуту насе-
лення та домогосподарств. Переважання частки витрат на непродовольчі 
товари та оплату послуг є свідченням матеріального благополуччя. Розмір 

Продовольчі 
товари 

харчові продукти, алкогольні напої, 
тютюнові вироби, харчування поза домом 

Непродовольчі  
товари 

одяг, тканини, взуття, меблі, килими, товари 
культурно-побутового призначення, предме-
ти гігієни та медикаменти, транспортні засо-

би, запчастини та пальне

Оплата послуг 
житлово-комунальні, побутові, транспорту 
та зв’язку, культури, відпочинку та спорту, 
медичні та санаторно-курортні, навчання та 

дошкільного виховання
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витрат є визначальним критерієм матеріального добробуту населення і до-
могосподарств, оскільки дає об’єктивнішу оцінку реальних доходів, у тому 
числі не декларованих. 

Споживчі витрати — це грошові витрати домогосподарства на купів-
лю продуктів харчування, алкогольних та тютюнових виробів, непродово-
льчих товарів, а також — на оплату особистих послуг. Включаються всі 
витрати домогосподарств на ці цілі незалежно від місця їх здійснення (у 
торговельній мережі, зі складу підприємства, організації, на ринку чи у 
окремих громадян). 

Грошові витрати поєднують споживчі витрати, витрати, пов’язані з 
веденням особистого підсобного господарства (купівля насіння, добрива, 
сільськогосподарського реманенту тощо), грошову допомогу родичам та 
іншим особам, витрати на купівлю нерухомості, на будівництво житла та 
господарських будівель, на придбання акцій, сертифікатів, валюти, вклади 
до банківських установ, аліменти, обов’язкові податки (крім прибутково-
го), збори та внески, а також — інші грошові витрати, які не згадувалися 
раніше. Грошові витрати поєднують суми, фактично сплачені домогоспо-
дарством за відповідними статтями, і не враховують вартість натуральних 
надходжень, пільг та субсидій. 

Сукупні витрати складаються з грошових витрат, а також — вартості 
спожитих домогосподарством і подарованих ним родичам та іншим особам 
продовольчих товарів, отриманих з особистого підсобного господарства, в 
порядку самозаготівель або подарованих, суми пільг та субсидій на оплату 
житлово-комунальних послуг, суми пільг на оплату телефону та проїзду у 
міжміському транспорті. Сукупні витрати характеризують структуру вико-
ристання домогосподарством сукупних ресурсів і відображають реальний 
поточний стан матеріального добробуту домогосподарства. 

Отже, сукупні витрати — складаються з суми споживчих та неспожи-
вчих сукупних витрат. Сукупні витрати поєднують фактично сплачені 
грошові витрати домогосподарства, вартість натуральних надходжень, су-
ми пільг та безготівкових субсидій. Оцінка натуральних надходжень здійс-
нюється за середніми цінами купівлі відповідних товарів. 

Споживчі сукупні витрати складаються з грошових витрат, а також — 
вартості спожитих домогосподарством продуктів харчування, отриманих з 
особистого підсобного господарства, в порядку самозаготівель або подарова-
них родичами та іншими особами, суми отриманих пільг та безготівкових су-
бсидій на оплату житла, комунальних продуктів та послуг, суми пільг на 
оплату телефону, проїзду в транспорті, туристичних послуг, путівок для лі-
кування, оздоровлення та відпочинку, на оплату ліків, вітамінів, інших апте-
карських товарів, медичних послуг (в тому числі стоматологічних послуг, 
здійснення обстеження та отримання процедур, лікування в стаціонарі тощо).  
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Структура сукупних витрат в середньому за місяць у розрахунку на 
одне домогосподарство в Україні представлена в табл. 9.4. 

Таблиця 9.4 
Структура сукупних витрат домогосподарств в Україні  

за період 1999–2007 рр. 
Назва показника 

1999 2000 2001 2002 
200
3 

2004 2005 
2006 2007 

Сукупні витрати в се-
редньому за місяць у 
розрахунку на одне до-
могосподарство, грн. 

426,5 541,3 607,0 658,3 736,8 903,5 1229,4 1442,8 1722,0

Структура сукупних 
витрат домогоспо-
дарств  

відсотків 

Споживчі сукупні ви-
трати 

96,6 93,3 93,7 92,8 93,3 92,6 91,1 90,5 90,0 

Продукти харчування 
та безалкогольні на-
пої 

65,2 64,9 62,6 59,1 58,6 57,5 56,6 53,2 51,4 

Алкогольні напої, 
тютюнові вироби 

2,9 3,0 2,8 2,6 2,8 2,8 2,9 2,6 2,6 

Непродовольчі това-
ри та послуги 

28,5 25,4 28,3 31,1 31,9 32,3 31,6 34,7 36,0 

В тому числі          
Одяг і взуття х х х 5,4 5,3 5,7 5,7 5,8 5,9 
Житло, вода, елект-
роенергія, газ та інші 
види палива 

х х х 10,5 10,4 9,7 8,5 9,6 10,9 

Предмети домашньо-
го вжитку, побутова 
техніка та поточне 
утримання житла 

х х х 1,7 2,0 2,3 2,6 2,8 2,9 

Охорона здоров’я х х х 3,0 2,8 2,8 2,5 2,5 2,5 
Транспорт х х х 3,0 3,3 3,0 3,0 3,7 3,4 
Зв’язок х х х 1,3 1,5 1,8 2,1 2,6 2,6 
Відпочинок і культу-
ра 

х х х 1,9 2,3 2,4 2,6 2,4 2,4 

Освіта х х х 1,2 1,1 1,3 1,1 1,4 1,3 
Ресторани та готелі х х х 1,1 1,4 1,6 1,7 2,2 2,3 
Різні товари і послуги х х х 2,0 1,8 1,7 1,8 1,7 1,8 
Неспоживчі сукупні 
витрати 

3,4 6,7 6,3 7,2 6,7 7,4 8,9 9,5 10,0 

Довідково: оплата 
житла,  комунальних 
продуктів та послуг 

8,6 6,9 9,0 9,2 8,7 7,7 6,4 7,1 8,5 

Джерело: за даними Держкомстату України. 
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Аналіз розрахунків, наведених у табл. 9.4, свідчить, що сукупні витра-
ти в середньому за місяць у розрахунку на одне домогосподарство за пері-
од з 1999 р. по 2007 р. зросли майже в 4 рази, а саме: з 426,5 грн (1999 р.) 
до 1722,0 грн (2007 р.). В структурі витрат переважають споживчі сукупні 
витрати — в межах 90–96%, зокрема на продукти харчування та безалко-
гольні напої — від 51 до 65 %.  

Також видно, що знизилися витрати на охорону здоров’я (з 3 % у 
2002 р. до 2,5 % у 2007 р) та зросли витрати на транспорт і зв’язок. 

Із 2002 р. змінено методологію визначення показників споживчих ви-
трат відповідно до міжнародної Класифікації індивідуального споживання 
товарів та послуг за цілями (СОІСОР-НВS(1997)), рекомендованої Євроста-
том. Згадана класифікація застосовується в обстеженнях витрат домогоспо-
дарств, а також для розрахунків макроекономічних показників щодо секто-
ру домашніх господарств та при розрахунку (індексу споживчих цін ІСЦ).  

 
 

9.3. Інвестування в людський капітал 

У теорії людського капіталу вченими зазначається, що людина може 
безпосередньо впливати на розмір своїх майбутніх доходів шляхом підви-
щення освітнього і професійного рівня та реалізацією свого потенціалу. 
Отже, можна значно збільшити майбутні доходи, вкладаючи кошти у свою 
освіту і професійну підготовку, здоров’я, культуру, збільшуючи тим самим 
свій власний (приватний) людський капітал.  

Зв’язок якості життя з інвестиціями в людський капітал та їхній вплив 
на економіку можна показати схематично (рис. 9.3). 

 
 
 

 
 

Зростання стандартів якості життя 
 

 
 

Рис. 9.3. Зв’язок якості життя з інвестиціями в людський капітал1 

                                                            

1 Базилюк А. В. Зв’язок якості життя з інвестиціями в людський капітал. / А. В. Базилюк, В. В. Гошовська 
// Формування ринкових відносин. — 2009. — № 1. — С. 166. 
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продуктивних сил 

Зростання продукти-
вності праці та обся-
гів виробництва, поя-
ва нових товарів та 
послуг кращої якості 

Задоволення 
потреб 

Зростання доходів 
населення 

 Збільшення валового внут-
рішнього продукту 
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Необхідно зазначити, що інвестиції в людський капітал бувають різ-
них видів. Передусім це, звичайно, витрати на харчування, освіту, підгото-
вку за місцем роботи, витрати на збереження здоров’я і лікування, на від-
починок тощо. Вони є найочевиднішим, найпоширенішим, і, напевне, 
найважливішими видами інвестицій у людський капітал.  

Джерела інвестицій в людський капітал в умовах ринкової економіки 
представлені на рис. 9.4. 

 
 
 
 
 
 
 

1 рівень —  
макрорівень 
 
 

2 рівень —  
мезорівень 
 
 

 
 
 

 
 

 
 
 
 

Рис. 9.4. Система джерел інвестування в людський капітал 
 
Система джерел інвестицій в людський капітал показує, що відповідне 

інвестування здійснюється на 4 рівнях, а саме: 
а) особистісному — для формування людського капіталу окремих 

осіб; 
б) мікрорівні — для формування людського (трудового) капіталу 

суб’єктів господарювання; 
в) мезорівні — для формування людського капіталу регіонів і галузей; 
г) макрорівні — для формування сукупного людського капіталу країни.  
Враховуючи те, що інвестування в людський капітал має забезпечити 

підвищення рівня та якості життя населення, фінансування повинне здійс-
нюватися в певні сфери людського розвитку, які представлені на рис. 9.5. 

 

3 рівень —  
мікрорівень 

4 рівень —  
особистісний 

ДЖЕРЕЛА ІНВЕСТИЦІЙ В ЛЮДСЬКИЙ КАПІТАЛ
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Особа 

Державно-громадські  
Приватні  

Приватні фонди 
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Рис. 9.5. Напрямки інвестування в людський капітал 
 
З урахуванням представленої класифікації джерел та напрямків інвес-

тування, людський капітал необхідно розглядати як сукупність витрат, які 
інвестуються, накопичуються і відтворюються людиною та спрямовані на 
збереження її здоров’я, набуття вміння, кваліфікації, знань, ділової актив-
ності; зростання продуктивності та ефективності праці на основі мотивації 
з метою забезпечення її потреб в конкретному історичному періоді.  

На макрорівні основним джерелом фінансування людського розвитку 
є Державний бюджет України. Але на сьогодні видатки з нього на забезпе-
чення зазначених питань є занадто низькими та недостатньо дієвими.  

Загальна сума видатків за відповідними статтями представлена в табл. 9.5. 
За даними Держкомстату України, Рахункової палати України, Мініс-

терства фінансів України за рахунок Державного бюджету здійснюються 
видатки на фінансування охорони здоров’я, духовного та фізичного розви-
тку, освіти, соціального захисту і соціального забезпечення, охорону на-
вколишнього середовища та житлово-комунальне господарство. 

Якщо розглядати ці дані з позицій вкладання державних коштів в од-
ну особу, то отримаємо значення, наведені в табл. 9.6. 

Аналіз статистичних даних фінансування людського капіталу в Украї-
ні (табл. 9.6) показав, що видатки на одну особу за період з 2000 до 
2009 рр. постійно зростають. Суттєве зростання фінансування людського 
розвитку відбулося в 2005 р. (майже в 2 рази) і в 2008–2009 рр. — на 500–
600 грн на одну особу. Але цих витрат недостатньо для забезпечення на-
лежної якості життя. 
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Таблиця 9.6 
Видатки з Державного бюджету на одну особу на рік  

за період з 2000 до 2009 рр. (грн) 
Стаття  
видатків 

2000
(факт

2001 
(факт)

2002 
(факт)

2003 
(факт)

2004 
(факт)

2005
(факт)

2006
(факт)

2007 
(факт)

2008 
(факт)

2009* 
(план)

1.Чисельність 
населення, 
млн. осіб 

49,43 48,923 48,457 48,004 47,280 46,92946,646 46,372 46,144 45,89*

2. Охорона 
здоров’я 

14,61 21,94 32,65 48,99 72,92 74,75 87,89 136,31 157,47 201,76

3. Духовний 
та фізичний 
розвиток 

2,69 2,57 8,77 13,43 21,29 27,14 29,77 42,87 65,6 114,92

4. Освіта  69,88 89,16 102,95 119,5 152,28 211,66 259,87 326,69 458,0 543,88
5. Соціальний 
захист та со-
ціальне за-
безпечення 

74,82 87,05 150,1 141,9 257,47 673,44649,23 630,15 989,0 1336,3

6. Житлово-
комунальне 
господарство 

- - 1,05 1,73 2,26 2,34 3,88 15,61 21,52 8,98 

7. Охорона на-
вколишнього 
природного 
середовища 

- - 10,89 15,1 18,95 20,9 28,02 39,01 45,83 61,71 

Разом  162 200,72 306,41 340,65 525,17 1010,231058,661190,641737,422267,55 
Джерело: за даними Рахункової Палати України. 
 

Якщо проаналізувати планові показники на 2009 р., то найбільша су-
ма — видатків припадає на соціальний захист та соціальне забезпечення, а 
саме, в 2009 р. — 1336,3 грн, що на один місяць становить близько 112 грн, 
що є занадто малою сумою для задоволення найнеобхідніших потреб. То-
му державні органи змушені відмовляти великій кількості населення, яке 
потребує цієї допомоги, щоб надати більшу суму тим особам, які вже її 
отримують.  

Найменша сума видатків планується в 2009 р. на житлово-комунальне 
господарство, а саме 8,98 грн на одну особу на рік. Хоча, як показують ро-
зрахунки, житлова проблема є найбільш гострою в Україні.  

Видатки за іншими статтями Державного бюджету на фінансування 
людського розвитку в перерахунку на одну особу також є незначними і не 
можуть суттєво вплинути на покращення якості життя населення. 

За результатами аналізу соціальних видатків Державного бюджету 
України можна констатувати про необхідність розширення джерел фінан-
сування, зокрема, за рахунок місцевого бюджету, громадських організацій 
та фондів, приватних інвестицій. 
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Інвестування в людський капітал забезпечить зростання економіки, 
адже відомо, що усі соціально-економічні явища взаємопов’язані та взає-
мозумовлені, отже, зв’язок (залежність) між ними має причинно-наслід-
ковий характер.  

Основним показником, який характеризує розмір інвестування в люд-
ський капітал є оплата праці, яка в структурі доходів активного населення 
України складає 60 % і більше. Переважно в межах цієї суми людина може 
здійснювати самоінвестування на відтворення власного (приватного) капі-
талу. 

Визначимо взаємозалежність ВВП та середнього розміру оплати праці 
за допомогою кореляційно-регресійного аналізу (табл. 9.7). 

Таблиця 9.7 
Вихідні дані для розрахунку коефіцієнта кореляції та щільності 

зв’язку 

Рік 
ВВП на душу 
населення 

(тис. грн), Х

Середня за-
робітна пла-

та 
(тис. грн), Y

Х*Y X2 Yx (X — X)2 (Y — Y)2

2000 3,436 0,230 0,79 11,8 0,23 16,52 0,18 
2001 4,195 0,311 1,304 17,59 0,31 10,92 0,11 
2002 4,685 0,376 1,762 21,95 0,36 7,92 0,08 
2003 5,591 0,462 2,583 31,26 0,45 3,64 0,04 
2004 7,273 0,590 4,291 52,89 0,62 0,05 0,004 
2005 8,885 0,806 7,161 78,94 0,78 1,92 0,02 
2006 11,630 1,041 12,107 135,26 1,05 17,06 0,15 
2007 14,312 1,351 19,336 204,83 1,32 46,4 0,49 
Разом 60,007 5,167 49,33 554,54 5,12 104,43 1,074 

Джерело: розрахунки здійснені за даними Держкомстату України 
 
Для оцінки щільності зв’язку використовуємо рівняння прямої лінії: 

xY a b x    
На основі вихідних даних отримаємо таку систему нормальних рів-

нянь з двома невідомими: 

5,167 8 а 60,007 b

49.33 60.007 a 554,54 b

   
      

Звідси:  
5,167 554,54 60,007 49,33

a 0,11
8 554,54 60,007 60,007

8 ( 0,11) 60,007 b 5,167

b 0,1
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xY 0,11 0,1 x     
Розрахунки Yx наведені в табл. 9.7 та графік функції наведено на рис. 9.6. 
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Рис. 9.6. Графік функції залежності заробітної плати і ВВП 
 

Лінійний коефіцієнт кореляції розраховується за такими формулами: 
 

2

x

2

Y

60,007
Х 7,5

8
5,167

Y 0,65
8

49,33
XY 6,17

8

(x x) 104,43
3,61

n 8

(Y Y) 1,074
0,37

n 8

 

 

 

    

    
 

x y

XY X Y 6,17 7,5 0,65
r 0,97

3,61 0,37

     
   

 
 
Коефіцієнт кореляції перевіряємо на істотність за відомими критерія-

ми математичної статистики. Отже, між ВВП та оплатою праці існує тіс-
ний зв’язок. 

Таким чином, інвестування в людський капітал збільшує розмір опла-
ти праці, а отже зростає валовий внутрішній продукт. Також, зростання 
якості продуктивних сил, а, отже, і продуктивності праці, забезпечить за-
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доволення потреб населення. Задоволеність життям є одним із показників 
підвищення якості життя населення. Формування нових стандартів якості 
життя характеризує суспільство як таке, що розвивається, і може бути кон-
курентоспроможним на світовому ринку. Зменшення інвестування в люд-
ський капітал призведе до непоправних економічних процесів та до зни-
ження рівня і якості життя населення. Отже, соціальна політика держави 
має бути спрямована на підвищення не лише показників рівня життя, а і 
якості життя. 

Підсумовуючи викладене вище, варто зазначити що фінанси домогос-
подарств — це сукупність економічних відносин, матеріалізованих у гро-
шових потоках, у які вступають домашні господарства з приводу форму-
вання, розподілу і використання фондів коштів із метою задоволення 
матеріальних і духовних потреб своїх членів. 

Фінанси домогосподарств поєднують доходи та витрати. Грошові до-
ходи домогосподарства складаються: 

 з суми грошових та натуральних (в грошовій оцінці) надходжень, 
одержаних членами домогосподарства у вигляді оплати праці (за 
винятком податку з доходів фізичних осіб та обов’язкових відра-
хувань);  

 з доходів від підприємницької діяльності та самозайнятості; 
 з доходів від власності у вигляді процентів, дивідендів, продажу 

акцій та інших цінних паперів; 
 з надходжень від продажу нерухомості, особистого та домашнього 

майна, худоби, продукції особистого підсобного господарства та 
продуктів, отриманих у порядку самозаготівель.  

Витрати домашніх господарств спрямовуються на: 
 придбання матеріальних благ для відтворення робочої сили у її фі-

зичному вигляді; 
 витрати на оплату послуг, що забезпечують фізичне відтворення 

робочої сили (відпочинок, платне медичне обслуговування); 
 витрати на духовний розвиток і освіту для відтворення якості ро-

бочої сили (як доповнення до безкоштовного бюджетного фінан-
сування); 

 податки та збори; 
 страхові внески; 
 довгострокові вклади населення в цінні папери і банківські депо-

зити; 
 витрати на розвиток приватного підприємництва.  
Достатність надходжень та ефективне витрачання коштів домогоспо-

дарствами залежить від розвитку суспільства загалом та стану економіки 
зокрема. 
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Але для зростання рівня та якості життя населення необхідно здійс-
нювати належне фінансування окремих сфер людського розвитку. Джере-
лами такого фінансування є державні та місцеві бюджети, громадські фон-
ди, приватні фонди, суб’єкти господарювання та домогосподарства. 
Інвестування в людський капітал впливає не лише на розвиток людського 
потенціалу, а й на зростання ВВП України. Своєю чергою, зростання якос-
ті продуктивних сил, а, отже, і продуктивності праці, забезпечить задово-
лення потреб населення, що є одним із показників підвищення якості жит-
тя населення. Формування нових стандартів якості життя характеризує 
суспільство як таке, що розвивається, і може бути конкурентоспроможним 
на світовому ринку. 

Отже, фінансове забезпечення домогосподарств має бути спрямоване 
на підвищення не лише показників рівня життя, а  й якості життя. 
 
 

Питання для самоперевірки 

1. Дайте визначення фінансів домогосподарств на основі узагаль-
нення підходів до трактування категорії вітчизняними вченими. 

2. Охарактеризуйте теорії, що звертають увагу на роль доходів на-
селення. 

3. У чому полягає сутність доходів домогосподарств та напрямки їх 
дослідження? 

4. З яких складових формуються грошові доходи домогосподарств? 
5. Які показники визначають розмір доходів домогосподарств? 
6. Охарактеризуйте структуру сукупних ресурсів домогосподарств в 

Україні. 
7. У чому полягає сутність витрат домогосподарств? 
8. Охарактеризуйте структуру сукупних витрат домогосподарств в 

Україні. 
9. Що є основною метою інвестування в людський капітал? 
10. З’ясуйте зв’язок між якістю життя та інвестиціями в людський 

капітал. 
11. Які ви бачите перспективи розвитку фінансів домогосподарств? 

 
Тести 

1. Які теорії звертали увагу на роль доходів населення? 
а) теорія споживання; 
б) монетаризм; 
в) теорія утилітаризму; 
г) концепція розширення можливого вибору людини. 
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2. Згідно з рекомендаціями ООН, домогосподарство — це: 
а) сукупність фізичних осіб, що мають спільні економічні інтереси, 
функції, поведінку та джерела фінансування; 
б) сукупність фізичних осіб, що проживають в одному приміщенні та 
ведуть спільне господарство; 
в) група осіб, які досягли між собою певних домовленостей щодо за-
безпечення власного споживання; 
 

3. Що слід вважати доходом домогосподарства: 
а) максимальну кількість засобів споживання, які домогосподарство 
чи індивід можуть витратити за умови, що капітальна вартість майбу-
тніх поступлень залишиться на попередньому рівні; 
б) засоби існування домогосподарства незалежно від джерела їх утво-
рення; 
в) грошові надходження, одержані членами домогосподарства; 
г) суму коштів, що були витрачені у звітному періоді. 
 

4. До складу грошових доходів домогосподарств не належить: 
а) вартість спожитої продукції, отриманої з особистого підсобного го-
сподарства та від самозаготівель; 
б) доходи від підприємницької діяльності та самозайнятості; 
в) надходження від продажу нерухомості, особистого та домашнього 
майна; 
г) доходи від власності у вигляді процентів, дивідендів, продажу акцій 
та інших цінних паперів. 
 

5. Допомогу, яку отримують непрацюючі громадяни працездатного віку, 
що мають статус безробітніх називають: 
а) допомогою на дітей; 
б) допомогою малозабезпеченим сім’ям; 
в) допомогою по безробіттю; 
г) пенсією. 
 

6. Сума платежів домогосподарств за товари та послуги, отримані у звіт-
ному періоді, сума коштів, направлених ними на купівлю акцій, сер-
тифікатів, валюти, нерухомості, на будівництво, допомогу родичам і 
знайомим, на вклади до банківських установ, на податки (крім прибу-
ткового) та інші внески, — це:  
а) доходи домогосподарств; 
б) витрати домогосподарств; 
в) бюджет домогосподарств. 
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7. Які з показників, характеризують стан доходів домогосподарств: 
а) середньомісячна номінальна та реальна заробітні плати; 
б) середній розмір грошових доходів у розрахунку на одне домогоспо-
дарство; 
в) використання заощаджень та позик; 
г) пільги на оплату житлово-комунальних послуг. 
 

8. Чи належать до доходів домогосподарств дотації держави на вихован-
ня дітей у дошкільних навчальних закладах:  
а) так; 
б) ні. 
 

9. Оберіть із загальної сукупності неспоживчі витрати домогосподарств: 
а) сплата податків та інших обов’язкових платежів; 
б) грошові та не грошові витрати на допомогу родичам та іншим осо-
бам; 
в) вартість спожитих домогосподарством продуктів харчування; 
г) суми повернених домогосподарством боргів. 
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Тема 10 
ФОНДИ ФІНАНСОВИХ РЕСУРСІВ ЦІЛЬОВОГО 

ПРИЗНАЧЕННЯ 
 

Основні терміни та поняття 
Державне соціальне страхування, соціальне забезпечення, економічні ці-
льові фонди, компенсація, матеріальна допомога, заохочувальні виплати, 
добровільні внески, Пенсійний фонд, соціальні цільові фонди, фонд загаль-
нообов’язкового державного соціального страхування на випадок безро-
біття; Фонд соціального страхування від нещасних випадків на виробниц-
тві та професійних захворювань; Фонд соціального страхування від 
тимчасової втрати працездатності; фонд Чорнобиля; цільові фонди. 

 
 

10.1. Соціально-економічна роль фондів цільового призначення 

Фонди цільового призначення є сукупністю коштів, що знаходяться 
в розпорядженні центральних або місцевих органів влади і мають цільове 
призначення. Вони є важливою ланкою фінансової системи. Порядок їх 
утворення і використання регламентуються фінансовим правом. Фонди ці-
льового призначення — один із методів перерозподілу національного до-
ходу на користь певних соціальних груп населення. Держава мобілізує ча-
стину доходів населення для фінансування своїх заходів. Кошти, 
усуспільнені фондами цільового призначення, використовуються для про-
цесу відтворення. 

Цільові фонди з’явилися раніше, ніж єдиний центральний фонд –
державний бюджет — у вигляді спеціальних фондів і особливих рахунків. 
Із розширенням діяльності держава потребувала дедалі нових видатків. 
Кошти для їх відшкодування нагромаджувалися в особливих фондах і ви-
користовувалися для спеціальних цілей. 

Такі фонди, зазвичай, мали тимчасовий характер. З виконанням дер-
жавою запланованих заходів вони припиняли свої функції. З огляду на це, 
кількість спеціальних фондів постійно змінювалася: одні — зникали, а ін-
ші — з’являлися. Загалом спостерігалася тенденція до збільшення кількос-
ті й обсягу фондів. 

Із зміцненням централізованої держави починається період уніфікації 
фондів. На основі об’єднання різних фондів створюється державний бюд-
жет. 

У сучасних умовах поряд із бюджетом знову зростає значення фон-
дів цільового призначення. Збільшення кількості фондів й обсягу фінан-
сових ресурсів, що акумулюється в них, пояснюється низкою причин.  
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По-перше, в органів державної влади з’являються додаткові кошти для ре-
гулювання господарського життя і надання фінансової підтримки підприє-
мництву, особливо в умовах нестабільної економіки. По-друге, ці фонди 
призначені для розв’язання нових завдань, які потребують особливої уваги 
з боку держави. По-третє, за наявності активного сальдо фонди цільового 
призначення можуть використовуватися як одне з джерел покриття бю-
джетного дефіциту. 

Головна причина створення фондів цільового призначення — необ-
хідність виділення дуже важливих для суспільства витрат у спеціальні гру-
пи й забезпечення їх самостійними джерелами фінансування. 

Матеріальною основою цільових фондів є національний дохід, у про-
цесі розподілу якого здійснюється формування фондів. 

Методами мобілізації національного доходу для формування фондів є: 
 спеціальні податки та збори; 
 кошти державного бюджету і кредит. 
Основний метод — це спеціальні податки та збори, встановлені зако-

нодавством. Загалом, принципи організації централізованих фондів фі-
нансових ресурсів можна сформувати так: 

 відрахування до фондів централізовано визначається державною 
відповідними законами і є її власністю; 

 відрахування до фондів є обов’язковими платежами й можуть стя-
гуватися примусово; 

 витрати з фондів здійснюються лише на визначені потреби, перед-
бачені законами України. 

Цільові фонди мають виконувати важливі завдання. Необхідно забез-
печити фінансовими ресурсами заходи щодо розвитку науки й техніки, на-
уково-дослідних робіт, освоєння новітніх технологій та виробництва нових 
видів продукції для розвитку паливно-енергетичного комплексу, а також 
збільшити обсяги соціальної підтримки незаможних верств населення та 
забезпечити необхідний рівень життя. 

 
 

10.2. Класифікація фондів цільового призначення 

У державах світу формуються різні цільові фонди, які відображають 
специфічні риси фінансової системи цих країн. В Україні державні цільові 
фонди поділяються на дві групи: загальнодержавні й місцеві. Загальноде-
ржавні цільові фонди — це фонди, які створюються на загальнодержав-
ному рівні з метою фінансування державних програм. Місцеві фонди фо-
рмуються місцевими органами самоврядування для забезпечення місцевих 
програм. 
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Загальнодержавні цільові фонди поділяються на дві групи. Першу 
утворюють постійні фонди, створення яких пов’язане з реалізацією пев-
них функцій держави. Так, у реалізації соціальної функції особливу увагу 
приділяють соціальному страхуванню. Тому окремо створюються спеціа-
льні фонди для гарантованого забезпечення соціального страхування. 
Другу групу становлять тимчасові фонди, які формуються з метою прис-
кореного вирішення актуальних проблем розвитку суспільства. Вони 
створюються у разі конкретної потреби і після вирішення проблеми при-
пиняють існування. 

За критерієм відносин із державним бюджетом державні цільові фон-
ди поділяються на бюджетні й позабюджетні. Бюджетні — це фонди, які 
входять до складу державного бюджету, фінансування видатків яких 
здійснюється за рахунок коштів держбюджету. При цьому частина фон-
дів фінансується за рахунок загального фонду, інша частина — за рахунок 
спеціального фонду. Забезпечення видатків бюджетних державних цільо-
вих фондів зі спеціального фонду, зазвичай, має основою цільове надхо-
дження доходів. 

До бюджетних фондів України належать: фонд для здійснення захо-
дів щодо ліквідації наслідків Чорнобильської катастрофи та соціального 
захисту населення, Державний інноваційний фонд, Фонд України соціаль-
ного захисту інвалідів, Державний фонд охорони навколишнього середо-
вища, Державний спеціалізований фонд фінансування загальнодержавних 
витрат на авіаційну діяльність та участь України у міжнародних авіаційних 
організаціях, Державний валютний фонд, Державний фонд сприяння мо-
лодіжному житловому будівництву тощо. 

Позабюджетні цільові фонди — це фонди, які не включаються до 
державного бюджету, мають самостійні джерела надходжень і здійснюють 
видатки незалежно від держбюджету. 

До позабюджетних державних цільових фондів відносяться: 
Пенсійний фонд України, Фонд стабілізації підприємств та організацій, 
внесених до реєстру неплатоспроможних, Фонд гарантування вкладів 
фізичних осіб, Державний позабюджетний фонд приватизації, Фонд 
загальнообов’язкового державного соціального страхування України на 
випадок безробіття, Фонд соціального страхування з тимчасової втрати 
працездатності, Фонд соціального страхування від нещасних випадків на 
виробництві та професійних захворювань. 
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10.3. Джерела формування фінансових ресурсів фондів  
і напрямки фінансування 

Державні цільові фонди формуються за рахунок надходжень, визна-
чених законодавством. Доходи бюджетних фондів можуть акумулюватись 
у складі державного бюджету, а позабюджетних фондів — безпосередньо у 
бюджеті фондів. Залежно від призначення фонду, а також вимог до органі-
зації його діяльності, доходи можуть надходити тільки з певних джерел. 
Отже, не всі фонди можуть мати такі надходження, як дивіденди, процен-
ти, доходи від продажу цінних паперів, обов’язкові відрахування, прибут-
ки від комерційної діяльності та ін. 

Основними джерелами фінансування державних цільових фондів в 
Україні є: 

1. Для фондів, які мають важливе загальнодержавне значення, зако-
нодавством встановлюються обов’язкові відрахування юридичних і фізичних 
осіб до складу доходів фондів. Наприклад, до Пенсійного фонду України, 
Фонду соціального страхування, Державного фонду охорони навколишньо-
го природного середовища; 

2. Обов’язкові внески певними категоріями юридичних і фізичних 
осіб коштів до фондів на визначених умовах їх використання. Прикладом є 
страхові внески до фондів загальнообов’язкового соціального страхування; 

3. Виплати коштів Державного бюджету до фондів з метою фінан-
сування певних програм, або цільові бюджетні виплати. Так, до фондів, які 
одержують кошти з Державного бюджету України, належать Пенсійний 
фонд України, Фонд соціального страхування на випадок безробіття, Фонд 
соціального страхування від нещасних випадків на виробництві та профе-
сійних захворювань та ін. 

4. Доходи, що надходять до фондів від розміщення тимчасово віль-
них коштів у комерційних банках, якщо вони мають вільні грошові кошти 
й використовують їх як депозити в банках; 

5. Надходження у вигляді дивідендів і процентів, нарахованих на 
цінні папери та корпоративні права, придбані в попередні періоди. Прав-
ління фонду має проводити активну інвестиційну політику з метою збіль-
шення доходів, а також участі в корпоративному управлінні. 

6. Доходи від продажу й перепродажу цінних паперів і корпоративних 
прав у процесі формування та використання інвестиційного портфеля фонду; 

7. Надходження як погашення позик, які надавалися фондом юриди-
чним і фізичним особам у попередні періоди. Погашення позик зарахову-
ється як надходження доходної частини фонду в поточному періоді. 

8. З метою фінансування видатків фонду за нестачі коштів, форму-
вання раціональної структури інвестиційного портфеля, впровадження но-
вих технологій тощо, фонди можуть брати кредити та позики. 
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9. З метою сприяння діяльності фонду в реалізації накреслених про-
грам можуть здійснюватися добровільні й благодійні грошові внески юри-
дичних і фізичних осіб. 

10. Прибутки від комерційної діяльності, яку здійснюють фонди як 
юридичні особи. 

11. Надходження за рахунок фінансових санкцій, які згідно із законо-
давством застосовуються до осіб, що порушують умови здійснення 
обов’язкових зборів і платежів. 

Фонди формують свої доходи за рахунок джерел, передбачених зако-
нодавством. Не всі фонди мають можливість залучати фінансові ресурси у 
вигляді обов’язкових платежів юридичних і фізичних осіб, і не кожен з них 
передбачає проведення інвестиційної діяльності й операцій із цінними па-
перами. Не завжди є можливості використовувати вільні кошти як депози-
ти, а також мобілізувати доходи шляхом одержання позик. 

Використовуються фінансові ресурси фондів відповідно до цільового 
призначення згідно з вимогами, які регламентують порядок створення й 
здійснення діяльності фонду. 

 
 

10.4. Державні фонди в Україні, види, розміри та методика  
нарахування внесків до них 

Державне соціальне страхування відіграє важливу роль у розвитку су-
спільства. З метою фінансового забезпечення соціального захисту насе-
лення в Україні створені такі державні фонди: Пенсійний фонд України, 
Фонд загальнообов’язкового державного соціального страхування на ви-
падок безробіття, Фонд соціального страхування з тимчасової втрати пра-
цездатності, Фонд соціального страхування від нещасних випадків. Перед-
бачається створити фонд медичного страхування.  

Пенсійний фонд України як самостійна фінансова структура був 
створений у 1991 році для виконання Закону України «Про пенсійне за-
безпечення». Він сформований задля забезпечення пенсійного страху-
вання. До основних завдань Пенсійного фонду належать: забезпечення 
виплат пенсій громадянам України, які мають право на її одержання, збір 
та акумуляція внесків, призначених для пенсійного забезпечення та ви-
плати допомоги; фінансування загальнодержавного й регіональних про-
грам соціальної підтримки пенсіонерів, інвалідів та інших категорій на-
селення; організація виплат пенсій громадянам, які виїхали за межі 
України. 

Фонд має право займатися комерційною діяльністю, пов`язаною з ін-
вестуванням в цінні папери та депозити комерційних банків. Йому дозво-
ляється брати участь у заснуванні підприємств і вкладенні фінансових  
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ресурсів до їх капіталів. Фонд може проводити грошово-речові лотереї та 
здійснювати благодійні заходи.  

Доходи Пенсійного фонду формуються за рахунок двох основних 
джерел: обов’язкових внесків підприємств, установ і громадян, коштів 
державного бюджету. Частина коштів надходить за рахунок капіталізації 
(вклади в комерційні структури) тимчасово вільних коштів. Крім того, 
Фонд мобілізує добровільні внески юридичних осіб, доходи від фінансових 
санкцій. За потреби він може брати кредити банків. 

Переважна частина доходів фонду — це власні доходи, становлять 
близько 90% усіх надходжень. У структурі власних надходжень більше 
80% складають обов’язкові внески суб’єктів підприємницької діяльнос-
ті — встановлені законодавством України відрахування підприємств, бю-
джетних та громадських установ до Пенсійного фонду. Їх розмір залежить 
від суми витрат на оплату праці, що виплачується працівникам. На сьогод-
ні такі внески підприємств визначені в розмірі 32% доходу оплати праці. 
Сюди належать також кошти, що надходять до фонду від платників єдино-
го сільськогосподарського податку. 

Розмір страхових платежів громадян залежить від розміру заробітної 
плати та інших доходів: 2%, якщо дохід перевищує 150 грн на місяць, 1% 
менше 150 грн.  

До переданих доходів фонду належать кошти, що передаються з дер-
жавного та місцевого бюджетів, а також із державних цільових фондів. До 
них, зокрема, належать цільові надходження державного бюджету на ви-
плату пенсій військовослужбовцям, працівникам органів Міністерства 
внутрішніх справ України, інвалідам з дитинства. Фонд Чорнобиля пере-
раховує частину своїх доходів задля забезпечення пенсійних виплат гро-
мадянам, що постраждали внаслідок Чорнобильської катастрофи. Перера-
хування з місцевих бюджетів використовуються для фінансування виплат 
допомоги по догляду за дитиною. 

Грошові кошти Пенсійного фонду України використовуються на фі-
нансування таких заходів: 

 виплата соціальних і трудових пенсій — за віком, за інвалідністю, 
при втраті годувальника; за вислугу років та ін.; 

 виплата допомоги по догляду за дитиною та щомісячна допомога 
на кожну дитину при досягненні нею віку, встановленого чинним 
законодавством; 

 підвищення пенсій у зв’язку зі змінами індексу споживчих цін і 
зростанням заробітної плати; 

 реалізація державних, регіональних й обласних програм соціальної 
підтримки пенсіонерів, інвалідів, дітей та інших категорій насе-
лення; 
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 забезпечення поточної діяльності й утримання органів управління 
фондом; 

 організація та проведення масово-роз’яснювальної роботи. 
За наявності профіциту бюджету Пенсійного фонду, сума коштів, що 

перевищує видатки, може використовуватися на погашення зобов’язань 
фонду, що мали місце в минулому; фінансування інвестиційної діяльності 
фонду; збільшення розміру пенсійних виплат і допомоги; на придбання 
державних пакетів акцій. 

У випадку дефіциту бюджету Пенсійного фонду, його фінансування 
здійснюється за рахунок впровадження нових форм надходжень, викорис-
тання кредитів, здійснення ефективного управління заборгованості фонду 
юридичних та фізичних осіб. Особливо важливим є впорядкування видат-
ків за рахунок скорочення витрат на обслуговування операцій, зменшення 
необґрунтованих пільг пенсіонерам, оптимізація надбавок.  

Управління фондом здійснює спеціальний орган — Пенсійний фонд 
України.  

Фонд загальнообов’язкового соціального страхування на випадок без-
робіття створений для здійснення страхування на випадок втрати місця 
роботи, акумуляції страхових внесків, та контролю за використанням кош-
тів для надання соціальних послуг. 

Фонд є цільовим централізованим страховим фондом, некомерційною 
самоврядною організацією, діяльність якої регулюється законодавством 
України про обов’язкове державне соціальне страхування, Законом Украї-
ни «Про зайнятість населення», «Про загальнообов’язкове державне соціа-
льне страхування на випадок безробіття». 

Мета створення фонду — сприяння забезпеченню ефективної зайня-
тості, запобігання безробіттю, створення нових робочих місць та ін. 

Джерелами формування фонду є: 
 кошти державного й місцевого бюджетів; 
 обов’язкові внески підприємств, установ та організацій усіх форм 

власності незалежно від виду діяльності; 
 обов’язкові внески фізичних осіб — суб’єктів підприємницької ді-

яльності; 
 обов’язкові збори з фізичних осіб, що працюють на умовах конт-

ракту; 
 добровільні внески громадян, громадських організацій, іноземних 

фірм та інші надходження; 
 кошти служби зайнятості за надання послуг підприємницьким 

структурам; 
 цільові фінансові відрахування підприємств у випадках відмови 

прийняття на роботу та у випадках порушення строків інформу-
вання служби зайнятості про звільнення робітників. 
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Нормативи обов’язкових відрахувань до фонду щороку визначає Вер-
ховна Рада України при затвердженні бюджету. Фонд загальноо-
бов’язкового державного соціального страхування на випадок безробіття 
створюється на державному й місцевому рівнях.  

На державному рівні основними напрямками використання фонду є: 
 розвиток центрів підготовки, навчання та профорієнтації вивіль-

нюваних працівників; 
 проведення наукових досліджень з проблем рівноваги ринку праці 

й зайнятості населення; 
 надання допомоги державним і місцевим центрам зайнятості; 
 відшкодування Пенсійному фонду витрат, пов’язаних із достроко-

вим виходом на пенсію осіб відповідно до Закону України «Про 
зайнятість населення» та ін.  

На місцевому рівні основними напрямками використання фонду є: 
професійна орієнтація населення, професійне навчання безробітних, спри-
яння їх працевлаштуванню; виплати допомоги по безробіттю, матеріальної 
допомоги по безробіттю; надання безпроцентної позики безробітним для 
здійснення підприємницької діяльності; організація додаткових робочих 
місць та ін. 

Контроль за правильним нарахуванням і переказом підприємствами 
збору на обов’язкове соціальне страхування на випадок безробіття здійс-
нюється органами державної служби зайнятості. 

Кошти, які надходять до фонду зайнятості населення, повинні спря-
мовуватися у повному обсязі на соціальний захист населення від безробіт-
тя та оподаткуванню не підлягають. 

Фонд соціального страхування з тимчасової втрати працездатності 
належить до цільових позабюджетних страхових фондів. Фонд є самостій-
ною некомерційною самоврядною організацією. 

Фонд створений задля забезпечення надходження та акумуляції збору 
на обов’язкове соціальне страхування у зв’язку з тимчасовою втратою 
працездатності та витратам, зумовленими народженням та похованням та 
інших коштів, призначених для фінансування матеріального забезпечення 
та соціальних послуг, види яких передбачені законом. 

Джерелами формування коштів Фонду соціального страхування з 
тимчасової втрати працездатності виступають: 

 страхові внески роботодавців у розмірі 2,5% до фонду заробітної 
плати; 

 страхові платежі найманих працівників у розмірі 0,25–0,5% із за-
робітної плати та інших доходів (для осіб, що одержують зарплату 
до 150 грн 0,25%; для тих, хто має зарплату більше 150 грн — 
0,5%); 
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 асигнування із Державного бюджету України; 
 благодійні внески підприємств, установ, організаційні та фізичних 

осіб; 
 прибуток, одержаний від тимчасово вільних коштів Фонду на де-

позитному рахунку; 
 нарахування пені у випадках несплати страхових внесків у встано-

влений строк, штрафів та інших фінансових санкцій застосованих 
до страхувальників та посадових осіб. 

У формі фінансових санкцій фонд може одержувати такі кошти: за 
порушення строків реєстрації страхувальника або несвоєчасну сплату 
страхових внесків накладається штраф в розмірі 50% суми належних внес-
ків із дня, коли страхувальник повинен був зареєструватися, за порушення 
порядку витрачання страхових коштів установлений штраф у розмірі 50% 
належної до сплати суми внесків; на суму недоїмки нараховується пеня, 
виходячи з 120% облікової ставки НБУ, що діяла на момент сплати. 

При цьому слід звернути увагу на те, що не сплачені в строк страхові 
внески, пеня і штраф стягуються до фонду в безспірному порядку. 

Основними напрямками використання Фонду соціального страху-
вання є: 

– виплати допомог за тимчасовою непрацездатністю, у зв’язку з ва-
гітністю і пологами, при народженні дитини, по догляду за дити-
ною до досягнення нею трирічного віку, на поховання (близько 
70% витрат); 

– витрати на санаторно-курортне лікування і відпочинок (близько 
25% витрат); 

– повне або часткове фінансування дитячих та студентських таборів 
та позашкільного обслуговування учнів; 

– витрати на забезпечення поточної діяльності фонду й утримання 
органів управління (близько 4% витрат); 

– інші витрати. 
Кошти фонду можуть витрачатися страхувальниками лише згідно з 

їхнім цільовим призначенням у встановленому порядку. Витрати за раху-
нок внесків сплачуються страхувальником із його каси або через його по-
точний рахунок в установах банку. 

Контроль за своєчасним і повним надходженням страхових внесків та 
інших платежів, а також правильністю витрат коштів здійснюють страхо-
вики, профспілкові комітети, органи Фонду. 

Близьким за сутністю до цього Фонду є Фонд соціального страхуван-
ня від нещасних випадків на виробництві та професійних захворювань. 
Фонд створений з метою проведення профілактичних заходів з охорони 
праці, відновлення здоров’я та працездатності потерпілих на виробництві 
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від нещасних випадків, відшкодування їм заподіяною матеріальної та мо-
ральної шкоди. 

Фонд проводить збір та акумуляцію страхових внесків, має автономну 
незалежну систему фінансування. Джерелами доходів Фонду є: внески ро-
ботодавців у розмірі 0,2–13,8 % від обсягу продажу чи фонду оплати праці 
відповідно до рівня професійного ризику; штрафні санкції за порушення 
законодавства з безпеки праці; доходи від розміщення тимчасово вільних 
коштів; благодійних внесків та інших надходжень, отримання яких не су-
перечить законодавству. 

Основними напрямками використання коштів Фонду є: 
– відшкодування матеріальної і моральної шкоди застрахованим і 

членам їхній сімей шляхом здійснення соціальних виплат; 
– відновлення здоров’я та працездатності потерпілим від нещасних 

випадків; 
– проведення профілактичних заходів, спрямованих на запобігання 

нещасним випадкам на виробництві; 
– створення резервів коштів Фонду для забезпечення його стабіль-

ного функціонування. 
Управління коштами здійснює некомерційна самоврядна організа-

ція — Фонд соціального страхування від нещасних випадків, на виробниц-
тві та професійних захворювань який діє під контролем держави, предста-
вників застрахованих осіб і роботодавців. 

Склад тимчасових фондів цільового призначення досить мобільний. У 
різні роки до їх складу в Україні належали Фонд розвитку паливно-
енергетичного комплексу, Фонд розвитку промисловості, Фонд конверсії, 
Фонд охорони праці, Фонд соціального захисту інвалідів та ін. 

Особливе місце в системі фондів цільового призначення посідає Фонд 
для здійснення заходів щодо ліквідації наслідків Чорнобильської катаст-
рофи та соціального захисту населення. Фонд Чорнобиля можна розгляда-
ти як тимчасовий, тому що він призначений для ліквідації наслідків аварії. 
З іншого боку, цей процес триватиме досить довго, внаслідок чого видатки 
Фонду мають ознаки постійних. З 1999 р. формування Фонду скасовано, а 
його видатки передані до бюджету. 
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Питання для самоперевірки 

1. Дайте визначення фондів цільового призначення та назвіть прин-
ципи їх формування. 

2. Наведіть класифікацію державних цільових фондів. 
3. У чому полягає специфіка постійних (тимчасових) фондів? 
4. Назвіть основні джерела фінансування державних цільових фон-

дів. 
5. Мета та завдання створення Пенсійного фонду України. 
6. На фінансування яких заходів спрямовані кошти Пенсійного фон-

ду України? 
7. Назвіть джерела формування фондів місцевого самоврядування. 
8. З якою метою створений Фонд загальнообов’язкового соціального 

страхування на випадок безробіття та які джерела його формування? 
9. Які джерела формування та напрямки використання цільових фон-

дів: соціального страхування з тимчасової втрати працездатності? 
10. Прокоментуйте значення державних цільових фондів для фінансо-

вої системи України. 
 
 

Тести 

1. Назвіть, які цільові фонди належать до соціальних: 
а) Пенсійний фонд; 
б) Державний дорожній фонд України; 
в) Фонд Чорнобиля; 
г) Державний фонд охорони навколишнього природного середовища 
(та інші); 
д) Фонд соціального страхування з тимчасової втрати працездатності. 
 

2. Методами мобілізації коштів до цільових фондів є: 
а) спеціальні податки і збори; 
б) кошти державного бюджету і кредит; 
в) міжнародні фінансові інвестиції; 
г) правильні відповіді а) б); 
д) немає правильної відповіді. 
 

3. За критерієм відносин із державним бюджетом державні цільові фон-
ди поділяються на: 
а) постійні та тимчасові; 
б) бюджетні і позабюджетні; 
в) правильно а) і б); 
г) немає правильної відповіді. 
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4. Позабюджетні фонди — це: 
а) фінансові ресурси, які знаходяться у Державному бюджеті; 
б) фінансові ресурси, які знаходяться в місцевих бюджетах; 
в) фінансові ресурси, які не входять до складу Державного бюджету. 
г) правильної відповіді немає. 
 

5. Основними джерелами фінансування Пенсійного фонду Україні є: 
а) обов’язкові відрахування юридичних і фізичних осіб до складу до-
ходів фондів;  
б) обов’язкові внески певними категоріями юридичних і фізичних осіб 
коштів до фондів на визначених умовах їх використання;  
в) доходи, що надходять у фонди від розміщення тимчасово вільних 
коштів у комерційних банках;  
г) немає правильної відповіді. 
 

6. Грошові кошти Пенсійного фонду України використовуються на фі-
нансування таких заходів: 
а) виплата соціальних і трудових пенсій — за віком, за інвалідністю, 
при втраті годувальника; за вислугу років та ін.; 
б) виплата допомоги по догляду за дитиною та щомісячна допомога на 
кожну дитину при досягненні нею віку, встановленого чинним зако-
нодавством; 
в) відновлення здоров’я та працездатності потерпілим від нещасних 
випадків; 
г) проведення профілактичних заходів, спрямованих на запобігання 
нещасним випадком на виробництві; 
д) немає правильної відповіді. 
 

7. На державному рівні основними напрямками використання фонду за-
гальнообов’язкового соціального страхування є: 
а) розвиток центрів підготовки, навчання та профорієнтації вивільню-
ваних працівників; 
б) проведення наукових досліджень з проблем рівноваги ринку праці й 
зайнятості населення; 
в) підвищення пенсій у зв’язку зі змінами індексу споживчих цін і 
зростанням заробітної плати; 
г) всі відповіді правильні; 
д) немає правильної відповіді. 
 

8. Фонди місцевого призначення створюються на основі: 
а) рішення місцевих органів влади; 
б) постанов Кабінету міністрів України; 
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в) указів Президента України; 
г) законів України; 
д) немає правильної відповіді. 
 

9. За методами створення страхові фонди можуть бути: 
а) добровільними; 
б) матеріальними; 
в) обов’язковими; 
г) грошовими. 
 

10. Страхові фонди створюються: 
а) на підприємствах; 
б) при Кабінеті Міністрів; 
в) в Міністерстві; 
г) при місцевих органах самоврядування. 
 

11. Позабюджетні фонди — це: 
а) фінансові ресурси, які знаходяться у Державному бюджеті; 
б) фінансові ресурси, які знаходяться в місцевих бюджетах; 
в) фінансові ресурси, які не входять до складу Державного бюджету. 
г) немає правильної відповіді. 

 
 

Узагальнення підходів до трактування категорії  
«державні цільові фонди» 

Автор Визначення 

В. І. Оспіщев,  
Л. І. Лачкова, 

О. П. Близнюк та ін. 

Державні цільові фонди як фінансова категорія — це фо-
нди фінансових ресурсів, створені державою для задово-
лення соціальних та економічних проблем населення на 
розширене виробництво, розвитку науково-технічного 
потенціалу держави тощо1 

Б. А. Карпінський, 
О. В. Герасименко 

Позабюджетні державні фонди — це фонди фінансових 
ресурсів, що утворюються на державному і місцевому 
рівнях за рахунок обов’язкових платежів підприємств та 
організацій незалежно від форм їх власності та господа-
рювання, обсяги яких, переважно належать до собіварто-
сті виробленої продукції, виконаних робіт і наданих пос-
луг 2 

                                                            

1 Фінанси: Навч. посіб. / В. І. Оспіщев, Л. І. Лачкова, О. П. Близнюк та ін.; За ред. В. І. Оспіщева. — 2-ге 
вид., перероб. і доп. —  К.: Знання, 2008. — С. 26 
2 Карпінський Б. А. Фінансова система. — Навч. посіб. / Б. А. Карпінський, О. В. Герасименко. — К.: 
Центр навчальної літератури, 2003. — С. 35. 
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В. Д. Базилевич,  
Л. О. Баластрик 

Державні цільові фонди — це форма перерозподілу і ви-
користання фінансових ресурсів, залучених державою 
для фінансування суспільних потреб із визначенням дже-
рел, які мають цільові призначення1 

О. Д. Василик,  
К. В. Павлюк  

Державні цільові фонди — це фонди, які створені відпо-
відно до законодавства України і формуються за рахунок 
визначених ним внесків юридичних і фізичних осіб2 

А. Г. Загородній,  
Г. Л. Вознюк 

Фонди державні цільові — фонди, створені відповідно до 
законодавства України і сформовані за рахунок визначе-
них цим законодавством податків і зборів (обов’язкових 
платежів) юридичних та фізичних осіб3 
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Тема 11 
СТРАХОВІ ФОНДИ ФІНАНСОВИХ РЕСУРСІВ 

 
Основні терміни та поняття 

Ризик; страхування; страховий ринок; страховик; страхувальник; 
об’єкти страхування; добровільне страхування; страховий ринок України; 
страхова компанія; особисте страхування; майнове страхування; страху-
вання відповідальності; страхові посередники; страхові агенти; страхові 
брокери; актуарій; сюрвейєр; аварійний комісар; диспашер. 

 
 

11.1. Соціально-економічний зміст і роль страхування  
в умовах ринкової економіки 

Формування в Україні ринкової економіки, розбудова її інфраструкту-
ри, створення дієвих механізмів господарювання для всіх суб’єктів ринку 
та соціальні перетворення в державі зумовлюють суттєві зміни в організа-
ції страхової справи.  

Відповідно до ст. 1 Закону України «Про страхування» від 7 березня 
1996 року, з подальшими змінами і доповненнями, страхування — це вид 
цивільно-правових відносин щодо захисту майнових інтересів громадян та 
юридичних осіб за настання певних подій (страхових випадків), визначе-
них договором страхування або чинним законодавством, за рахунок гро-
шових фондів, що формуються шляхом сплати громадянами та юридични-
ми особами страхових платежів (страхових внесків, страхових премій) та 
доходів від розміщення коштів цих фондів. 

Отже страхування — це система економічних відносин, а будь-які ві-
дносини передбачають наявність, як мінімум, двох суб’єктів. У страховій 
справі страховик та страхувальник — головні суб’єкти страхового ринку 
України. 

Страховий ринок — це сфера економічних відносин, у процесі яких 
формуються попит і пропозиція на страхові послуги та здійснюється акт їх 
купівлі-продажу. 

Страховик — це фінансова установа, яка створена у формі акціонер-
ного, повного, командитного товариства або товариства з додатковою від-
повідальністю, а в окремих випадках — і державної організації (фонди со-
ціального страхування), що має статус юридичної особи та володіє 
ліцензією на право здійснення страхової діяльності.  

Страхувальник — це юридична або дієздатна особа, яка уклала до-
говір на страхування (або є страхувальником згідно з чинним законодавст-
вом), сплатила належні внески і має право за настання страхового випадку 
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отримати відшкодування в межах застрахованої відповідальності або стра-
хової суми, обумовленої в полісі. 

Виходячи з цього, страхування — це двосторонні економічні відно-
сини, які полягають у тому, що страхувальник, сплачуючи грошовий вне-
сок, забезпечує собі (чи третій особі) за настання події, обумовленої дого-
вором або законом, суму виплати з боку страховика, який утримує певний 
обсяг відповідальності і для її забезпечення поповнює та ефективно роз-
міщує резерви, вживає превентивні (попереджувальні) заходи, спрямовані 
на зменшення ризику, а за потреби — перестраховує частину своєї відпо-
відальності. 

Об’єктами страхування є майнові інтереси, пов’язані:  
 з життям, здоров’ям, працездатністю та додатковою пенсією стра-

хувальника або застрахованої особи (особисте страхування); 
 з володінням, користуванням та розпорядженням майном (майнове 

страхування); 
 з відшкодуванням страхувальником заподіяної ним шкоди особі 

або її майну, а також шкоди, заподіяної юридичній особі (страху-
вання відповідальності), рис. 11.1.  

 
Класифікація страхування за об’єктами 

                                 
 
 Майнове                           Страхування                           Особисте 
 страхування                     відповідальності                    страхування 
 
                                                     
                                                        Страхування                           Страхування 
                                                                від нещасних                        життя 
                                                                випадків               
                                                                                              Медичне  
                                                                                             страхування 

 
Рис. 11.1. Класифікація страхування за об’єктами 

 
Найважливіша класифікаційна ознака у страхуванні — форма прове-

дення. За цією ознакою страхування поділяється на добровільне й 
обов’язкове.  

Добровільне страхування — форма страхування, що здійснюється на 
підставі добровільно укладеного договору між страховиком і страхуваль-
ником, згідно з правилами страхування, що їх розробляє страховик і реєст-
рує в Уповноваженому органі. Добровільному страхуванню підлягає: стра-
хування життя, страхування від нещасних випадків, медичне страхування, 
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страхування інвестицій, страхування судових витрат, страхування фінан-
сових ризиків, страхування вантажів та багажу, страхування кредитів, інші 
види добровільного страхування. 

Обов’язкове страхування — форма страхування, що ґрунтується на 
принципах обов’язковості як для страхувальника, так і для страховика. Та-
кому страхуванню підлягає: страхування спортсменів вищих категорій, 
авіаційне страхування, страхування цивільної відповідальності власників 
транспортних засобів, страхування засобів водного транспорту, страхуван-
ня об’єктів космічної діяльності, інші види. 

Сучасне страхування ґрунтується на певних специфічних принципах, 
до яких, насамперед, належать: конкурентність, страховий ризик, страхо-
вий інтерес, максимальна сумлінність, відшкодування в межах реально за-
вданих збитків, франшиза, суброгація, контрибуція, співстрахування і пе-
рестрахування, диверсифікація. 

Із розвитком ринкових відносин зростає міра ризику, отже, зростає 
потреба суспільства у засобах захисту та механізмах обмеження ризику. 
Страхування компенсує збитки (або частину їх) у грошовій формі, а не ві-
дшкодовує товарно-матеріальні цінності і, таким чином, не може повністю 
усунути порушений хід відтворювального процесу. Але воно послаблює 
залежність суспільного виробництва і окремого підприємця від не перед-
бачуваних небажаних випадків і є виробленим суспільством механізмом 
боротьби із порушенням економічної рівноваги. Така часткова або повна 
компенсація збитків — не єдина функція страхування. Існують й інші, зок-
рема: ризикована, функція створення і використання страхових резервів 
(фондів), функція заощадження коштів та превентивна. 

У чому ж полягає роль страхування в ринковій економіці?  
По-перше, страхування надає впевненості в розвитку бізнесу, тому що 

в умовах формування приватної власності не можна централізовано в нака-
зовому порядку керувати розміщенням фінансових ресурсів. Таке управ-
ління — справа окремого власника, причому діє він згідно зі своїми інте-
ресами, що постійно коригуються ситуацією, на ринках товарів, цінних 
паперів, кредитів. Жоден власник не інвестує свого капіталу в розвиток 
виробництва тих чи інших товарів або у сферу послуг, не врахувавши мо-
жливого ризику втрати авансованих ресурсів. 

Завдяки переданню за окрему, порівняно невелику, плату відповіда-
льності за наслідки ризикованих подій страховим організаціям інвестор 
упевнений, що в разі пожежі, стихійного лиха чи крадіжки завдані збитки 
будуть відшкодовані. 

Страхування дуже важливе як для тих підприємств, що вже давно фу-
нкціонують, так і для новостворених, або тих, що тільки організуються і 
ще не набули достатнього виробничого потенціалу та не нагромадили вла-
сних резервних фондів. Страхування не лише забезпечує відшкодування 
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фактичних збитків, зумовлених певною подією. Наявність відповідної 
страхової угоди дає змогу впевненіше користуватися кредитом, щоб спо-
рудити чи придбати необхідні засоби виробництва, поповнити товарну ма-
су у торговельній мережі тощо.  

Часто страхування сприяє появі й упровадженню нової техніки та те-
хнологій, наукових розробок. 

По-друге, страхування дає змогу оптимізувати ресурси, спрямовані на 
організацію економічної безпеки, оскільки страховий захист є проявом 
економічної безпеки фізичних і юридичних осіб. Воно дає змогу досягти 
раціональної структури коштів, що спрямовуються на запобігання (або 
оперативне усунення) наслідкам стихії чи іншим чинникам, які перешко-
джають діяльності тієї чи іншої особи. 

Страхування, маючи великі можливості маневрування резервами, є 
важливою ланкою формування всієї системи економічної безпеки. Така 
роль стає реальною тільки за належного рівня розвитку страхової справи.  

По-третє, страхування забезпечує раціональне формування й викорис-
тання коштів, призначених для здійснення соціальних програм. Світовий дос-
від довів доцільність нагромадження і використання коштів на соціальні про-
грами страховим методом. Сформовані цим методом ресурси застосовуються 
як доповнення до державних ресурсів, спрямованих на фінансування освіти, 
охорони здоров’я, пенсійне забезпечення та деякі інші соціальні заходи. 

Страховий метод формування й використання коштів соціального 
спрямування усуває знеособлення таких коштів, а завдяки цьому й зрівня-
лівку в їх розподілі, коли однакові за розміром пенсії одержують головні 
конструктори та прибиральниці, підвищує відповідальність за якість меди-
чних та інших послуг. 

Створення завдяки страхуванню можливостей нагромадити кошти для 
виплати майбутніх пенсій, придбання житла, оплати витрат на навчання у 
вищому навчальному закладі сприяє тому, щоб кожен громадянин реалізу-
вав свої можливості і задовольнив потреби. У такому разі зменшується на-
вантаження на державний бюджет, а контроль за раціональним викорис-
танням коштів переноситься безпосередньо на споживача соціальних 
послуг і виплат. 

І, по-четверте, у страхуванні створюються значні резерви грошових 
ресурсів, які стають джерелом зростання інвестицій в економіку. Грошові 
резерви тим відрізняються від натуральних, що вони навіть і тоді, коли 
тимчасово виходять із обігу коштів конкретного підприємства-власника, 
не перестають «працювати» на нього та економіку країни загалом. 

Ресурси, які тимчасово вивільняються на одних підприємствах, через 
кредитну систему, ринок цінних паперів, інвестиційні товариства перехо-
дять у користування інших суб’єктів господарювання. Останні, своєю чер-
гою, сплачують власникам залучених ресурсів відсотки — дивіденди. 
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Страхові компанії, отримуючи прибуток від інвестиційної діяльності, 
дістають змогу знижувати тарифи на страхові послуги, збільшувати власні 
резерви, здійснювати відрахування до бюджету, стимулювати персонал, 
збільшувати дивіденди своїх акціонерів. 

Акумульовані у страхових компаніях ресурси через систему інвесту-
вання сприяють розширенню виробництва або прискоренню виконання 
інших програм. Це вигідно страхувальникам, страховим компаніям, банкам 
та іншим підприємницьким структурам і державі загалом. 

Отже, в ринковій економіці страхування має величезні можливості 
сприяти економічному й соціальному розвитку нашої держави, задоволь-
няти інтереси щодо захисту життя і здоров’я, майна та доходів як юридич-
них, так і фізичних осіб. 

 
 

11.2. Структура національного страхового ринку України  
та основні проблеми його розвитку 

Страховий ринок України — це частина фінансового ринку, де 
об’єктом купівлі-продажу є страховий захист, формується попит і про-
позиція на нього.  

Головною функцією національного страхового ринку є акумуляція та 
розподіл страхового фонду з метою страхового захисту суспільства. 

Об’єктивна необхідність виникнення та розвитку страхового ринку 
зумовлюється наявністю суспільної потреби на страхові послуги та наявні-
стю страховика, здатного їх задовольнити.  

В Україні періодом створення страхового ринку вважають початок 90-
х років. Саме тоді виникли перші приватні страхові компанії, які поклали 
край тотальній монополії Держстраху. Серед них: «Омета-Інстер», «Ри-
зик», «Скайд», «Саламандра», «Скайд-вест», «АСКО-Прометей», «Рос-
ток», «Славія» тощо. На страховий ринок України прийшли провідні та до-
сить відомі іноземні страхові компанії, що діють переважно через спільну 
страхову діяльність. Так з’явився альянс «Омета-Інстер» — «Ллойд» (Анг-
лія), Українсько-ізраїльське товариство «Страхова компанія «Система ре-
зервних фондів», пряме представництво відкрила австрійська фірма «Safe 
invest». 

Страхова компанія — це юридично оформлена одиниця підприємни-
цької діяльності у формі акціонерного, повного, командитного товарист-
ва з повною відповідальністю, яка має ліцензію на право здійснення стра-
хової діяльності. 

Усі компанії страхового ринку України можна поділити таким чином:  
1) за формою власності (приватні, акціонерні, взаємні, державні, уря-

дові тощо); 
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2) за характером операцій (спеціалізовані, універсальні та перестра-
хувальні); 

3) за територіальним критерієм (місцеві, регіональні, національні і 
транснаціональні); 

4) за розміром статутного капіталу та обсягами нагромадження 
страхових платежів (великі, середні, малі). 

 
                                           Страхові організації 
 

                  Комерційні                                                          Державні 
 

  акціонерні      
  страхові             товариства                                    державні       урядові  
  компанії            взаємного         кептивні             страхові         страхові 
                             страхування     страхові              компанії         компанії 

                                               компанії 
приватні 
страхові 
компанії 
 
Рис. 11.2. Найтиповіші організаційні форми функціонування страхових  

організацій України 
 
В Україні Комітетом у справах нагляду за страховою діяльністю в 

1997 році було зареєстровано близько 700 страховиків, але за період з 1998 
по 2003 роки відкликано ліцензії майже у 250 із них. Найгрубіші порушен-
ня страхового законодавства виявлені в компаніях: «Укар» (Харків), «Аль-
біна» (Львів), «Аспек» (Чернігів), «Херсон-Аско» (Херсон), «Укрін і К» 
(Київ) тощо. Основна причина — нездатність значної частини страховиків 
виконувати взяті на себе зобов’язання перед страхувальником. 

До внутрішньої структури страхового ринку нашої держави на-
лежать:  

– страхові продукти (послуги за конкретними видами договорів 
страхування); 

– система організації продажів страхових полісів та формування по-
питу на страхові продукти; 

– гнучка система тарифів (ціни, пільги, знижки, націнки, штрафи, 
пеня тощо); 

– власна інфраструктура страховика (агентства, контори, філії, пред-
ставництва, канали комерційного зв’язку); 

– матеріальні та фінансові ресурси, що визначають становище стра-
ховика; 

395



 

 

– людські ресурси страхової компанії; 
– фінансове становище страхової компанії та довіру до неї з боку 

фінансових інститутів; 
– ліквідність страхового фонду. 
Зовнішнє середовище страхового ринку складається з елементів, яки-

ми страховик може управляти, та з тих, на які він впливати не може, але 
повинен їх враховувати у своїй діяльності. 

До складових, на які страховик може впливати, належать: ринковий 
попит, конкуренція, ноу-хау страхових послуг, інфраструктура страхового 
ринку тощо. 

До складових, на які страхові компанії впливати не можуть, належать: 
чисельність населення, його вікова та статева структури, сезон міграції, 
купівельна спроможність населення тощо. 

Отже, страховий ринок — це відкрита система, здатна до розши-
рення та звуження, залежна як від загальної економічної ситуації в країні, 
так і від активності страховика. 

Залежно від критерію, покладеного в основу класифікації страхового 
ринку України, розрізняють інституціональну, територіальну, галузеву та 
організаційну структури. 

Інституціональна структура ґрунтується на розмежуванні приватної, 
публічної або комбінованої форми власності, на якій створюється страхова 
організація. Вона може бути представлена акціонерними, корпоративними, 
взаємними та державними страховими компаніями. 

Територіальна структура страхового ринку представлена на рис. 11.3. 
 

Територіальна структура національного 
страхового ринку 

 
 

Західний регіон         Східний регіон            Південний регіон       Центральний регіон  
  
(Вінницька,                  (Сумська,                       (Одеська,                      (Житомирська, 
Хмельницька,               Харківська,                   Миколаївська,              Кіровоградська, 
Львівська,                     Донецька,                      Херсонська,                  Черкаська, 
Івано-Франківська,      Луганська,                     Запорізька області,      Чернігівська, 
Тернопільська,             Дніпропетровська,       АРК Крим та                 Київська області  
Чернівецька,                 Полтавська області)     м. Севастополь)           та м. Київ) 
Закарпатська,  
Волинська, 
Рівненська області) 
 

Рис. 11.3. Територіальна структура національного страхового ринку 
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За галузевою ознакою розрізняють ринки особистого, майнового стра-
хування та страхування відповідальності. Кожна із названих ланок має 
свою структуру (сегментацію). 

Особисте страхування — це галузь страхування, в якій об’єктом 
страхових відносин є життя, здоров’я, працездатність та пенсійне за-
безпечення людини. Таке страхування спрямоване на забезпечення захисту 
сімейних доходів громадян, а також на нагромадження ними коштів для 
підвищення рівня свого фінансового благополуччя. До особистого страху-
вання належать такі види страхування: страхування життя і здоров’я гро-
мадян, страхування від нещасних випадків, медичне страхування, страху-
вання спортсменів вищих категорій, працівників державної лісової 
охорони, спеціалістів ветеринарної медицини, службових осіб державних 
податкових інспекції, суддів, донорів крові, народних депутатів, працівни-
ків прокуратури, митних органів, осіб складу органів і підрозділів внутрі-
шніх справ, контрольно-ревізійної служби в Україні тощо. 

Майнове страхування — це галузь страхування, в якій об’єктом стра-
хування є майно, що належить юридичним або фізичним особам. До майно-
вого страхування належать такі види страхування: страхування залізничного, 
наземного, повітряного, водного транспорту, страхування вантажів та багажу, 
страхування кредитів, фінансових ризиків, виданих гарантій, страхування 
авіаційних суден, врожаю сільськогосподарських культур і багаторічних на-
саджень у державних сільськогосподарських підприємствах тощо. 

Страхування відповідальності — це галузь страхування, де об’єк-
том є відповідальність перед третіми особами в разі, якщо їм внаслідок 
діяльності або бездіяльності страхувальника буде завдано шкоди. Страху-
вання відповідальності охоплює такі види страхування: страхування циві-
льної відповідальності власників наземного, повітряного, водного транс-
порту, страхування відповідальності перед третіми особами. 

Організаційна структура страхового ринку може бути представлена у 
вигляді страхових компаній, страхових спілок, асоціацій та страхових пулів, 
товариств взаємного страхування, страхових посередників (див. рис. 11.4). 

 
Посередники страхового ринку України 

 
       Прямі  посередники                  Непрямі посередники 
 
Агент                 Брокер            Оцінка ризиків          Оцінка збитків 
 
                                     Актуарій     Сюрвейєр    Аварійний     Диспашер 
                                                                               Комісар 

 
Рис. 11.4. Структура посередників страхового ринку України 
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Страховий посередник — це одна із трьох головних дійових осіб на 
страховому ринку поряд зі страхувальником і страховиком. 

Страхові агенти — це громадяни або юридичні особи, які діють від 
імені та за дорученням страховика і виконують частину його страхової дія-
льності, а саме: укладають договори страхування, одержують страхові пла-
тежі, виконують роботи, пов’язані зі здійсненням страхових виплат та 
страхових відшкодувань. Агенти є представниками страховика і діють в 
його інтересах за винагороду на підставі договору доручення зі страхови-
ком. 

Посередницька діяльність страхових брокерів у страхуванні здійсню-
ється як винятковий вид діяльності і може поєднувати консультування, ек-
спертно-інформаційні послуги, роботу, пов’язану з підготовкою, укладан-
ням та виконанням (супроводом) договорів страхування, в тому числі 
щодо врегулювання збитків у частині одержання перерахування страхових 
платежів, страхових виплат та страхових відшкодувань за угодою зі стра-
хувальником, інші посередницькі послуги у страхуванні. 

Страхові брокери — це юридичні особи або громадяни, які зареєст-
ровані у встановленому порядку як суб’єкти підприємницької діяльності та 
здійснюють за винагороду посередницьку діяльність у страхуванні від сво-
го імені на підставі брокерської угоди з особою, яка має потребу у страху-
ванні як страхувальник, а також брокери не мають права отримувати та пе-
рераховувати страхові платежі, страхові виплати та виплати страхового 
відшкодування.  

Актуарій — це офіційно вповноважена особа, котра, маючи відповід-
ну фахову підготовку, за допомогою методів математичної статистики об-
числює страхові тарифи і на котру покладається відповідальність за те, 
щоб страхові фонди уможливлювали виконання компаніями своїх зо-
бов’язань за виданими полісами. 

Сюрвейєр — це експерт, інспектор, агент страховика, який оглядає 
судна, вантажі та інше майно, що приймається на страхування. 

Аварійний комісар — це особа, яка на прохання страховика з’ясовує 
причини настання страхового випадку та розмір збитків (у страхуванні пе-
реважно транспортних ризиків).  

Диспашер (джастер) — це фахівець у галузі морського права, який 
здійснює розрахунки з розподілу витрат за загальною аварією між судном, 
вантажем і фрахтом. 

До основних проблем розвитку національного страхового ринку нале-
жать: недосконалість страхового законодавства, фінансово-економічну не-
стабільність країни, відсутність державної цілеспрямованої політики щодо 
розвитку страхування та низьку страхову культуру населення. Упроваджен-
ня обов’язкового страхування цивільної відповідальності власників транс-
портних засобів наштовхнулося на перешкоди законодавчого характеру,  
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існують випадки зволікання страхових компаній із виплатами страхових 
сум і страхових відшкодувань, неправомірних відмов від виплат усупереч 
страховому законодавству. Усе це свідчить про незадовільне державне ре-
гулювання страхової діяльності та недосконалу систему державного конт-
ролю за фінансовою надійністю страховиків. 

 
 

11.3. Зарубіжна практика страхування 

До країн із найбільш високим рівнем розвитку страхової справи нале-
жать: США, Німеччина, Італія, Швейцарія, Японія, Великобританія, Фран-
ція та Бельгія. 

Страховий ринок Сполучених Штатів Америки. Американський стра-
ховий бізнес відрізняється величезним розмахом і не має собі рівних у сві-
ті. Американські страхові монополії контролюють близько 50 % загалом 
страхового ринку індустріально розвинених країн світу. У США працює 
понад 8 тис. компаній майнового страхування і близько 2 тис. компаній по 
страхуванню життя громадян. 

Кожен штат має своє страхове законодавство і свій наглядовий орган. 
Єдиного федерального Закону про страхування та єдиного федерального 
органу по нагляду за страховою діяльністю немає. Кожен штат висуває 
свої вимоги щодо мінімального рівня капіталу, видів страхування, прово-
дить ревізію підконтрольних страхових компаній, здійснює загальне регу-
лювання страхової діяльності шляхом видачі ліцензії брокерам, агентам і 
самим страховим компаніям. 

У США існують два типи страхових компаній: акціонерні товариства і 
товариства взаємного страхування. Державних страхових фірм не існує. 
Акції акціонерних товариств може придбати як фізична, так і юридична 
особа. 

Законодавчо передбачена спеціалізація страхових компаній на прове-
денні операцій по страхуванню життя і майна громадян. Активи всіх стра-
хових компаній складають приблизно 1,6 трлн дол. У середньому активи 
однієї страхової компанії складають 950 млн дол., а на 12 найбільших ком-
паній припадає 45 млрд дол. 

У США широко використовується електронний банк даних по всіх 
страхових компаніях, що дає можливість розподілити компанії за рівнями 
ризику, розмірами премії тощо. 

Однією з найважливіших особливостей найбільших страхових компа-
ній зі страхування життя є та обставина, що завдяки високому авторитету 
на їхнє зберігання передаються багатомільярдні грошові засоби, що нале-
жать різним пенсійним фондам. Основне завдання страхових компаній у 
цьому випадку — шляхом розумної інвестиційної політики забезпечити 
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приріст довірених грошових засобів. За зберігання цих фінансових ресур-
сів страхові компанії стягують комісійну винагороду. І навіть помірні її ро-
зміри — 0,1% від узятих на зберігання сум приносять мільйонні доходи. 

Інвестиційні вкладення мають величезне значення для американських 
компаній зі страхування життя. Статистика показує, що в 2002 p. страхові 
витрати і виплати страхових сум таких компаній склали 118% від зібраної 
премії, тим часом, прибуток їх за підсумками року склав 6,9 млрд дол. 
Авжеж він був отриманий не за рахунок прямих страхових операцій, а за 
рахунок інвестицій. 

Однак важливим залишається й те, що величезні інвестиційні ресурси 
перетворюють страхові компанії в один із найвпливовіших зовнішніх 
центрів фінансового контролю стосовно промислових корпорацій. 

Найбільші страхові компанії світу, і, насамперед, Сполучених Штатів 
Америки, є фінансовими конгломератами: через дочірні компанії вони мо-
жуть крім страхування займатися наданням кредитів і позик, організовува-
ти чекове обслуговування клієнтів, емітувати розрахункові кредитні карт-
ки, проводити операції з нерухомістю, з цінними паперами, керувати 
майном і капіталом за дорученням своїх клієнтів. 

Найбільшого розвитку у США отримало особисте страхування, яке 
поділяється на страхування життя, страхування ренти або пенсії та страху-
вання від хвороб і нещасних випадків. Страхування життя, своєю чергою, 
поділяється на страхування на випадок смерті і страхування-внесок. На ча-
стку цього виду страхування в США припадає 3/4 усіх договорів страху-
вання життя. 

Страхування-внесок розраховане на певний строк і страхова сума ви-
плачується при досягненні застрахованою особою визначеного (обумовле-
ного договором) віку. Часто цей вид страхування проводиться в комбінації 
зі страхуванням на випадок смерті. 

Другим, за значенням, видом страхування в США стало страхування 
кредитно-фінансової сфери, що значною мірою характеризується поши-
ренням у країні принципів кредитних розрахунків у сфері торгівлі і послуг. 

Характерною рисою страхової системи Сполучених Штатів є участь у 
процесі страхування різних посередників, тобто страховий поліс прийма-
ється через страхового агента або брокера. Загальна їхня кількість в країні 
досягає 0,5 млн. осіб. Страхові агенти, зазвичай, діють у межах довгостро-
кового договору і взаємодіють з однією фірмою-страховиком, продаючи 
поліси від її імені. Незалежні агенти (брокери) одержують від клієнта до-
ручення укласти договір страхування на визначених умовах, а потім під-
шукують потрібну страхову компанію. Брокерством займаються як окремі 
особи, так і великі спеціалізовані фірми, зокрема: «Марш енд Макленнс», 
«Олександр енд Олександр».  

Провідними компаніями страхового ринку США є: 
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1) «State Farm Mutual Automobile Insurance Company» (Bloomington, 
Illinois) — це найбільша транснаціональна компанія зі страхування майна, 
яка заснована в 1922 р.. Компанія укладає різні види договорів страхуван-
ня: індивідуальні і колективні, договори про страхування транспортних за-
собів, страхування на випадок ушкодження або загибелі майна громадян в 
результаті аварії, пожежі, вибуху, шторму, договори про страхування від 
нещасних випадків, на випадок різних небезпек і ризиків, договори авіа-
ційного страхування, перестрахування тощо. Цей страховик здійснює дія-
льність на території США і Канади. 

2) «СИТНА» — одна з головних широко диверсифікованих страхових 
корпорацій США, яка заснована в 1982 р. На чолі «СИТНА» знаходиться 
холдинг зі штаб-квартирою у Філадельфії. Головні інтереси корпорації 
пов’язані зі страхуванням майна і відповідальності страхувальників. Ряд 
дочірніх фірм займаються пенсійним, особистим страхуванням та брокер-
ськими операціями. Відділення компанії діють у 160 країнах світу, у них 
зайняті більше 48 тис. осіб. 

3) «American International Group» — це найбільший у США страховик 
торговельних і промислових ризиків, який діє з 1919 p. і є холдинговою 
компанією зі штаб-квартирою в Нью-Йорку, що контролює 44 дочірні 
компанії в різних країнах світу. Усі компанії групи об’єднані в шість спе-
ціалізованих відділень.  

4) «All-State Insurance Company» — одна з найбільших транснаціона-
льних корпорацій зі страхування майна громадян, яка заснована в 1931 p. у 
штаті Іллінойс. Компанія має різні види договорів страхування: від пожеж, 
повені, землетрусів, автомобільних катастроф, нещасних випадків, страхує 
авіапасажирів тощо. Володіє 15 дочірніми компаніями. 

5) «Continental Corporation» — четверта за розміром страхова корпо-
рація США, заснована в 1853 p. Є диверсифікованою корпорацією зі шта-
том, що нараховує 16,5 тис. осіб. Надає широкий спектр страхових послуг 
майже в 100 країнах світу. Останніми роками компанія послідовно прова-
дить лінію на розвиток ділових зв’язків із транснаціональними корпораці-
ями. Закордонну діяльність здійснює в Західній Європі, насамперед, у 
ФРН, Канаді, Південно-Східній Азії. Спеціалізується на транспортному 
страхуванні і перестрахуванні. 

Страховий ринок Німеччини. Страховий ринок Німеччини останні-
ми роками характеризується динамічним розвитком. Щорічний приріст об-
сягу надходження страхових платежів складає в Німеччині 10%. Особисте 
страхування в структурі національного страхового ринку займає близько 
37%. Медичне страхування, що користується трохи меншою популярніс-
тю, ніж в інших країнах Західної Європи, складає близько 12% загального 
обсягу надходження страхових платежів. Майнове страхування займає 
51% національного страхового ринку в Німеччині. 
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Сектор особистого страхування в Німеччині відчуває зростаючу кон-
куренцію з боку комерційних банків, що прагнуть організувати страхове 
обслуговування клієнтів через операційні зали комерційних банків. Зага-
лом прибутковість операцій у секторі страхового обслуговування фізичних 
осіб вища (займає 87% німецького страхового ринку), ніж у секторі стра-
хового обслуговування юридичних осіб (13% відповідно).  

Страхова справа в Німеччині розділена між системою державного со-
ціального забезпечення і приватним сектором страхових послуг. Соціальне 
страхування обов’язкове для всіх найманих працівників і роботодавців, 
якщо вони не охоплені сектором приватних страхових справ. Мається на 
увазі пенсійне страхування, страхування на випадок безробіття, на випадок 
тимчасової втрати працездатності, страхування від нещасного випадку на 
виробництві та професійних захворювань. 

Приватний сектор страхових послуг у Німеччині представлений таки-
ми видами страховиків — акціонерні страхові компанії, товариства взаєм-
ного страхування і державні страхові корпорації. 

Іноземним страховикам у Німеччині належить 13% страхового ринку, 
з них головні позиції традиційно займають страхові компанії зі Швейцарії 
(близько 9 % страхового ринку), що присутні на берегах Рейну вже більше 
100 років. Страховики в Німеччині не мають права займатися якою-небудь 
іншою діяльністю, крім страхування. 

Основним джерелом залучення клієнтів є робота незалежних страхо-
вих брокерів, що обслуговують різні страхові компанії. Загалом вони 
більш активні в страховому обслуговуванні юридичних осіб, тоді як стра-
хові агенти переважно обслуговують страхові інтереси фізичних осіб. Ці-
кавим є те, що ряд великих страхових компаній Німеччини, вирішуючи 
питання активізації, обходяться без дорогих послуг страхових посередни-
ків, інформуючи потенційних клієнтів про пропоновані страхові послуги 
шляхом розсилання відповідної інформації з пошти. Заощаджуючи на 
оплаті праці страхових посередників, ці страхові компанії мають значну 
статтю витрат з організації рекламних заходів і оплаті поштових послуг. 

Усі діючі в Німеччині національні й іноземні страхові компанії підля-
гають обов’язковому державному страховому нагляду з боку Федерально-
го відомства нагляду за діяльністю страхових компаній (BAV), розташова-
ного в Берліні. Основна мета діяльності федерального органу державного 
страхового нагляду — захист інтересів страхувальників. Це важливо, оскі-
льки в Німеччині немає спеціального централізованого гарантійного фонду 
для відшкодування збитків страхувальникам через непередбачене банкрут-
ство їхніх страховиків. Єдиний виняток із цього правила становить особ-
ливий гарантійний фонд страхування цивільної відповідальності власників 
автотранспортних засобів. Мається на увазі, що з цього фонду відшкодову-
ється збиток учасникам дорожнього руху, що постраждали в результаті  
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дорожньо-транспортного випадку, якщо автовласник не мав поліса, що за-
свідчував би наявність у нього договору обов’язкового страхування циві-
льної відповідальності. 

Обов’язкове страхування в Німеччині має дещо обмежений характер. 
Федеральне законодавство держави встановлює: обов’язкове страхування 
роботодавця за збиток найманим робітникам, заподіяний виробничою тра-
вмою або шкідливими умовами праці, обов’язкове страхування цивільної 
відповідальності власників автотранспортних засобів за збиток перед тре-
тіми особами в результаті дорожньо-транспортного випадку та обов’язкове 
страхування професійної (цивільної) відповідальності авіаційних перевіз-
ників і диспетчерів з керування рухом цивільних повітряних суден, бухгал-
терів, мисливців, операторів атомних енергетичних установок, споживачів 
атомної енергії і радіоактивних ізотопів, товаровиробників фармацевтичної 
продукції. 

Найбільшими компаніями в галузі перестрахування є: Кельнське та 
Мюнхенське перестрахувальні товариства, а до великих страхових компа-
ній належать: страхове товариство «Колонія», концерн «Герлінг», страхова 
компанія «Альянс», що відзначила у 1990 p. своє сторіччя.  

Західнонімецький страховий ринок поділений на 39 страхових груп, з 
яких 10 збирають 51% сумарної страхової премії. З великим відривом від 
конкурентів йдуть страхова група «Альянс», частка якої на ринку стано-
вить 20%, та страхова група «Фольксфюрзорге», яка контролює близько 
5% ринку.  

Страховий ринок Італії. Перший із відомих у світовій практиці Італії 
договір страхування був оформлений у Генуї ще в 1347 p., предметом ук-
ладання якого був морський транспортний ризик. 

У 1851 p. для здійснення морського страхування було створено перше 
страхове товариство, у 1852 p. — перше товариство зі страхування від по-
жеж і стихійних лих, а в 1926 p. створена перша компанія зі страхування 
життя. 

Сьогодні страхові компанії не відіграють істотної ролі в економіці 
Італії, адже основними рисами сучасного страхування певної держави є 
консерватизм системи страхування, повільне впровадження в страхову 
справу інновацій та нововведень, відсутність диверсифікованості діяльнос-
ті страхових компаній у суміжні галузі фінансово-кредитної системи, а та-
кож тверде державне регламентування всіх сторін діяльності страховиків. 

У 1999 p. в Італії вже діяло 211 страхових компаній, з них 6 займають-
ся винятково операціями перестрахування, 25 — тільки страхуванням жит-
тя громадян, 27 — страхуванням життя і майновим страхуванням, інші 135 
товариств спеціалізуються лише на майновому страхуванні. З 211 страхо-
вих компаній 163 були сформовані за рахунок національного капіталу і 
48 — іноземного.  
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На сьогодні більшість страхових компаній є приватними акціонерни-
ми товариствами. Найбільшою страховою компанією Італії вважається 
«Assicurazioni General», яка заснована ще в 1931 pоці. Вона входить до де-
сятки наймогутніших страхових товариств світу. Ця універсальна компанія 
займається усіма видами страхування, у т.ч. майнове, особисте та страху-
вання відповідальності громадян. «Assicurazioni General» контролює біль-
ше 28 % ринку страхування життя в Італії і 24% — ринку майнового стра-
хування. Має широку мережу іноземних відділень. 

Страховий ринок Швейцарії. Ця країна відрізняється високим рів-
нем розвитку страхової справи. В кінці 2001 року у Швейцарії нараховува-
лося 117 страхових компаній, у тому числі 23 компанії особистого страху-
вання, 82 компанії змішаного страхування і 12 перестрахувальних 
товариств. Швейцарія має найвищий показник по збору страхових премій 
на душу населення. У країні страхові поліси поглинають майже 15% сере-
днього сімейного бюджету і є найбільшою статтею витрат, адже середня 
швейцарська родина витрачає на страхування більше грошових коштів, 
ніж на харчування.  

Сьогодні великий розвиток одержало страхування і в сфері підприєм-
ницької діяльності та фінансово-кредитних ризиків. Клієнтами страхових 
компаній є майже всі промислові, сільськогосподарські, торговельні, й 
транспортні підприємства Швейцарії. 

Однією з умов успішної діяльності страхових товариств є їх активна 
інвестиційна діяльність на ринку капіталів. Більше половини всіх активів 
страхових компаній розміщені у формі позичок та інвестицій в облігації. 

У страховій справі концентрація капіталу досягла високого рівня. У 
зв’язку з обмеженою івестиційно-фінансовою базою певної держави роз-
виток міжнародних операцій відіграє для швейцарських компаній величез-
не значення. Найбільш міцні позиції на світовому страховому ринку швей-
царські страховики займають в галузі перестрахування, на яку припадає 
1/2 всіх премій, що надійшли з-за кордону. Усередині країни більше поло-
вини валових премій дає особисте страхування. 

Характерним для Швейцарії є тісне взаємовикористання національно-
го й іноземного капіталу, оскільки страхові компанії часто є транснаціона-
льними корпораціями з великими закордонними інтересами. 

Страховий ринок Японії. Організація страхування в цій країні має 
ряд особливостей. Основна особливість полягає в тому, що в страховій 
справі домінують компанії зі страхування життя громадян (їх кількість 
складає 23). За всіма показниками такі страхові компанії випереджають то-
вариства, які спеціалізуються на змішаному страхуванні, а сума одержува-
них ними страхових премій більш ніж у 2 рази перевищує суму премій, 
одержувану компаніями змішаного страхування. Причиною домінуючих 
позицій компаній зі страхування життя у Японії стала відсутність, протя-
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гом тривалого часу, системи державного соціального страхування і забез-
печення населення, через що більшість громадян були змушені користува-
тися послугами страхових компаній. 

Компанії зі страхування життя громадян — це наймогутніші власники 
акцій і облігацій приватних страховиків та державних корпорацій. Вони 
відіграють активну роль у питаннях кредитування. Останніми роками такі 
компанії активно проникають на страховий ринок США, Канади й інших 
економічно розвинених країн. Компанії, що здійснюють змішане страху-
вання, також відіграють важливу роль як в економіці країни, так і в зовні-
шньоекономічних зв’язках Японії. Вони займаються страхуванням різних 
ризиків, пов’язаних із міжнародною діяльністю японських ТНК у різних 
країнах світу. Найбільш великі страховики, які спеціалізуються на зміша-
ному страхуванні, сьогодні є міжнародними інвесторами і кредиторами. 

Органи влади в Японії чітко регламентують діяльність страхової ор-
ганізації. Без згоди Міністерства фінансів не можуть змінюватися ставки 
страхових премій. Конкуренція між страховими компаніями обмежена за-
вдяки відсутності страхових брокерів, оскільки система страхування скла-
дається з великої кількості відділень і агентів, кількість яких у великих 
компаніях сягає кількох десятків тисяч. 

Страховий ринок Великобританії. Страхова справа у Великобрита-
нії має два головних напрямки: довгострокове страхування життя громадян 
та змішане страхування. 

Нині понад 800 компаній уповноважені займатися у Великобританії 
одним чи кількома видами страхового бізнесу. Майже 450 компаній нале-
жать до Асоціації британських страховиків. Деякі компанії є, так званими, 
взаємними закладами на правах власності держателів їхніх страхових полі-
сів. Страхові послуги також надають деякі «дружні товариства" — 
об’єднання фізичних осіб. 

У Великобританії на ринку страхування також діє багато іноземних 
компаній, з якими британські страховики тісно співпрацюють. Невеликі 
британські компанії, зазвичай, обмежують діяльність територією своєї кра-
їни. Більшість великих компаній, що займаються змішаним страхуванням, 
працюють також і за кордоном, діючи через філії, агенції чи пов’язані з 
ними місцеві фірми.  

За формою власності страхові компанії поділяються на: 
1) приватні компанії — з граничною відповідальністю та акціонерним 

капіталом. Акціонери цих страхових організацій мають право на отриман-
ня прибутку компанії. Більшість страхових компаній Великобританії є 
приватними; 

2) спільні компанії — належать власникам страхових полісів та діють з 
метою одержання прибутку. Такі компанії займаються страхуванням життя 
громадян і становлять 1/3 ринку страхування життя загалом. 
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Види страхових компаній: змішані, компанії, які займаються лише 
страхуванням життя громадян, компанії, які спеціалізуються лише на пере-
страхуванні та корпорація «Ллойд». 

Типи посередників страхового ринку Великобританії: 
1) індивідуальні посередники: страхові брокери, брокери «Ллойда», не-

залежні фінансові консультанти та страхові консультанти; 
2) страхові агенти: уповноважені представники корпорації «Ллойд», 

представники інших страхових компаній. 
Організації, які діють на ринку страхових послуг Великобританії: 

Асоціація англійських страховиків, Інститут лондонських страховиків, Ло-
ндонський страховий центр, Асоціація англійських страховиків та інвести-
ційних брокерів, Національна асоціація незалежних фінансових консуль-
тантів та Інститут дипломованих страховиків. 

Окреме місце на британському страховому ринку посідає корпорація 
«Ллойд» — це організація, що об’єднує приватних осіб, кожна з яких прий-
має страхування на свій ризик та несе персональну відповідальність за 
прийняті зобов’зання всім своїм майном. «Ллойд» можна назвати провід-
ним страховим ринком світу, надходження по якому складають 20 мільйо-
нів фунтів стерлінгів за кожен робочий день. Портфель корпорації 
«Ллойд» формується, поряд з традиційними ризиками, за рахунок об’єктів 
страхування, яких не можуть прийняти акціонерні страхові компанії (ко-
мерційні супутники зв’язку, супертанкери, атомні електростанції, бурові 
платформи з добування нафти, газу тощо). Річний вклад від «Ллойд» в 
економіку Великобританії перевищує 1 мільярд фунтів стерлінгів. 

Сьогодні членами «Ллойд» є близько 35 000 чоловік у 70 країнах сві-
ту. Члени корпорації згруповані в 374 синдикати, які формуються за ви-
значеними видами страхування: страхування морського та повітряного 
транспорту, вантажів, атомних ризиків тощо. На чолі кожного синдикату 
стоїть андеррайтер — це особа, яка уповноважена страховою компанією 
або синдикатом «Ллойд» приймати на страхування (перестрахування) ри-
зики. Андеррайтер відповідає за формування страхового (перестрахового) 
портфеля страховика (перестраховика). Взагалі, прийнято говорити, що 
ризики, які підлягають страхуванню, не страхуються в «Ллойд», а розмі-
щуються в «Ллойда». Про це свідчить і сама процедура такого розміщення. 
Ризик приймається на розміщення в синдикаті-лідері за певним видом 
страхування. Відповідальність за прийнятий ризик та сума премії розподі-
ляються між усіма членами синдикату пропорційно розміру сум, внесених 
ними для забезпечення страхових операцій синдикату. Потім ризик розмі-
щується в інших аналогічних синдикатах, які повністю підпорядковуються 
рішенню лідера та приймають на свою відповідальність визначену суму за 
ризик, але ця сума дещо нижча, ніж у синдикаті-лідері. Розміщення ризику 
триває до повного покриття страхової суми. Слід зазначити, що хоча між 
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синдикатами «Ллойд» є конкуренція, головним чинником є кооперація для 
здійснення однієї мети — це захист страхувальників, забезпечення інте-
ресів страховиків та високої репутації корпорації. 

Страховий ринок Франції. Французький страховий ринок зазнав 
значних змін за останні 20 років — з розміщення контрактів на 30 млрд FF 
(французьких франків) у 1980 році до 504 млрд FF у 2002 році. Ця тенден-
ція зростання була особливо помітна в секторі страхування життя та капі-
талізації. Проникнення в національну економіку досі є неповним: за кількі-
стю страхових контрактів Франція посідає 9 місце, якщо виражати 
страхові контракти у відсотках від ВВП серед розвинених країн Заходу. 

Нині розширюються нові ринки: страхування комп’ютерних систем та 
мереж, страхові випадки в медицині, енергетиці тощо. Поява фінансово-
банківського страхування та відносна деспеціалізація каналів страхового 
поширення призвели до стандартизації страхових послуг, особливо в галузі 
страхування життя громадян. Зацікавленість страховим сектором зумов-
лює той факт, що інвестиції у страхування стали головними інвестиціями 
французьких сімей. За останніх 10 років інвестиції у страхування зросли з 
10% (від загального обсягу) до 41 % у 2000 році та навіть до 59 % у 2001 
році. 

Розвитку маркетингу страхових послуг у Франції сприяє велика різ-
номанітність каналів їх реалізації: пряме поширення, наймані агенти, які 
працюють через широку мережу невеличких агенцій, а також значна кіль-
кість брокерів, які групуються в досить великі об’єднання. Реалізація стра-
хових послуг та маркетинг здійснюються також через банківський ринок 
збуту та інші фінансові мережі. У 2002 році у французькій страховій індус-
трії працювало близько 215 100 осіб, що становить приблизно 1,5 % від 
працездатного населення загалом. 

Французькі компанії змішаного страхування (з більш жорстким відбо-
ром ризиків, нижчими цінами та тарифами) захопили значну частину на 
страховому ринку, а саме: 

– 19,1% від усіх нових премій; 
– 12,1% від нових премій у страхуванні життя; 
– 39,4% від премій в інших видах страхування; 
– 50% від нових премій у страхуванні автотранспорту; 
– 40% від комбінованих контрактів із власниками будівель.  
Французькі брокери зареєстровані в Комерційному реєстрі як лідери 

серед посередників, але під назвою: «Страхова брокерська діяльність». У 
брокерській справі бере участь велика кількість компаній. Брокерами мо-
жуть бути як приватні особи, так і фірми. Від імені всіх клієнтів вони оби-
рають страховика та виступають як радники. В 2002 році брокерам нале-
жало 9 % сектора страхування життя та 21 % сектора інших видів 
страхування при загальній чисельності бpoкepiв 4400 осіб. Порівнянно з 
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іншими країнами, французькі брокери мають велику частку ринку. В най-
ближчому майбутньому вони будуть відігравати ще значнішу роль завдяки 
змінам у структурі, злиттю та змінам у формуванні капіталу. 

Страхові агенти за наймом створюють реальну присутність на ринку, 
знаходячись поблизу своїх клієнтів. Вони найактивніші у сфері індивідуа-
льного страхування, не пов’язаного зі страхуванням життя, а також у стра-
хуванні малих та середніх компаній. З 1990 року чисельність страхових 
агентів почала значно зменшуватись. Якщо в 1990 роках агенти за наймом 
розподіляли 955 видів страхових послуг, то в 2001 році — тільки 460. Од-
нак вони ще залишаються лідерами з продажу страхових полісів, які не на-
лежать до страхування життя, а у сфері страхування життя громадян стра-
хові агенти володіють 19 % ринку. 

Хоча кількість нових страхових компаній і зростає, проте частка пря-
мого продажу страхових полісів на ринку не зменшується. На доповнення 
до традиційних прямих методів їх реалізації (купони, каталоги, ТВ-
маркетинг), розвивається ще й продаж страхових полісів через французьку 
телефонну систему «Мінітсл». 

Страховий ринок Бельгії. Обсяг продажу страхових послуг, які реа-
лізуються посередниками, становить більше 80% загального страхового 
ринку Бельгії. Вартість цього виду розподілу впливає безпосередньо на об-
сяги комерційних премій. 

З уведенням принципу вільного обміну (ВОП) страхові компанії роз-
вивають нові методи компенсації страхових послуг. Загальна кількість ви-
трат на розподіл становить приблизно 27 % прибутку від премій на бель-
гійському ринку. 

У Бельгії спільне страхування не може бути диференційоване від ін-
ших видів діяльності, адже воно часто застосовується для страхування ве-
ликих індустріальних ризиків. 

Бельгійські страхові компанії не мають значних обсягів діяльності за 
кордоном. У 2001 році реалізований товарообіг за кордоном становив лише 
9,5% від загального преміального прибутку (в млн. бельгійських франків): 

1) Страхування життя (іноземні філії та дочірні компанії — 3,3, а 
прямі продажі за кордоном — 2); 

2) Інші види страхування (філії та дочірні компанії — 37,4, а прямі 
продажі за кордоном — 1,6). 

На сьогодні перед бельгійським страховим ринком постали такі скла-
дні проблеми: зменшення витрат на управління страховими компаніями, 
які є найвищі у Європі, недосконалість законодавчої бази держави, дифе-
ренціація кількості премій як функція застрахованих збитків з метою зміц-
нення конкурентних позицій на ринку, неможливість подальшого отри-
мання необхідних фінансових гарантій для страхувальників стосовно 
страхових послуг, які пропонують іноземні компанії. 
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Незважаючи на це, більшість страхових компаній органічно вписались 
у нові умови життєдіяльності та продовжують успішно функціонувати на 
страховому ринку Бельгії. 

Таким чином, той факт, що на сьогодні найбільш розвинуті ринки 
страхових послуг у Великобританії і США, зумовлений, по-перше, досить 
виваженою законодавчою базою, високим рівнем професіоналізму з боку 
страховиків щодо захисту прав споживачів страхових послуг, що є в основі 
всієї системи страхування цих могутніх держав, а по-друге, наявністю міц-
них, фінансово-незалежних та конкурентоспроможних страховиків, зокре-
ма: корпорація «Ллойд» (Великобританія) та «State Farm Mutual 
Automobile Insurance Company», «American International Group», «All-State 
Insurance Company» (США) — досить міцних, прибуткових та унікальних 
організацій, які успішно і самостійно працюють не тільки на внутрішньому 
ринку своєї держави, але й на світовому. 

Не слід, звичайно, забувати і про страхові ринки інших країн. Як аме-
риканський та англійський кожен з них — це індивідуальне явище зі свої-
ми перевагами та недоліками. Під впливом зовнішніх та внутрішніх факто-
рів у різних країнах світу склалися різні системи страхування. Однак 
страхові відносини мають і схожі риси, тому що основні їх складові (еко-
номічні інтереси і відповідальність суб’єктів страхування у процесі госпо-
дарської діяльності) скрізь однакові.  

 
 

Питання для самоперевірки 

1. У чому полягає роль страхування в умовах ринкової економіки? 
2. Які ви знаєте функції страхування? 
3. Як ви розумієте терміни «суброгація» та «контрибуція»? 
4. У чому полягає сутність ризику у страхуванні? 
5. Які елементи формують внутрішню та зовнішню структури націо-

нального страхового ринку? 
6. Які ви знаєте організаційні форми функціонування страхових ор-

ганізацій в Україні ? 
7. Охарактеризуйте структуру посередників страхового ринку України. 
8. Які ви знаєте проблеми розвитку національного страхового ринку, 

охарактеризуйте їх. 
9. Назвіть особливості страхових ринків Сполучених Штатів Амери-

ки та Великобританії. 
 

Тести 

1. Назвіть головні суб’єкти страхового ринку України: 
а) страховик та страхувальник; 
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б) страхові агенти; 
в) страхові брокери; 
г) органи державного нагляду за страховою діяльністю в Україні; 
д) усі відповіді правильні. 
 

2. Які функції виконує страхування? 
а) контролюючу; 
б) фіскальну; 
в) превентивну; 
г) фінансову; 
д) усі відповіді правильні. 
 

3. Із наведеної далі інформації обрати принципи страхування: 
а) цільового використання; 
б) франшиза; 
в) строковості; 
г) платності; 
д) безстроковості. 
 

4. Посередників страхового ринку України поділяють на такі види: 
а) прямі й непрямі; 
б) приватні й державні; 
в) пропорційні й непропорційні; 
г) регресивні й прогресивні; 
д) усі відповіді правильні. 
 

5. Обрати форми страхування в Україні: 
а) приватна й кептивна; 
б) державна й урядова; 
в) добровільна й обов’язкова; 
г) абсолютна й відносна; 
д) усі відповіді правильні. 
 

6. Залежно від об’єктів страхування поділяють на такі види: 
а) страхування відповідальності; 
б) страхування життя; 
в) страхування від нещасних випадків; 
г) соціальне страхування; 
д) усі відповіді правильні. 
 

7. Які з видів страхування не належать до майнового? 
а) страхування фінансових ризиків; 
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б) страхування дітей; 
в) страхування кредитів; 
г) страхування інвестицій; 
д) усі відповіді неправильні. 
 

8. Який орган здійснює державний нагляд за страховою діяльністю в 
Україні? 
а) Кабінет Міністрів; 
б) Верховна Рада; 
в) Комітет у справах нагляду за страховою діяльністю в Україні; 
г) Державна податкова інспекція; 
д) усі відповіді правильні. 
 

9. Залежно від критерію, покладеного в основу класифікації страхового 
ринку України, розрізняють такі види структур: 
а) матричну; 
б) функціональну;  
в) лінійного підпорядкування; 
г) інституціональну; 
д) усі відповіді правильні. 
 
 

Узагальнення підходів до трактування категорії 
«страхування» 

Автор Визначення 

Л. О. Дробозіна,  
Л. П. Окунева,  

Л. Л. Андросова та ін. 

Страхування є особливою сферою перерозподільних від-
носин із приводу формування і використання цільових фо-
ндів грошових коштів для захисту майнових інтересів фі-
зичних та юридичних осіб і відшкодування їм 
матеріального збитку за настання несприятливих явищ і 
подій1 

А. І. Дєєва  Страхування — це система економічних відносин, що ви-
никають при формуванні спеціального фонду фінансових 
ресурсів (за рахунок підприємств, організацій і населення) 
та його використання для покриття збитку, завданого май-
ну стихійними лихами та іншими факторами, для надання 
допомоги громадянам і підприємствам за настання для них 
різних несприятливих подій2 

                                                            

1 Фінанси. Грошовий обіг. Кредит: Навч. посіб. / Л. О. Дробозіна, Л. П. Окунева, Л. Л. Андросова та інші; 
Під редакцією проф. Л. О. Дробозіної. Видавнича агенція «Вертекс», 2001. — С. 216. 
2 Деева А. И. Финансы: Учеб. пособ. — 2-ге изд., перераб. и доп. — М.: Экзамен, 2004. — С. 167. 
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О. Д. Василик,  
К. В. Павлюк 

Страхування — система особливих перерозподільчих опе-
рацій, які виникають між учасниками страхового фонду в 
зв’язку з його утворенням за рахунок цільових грошових 
внесків і використання на відшкодування втрат суб’єкта 
господарювання та надання допомоги громадянам (або їх-
нім сім’ям) за настання страхових випадків (досягнення 
певного віку, внаслідок втрати працездатності, смерті то-
що) 1 

Н. М. Дєєва Страхування — це сукупність перерозподільних відносин 
із приводу формування цільового страхового фонду за ра-
хунок грошових внесків, призначених для відшкодування 
можливих збитків, завданих суб’єктам держави та 
суб’єктам господарювання, або для вирівнювання втрат у 
доходах домогосподарств2 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  

А. А. Ільєнко та ін. 

… страхування — це двосторонні економічні відносини, 
які полягають у тому, що страхувальник сплачуючи гро-
шовий внесок, забезпечує собі (чи третій особі) за настан-
ня події, обумовленої договором або законом, суму випла-
ти з боку страховика, який утримує певний обсяг 
відповідальності і для її забезпечення поповнює та ефек-
тивно розмішує резерви, вживає превентивні (попереджу-
вальні) заходів, спрямованих на зменшення ризику, а за 
потреби перестраховує частину своєї відповідальності 

В. Ю. Абрамов Страхування є самостійною господарською діяльністю, що 
проявляється в заощадженні, спеціально призначеному для 
відхилення можливого руйнування цінностей від випадко-
вого нещастя3 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  
Л. І. Лачкова,  

Т. О. Ставерська та ін. 

… страхування — сукупність економічних відносин, що 
виникають стосовно формування страхового фонду і його 
використання для відшкодування можливого збитку, за-
вданого фізичним та юридичним особам у результаті не-
передбачених несприятливих подій4 

В. О. Безугла,  
І. І. Постіл,  

Л. П. Шаповал  

Страхування — це вид цивільно-правових відносин щодо 
захисту майнових інтересів громадян та юридичних осіб за 
настання певних подій (страхових випадків), визначених 
договором страхування або чинним законодавством, за ра-
хунок грошових фондів, що формуються шляхом сплати 
громадянами та юридичними особами страхових платежів 
(страхових внесків, страхових премій) та доходів від роз-
міщення коштів цих фондів5 

                                                            

1 Василик О. Д., Павлюк К. В. Державні фінанси України: Підручник. — К.: Центр навчальної літера-
тури, 2004. — С. 593. 
2 Дєєва Н. М. Державні фінанси і бюджетний процес: Навч. посіб. — Д.: ДРІДУ НАДУ, 2006. — С. 116. 
3 Абрамов В. Ю. Страхование: теория и практика: Практ. пособ. — М.: Волтерс Клувер, 2007. — С. 18. 
4 Фінанси: курс для фінансистів: Навч. посіб. / За ред. B. I. Оспіщева. — К.: Знання, 2008. — С. 28. 
5 Страхування: Навч. посіб. — Безугла В. О., Постіл І. І., Шаповал Л. П. — К.: Центр учбової літератури, 
2008. — С. 8. 
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Тема 12. 
ФІНАНСОВИЙ РИНОК 

 
Основні терміни та поняття 

Фінансовий ринок, ринок грошей, ринок капіталів, процентні облігації, 
брокер, заставні, дилер, закрита передплата цінних паперів, відкрита пе-
редплата цінних паперів, вторинний ринок цінних паперів, андеррайтер, 
облікові акції, іменні акції, казначейські векселі, привілейовані акції, депо-
зитні сертифікати, корпоративні облігації, комерційні папери, заставні 
облігації, банківські акцепти, варрант, опціон, хеджування цінових ризиків 

 
 

12.1. Економічна сутність фінансового ринку та його структура 

Фінансовий ринок вважається невід’ємним атрибутом сучасної рин-
кової економіки. У політико-економічному значенні — це ринок, на якому 
визначаються попит і пропозиція на різноманітні фінансові ресурси. Це 
ринок, на якому є продавці й покупці, є товар, який продається та купуєть-
ся. Але цей товар особливий — гроші, надані у тимчасове або постійне ко-
ристування.  

Фінансовий ринок є винятково складною структурою з великою кі-
лькістю учасників-фінансових посередників, споживачів фінансових пос-
луг — юридичні, фізичні особи, держава, які вступають в економічні від-
носини, оперуючи різноманітними фінансовими інструментами. 

Характерною особливістю фінансового ринку є те, що ці відносини 
реалізуються на етапах розподілу й перерозподілу фінансових ресурсів і 
коштів здійснюваного процесу розширеного відтворення. Тому фінансовий 
ринок слід розглядати як специфічну сферу грошових відносин, що вини-
кають у процесі руху фінансових фондів між державою, юридичними та 
фізичними особами за допомогою спеціалізованих фінансових інститутів. 

Основне завдання фінансового ринку полягає у забезпеченні 
переміщення фінансових ресурсів від тих, хто має їх надлишок, до тих, хто 
потребує інвестицій. При цьому, зазвичай, вони спрямовуються від тих, хто 
не може ефективно використовувати кошти, до тих, хто використовує їх 
продуктивно. Це сприяє не тільки підвищенню ефективності та продук-
тивності економіки загалом, а й поліпшенню економічного добробуту 
кожного члена суспільства. Так, для сучасної ринкової економіки фінан-
совий ринок є центром господарського організму. За станом фінансового 
ринку можна судити про стан економіки, впливаючи на фінансовий ринок, 
можливо керувати економічною активністю суспільства. 

Фінансовий ринок виконує такі функції. 
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1. Функція ціноутворення. Фінансовий ринок встановлює ціни на фі-
нансові ресурси, які врівноважують попит і пропозицію на них. Ціною фі-
нансових ресурсів є дохід, який сплачує покупець (емітент) продавцю (ін-
вестору або власнику фінансових ресурсів) — банківський відсоток, 
купонна ставка за облігаціями, дивіденди по акціях. 

2. Функція забезпечення ліквідності. Чим ефективніше функціонує фі-
нансовий ринок, тим вищою є ліквідність фінансових ресурсів, які оберта-
ються на ньому, оскільки будь-який інвестор може швидко й майже без ви-
трат у будь-який момент перетворити фінансові ресурси на готівку.  

3. Функція економії на витратах. Фінансовий ринок зменшує витрати 
на проведення операцій та інформаційні витрати. Фінансові посередники, 
здійснюючи великі обсяги операцій з інвестування та залучення коштів, 
зменшують для учасників ринку витрати й відповідні ризики від проведен-
ня операцій із фінансовими ресурсами. Фінансові посередники зменшують 
витрати через здійснення економії на масштабі операцій і вдосконалення 
процедур оцінювання фінансових ресурсів, запропонованих до продажу. 

Структура фінансового ринку може залежить від таких ознак: 
– строку обігу фінансових ресурсів; 
– інституційного складу; 
– характеру руху фінансових ресурсів. 
За першою ознакою структура фінансового ринку наведена на 

рис. 12.1, де фінансовий ринок поділяється на два основних сектори: ринок 
грошей і ринок капіталів. На ринку грошей обертаються короткострокові 
фінансові ресурси (терміном до 1 року); на ринку капіталів — середньо- та 
довгострокові фінансові ресурси (терміном понад 1 рік). 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 12.1. Структура фінансового ринку залежно від строку обігу фінансових  
ресурсів 

Фінансовий ринок 
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За інституційним складом структуру фінансового ринку формують та-
кі учасники: інститути позафінансової сфери, держава, населення, профе-
сійні учасники ринку — фінансові інститути та інститути інфраструктури, 
а також іноземні учасники ринку. 

Держава виступає на фінансовому ринку позичальником, який регу-
лярно розміщує на зовнішньому та внутрішньому ринках свої боргові зобо-
в’язання. Крім цього вона виконує специфічну й дуже важливу функцію — 
регулювання фінансового ринку. Іноді держава виступає як інвестор, 
здійснюючи фінансову підтримку тих чи інших суб’єктів господарювання. 

Основними видами діяльності фінансових інститутів — 
посередників на фінансовому ринку є: 

– трансформація фінансових ресурсів (тобто придбання одних акти-
вів і перетворення їх на інші); 

– торгівля фінансовими ресурсами за свій рахунок; 
– купівля-продаж фінансових ресурсів від імені клієнта; 
– консультування учасникам ринку тощо. 
Інститути інфраструктури фінансового ринку створюються для його 

обслуговування, для забезпечення нормального функціонування. Фондові й 
валютні біржі, клірингові центри, які обслуговують взаєморозрахунки між 
суб’єктами фінансового ринку; депозитарії, реєстратори (обслуговують 
операції із цінними паперами); інформаційні та рейтингові агентства забез-
печують необхідну інфраструктуру фінансового ринку. 

Інститути позафінансової сфери — це юридичні особи, резиденти, 
які займаються виробництвом товарів й наданням послуг, у т.ч. фінансові 
послуги. Разом з іноземними учасниками ринку вони виступають або інве-
сторами, або емітують і розміщують на ринку власні фінансові активи. 

Населення виконує на ринку роль інвестора, купуючи цінні папери або 
отримуючи кредити. У країнах із розвиненою економікою більша частина 
населення вкладає власні кошти в різноманітні фінансові активи. Відпові-
дні процеси активізуються і в країнах колишнього соцтабору. Так, у Поль-
щі відбувається масове вкладання грошей фізичними особами в інвести-
ційні фонди. В Україні тільки незначна частина населення займається 
інвестуванням в цінні папери. 

Залежно від характеру руху відповідних фінансових потоків фінансо-
вий ринок поділяється на ринок прямого фінансування, де купівля-продаж 
фінансових ресурсів відбувається безпосередньо між продавцем і покуп-
цем, та ринок непрямого фінансування — де купівля-продаж здійснюється 
через фінансових посередників. 

Суб’єктами ринку прямого фінансування є юридичні особи, населен-
ня, держава, іноземні учасники ринку, комерційні банки. Крім цього важ-
ливу роль у прямому фінансуванні відіграють брокери, які виконують тех-
нічну функцію. 
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Брокер — це посередник ринку прямого фінансування, який виконує 
технічну функцію (допомагає зустрітися продавцю з покупцем фінансових 
ресурсів). Брокер отримує комісійну винагороду за укладання фінансової 
угоди, при цьому умови купівлі-продажу коштів продавець і покупець уз-
годжують безпосередньо один з одним. 

На ринку непрямого фінансування роль фінансових посередників — 
дилерів — зовсім інша. Дилери спочатку акумулюють у себе фінансові ре-
сурси, призначені до продажу, а потім продають їх від свого імені, висува-
ючи власні вимоги та пропозиції. Дилери стають основними учасниками 
ринку непрямого фінансування. Однією з основних умов діяльності дилерів 
є формування власного стартового капіталу. Наприклад, комерційні банки в 
Україні (основні фінансові посередники вітчизняного фінансового ринку), 
плануючи надавати фінансові послуги на території одного міста, згідно із 
законодавством, повинні сформувати власний капітал обсягом 3 млн. євро. 

Фінансовий ринок є складною різноманітною структурою, тому існу-
ють й інші способи його класифікації. 

 
 

12.2. Класифікація фінансових ринків 

Залежно від того, з яких позицій розглядаються фінансові угоди, фі-
нансові ринки поділяються за певними ознаками. 

За принципом оборотності розрізняють ринок боргових зобов’язань і 
ринок власності. На ринку боргових зобов’язань (основними інструмента-
ми якого є облігації) гроші купуються в обмін на зобов’язання повернути 
їх у визначений строк із виплатою відсотка. 

На ринку власності (основними інструментами якого є акції) гроші 
купуються в обмін на право участі у власності емітента. Покупець, який 
отримав це право, стає співвласником підприємства, має право брати 
участь у зборах акціонерів й одержувати дивіденди від прибутків підпри-
ємства. 

За характером руху цінних паперів фінансовий ринок поділяється на 
первинний і вторинний. На первинному ринку продаються й купуються па-
пери нових випусків, на вторинному — обертаються раніше випущені цін-
ні папери. 

Первинний ринок сприяє збільшенню капіталу й раціональному роз-
поділу джерел нового інвестування. Вторинний ринок забезпечує гнучкість 
переміщення фінансових коштів, постійно підтримує раціональну структу-
ру мережі інвесторів. 

Вторинний ринок цінних паперів має особливе значення для економі-
ки. Він забезпечує вільне переливання фінансових ресурсів між суб’єктами 
ринку. 
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За формою організації фінансові ринки поділяються на організовані й 
розподільні (вуличні). Прикладом першого є біржі, де брокери — члени бі-
ржі, зустрічаються у торговому залі та укладають угоди. На біржах, зазви-
чай, продаються цінні папери обмеженого кола великих і фінансово надій-
них підприємств, які введені до біржового списку. Зокрема, акції із цього 
списку називають обліковими. Бути внесеним до відповідного списку — 
велика честь для компаній, для цього вони повинні відповідати певним ви-
могам щодо складу активів та біржової поведінки. Тому широке коло ком-
паній торгує через другий тип ринку — «вуличний». Він є розподіленою 
комп’ютеризованою сіткою брокерів і дилерів. Пошук клієнтів й укладан-
ня угод здійснюється, зазвичай, телефоном. Фінансові посередники цього 
ринку спеціалізуються на конкретному виді цінних паперів. 

 
 

12.3. Інструменти фінансового ринку 

Для певного розуміння, як фінансовий ринок забезпечує перетік фі-
нансових ресурсів від кредиторів до позичальників, доцільно розглядати 
інструменти, якими торгують на фінансових ринках. 

Фінансовими інструментами ринку грошей є: казначейські векселі, 
депозитні сертифікати, комерційні папери, банківські акцепти, угоди про 
зворотний викуп. 

Перелічені зобов’язання є ліквідними внаслідок короткого строку по-
гашення, найменш ризиковими і прибутковими інструментами фінансово-
го ринку. Їх основна перевага полягає у високій ліквідності, тобто можли-
вості перетворюватися на готівку із найменшими витратами. 

Казначейські векселі є короткостроковими зобов’язаннями держави, 
які випускаються терміном 3–6–9–12 місяців. Звичайно, казначейський ве-
ксель приносить дохід власнику через початковий продаж зі знижкою (ди-
сконтом), тобто при погашенні векселя буде отримана сума більша, ніж 
витрачена на його купівлю. Вважається, що це надійніший інструмент фі-
нансового ринку, оскільки держава завжди знайде можливість виконати 
свої зобов’язання. Наприклад, провести додаткову емісію казначейських 
векселів, за рахунок якої погасити попередні емісії або підвищити податки. 

В Україні випуском казначейських зобов’язань займається Міністерс-
тво фінансів. Їх емісія відбувається у бездокументарній формі — в елект-
ронному вигляді, а основними покупцями є комерційні банки. Операції фі-
зичних осіб із казначейськими зобов’язаннями не проводяться через 
нерозвиненість вітчизняного фінансового ринку. 

Депозитні сертифікати є борговим інструментом, який банк продає 
вкладникам — юридичним особам. По ньому сплачується відсоток, а при 
погашенні повертається вихідна ціна купівлі. 
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Цей інструмент є високоліквідним, оскільки за необхідності власник 
депозитного сертифікату може перепродати його на вторинному ринку. 
Для фізичних осіб комерційні банки пропонують ощадні сертифікати. Ці 
інструменти видаються на певний строк або до запитання. Вони можуть 
бути іменними чи на пред’явника. 

Як депозитні, так і ощадні сертифікати активно випускались вітчизня-
ними комерційними банками: Приватбанк, АППБ Аваль, Вабанк, Надра. 
Термін дії сертифікатів різний — 30, 90, 180, 270 та 360 днів. Багато банків 
дозволяли використовувати відповідні інструменти як заставу під надання 
кредитів. 

Комерційні папери — це короткострокові зобов’язання, що випуска-
ються корпораціями з метою залучення коштів для фінансування поточних 
операцій. Обіг відповідного інструмента відбувається на фінансових рин-
ках розвинених країн. 

Банківські акцепти є векселем на банк, що випущений фірмою, яка 
оплатить його на певну майбутню дату, і гарантується за певну винагороду 
банком, який акцептував його. Банківські акцепти покликані обслуговува-
ти міжнародну торгівлю, експортно-імпортні операції. У розвинених краї-
нах ці акцептовані векселі часто перепродаються на вторинному ринку зі 
знижкою і подібні за своїми функціями до казначейських векселів. 

Угоди про зворотний викуп є фінансовою інновацією, в якій казначей-
ські векселі або інші державні цінні папери є заставою. Ці угоди уклада-
ються на короткий і надкороткий термін, навіть на одну ніч. Саме вони є 
важливим джерелом фінансових ресурсів для комерційних банків. Цей ін-
струмент успішно використовується на фінансовому ринку, оскільки за-
става, яка надається за позику, є високоліквідною й низько ризиковою, що 
за неповернення боргу дасть змогу кредиторові компенсувати витрати. На 
вітчизняному фінансовому ринку угоди про зворотний викуп укладає На-
ціональний банк України із найбільшими та великими банками у вигляді 
операцій РЕПО. 

Фінансовими інструментами ринку капіталів є: акції, облігації, муні-
ципальні облігації, заставні. Усі перелічені інструменти випускаються в 
обіг на термін більше одного року. Вони є більш ризиковими, ніж інстру-
менти ринку грошей і відповідно прибутковішими. 

 
 

12.4. Цінні папери як основний інструмент фінансового ринку 

Цінні папери — це свідоцтва про участь їх власників у капіталі акці-
онерного товариства або надані позики, які передбачають зобов’язання 
емітентів сплачувати їхнім власникам доходи у вигляді дивідендів або 
процентів. 
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В юридичному розумінні, цінні папери — це майнове право, яке за-
свідчується певним документом і реалізується в порядку, що вказується у 
цьому документі. 

Із розвитком електронних систем торгівлі цінними паперами зміню-
ється зовнішня форма їх існування. Цінні папери, операції з якими здійс-
нюються через електронні системи, не мають речового титулу, тобто це не 
документи. Вони існують як одиниці обліку в комп’ютерній системі й обе-
ртаються лише у формі переказів із рахунків одних учасників ринку на ра-
хунки інших. 

Цінні папери є капіталом, тому що їх власники одержують доходи. 
Проте капітал цей фіктивний, оскільки цінні папери не мають вартості, хо-
ча продаються й купуються на ринку. 

Цінні папери прийнято поділяти на три види: акції; облігації та похід-
ні, або вторинні. Широкий діапазон цінних паперів пояснюється тим, що 
причини, які спонукають випускати цінні папери й купувати їх, дуже різ-
номанітні. 

Основні характеристиками цінних паперів такі:  
1. Ліквідність — спроможність фінансового активу перетворитися у 

гроші (по агрегату М1). При визначенні міри ліквідності зазвичай врахо-
вують тривалість часу та витрати на проведення операції. Наприклад, для 
конверсії ощадного рахунку в готівку необхідно відвідати банк або наді-
слати прохання поштою; реалізація казначейського зобов’язання потребує 
часу й виплат брокерського процента); акції — витрати часу, брокерський 
процент, можливі витрати від зниження курсової ціни акцій тощо.  

2. Ризик як характерна ознака цінних паперів пов’язаний безпосеред-
ньо з можливістю не отримати вкладених у фінансові активи грошей. Роз-
різняють два види ризику: ризик невиконання платіжних зобов’язань пози-
чальником, тобто коли позичальник є ненадійним; та ринковий ризик, 
пов’язаний із коливаннями ринкових цін фінансових інструментів. 

Так, ощадний вклад менш ризиковий, ніж облігація. Наприклад, у 
США вклади до 100 тис. дол. застраховані, і тому ризик по таких вкладах 
дорівнює нулю.  

3. Дохідність визначається у вигляді річного процента віддачі від 
вкладеної у фінансовий інструмент суми грошей. Для ощадного рахунка 
дохідність фактично дорівнює річному проценту, який виплачується бан-
ком. Для облігації (або привілейованої акції) дохідність залежить від роз-
міру оголошеного (купонного) процента та ринкової ціни облігації. Якщо 
відомий купонний процент, то чим вища ринкова ціна облігації, тим нижча 
дохідність облігації для її майбутнього покупця. Дохідність цінних паперів 
змінюється внаслідок коливання їх ринкових цін. 

Усі три названі характеристики фінансових інструментів тісно взає-
мопов’язані. Чим більший ризик мають цінні папери, тим більша їх дохід-
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ність, оскільки інвестори згодні вкласти гроші тільки під великий відсоток. 
Проте, чим ліквідніші фінансові інструменти, тим під нижчий процент зго-
дні придбати їх покупці на фінансовому ринку. 

Докладніше охарактеризуємо такі цінні папери, як акції та облігації. 
Так, акція — цінний папір без установленого строку обігу, що засвідчує 
майнову участь її власника в капіталі акціонерного товариства. 

Власники акцій стають пайовиками акціонерного товариства, його 
співвласниками, тому вони не можуть вимагати від товариства повернення 
вкладених коштів. Проте вони можуть продавати акції, але в цьому випад-
ку втрачають право співвласника. 

Власники акцій як співвласники товариства мають право на одержан-
ня частини прибутку товариства пропорційно своїй участі, а також на 
участь у розділі майна при ліквідації акціонерного товариства. 

Дохід, який одержує акціонер, називають дивідендом. Розмір дивіден-
ду залежить від маси прибутку, співвідношення між його нагромаджува-
ною та споживчою частинами, інституційної політики акціонерного това-
риства, виду й кількості акцій та інших факторів. 

Товариства намагаються підтримувати дивідендні платежі на високо-
му рівні, тому що значною мірою через ринкову ціну акцій визначають ре-
путацію (рейтинг) товариства, які, своєю чергою, визначають спромож-
ність цього товариства залучати позичковий капітал або додатковий 
випуск акцій. 

Крім дивідендів власники акцій можуть отримувати дохід у вигляді 
курсової різниці, якщо вони продають акції дорожче, ніж купили їх. 

Випуск акцій дає засновникам акціонерного товариства необмежені 
можливості консолідувати значний капітал на основі об’єднання безліч ін-
дивідуальних капіталів і заощаджень. 

Акціонерне товариство (компанія, корпорація) — це домінуюча фо-
рма комерційної організації у країнах з ринковою економікою. Важливою 
перевагою акціонерної форми, порівнянно з іншими формами комерційної 
організації (індивідуальний бізнес, партнерство, кооперативи), є обмежена 
відповідальність за зобов’язаннями. Власники акцій несуть відповідаль-
ність за зобов’язаннями товариства (ризикують) тільки капіталом, вкладе-
ним в акції.  

З’явившись на початку розвитку приватного підприємництва, акціо-
нерна форма виявилася надзвичайно гнучкою й життєздатною. 

Акціонерна форма комерційної організації сприяє демократизації 
управління, розширенню громадського контролю за діяльністю організа-
цій, стимулює якісну працю акціонерів-пайовиків. 

Акціонерне товариство випускає акції у таких випадках: коли воно 
створюється; із злиттям з іншим акціонерним товариством; із розширенням 
масштабів своєї діяльності та збільшенням статутного фонду. На купівлю 
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акцій припадає близько 30 % фінансування підприємницької діяльності у 
провідних країнах світу. Акція є неподільною. Якщо одна акція належить 
кільком особам, усі вони визнаються за одного власника і можуть здійсню-
вати свої права через одного з них. Мінімальна номінальна вартість акції 
не може бути меншою за 1 коп. 

Розміщення цінних паперів — це відчуження цінних паперів емі-
тентом первинним власником через укладання громадсько-правових угод. 
Розміщення, зазвичай має форму передплати — закритої або відкритої. 

Закрита передплата — розміщення цінних паперів серед заздалегідь 
визначених інвесторів без публічного (тобто використанням засобів масо-
вої інформації) оголошення пропозицій. 

Відкрита передплата — розміщення цінних паперів серед потенційно 
необмеженого кола інвесторів через оголошення публічної пропозиції та 
укладання громадсько-правових угод. 

Під час відкритого продажу акцій забороняється надавати будь-кому 
будь-які привілеї щодо придбання цінних паперів. Це правило не застосо-
вується у разі емісії державних цінних паперів, а також щодо використання 
акціонерами відкритих акціонерних товариств свого переважного права 
викупу нової емісії акцій. 

На цьому етапі випуску цінних паперів перше слово належить андер-
райтеру (від англ. underwriter — переплатник). Андеррайтер — це торго-
вець цінними паперами, який виступає від імені й за дорученням емітента, 
відповідно до укладеного з ним договору або викупає в емітента цінні па-
пери для їх подальшого розміщення за передплатою. 

Андеррайтери можуть розмістити й меншу кількість цінних паперів, 
ніж зазначено в проспекті. Частку нерозміщених цінних паперів, яка є дос-
татньою, щоб визнати емісію такою, що не відбулася, визначає держава. 

Протягом усього періоду відкритого продажу цінні папери не можуть 
продаватися за ціною, нижчою їх номінальної вартості або вартості, вста-
новленої комісією, з урахуванням ринкової вартості цінних паперів цього 
емітента на фондових біржах або в позабіржових торгово-інформаційних 
системах. 

Існують два види акціонерних товариств. Закриті — акції яких роз-
поділяються між акціонерами й не надходять у відкритий продаж. Відкри-
ті — акції яких вільно продаються й купуються.  

Вищий орган управління акціонерного товариства — загальні збори 
акціонерів. Керівництво поточною діяльністю доручається Правлінню, 
Спостережній Раді або Раді директорів. 

Акціонери, які придбали акції з правом голосування на зборах, ма-
ють право на контроль за діяльністю корпорації, а саме: 

– голосують на зборах акціонерів; 
– обирають членів ради; 
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– розподіляють прибуток; 
– вирішують питання об’єднання з іншими корпораціями та ліквіда-

ції бізнесу. 
Проте, права в акціонерів різні, тому що голоси розподіляються про-

порційно кількості придбаних акцій. На практиці діяльність корпорацій 
контролюється групою акціонерів, яка володіє відносно невеликим конт-
рольним пакетом акцій. Теоретично контрольний пакет повинен становити 
50 % усіх випущених акцій плюс 1 акція. При сучасному розподілі акцій 
серед великої кількості дрібних акціонерів для реального контролю доста-
тньо володіти 5–20 % усіх випущених акцій. 

Акції, що випускаються в обіг, класифікуються за різними ознаками.  
За характером розпорядження розрізняють акції іменні й на пред’яв-

ника. Іменні реєструються в акціонерних книгах корпорацій на ім’я влас-
ника. Передавання їх іншій особі вимагає дозволу правління корпорації. 
Акції на пред’явника емітуються без зазначення власника. З розвитком та 
поширенням акціонерного підприємництва ці акції стали об’єктом купівлі-
продажу на ринку цінних паперів, істотно потіснивши іменні. 

Залежно від порядку виплат дивідендів права участі в управлінні кор-
порацією акції поділяються на привілейовані (преференційні) та прості 
(звичайні). Привілейовані надають їхнім власникам певні переваги, порів-
нянно з власниками простих акцій. Так, за привілейованими акціями вста-
новлюється фіксований дивіденд, який виплачується раніше, ніж його ви-
значають для власника простих акцій. Фіксований дивіденд виражається 
або в проценті від номінальної вартості або в грошах з розрахунку на одну 
акцію. Під час ліквідації корпорації, насамперед, задовольняються претен-
зії власників привілейованих акцій, а потім — простих. 

Привілейована акція, зазвичай, не надає власнику право голосу на за-
гальних зборах акціонерів. Це вигідно контролюючій групі акціонерів, яка 
не бажає втручання акціонерів у справи корпорації. Однак, якщо корпора-
ція не сплачує дивіденди кілька разів поспіль, то власники акцій одержу-
ють право голосу.  

Привілейовані акції з фіксованим дивідендом за своїм значенням бли-
зькі до облігацій. Такі акції надійні, але вони майже не дають змогу підви-
щити дивіденди. 

Різновид привілейованих акцій — це акції за участю, за якими перед-
бачається додатковий дохід до фіксованого дивіденду. Він оплачується за 
умови, що дивіденд по простій акції досяг свого максимального рівня, пе-
редбаченого статутом корпорації, і в розпорядженні компанії ще залишив-
ся нерозподілений прибуток.  

Привілейовані акції поділяються на зворотні й незворотні. Коли фір-
ма випускає зворотні акції, вона залишає за собою право їх викупу на пев-
них умовах. Зворотність вигідна для корпорації, але не для власників ак-
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цій. Ціна викупу не повинна перевищувати їх номінальної вартості та пре-
мій, що є свого роду компенсацією за викуп. Незворотні акції не можуть 
бути оплачені доти, доки існує корпорація, що їх випустила. 

Проста акція дає власнику право голосу на загальних зборах акціонерів. 
З точки зору дохідності, прості акції є найбільш ризикованим видом цінних 
паперів, оскільки розмір дивідендів по них не фіксується, він залежить від 
фінансового стану корпорації, й оплачуються з прибутку останньою чергою, 
тобто після сплати процентів, податків, фіксованих дивідендів. 

Проте, в умовах сприятливої економічної кон’юнктури власники 
простих акцій мають шанс одержати дивіденди, що значно перевищують 
фіксовані, й швидко збільшити свій капітал. 

Облігація — це свідоцтво про надання позички, яке дає право на оде-
ржання, зазвичай, щорічного доходу у вигляді відсотків. Привабливість 
облігацій для власників полягає в одержанні фіксованого доходу. На від-
міну від акцій, облігації після закінчення визначеного строку підлягають 
викупу, до того ж емітент повинен сплатити номінальну вартість облігацій 
і дохід у вигляді відсотка. 

Облігації випускаються іменні та на пред’явника, причому останні пе-
реважають. Залежно від емітента облігації поділяються на державні й кор-
поративні. Державні облігації — це свідоцтва про надання їх власникам 
позики державі в особі національного уряду та місцевих органів управлін-
ня. Випуск облігацій здійснюється державою з метою мобілізації грошово-
го капіталу для фінансування державних витрат, якщо недостатньо бюдже-
тних коштів. Держава гарантує викуп державних облігацій, через це вони 
вважаються першокласними цінними паперами з високим ринковим рей-
тингом. 

Державні цінні папери характеризуються значною різноманітністю і 
можуть бути класифіковані за рядом ознак. Залежно від порядку обігу на 
ринку облігації бувають ринкові й неринкові. Ринкові більш поширені, їм 
притаманна вища ліквідність, їх можна швидко реалізувати на ринку. Про-
те власники цих облігацій не можуть претендувати на їх погашення до ви-
значеного строку. 

На відміну від них, неринкові облігації не підлягають відкритому про-
дажу, вони, звичайно, реалізуються через спеціальні фінансові інститу-
ти — пенсійні, ощадні фонди. Їх можна пред’явити до сплати в будь-який 
час, проте при достроковій оплаті розмір доходу різко зменшується.  

Випуск в обіг неринкових облігацій, наприклад, ощадних банків, має 
на меті залучити до фінансування державного боргу навіть невеликі зао-
щадження населення. 

Слід зазначити, що частина неринкових облігацій індексується, тобто 
їх погашення та сплата процентів по них здійснюється з урахуванням 
індексу роздрібних цін. 
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Відповідно до методів розміщення, розрізняють облігації, що розмі-
щуються на добровільній основі або примусово. Передплата на державні 
цінні папери проводиться на добровільній основі, тому що примусове роз-
міщення облігацій підриває довіру до них. 

Облігації, які розміщуються примусово, — порівняно нечасте явище. 
Зазвичай, вони випускаються під час війни, в умовах складного стану 
державних фінансів, коли держава відчуває гостру потребу в коштах. 

За строком погашення державні цінні папери бувають поточні, корот-
кострокові, середньострокові, довгострокові, безстрокові. Межі між ними 
досить умовні: поточні — від кількох тижнів до 1 року; короткострокові — 
від 1 до 2-3 років; середньострокові — від 3–5 до 10 років; довгостро-
кові — понад 10 років. 

Згідно зі способом виплати доходів, облігації поділяються на лоте-
рейні (виграшні), процентні з виплатою доходів на дисконтній основі. По 
лотерейних облігаціях періодично розігруються виграші на різну суму, яка 
виплачується залежно від номінальної вартості облігацій. 

Процентні облігації забезпечують власникам фіксований, або «плава-
ючий», «мінливий» дохід, що визначається процентною ставкою. Облігації 
з «плаваючим» доходом виникли порівняно нещодавно. Дохід по них ко-
ливається залежно від зміни рівня позичкового відсотка. Випуск такого 
роду цінних паперів дає змогу уникнути додаткових витрат у випадку зни-
ження процентних ставок, водночас робить їх досить привабливими в пе-
ріод їх підвищення. 

Для кожної країни характерна своя специфіка в емісії та розповсю-
дженні державних цінних паперів, зумовлена особливостями історичного й 
економічного розвитку країни та ринку позичкових капіталів, повноважен-
нями різних рівнів державного управління. 

Корпоративні облігації — це свідоцтва про надання їх власниками 
довгострокової позики корпорації, фірмі, підприємству, тобто це обліга-
ції, емітовані юридичними особами. Випуск облігацій — вигідніший спо-
сіб формування додаткового капіталу, ніж випуск акцій, оскільки процент 
по облігаціях сплачується з прибутку до виплати податків. Корпоративні 
облігації більше підлягають ризику, ніж державні облігації, проте доходи 
по них значно вищі. 

Залежно від характеру забезпечення облігацій вони поділяються на 
заставні та беззаставні. 

Заставні облігації — це юридичний документ, що підтверджує згоду 
корпорації заставити під свій борг землю, споруду та інше майно, яке їй 
належить, і дає право кредитору на оволодіння заставленими активами не-
сплати боргу. 

Облігації під заставу інших цінних паперів забезпечуються не май-
ном, а іншими акціями та борговими зобов’язаннями фірми. За несплати 
боргу заставні цінні папери стають власністю того, хто володіє заставними 
облігаціями. 
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Забезпеченням беззаставних облігацій є загальна платоспроможність 
корпорації. Такі облігації випускають, зазвичай, фінансово сталі корпора-
ції, які мають високий кредитний рейтинг.  

Облігації також бувають з правом дострокового відкликання; без та-
кого права; конвертовані (передбачають обмін на прості акції тієї самої фі-
рми); неконвертовані, відсотки по яких менші, ніж у конвертованих. 

Крім розглянутих видів цінних паперів існують також похідні цінні 
папери, вартість яких залежить від вартості інших цінних паперів (опціони, 
варранти). Можна стверджувати, що похідні фінансових інструментів — 
це контракти, які укладаються з метою перерозподілу фінансових ризиків і 
передбачають проведення в майбутньому певної операції (купівлі, прода-
жу, обміну, емісії) з базовим інструментом, який є предметом угоди. 

Похідні фінансові інструменти називають ще деривативами (від англ. 
derivative — похідний), оскільки їхня вартість є похідною від вартості тих 
інструментів, які покладені в основу угоди й які називають базовими. Ба-
зовим інструментом у подібних контрактах можуть бути як окремі види 
первинних фінансових інструментів, так і власне деривативи. 

Слід звернути увагу не тільки на фінансові інструменти, а й на біржові 
товари, відповідно до чого розрізняють фінансові та товарні деривативи. 

Таким чином щодо створення, обігу й використання деривативів спе-
цифічні виникають економічні відносини, або ринок деривативів. За еко-
номічним змістом — це сукупність економічних відносин із приводу пере-
розподілу ризиків, які виникають у процесі обміну товарами та 
фінансовими інструментами. Операції з фінансовими деривативами, укла-
дені з метою зниження ризиків, називають хеджуванням цінових ризиків. 

Прикладами похідних цінних паперів можуть бути:  
Варрант — свідоцтво (сертифікат), яке надає право власнику на ку-

півлю цінних паперів за визначеною ціною, у визначений строк або ж до-
даткове свідоцтво, яке видається разом із цінним папером та надає його 
власнику право на додаткові пільги по закінченню визначеного строку. Різ-
новидом цього інструменту є варрант віконний (window varrant), який ви-
користовується тільки у визначені дні або період. 

Варрант підписний — цінний папір, який надає право власнику акцій 
придбати певну кількість простих акцій того самого емітента. 

Поширенним у використанні деривативом є опціон — право або зо-
бов’язання за угодою купити — продати певний вид цінностей (акції, про-
центні цінні папери, валюта, товар) за визначеною ціною протягом обумов-
леного строку. З іншого боку, опціон можна розглядати як право, яке надає 
компанія своїм найвищим службовцям придбати акції за твердою ціною. 
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Питання для самоперевірки 

1. У чому полягає суть фінансового ринку? 
2. Які основні функції фінансового ринку? 
3. За якими критеріями визначається структура фінансового ринку? 
4. Дайте характеристику основним учасником фінансового ринку. 
5. Які існують види фінансових ринків?  
6. Дайте характеристику інструментам ринку грошей. 
7. Дайте характеристику інструментам ринку капіталів. Чому акції й 

облігації є основними інструментами фінансового ринку?  
8. Що таке акція? Який порядок її обігу? 
9. Що таке облігація? Який порядок її обігу? 
10. У чому полягає суть похідних цінних паперів? 

 
Тести 

1. Основним товаром фінансового ринку є: 
а) акції;  
б) облігації;  
в) гроші, тимчасово наданні в користування; 
г) деривативи;  
д) фінансові активи.  

 
2. Основне завдання фінансового ринку — це:  

а) забезпечити перетік вільних грошових ресурсів;  
б) сприяти купівлі-продажу фінансових послуг; 
в) сприяти руху вартості в процесі розширеного відтворення. 
 

3. Чи правильне таке твердження? Держава на фінансовому ринку є тіль-
ки позичальником грошових ресурсів:  
а) так; 
б) ні. 
 

4. Брокер — основний фінансовий посередник сектора прямого фінансу-
вання: 
а) так; 
б) ні.  
 

5. Дохід по казначейських векселях має форму:  
а) відсотка;  
б) прибутку;  
в) ренти;  
г) різниці від продажу з дисконтом. 
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6. Банківські акцепти обслуговують: 
а) зовнішньоторговельні операції; 
б) операції з нерухомістю; 
в) міжбанківські кредитні угоди; 
г) позики фізичних осіб. 
 

7. Основні характеристики цінних паперів — це:  
а) ліквідність;  
б) ризик;  
в) рентабельність;  
г) дохідність;  
д) вірні відповіді а); б); г). 
 

8. Чи правильне таке твердження: члени акціонерного товариства ризи-
кують тільки власним капіталом, вкладеним в акції: 
а) так;  
б) ні. 
 

9. Акції випускаються тільки у документарній формі: 
а) так;  
б) ні. 
 

10. Облігація як цінний папір дає право на: 
а) отримання дивіденду; 
б) отримання доходу у вигляді процента; 
в) частину прибутку підприємства;  
г) власність підприємства; 
д) частину основних засобів підприємства. 
 

11. До похідних фінансових інструментів належать: 
а) опціони; 
б) ф’ючерси;  
в) угоди про зворотний викуп;  
г) банківські акцепти; 
д) вірні відповіді а); б); в). 
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Узагальнення підходів до трактування категорії 
«фінансовий ринок» 

Автор Визначення 

О. Д. Василик Фінансовий ринок — ланка фінансової системи, яка створює і 
використовує фонди фінансових ресурсів у тих випадках, коли 
інші ланки фінансової системи не можуть діяти ефективно1 

С. I. Юрій,  
Т. О. Кізима,  
Н. П. Злепко,  
М. М. Тріпак  

Фінансовий ринок є механізмом торгівлі фінансовими активами, 
обов’язковими атрибутами якого є чіткі правила торгівлі, наяв-
ність професійних учасників ринку та розвинута ринкова інфра-
структура, яка забезпечує мінімальні витрати і максимальну на-
дійність укладення угод2 

І. О. Петровська,  
Д. В. Клиновий 

Фінансовий ринок — особливий тип ринку, предметом купівлі-
продажу на якому виступають різні фінансові інструменти. Сис-
тема сучасного фінансового ринку має п’ять основних складо-
вих, якими є банківський ринок, ринок цінних паперів (фондо-
вий ринок), валютний ринок, ринок дорогоцінних металів, ринок 
страхових послуг3 

М. В. Романовсь-
кий,  

Г. М. Бєлоглазова 

Фінансовий ринок — це ринок, на якому відбувається ринковий 
перерозподіл вільних грошових капіталів і заощаджень між різ-
ними суб’єктами економіки шляхом укладення угод із фінансо-
вими активами4 

С. О. Маслова,  
О. А. Опалов  

Фінансовий ринок — 1) сукупність економічних відносин, які 
пов’язані з купівлею та продажем фінансових інструментів; 
2) ринкові інститути, які є каналами «переливу», перерозподілу 
коштів; 3) механізм перерозподілу капіталу між кредиторами та 
позичальниками за допомогою посередників на основі попиту і 
пропозиції; 4) ринок грошей; 5) грошові відносини, які виника-
ють у процесі купівлі-продажу фінансових активів під впливом 
попиту і пропозиції на позиковий капітал; 6) сукупність соціаль-
но-економічних відносин, де проявляється попит і пропозиція на 
різні платіжні засоби5 

Габбард,  
Р. Глен. 

Фінансові ринки (Financial markets) — місця, де торгують еміто-
ваними чи існуючими облігаціями, акціями, контрактами на ку-
півлю іноземної валюти та іншими фінансовими інструментами6 

                                                            

1 Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник / О. Д. Василик. — К.: НІОС — 2000. — С. 25. 
2 Фінанси: вишкіл студії. Навч. посіб. / За ред. С. І. Юрія —Т.: Карт-бланш, 2002. — С. 191. 
3 Петровська І. О. Фінанси (з елементами статистики фінансів): Навч. посіб. / І. О. Петровська, 
Д. В. Клиновий. — К.: ЦУЛ. — 2002. — С. 18. 
4 Финансы и кредит: Учеб. для студ. вузов, обуч. по экон. спец. / За ред. М. В. Романовский, 
Г. Н. Белоглазова. — М. : Юрайт, 2003. — С. 286. 
5 Маслова С. О. Фінансовий ринок: Навч. посіб. для студ. вищ. закл. / С. О. Маслова, О. А. Опалов — 2-ге 
вид., випр. — К.: Каравела, 2003. — С. 336. 
6 Габбард, Р. Глен. Гроші, фінансова система та економіка: Підручник / Пер. з англ.; Наук. ред. пер. 
М. Савлук, Д. Олесневич. — К.: КНЕУ, 2004. — С. 846. 
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ми6 
В. М. Суторміна … фінансовий ринок є економічним простіром, на якому фор-

муються відносини з приводу купівлі-продажу фінансових фон-
дів1 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

Фінансові ринки — ринкові інститути, які є каналами перели-
вання, перерозподілу грошових коштів, зокрема фондові біржі2 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  
А. А. Ільєнко та 

ін. 

Фінансовий ринок — ланка фінансової системи, яка формує і 
використовує фонди фінансових ресурсів у тих випадках, коли 
інші ланки фінансової системи не можуть діяти ефективно.3 
Фінансовий ринок — це винятково складна структура з великою 
кількістю учасників — фінансових посередників, споживачів 
фінансових послуг (юридичні, фізичні особи, держава), які всту-
пають в економічні відносини, оперуючи різноманітними фінан-
совими інструментами.4 

В. М. Опарін Фінансовий ринок — це сфера торгівлі фінансовими ресурсами, 
які забезпечують функціонування суб’єктів підприємницької ді-
яльності та фінансових інституцій5 

В. М. Шелудько Фінансовий ринок є системою економічних та правових відно-
син, пов’язаних із купівлею-продажем або випуском та обігом 
фінансових активів6 

Ю. В. Ковбасюк Фінансовий ринок — сукупність економічних відносин щодо 
фінансових операцій, які регулюють потоки коштів від їх влас-
ників до позичальників7 

С. І. Юрій, 
В. М. Федосов 

Фінансовий ринок — механізм перерозподілу фінансових акти-
вів між окремими суб’єктами підприємницької діяльності, дер-
жавою і населенням, а також міжнародними фінансовими інсти-
тутами. Фінансовий ринок через посередників, фірми та 
інституції, що надають фінансові послуги, реалізує фінансові 
рішення домогосподарств, приватних компаній та урядових ор-
ганізацій8 

В. І. Оспіщев,  
О. П. Близнюк,  

Фінансовий ринок — підсистема фінансової інфраструктури, 
специфічна сфера економічних відносин, у якій формуються і 

                                                            

1 Суторміна В. М. Фінанси зарубіжних корпорацій: Підручник. / В. М. Суторміна. — К. : КНЕУ, 2004. — 
С. 429. 
2 Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. Т. 2 / За ред. С. В. Мочерного. — Л.: Світ, 2005. — 
С. 509. 
3 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 132. 
4 Леоненко П. М. Теорія фінансів: Навч. посіб. / П. М. Леоненко, П. І. Юхименко, А. А. Ільєнко та ін. / За 
заг. ред. О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 389. 
5 Опарін В. М. Фінансова система України: Теоретико-методологічні аспекти: Монографія. — К.: КНЕУ, 
2005. — С. 150. 
6 Шелудько В. М. Фінансовий ринок: Підручник. / В. М. Шелудько. — К.: Знання, 2006. — С. 11. 
7 Ковбасюк Ю. В. Державні фінанси: теоретико-організаційні аспекти: навч. посіб. / Ю. В. Ковбасюк. — 
К.: КИЙ, 2007. — С. 230. 
8 Фінанси: Підручник / За ред. С. І. Юрія, В. М. Федосова. — К.: Знання, 2008. — С. 38. 
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Л. І. Лачкова,  
Т. О. Ставерська  

та ін 

функціонують відносини між учасниками фінансового ринку 
стосовно купівлі-продажу фінансових фондів1 

В. Л. Смагін  … фінансовий ринок — це складна сукупність економічних від-
носин, яка системно інтегрована в структуру національної еко-
номіки, забезпечує функціонування сфери обігу фінансових ак-
тивів, їх перерозподіл між економічними суб’єктами2 
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Тема 13 
ОРГАНІЗАЦІЯ Й УПРАВЛІННЯ ФІНАНСАМИ 

 
Основні терміни та поняття 

Фінансовий менеджмент, інвестиційний портфель, суб’єкт фінансового 
менеджменту, об’єкт фінансового менеджменту, функції фінансового 
менеджменту, фінансові ресурси, грошові фонди підприємства, фінансова 
інформація, фінансова звітність підприємства, форми фінансової звітно-
сті підприємства, прибутковість підприємства, рентабельність підпри-
ємства, ліквідність підприємства, платоспроможність підприємства, 
податковий менеджмент; державний податковий менеджмент; подат-
ковий менеджмент контролюючих органів;корпоративний податковий 
менеджмент; іпотечне кредитування  

 
 

13.1. Теоретичні основи фінансового менеджменту 

13.1.1. Еволюція фінансового менеджменту 

Світова економічна криза 20–30-х років XX століття зі всією очевид-
ністю показала необхідність ефективного, раціонального управління еко-
номічними процесами як в масштабах національної економіки, так і на ко-
жному конкретному підприємстві. Велике промислове виробництво не 
може розвиватися без фондового ринку, колективних форм володіння вла-
сністю, акціонерного капіталу. Злиття промислового і фінансового капіта-
лу вимагає виокремлення самостійного сектора управління — фінансового. 

Як самостійна наука фінансовий менеджмент сформувався нещодав-
но. Окремі фундаментальні розробки з теорії фінансів велися ще до другої 
світової війни; зокрема, можна згадати про відому модель оцінки вартості 
фінансового активу, запропонованою Дж. Уільямсом у 1938 р. і яка є осно-
вою фундаменталістського підходу. Проте прийнято вважати, що початок 
цьому процесу поклали роботи Р. Марковіца, які заклали основи сучасної 
теорії портфеля. У цих роботах була викладена методологія ухвалення рі-
шень в галузі інвестування у фінансові активи і запропонований відповід-
ний науковий інструментарій. Представлені ідеї, так само як і математич-
ний апарат, мали значною мірою теоретичний характер, що ускладнювало 
їх вживання на практиці. Пізніше учень Р. Марковіца У. Шарп запропону-
вав спрощений і більш практичний варіант математичного апарату, що 
отримав назву однофакторної моделі (single-factor model). Запропонована 
У. Шарпом методика вже дозволяла ефективно управляти великими порт-
фелями, що поєднують сотні фінансових активів. 

Подальший розвиток фінансовий менеджмент отримав у дослідженнях 
вчених, присвячених ціноутворенню цінних паперів, розробці концепції 
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ефективності ринку капіталу, створенню моделей оцінки ризиків й дослі-
дженню їх прибутковості, розробці нових фінансових інструментів тощо. 

Зокрема, в 60-ті роки зусиллями У. Шарпа, Дж. Лінтнера і Дж. Моссі-
на була розроблена модель оцінки прибутковості фінансових активів 
(Capital Asset Pricing Model, САРМ). Вона пов’язала систематичний ризик і 
методи дослідження прибутковості портфеля фінансових активів. Ця мо-
дель до сьогодні залишається одним із найвагоміших наукових досягнень в 
теорії фінансів. Проте вона постійно піддавалася певній критиці. Пізніше 
було розроблені декілька підходів, альтернативних моделі САРМ, зокрема, 
це теорія арбітражного ціноутворення, теорія ціноутворення на ринку 
строкових угод (опціонних, форвардних, ф’ючерсних та угод своп) і теорія 
преференцій достатків в умовах невизначеності. 

Найбільшу популярність здобула теорія арбітражного ціноутворення 
(Arbitrage Pricing Theory, APT). Концепція АРТ була запропонована відо-
мим фахівцем в області фінансів Ст. Россом. В її основу закладено приро-
днє твердження про те, що фактична прибутковість будь-якої акції склада-
ється з двох частин: 1) нормальної або очікуваної прибутковості і 2) 
ризикової або невизначеної прибутковості. Останній компонент визнача-
ється багатьма економічними чинниками, наприклад, ринковою ситуацією 
в країні, що оцінюється валовим внутрішнім продуктом, стабільністю сві-
тової економіки, інфляцією, динамікою процентних ставок та ін. 

Дві інші альтернативи моделі САРМ — теорія ціноутворення опціонів 
(Option Pricing Theory, ОРТ) і теорія преференцій достатків в умовах неви-
значеності (State-Preference Theory, SPT) — за тих чи інших причин ще не 
отримали достатнього розвитку і перебувають у стадії становлення. Зокре-
ма, щодо теорії SPT можна сказати, що її виклад має занадто теоретичний 
характер, а її використання передбачає наявність досить точних оцінок 
майбутнього стану фінансового ринку. Зародження теорії ОРТ пов’язують 
з іменами Ф. Блека і М. Скоулза, а теорії преференцій — з ім’ям Дж. Хир-
шліфера. 

Проблема взаємозв’язку ціни фінансових активів та інформації, циркулю-
ючої на ринку капіталу, досліджувалася з кінця 50-х років. Проте рубежем вва-
жається стаття Ю. Фами, в якій обговорюється вирізнення трьох форм ефектив-
ності ринку капіталу, — сильної, помірної і слабкої. Подальші розробки в цій 
галузі, переважно не зачіпали теоретичних аспектів запропонованої класифіка-
ції, а лише стосувалися емпіричного її підтвердження. 

У другій половині 50-х років проводилися інтенсивні дослідження з 
теорії структури капіталу і ціни джерел фінансування. Початок цим дослі-
дженням поклав ще в 30-і роки Дж. Уїльямс, а на початку 50-х років про-
довжено у роботах Д. Дюрана. Проте загальновизнаним є те, що основний 
внесок у розвиток теорії структури капіталу і ціни джерел фінансування 
був зроблений Ф. Модільяні і М. Міллером, оскільки їх теорія базувалася 
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на низці передумов, що мають обмежувальний характер. Подальші дослі-
дження в цій галузі були присвячені вивченню можливостей ослаблення 
цих обмежень. Крім того, досліджувалися можливості застосування різних 
моделей, зокрема САРМ, для розрахунку вартості капіталу, отриманого з 
різних джерел. 

Із всіх згаданих новацій два напрямки — теорія портфеля і теорія 
структури капіталу — є серцевиною науки і техніки управління фінансами 
великої компанії, оскільки дозволяють відповісти на два принципово важ-
ливих питання: звідки узяти і куди вкласти фінансові ресурси. Мабуть, не 
випадково 1958 рік, коли була опублікована робота Ф. Модільяні і М. Міл-
лера, розглядається найбільшими фахівцями в галузі теорії фінансів 
Т. Е. Коуплендом і Дж. Ф. Уестоном як рубіж, починаючи  з якого від при-
кладної мікроекономіки виокремився самостійний напрямок, відомий нині 
як сучасна теорія фінансів. 

Саме в рамках сучасної теорії фінансів надалі сформувалася приклад-
на дисципліна фінансовий менеджмент як наука, присвячена методології і 
техніці управління фінансами великої компанії. Сталося це, переважно 
шляхом природного доповнення базових розділів теорії фінансів аналітич-
ними розділами бухгалтерського обліку (аналіз фінансового достатку ком-
панії, аналіз і управління дебіторською заборгованістю та ін.) і деяким по-
нятійним апаратом теорії управління. Перші монографії з нової дисципліні, 
які можна було використовувати як навчальні посібники, з’явилися в про-
відних англомовних країнах на початку 60-х років. Сьогодні вже можна 
говорити про те, що фінансовий менеджмент остаточно сформувався не 
лише як самостійний науковий напрям і практична діяльність, але й як на-
вчальна дисципліна. 

Синтез теорії управління, теорії фінансів і аналітичного апарату бух-
галтерського обліку в самостійний напрям — «фінансовий менедж-
мент» — не є чимось абсолютно унікальним. Подібні метаморфози, обу-
мовлені посиленням управлінських аспектів, сенс яких полягає в тому, що, 
наприклад, облік або аналіз важливі не лише і не стільки самі по собі, скі-
льки з позиції підвищення ефективності управлінських рішень. 

Змістовна частина цієї дисципліни, в принципі, може бути визначена 
по-різному. Зокрема, як це видно з попередніх пояснень, один із підходів 
може бути таким. Управління фінансами великої компанії здійснюється, 
виходячи з інтересів її власників. Неважко сформулювати сукупність ці-
льових установок, ранжируваних за пріоритетністю або впорядкованих у 
вигляді дерева цілей, які встановлюються акціонерами при створенні ком-
панії. При цьому виокремлюється основна мета — максимізація ціни фір-
ми шляхом нарощування її капіталізованої вартості. Для досягнення цієї 
мети у межах управління фінансами компанії повинні прийматися рішення 
за трьома стрижневими напрямками: 
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 інвестиційна політика компанії; 
 управління джерелами фінансування; 
 дивідендна політика. 
У межах першого напрямку визначається, куди слід вкладати фінан-

сові ресурси для того, щоб забезпечити досягнення основної мети. Оскіль-
ки в цьому випадку йдеться про кількісні характеристики і порівняльний 
аналіз інвестиційних проектів, які, як очікується, принесуть певний дохід в 
майбутньому. Будь-які оцінки, по-перше, є багатоваріантними, сформова-
ними у рамках імітаційного моделювання, й, по-друге, мають імовірнісну 
природу і, по-третє, пов’язані з певним ризиком. Зміст другого і третього 
напрямків розкривається в їх назві. Зазначимо також, що вони жорстко 
взаємопов’язані між собою, оскільки жодні рішення щодо структури дже-
рел не можуть бути прийняті без врахування особливостей прийнятої диві-
дендної політики компанії. 

Наведена логіка виокремлення розділів фінансового менеджменту 
може бути наочно інтерпретована за допомогою балансу компанії, який є 
однією з якнайповніших і ефективніших моделей опису її майнового і фі-
нансового становища: актив балансу показує напрямки інвестування кош-
тів компанії, а пасив — джерела отримання цих засобів. Кожен з трьох 
описаних вище стрижневих напрямків може бути далі структурований тією 
або іншою мірою деталізації. Зокрема, інвестиційна політика поєднує не 
лише управління фінансовими активами, основними засобами, оборотними 
активами, а й оцінку інвестиційних проектів. 

Управління фінансами будь-якого об’єкта має на увазі оцінку вироб-
ничих і фінансових напрямків його діяльності, пошук і мобілізацію джерел 
отримання коштів для її забезпечення, фінансові розрахунки з всіма конт-
рагентами, що мають інтерес до певного об’єкта (держава, власники, інвес-
тори, кредитори та ін.). 

Виходячи з викладеного вище, фінансовий менеджмент (як наука, що 
містить теоретичне й практичне спрямування) поєднує розгляд таких проб-
лем: 

– фінансовий аналіз і планування; 
– фінансовий ризик і його оцінка; 
– оцінка поточного фінансового стану компанії; 
– поточне і перспективне планування фінансово-господарської дія-

льності; 
– поточне управління фінансами компанії; 
– управління активами; 
– оцінка привабливості інвестиційних проектів; 
– управління оборотними активами; 
– управління фінансовими інвестиціями: 
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– оцінка становища компанії на ринку капіталу; 
– управління портфельними інвестиціями; 
– управління власним капіталом; 
– управління позиковим капіталом; 
– оцінка вартості і структури капіталу; 
– особливості управління фінансами компанії у разі зміни її органі-

заційно-правової форми; 
– управління фінансами компанії в умовах банкрутства; 
– управління фінансами компанії в умовах цінових змін; 
– особливості управління фінансами некомерційних організацій. 
Наведений перелік дає лише загальне уявлення про змістовну частину 

теорії і практики фінансового менеджменту.  

 
 

13.1.2. Принципи організації фінансового менеджменту 

Сьогодні управління фінансами на підприємстві здійснюється за дво-
ма напрямками: 

1) управління активами (як розпорядитися наявними фінансовими 
ресурсами); 

2) управління пасивами (як залучити необхідні фінансові ресурси на 
підприємство). 

Фінансовий менеджмент дозволяє відповісти на питання: якими мають 
бути структура активів, співвідношення товарно-матеріальних цінностей і 
грошових ресурсів, як організувати рух оборотних коштів з метою найбільш 
ефективного їх використання на всіх стадіях кругообігу. Управління паси-
вами означає не лише пошук можливих джерел отримання коштів, але і фо-
рмування їх оптимальної структури, що забезпечує максимальну віддачу на 
кожну вкладену грошову одиницю в розвиток діяльності підприємства. 

Мистецтво фінансового управління полягає в поєднанні дій і рішень 
по забезпеченню стійкого поточного фінансового становища підприємства, 
його платоспроможності і ліквідності, а також перспектив розвитку, підк-
ріплених довгостроковими джерелами фінансування, що формують струк-
туру активів. Оперативне реагування на зміну зовнішніх і внутрішніх фак-
торів, особливо в умовах становлення ринку, — обов’язкова вимога для 
ефективного фінансового управління. 

Таким чином, фінансовий менеджмент як наука є системою знань що-
до ефективного управління грошовими фондами і фінансовими ресурсами 
підприємств для досягнення стратегічних цілей і вирішення тактичних зав-
дань. 

Як система управління, фінансовий менеджмент організовує взаємини 
всередині підприємства і за його межами. Всередині підприємства форму-
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ється відповідна мотивація співробітників, що поєднує цілі підприємства і 
суб’єкта управління — фінансового менеджера на основі особистої заціка-
вленості в збільшені прибутковості, а також можливості кар’єрного зрос-
тання. 

Дієвість фінансового менеджменту розкривається у виконуваних ним 
функціях. Будучи складовою частиною загальної системи управління, він 
покликаний вирішувати завдання з організації, планування, мотивації і ко-
нтролю. 

Водночас, фінансовий менеджмент має виражену специфіку — управ-
ління грошовими потоками, тому його функції значною мірою зумовлені 
завданнями фінансів підприємств. Виконання розподільної функції зосере-
джене на забезпеченні ефективної структури капіталу підприємства та фо-
рмуванні фондів фінансових ресурсів. Будучи пріоритетною системою в 
загальній структурі управління, фінансовий менеджмент покликаний орга-
нізувати фінансові потоки таким чином, щоб забезпечити ефективний і 
безперебійний відтворювальний процес на підприємстві. Забезпечення до-
статності грошових коштів для нормального функціонування підприємст-
ва, збалансованість матеріальних і фінансових ресурсів на всіх стадіях кру-
гообігу досягаються завдяки відтворювальній функції фінансового 
менеджменту. 

Друга функція фінансового менеджменту — організаційна. Її реаліза-
ція забезпечує системний підхід до організації управління грошовими по-
токами і фондами, взаємодії функціональних структур підприємства з ме-
тою досягнення наміченого фінансового результату. Організаційна 
функція передбачає взаємозв’язок ресурсів у просторі та часі. 

Фінансове планування як функція фінансового менеджменту визначає 
кількісну оцінку передбачуваних процесів і заходів. Базуючись на аналізі 
господарської діяльності підприємства, фінансове планування формує кон-
кретні показники, задає економічні пропорції розвитку завдяки розподілу 
фінансових ресурсів. Це дуже дієвий інструмент забезпечення стійкого ро-
звитку, за допомогою якого можна визначити, скільки і яких ресурсів слід 
залучити, щоб забезпечити відповідні обсяги виробництва і продажу для 
задоволення платоспроможного попиту споживачів. 

Як самостійну функцію фінансового менеджменту можна назвати 
прогнозування. Довгостроковий прогноз показників фінансової діяльності 
підприємства і кінцевих результатів заходів, що проводяться, дозволяє ви-
явити певні тенденції, що складаються на ринку. Екстраполюючи їх на 
тривалий період, можна розробити варіанти стратегії й тактики для досяг-
нення наміченої мети підприємства. 

Стимулююча функція фінансового менеджменту забезпечує необхід-
ну мотивацію як власникам, так і колективу підприємства загалом. Заці-
кавленість у високій результативності власної праці забезпечується відпо-
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відною організацією системи оплати. Використання ресурсів стає ефектив-
ним, якщо особистий внесок працівника в нарощування капіталу забезпе-
чується помітним його заохоченням. 

Контрольна функція фінансового менеджменту відображає стан кру-
гообігу ресурсів, ефективність господарювання, забезпечує контроль за 
управлінськими рішеннями в галузі фінансів, передбачаючи аналіз чинни-
ків, що стали причиною відхилення від запланованих параметрів. Конт-
роль і аналіз дозволяють визначити закономірності і тенденції в динаміці 
натуральних і вартісних показників, розкрити наявні внутрішні резерви. 
Таким чином, контрольна функція є зв’язуючим елементом всіх сторін фі-
нансового менеджменту, забезпечуючи їх взаємодію на підприємстві: ре-
гулювання процесу, організацію виробництва з реальною структурою 
управління, планування і прогнозування, зацікавленість в результатах ефе-
ктивного господарювання. Формами відповідальності за наслідками фінан-
сового контролю можуть бути штрафи, пені, неустойки, що стягуються 
при порушенні договірних зобов’язань, несвоєчасному погашенні креди-
тів, виникаючих неплатежах. Крайнім заходом щодо неефективно працю-
ючого підприємства може стати процедура оголошення його банкрутом. 

Ефективність фінансового менеджменту залежить від правильного 
використання функцій, знання прийомів управління, стандартів обліку і 
регулюючих актів діяльності підприємства, уміння і навиків оцінки конк-
ретних фінансових ситуацій, використання сучасних інформаційних сис-
тем та їх програмного забезпечення. 

 
 

13.1.3. Суб’єкти і об’єкти фінансового управління на підприємстві 

Як система управління фінансовий менеджмент передбачає наявність 
суб’єкта і об’єкта управління. Як суб’єкти управління на підприємстві мо-
жуть виступати посадові особи фінансової служби або працівники, в ком-
петенцію яких входить управління організацією грошового обороту на пі-
дприємстві. Фінансова діяльність може бути розподілена між службами і 
виконавцями, що перебувають на різних ієрархічних рівнях управління. 
Оскільки малий бізнес не передбачає глибокого розподілу управлінських 
функцій, то суб’єктами фінансового менеджменту можуть виступати кері-
вник підприємства і бухгалтер. 

На великих підприємствах для управління фінансами створюються са-
мостійні підрозділи — фінансові служби і дирекції. Фінансовий директор 
(віце-президент з фінансових питань) — головний відповідальний фінан-
сист. Функції суб’єкта фінансового управління можуть бути також делего-
вані фінансовому менеджеру, головному бухгалтеру, адміністративному 
директору, керівнику фінансово-збутової служби та іншим уповноваженим. 
Створення фінансової дирекції, визначення кола її завдань і можливостей є 
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прерогативою найвищого органу управління підприємства — ради дирек-
торів чи наглядової ради. 

Об’єктами управління у фінансовому менеджменті є грошові надхо-
дження і виплати, які складають грошовий фонд підприємства. Керований 
грошовий потік є замкнутим циклом припливу і відтоку коштів підприємс-
тва, розміри якого залежать від обсягу продажів, розміру дебіторської і 
кредиторської заборгованості, необхідних запасів, структури капіталу, фі-
нансових ресурсів тощо. Потоки грошових коштів підприємства мають пе-
вні джерела: власний капітал, позикові засоби, інші пасиви. Напрямок ви-
користання коштів передбачає створення різних активів. 

 грошовий фонд підприємства складається в процесі руху грошових 
коштів, що обслуговують найрізноманітніші господарські операції. Всі 
операції можуть бути згруповані за основними напрямками економічної 
діяльності підприємства: поточною, інвестиційною і фінансовою. Це озна-
чає, що організований рух грошових коштів у кожному конкретному випа-
дку покликаний вирішувати певні завдання і загальна результативність го-
сподарювання залежатиме від успіхів у здійсненні кожного напрямку 
діяльності. Звичайно, результати поточної діяльності багато в чому визна-
чають можливості підприємства, але й інші види діяльності також можуть 
сприяти подоланню виникаючої фінансової скрути. 

Таким чином, об’єктами фінансового управління є активи і пасиви 
(фінансові зобов’язання) підприємства, що формуються в процесі поточної 
діяльності та здійснення інвестицій. 

При створенні підприємства пріоритетним завданням є визначення 
розміру засобів, необхідних для фінансування новостворюваних активів. 
При цьому вирішується завдання оптимізації джерел фінансування, фор-
мування такої структури, яка забезпечить необхідну фінансову стійкість 
підприємства при низьких значеннях вартості капіталу. Надалі власні фі-
нансові ресурси визначатимуть можливості підприємства у вирішенні 
стратегічних завдань. Основна увага в управлінні власними фінансовими 
ресурсами має бути приділена формуванню чистого прибутку і амортиза-
ційним відрахуванням. Але не лише власні джерела обумовлюють розмір 
грошового потоку, неабиякою мірою фінансова ефективність залежить від 
поєднання власних і позикових коштів в обороті. Це висуває перед фінан-
совим менеджментом завдання визначення загальної потреби в позикових 
коштах та оптимізації співвідношення короткострокової і довгострокової 
заборгованості. 

Оборотні і необоротні активи є суттю будь-якого підприємства. Ви-
ступаючи як об’єкти фінансового управління, вони мають бути передусім 
визначені в абсолютних значеннях по своїх видах, оскільки від цього зале-
жать масштаби діяльності самого підприємства, а також розміри і фінансо-
ва структура капіталу. Водночас принципові відмінності кругообігу окре-
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мих складових частин активів вимагають різних підходів до управління 
оборотними і необоротними активами. Визначення тривалості обороту 
окремих видів фінансових активів створює передумови раціонального 
управління запасами товарно-матеріальних цінностей, дебіторською забор-
гованістю і оборотними коштами загалом. 

У складі необоротних активів питому вагу займають основні фонди. 
Управління цією частиною активів передбачає аналіз структури і ефектив-
ності використання окремих їх видів, а також заходи щодо забезпечення 
поточного і капітального ремонту, своєчасного оновлення, заміни машин і 
обладнання. 

Управління необоротними активами вимагає вирішення такого за-
вдання, як управління реальними інвестиціями. Для цього необхідно здійс-
нити оцінку інвестиційної привабливості розроблених проектів, розгляну-
ти їх ефективність з погляду доцільності капіталовкладень. 

На особливу увагу у фінансовому менеджменті заслуговує діяльність 
підприємства на фондовому ринку. Формування і оперативне управління 
портфелем цінних паперів означають не тільки можливість отримання до-
даткових прибутків, але і наявність ризиків, характерних для цієї діяльнос-
ті. Вибір фінансових інструментів, формування оптимальної структури ін-
вестиційного портфеля, що дозволяє збалансувати ризик і прибутковість, 
— основні напрямки управління цією частиною активів підприємства. Ри-
зики супроводжують не лише фінансову діяльність, вони є характерним 
фактором практично будь-якого виду бізнесу. Фінансове управління стає 
ефективним тільки тоді, коли визначений перелік супутніх підприємству 
ризиків, встановлена їх структура і можливі наслідки настання ризикових 
подій. Управління ризиками означає також проведення превентивних за-
ходів, мінімізацію передбачуваних фінансових ризиків, забезпечення стра-
хового захисту за рахунок внутрішніх і зовнішніх джерел. 

Об’єкти фінансового менеджменту — активи і пасиви підприємства 
тісно пов’язані між собою. Рішення про здійснення вкладень в певні акти-
ви передбачає наявність джерел фінансування. Ціна джерел, що залуча-
ються, може бути різною, і це відіб’ється на рішенні, що приймається. 
Власні ресурси, на відміну від позикових, не можуть бути оцінені з погля-
ду плати за ресурси, але можуть використовуватися достатньо ефективно 
при виборі ефективного варіанту інвестування. Отже, об’єкти фінансового 
менеджменту перебувають в постійній взаємодії і їх взаємообумовленість 
ставить перед суб’єктом управління завдання розробки варіантів можливих 
дій, забезпечуючи раціональну мобілізацію і використання грошових кош-
тів. Питання: де взяти необхідні кошти і як із найбільшою вигодою ними 
розпорядитися — ніколи не матиме однозначної відповіді. Пошук альтер-
натив, найбільш вигідних варіантів рішень — мистецтво фінансового ме-
неджера. 
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13.2. Інформаційне забезпечення фінансового управління 

13.2.1. Фінансова інформація та її використання в діяльності 
підприємства 

Фінансове управління на підприємстві може бути ефективним лише у 
випадку, якщо суб’єкти управління матимуть чітке уявлення про засоби і зо-
бов’язання підприємства, виручку і витрати, прибутки і податки, грошові фо-
нди і фінансові ресурси. Фінансова інформація, що відображає виробничо-
господарську діяльність підприємства, є системою показників про рух грошо-
вих коштів. Така система вивчається як зовнішніми, так і внутрішніми корис-
тувачами в процесі фінансового аналізу, планування і ухвалення рішень. Фі-
нансові звіти містять лише ту інформацію, яка виражена в грошовому вимірі. 
Сумарність показників забезпечується завдяки спільній вартісній одиниці — 
грошам, що дозволяють підсумовувати і комбінувати отримувані відомості, 
відтворювати та аналізувати події, які відображають фінансові показники. 

Проте не всі характеристики господарської діяльності можуть бути 
виражені в грошових одиницях. Це стосується асортименту продукції, 
ефективності використання основних фондів, кадровому потенціалу, мар-
кетинговим дослідженням і т.п. Виникаюча невідповідність нівелюється 
здатністю управлінського обліку відображати не лише вартісні, але і нату-
ральні показники. Періодичність представлення відомостей в цьому випад-
ку підпорядкована лише необхідності ухвалення оперативних управлінсь-
ких рішень, а змістовна частина представляє комерційну таємницю і 
призначена для внутрішнього використання. Уміння читати, розуміти і 
тлумачити фінансову звітність й супутню інформацію дозволяє реконст-
руювати господарські операції, що сталися, і на цій підставі готувати про-
гнози та варіанти майбутніх фінансових рішень. Таким чином фінансовий 
аналіз є одним із найважливіших конструктивних елементів фінансового 
менеджменту, а його результати є підставою для ухвалення обґрунтовано-
го фінансового рішення. 

В основі внутрішніх джерел інформації — бухгалтерська звітність, яка 
завдяки своїй уніфікованій формі та спільним стандартам використовуєть-
ся для оцінки майнового і фінансового становища підприємства. Проте ча-
стота отримання такої інформації зазвичай пов’язана з підготовкою квар-
тальної або річної звітності. Фінансовий стан в такому випадку оцінюється 
за показниками, що характеризують основні результати господарювання, 
зміну активів, склад і структуру капіталу. Оцінкою фінансової результати-
вності є прибуток, отриманий від операційної діяльності, позареалізаційної 
діяльності, реалізації майна тощо. Загальний підсумок — це отриманий пі-
дприємством прибуток або збиток за звітний період. 

Склад і структуру активів характеризують показники, що відобража-
ють стан необоротних активів, виробничих запасів і незавершеного вироб-
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ництва, готової продукції та коштів у розрахунках. Довгострокові пасиви, 
власні і прирівняні до них кошти, інші показники джерел і зобов’язань пі-
дприємства дають уявлення про динаміку капіталу. Складність викорис-
тання інформації у фінансовому управлінні пояснюється обов’язковістю 
щоквартального представлення балансу підприємства, звіту про фінансові 
результати та інших форм звітності. 

Фінансова інформація про діяльність підприємства міститься не лише 
в звітних формах, що розробляються зі встановленою періодичністю. Вона 
є і в оперативних відомостях про стан банківських рахунків, планових і 
фактичних даних про обсяги виробництва, відвантаження і продажу, даних 
про щоденні зміни дебіторської і кредиторської заборгованостей, розміри 
проведених закупівель сировини, матеріалів та інших матеріальних цінно-
стей, про динаміку виробничих запасів і т.п. 

Споживачі фінансової інформації про діяльність підприємства можуть 
удаватися до різних джерел її отримання, причому повнота відомостей ви-
значатиметься специфікою функцій кожного з них щодо господарюючого 
суб’єкта. Для фінансового менеджера інформація має бути доступною і 
повною. Для контрагента (підприємства — постачальника) головною є ін-
формація про платоспроможність. Кредиторів, передусім, цікавлять креди-
тоспроможність позичальника, перспективи повернення наданих коштів. 
Інвестори зацікавлені в інформації, що характеризує підприємство як 
об’єкт надійного розміщення коштів, здатний реалізувати інвестиційну 
програму. Для власників, передусім, цікава оцінка рентабельності, прибут-
ковості підприємства, а також рівень ризику втрати капіталу. Здатність пі-
дприємства до стійкого розвитку та забезпечення нарощення прибутку в 
майбутньому об’єднує всіх потенційних користувачів інформації про його 
фінансовий стан. 

 
 

13.2.2. Баланс підприємства та аналіз його складових частин 

Баланс підприємства — це віддзеркалення його фінансового стану на 
конкретний момент часу. Результати руху фінансових потоків фіксуються в 
структурі капіталу, розмірах цільових фондів і фінансових активів, нарахо-
ваній амортизації. Баланс становить найбільший інтерес для всіх користува-
чів фінансової інформації, оскільки саме він показує залежність підприємст-
ва від зовнішніх і позикових джерел фінансування, стан стосунків  
постачальниками і покупцями, напрямки інвестиційної діяльності підприєм-
ства та джерела його фінансування. Дані балансу свідчать про те, що має в 
своєму розпорядженні підприємство, скільки воно заборгувало постачальни-
кам і кредиторам, яким є його власний капітал. Будь-яка господарська опе-
рація призводить до зміни балансу, і при нагоді його щоденного складання 
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можна спостерігати залежність заходів, що проводяться, і фінансового ста-
ну. Балансом є зіставлення активів і пасивів підприємства, тобто грошових 
коштів і майна із зобов’язаннями підприємства щодо його власників і кре-
диторів. 

В управлінні підприємством баланс є найважливішим інструментом 
вивчення і діагностики фінансової рівноваги, спостереження за потен-
ційними факторами її порушення. За допомогою ліквідних засобів підп-
риємство повинне гасити свої борги у встановлені терміни, а також підт-
римувати функціональну рівновагу між джерелами і зобов’язаннями, 
забезпечуючи стабільність перших і цільовий напрям других. Цю вимогу 
обумовлює наявність двох різних підходів у фінансовому аналізі: аналіз 
ліквідності та функціональний аналіз. В першому випадку як базою є 
традиційний бухгалтерський баланс, що відображає майновий стан підп-
риємства на певний момент. В другому — функціональний баланс, що 
показує джерела отримання грошових коштів підприємства і напрямки їх 
використання в основній діяльності (поточній, інвестиційній, фінансо-
вій). 

Фінансовий аналіз балансу передбачає проведення горизонтального і 
вертикального аналізу основних фінансових показників підприємства. Го-
ризонтальний аналіз характеризує зміну показників за звітний період, вер-
тикальний — питому вагу показників у загальному підсумку балансу. Ди-
наміка показників на тимчасовому відрізку свідчить про зміни 
економічного потенціалу підприємства, його майнового і финансового 
становища. 

Фінансова рівновага в балансі показує, чи зможе підприємство вико-
нати свої зобов’язання в строк, реалізувавши свої активи. Якщо такої мож-
ливості немає, то це означає припинення платежів і загрозу банкрутства. 
Очевидно, що підтримка фінансової рівноваги і зменшення ризику непла-
тежів вимагають певного співвідношення між мірою ліквідності активів і 
спроможністю повернення кредиторської заборгованості. 

Форми фінансової звітності підприємств і порядок їх заповнення вста-
новлює Міністерство фінансів України. Методологія та форми складання 
фінансової звітності регулюються в Україні затвердженими Міністерством 
фінансів такими національними Положеннями (стандартами):  

1. П(С)БО 1 «Загальні вимоги до фінансової звітності»; 
2. П(С)БО 2 «Баланс»; 
3. П(С)БО 3 «Звіт про фінансові результати»; 
4. П(С)БО 4 «Звіт про рух грошових коштів»; 
5. П(С)БО 5 «Звіт про власний капітал». 
Діючий баланс підприємства має такі форму і структуру, див. 

табл.13.1. 
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Таблиця 13.1 
Структура розділів балансу підприємства 
Актив Пасив 

№ роз-
ділу Назва розділу 

№ роз-
ділу Назва розділу 

1 
Необоротні активи — всі ак-
тиви, що не є оборотними 1 

Власний капітал — частина в акти-
вах підприємства, що залишається 
після вирахування його зобов’язань 

2 

Оборотні активи — грошові 
кошти та їх еквіваленти, що 
необмежені у використанні, а 
також інші активи, призначені 
для реалізації чи споживання 
протягом операційного циклу 
чи 12 місяців з дати балансу 

2 

Забезпечення наступних витрат і 
платежів — нараховані у звітному 
періоді майбутні витрати і платежі 
(відпустки, гарантії), цільові надхо-
дження 

3 
Довгострокові зобов’язання — всі 
зобов’язання, які не є поточними 
зобов’язаннями 

4 

Поточні зобов’язання — зобов’я-
зання, які будуть погашені протя-
гом операційного циклу або 12 мі-
сяців з дати балансу 

3 

Витрати майбутніх періодів 
— витрати, що мали місце 
протягом поточного або попе-
редніх звітних періодів, але 
належать до наступних звіт-
них періодів 

5 

Доходи майбутніх періодів — до-
ходи, отримані протягом поточного 
або попередніх звітних періодів, які 
належать до наступних звітних пе-
ріодів 

 
Як бачимо, актив балансу складається з трьох розділів, а пасив — з 

п’яти розділів, у яких згруповані економічно однорідні засоби і джерела 
так, щоб з найбільшою ясністю простежувався взаємозв’язок між складом 
господарських засобів в активі та джерелами їх формування в пасиві бала-
нсу. Це істотно підвищує пізнавальні якості балансу, полегшує контроль та 
забезпечує аналіз фінансового стану підприємства. 

У І розділі активу балансу «Необоротні активи» об’єднані статті: не-
матеріальні активи, основні засоби за первісною та залишковою вартістю 
(остання належить до валюти балансу), довгострокові фінансові інвестиції, 
довгострокова дебіторська заборгованість та інші необоротні активи. 

У II розділі активу балансу «Оборотні активи» подають дані про гро-
шові кошти та їх еквіваленти, що не обмежені у використанні, а також інші 
активи, призначені для реалізації чи споживання протягом операційного 
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циклу або протягом 12 місяців з дати балансу. До цього розділу належать: 
виробничі запаси, незавершене виробництво, готова продукція, товари, ве-
кселі одержані, дебітори, грошові кошти і їх еквіваленти. До еквівалентів 
грошових коштів відносять короткострокові високоліквідні фінансові інве-
стиції, які вільно конвертуються у певні суми грошових коштів і характе-
ризуються незначним ризиком зміни вартості (грошові документи, депози-
тні сертифікати, чеки тощо). 

У III розділі активу балансу «Витрати майбутніх періодів» подають 
інформацію про витрати майбутніх періодів. Це витрати, що мали місце 
протягом поточного або попередніх звітних періодів, але належать до на-
ступних періодів. 

У І розділі пасиву балансу «Власний капітал» відображають власний 
капітал підприємства, що дорівнює частині активу підприємства, яка за-
лишається після вирахування його зобов’язань. До власного капіталу на-
лежать: статутний капітал, пайовий капітал, додатковий капітал, резервний 
капітал, нерозподілений прибуток. Власний капітал є важливим джерелом 
активів підприємства. 

У II розділі пасиву балансу «Забезпечення наступних витрат і плате-
жів» подають інформацію про нараховані у звітному періоді майбутні ви-
трати та платежі, розмір яких на дату складання балансу можна визначити 
тільки шляхом попередніх (прогнозних) оцінок, а також залишки коштів 
цільового фінансування і цільових надходжень, отриманих з бюджету та 
інших джерел. До цього розділу належать забезпечення виплат відпусток, 
гарантійних зобов’язань, додаткове пенсійне забезпечення, інші види фі-
нансування. 

У III розділі пасиву балансу «Довгострокові зобов’язання» подають 
інформацію про залучені кошти банків, шляхом випуску підприємством 
облігацій на довгостроковій основі з нарахуванням відсотків. Це зо-
бов’язання, які будуть погашені в строк більше одного року. 

У IV розділі пасиву балансу «Поточні зобов’язання» відображають 
зобов’язання, які будуть погашені протягом 12 місяців, починаючи з дати 
балансу. Це зобов’язання за одержаними кредитами банку, виданими підп-
риємством векселями, кредиторською заборгованістю за товари, роботи і 
послуги, поточні зобов’язання за розрахунками з бюджетом, зі страхуван-
ня, оплати праці тощо. 

У V розділі пасиву балансу «Доходи майбутніх періодів» відобража-
ються доходи, отримані протягом поточного або попередніх звітних періо-
дів, які належать до наступних звітних періодів. До доходів майбутніх пе-
ріодів належать, зокрема, доходи у вигляді одержаних авансових платежів 
за здані в оренду основні засоби та інші необоротні активи (авансові орен-
дні платежі), передплату на газети, журнали, періодичні та довідкові ви-
дання, виручку за вантажні перевезення, виручку від продажу квитків тра-
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нспортних і театрально-видовищних підприємств, абонентну плату за ко-
ристування засобами зв’язку тощо. 

Отже, розглянута структура бухгалтерського балансу дає змогу дослі-
дити підприємство, дати характеристику стану фінансово-господарських 
засобів і джерел їх формування на звітну дату в грошовому вимірнику. То-
му не випадково баланс є основною формою звіту про фінансовий стан пі-
дприємства. 

 
 

13.2.3. Ліквідність підприємства та методи її оцінювання 

Серед критеріїв оцінки фінансового стану підприємства ліквідність і 
платоспроможність є пріоритетними. Якщо платоспроможність розгляда-
ють як поточну і перспективну спроможність погашення власних зо-
бов’язань, то поточну платоспроможність можна прирівняти до ліквіднос-
ті, тобто до здатності підприємства погасити свої короткострокові 
зобов’язання, реалізовуючи поточні активи. Таким чином, ліквідний стан 
підприємства означає здатність його активів бути реалізованими, перетво-
реними на гроші. Міра ліквідності залежить від швидкості такого перетво-
рення (у перекладі з латинського ліквідність означає текучість). Отже, під-
приємство буде ліквідним більшою чи меншою мірою залежно від складу 
поточних активів і швидкості їх перетворення на грошову форму для по-
гашення термінової заборгованості. 

У складі пасивів також можуть бути зобов’язання різної міри терміно-
вості, тому визначення ліквідності підприємства передбачає зіставлення 
елементів активу і пасиву балансу. Для цього зобов’язання підприємства 
групуються по мірі їх терміновості, а активи — по мірі швидкості реаліза-
ції. До найбільш термінових зобов’язань належать ті, які мають бути пога-
шені протягом місяця. Вони порівнюються  сумою грошових коштів, що є 
в розпорядженні підприємства, цінних паперів, що легко реалізовуються, 
тобто із засобами, що мають максимальну ліквідністю. Грошові кошти є 
головною складовою ліквідних засобів, оскільки в нормальних обставинах 
зобов’язання погашаються в грошовій формі. Якщо частина термінових 
зобов’язань залишається непокритою, вона має бути збалансована менш 
ліквідними активами: дебіторською заборгованістю, векселями до отри-
мання, запасами товарно-матеріальних цінностей, які можуть бути легко 
реалізовані на ринку. 

Інформація про платоспроможність підприємства найнаочніше може 
бути представлена набором коефіцієнтів, що відображають співвідношен-
ня активів і пасивів підприємства та його короткострокової заборгованості. 
Перевагою методу оцінки ліквідності з використанням коефіцієнтів є мож-
ливість зіставлення отриманого результату з нормативними значеннями, 
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що дозволяє отримати об’єктивну інформацію про фінансовий стан підп-
риємства. 

Коефіцієнт автономії обчислюється як частка від ділення підсумку 
першого розділу пасиву балансу на суму валюти балансу. Нормативне зна-
чення цього коефіцієнта складає не менше 0,5. Перевищення цього значен-
ня відображає зростання фінансової незалежності підприємства, упевне-
ність у погашенні своїх зобов’язань, зменшення ризику фінансових 
ускладнень. 

Коефіцієнт співвідношення власних і позикових коштів є співвідно-
шенням розміру зобов’язань підприємства та його власних коштів. Норма-
тивне значення коефіцієнта дорівнює 1. 

Коефіцієнт маневреності власного капіталу визначається як співвід-
ношення власних оборотних коштів і всієї суми власних джерел отримання 
грошових коштів. Власні оборотні кошти обчислюються по активу балансу 
як різниця між сумою всіх оборотних коштів і короткостроковою заборго-
ваністю або по пасиву — як різниця між сумою всіх власних джерел кош-
тів, збільшеною на позикові джерела (середньострокові і довгострокові по-
зики) для капітальних вкладень, і підсумком довгострокових вкладень по 
активу балансу. 

Високе значення коефіцієнта маневреності позитивно характеризує 
фінансовий стан підприємства. Цей коефіцієнт не має нормативних зна-
чень і може суттєво варіювати залежно від галузі, в якій працює підприєм-
ство, і структури його капіталу. 

Коефіцієнт абсолютної ліквідності визначається як співвідношення 
грошових коштів і цінних паперів, що легко реалізовуються, до коротко-
строкової заборгованості підприємства. Він показує, яку частину коротко-
строкової заборгованості підприємство може погасити на дату складання 
балансу. Нормативне значення коефіцієнта — не менше 2. 

Уточнений коефіцієнт ліквідності обчислюється як співвідношення 
грошових коштів, цінних паперів і дебіторської заборгованості до коротко-
строкових зобов’язань. Нормативне значення коефіцієнта — не менше 0,8–
1,0. Цей коефіцієнт свідчить про платіжні можливості підприємства при 
своєчасних розрахунках дебіторами і показує, яка частина поточних зо-
бов’язань може бути погашена за рахунок готівки та за рахунок очікуваних 
надходжень за відвантажену продукцію, виконані роботи і надані послуги. 

Коефіцієнт платоспроможності (або покриття) розраховується як спів-
відношення всіх поточних активів до короткострокових зобов’язань. Він 
свідчить про платіжні можливості підприємства за умови своєчасних роз-
рахунків з дебіторами, а також при продажу запасів товарно-матеріальних 
цінностей. Нормативні значення коефіцієнта перебувають в межах 2–3. 
Коефіцієнт дозволяє встановити, в скільки разів поточні активи більші ко-
роткострокових зобов’язань. 
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Коефіцієнт забезпеченості запасів і витрат власними джерелами роз-
раховується як співвідношення розміру джерел власних оборотних коштів 
до вартості запасів і витрат підприємства. Значення коефіцієнта більше 1 
показує надлишки власних коштів в обороті, значення менше 1 — нестачу 
власних коштів. 

Коефіцієнт реальної вартості майна виробничого призначення є спів-
відношенням суми основних коштів, виробничих запасів, незавершеного 
виробництва і валюти балансу. Коефіцієнт свідчить про те, наскільки ефе-
ктивно використовуються кошти для здійснення підприємницької діяльно-
сті. Мінімальне нормативне значення коефіцієнта становить 0,5. 

Використання системи коефіцієнтів для оцінки ліквідності підприємс-
тва дозволяє не лише отримати досить повну картину його фінансового 
стану за різної ліквідності активів, але і дає можливість зовнішнім корис-
тувачам інформації судити про фінансове становище підприємства і доці-
льність подальшої взаємодії з ним. Наприклад, для постачальників сирови-
ни і матеріалів найбільший інтерес становить коефіцієнт абсолютної 
ліквідності, а для банку, що кредитує підприємство, більш важливим є ко-
ефіцієнт критичної ліквідності. Тримачів акцій і облігацій, потенційних 
покупців цінних паперів підприємства більшою мірою цікавитиме значен-
ня коефіцієнта поточної ліквідності. Таким чином, кожна група коефіцієн-
тів відображає певний бік фінансового стану підприємства. 

 
 

13.3. Фінансове планування 

13.3.1. Види планів, зміст і послідовність їх розробки на підприємстві 

Плануванням є процес розробки і прийняття цільових установок кіль-
кісного і якісного характеру та визначення шляху найбільш ефективного 
їх досягнення. Ці установки, що розробляються найчастіше у вигляді де-
рева цілей, характеризують бажане майбутнє і за можливості чисельно ви-
ражаються набором показників, які є стрижневими для певного рівня 
управління. 

Необхідність складання планів визначається багатьма причинами. На-
звемо три з них: невизначеність майбутнього, координуюча роль плану та 
оптимізація економічних наслідків. 

Дійсно, якби майбутнє компанії було абсолютно передбачуване, не 
було б потреби постійно розробляти плани, удосконалювати методи їх 
складання і структуризації. Звідси, до речі, видно, що головна мета скла-
дання будь-якого плану — не визначення точних цифр і орієнтирів, оскіль-
ки зробити це неможливо в принципі, а ідентифікація по кожному з найва-
жливіших напрямків деякого «коридору», у межах якого може варіювати 
той або інший показник. 
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Зміст координуючої ролі плану полягає в тому, що наявність добре 
структурованих, деталізованих і взаємопов’язаних цільових установок ди-
сциплінує як перспективну, так і поточну діяльність, приводить її до пев-
ної системи, дозволяє господарюючому суб’єктові працювати без суттєвих 
збоїв. Ця роль особливо помітна в найбільших компаніях, що мають скла-
дну структуру управління, а також у компаніях, що активно використову-
ють систему постачання сировини «точно в строк», коли обсяг поточного 
наявного запасу сировини, матеріалів і напівфабрикатів розрахований, ви-
ходячи з потреб виробництва на декілька найближчих годин. 

Суть оптимізації економічних наслідків в тому, що будь-яке пору-
шення координації в діяльності системи вимагає фінансових витрат (пря-
мих або непрямих) на її подолання. Ймовірність настання подібної неузго-
дженості набагато нижча, якщо робота здійснюється за планом. 

В основі фінансового планування — стратегічний і виробничий плани. 
Стратегічний план передбачає формулювання мети, завдань, масштабів і 
сфери діяльності компанії. Нерідко ці цілі формулюються на якісному рів-
ні або у вигляді дуже загальних кількісних орієнтирів.  

Виробничі плани складаються на основі стратегічного плану і перед-
бачають визначення виробничої, маркетингової, науково-дослідної і інвес-
тиційної політики. 

Термін «стратегічне планування» почав застосовуватися порівняно 
недавно: вважається, що вперше він з’явився в 60-і роки як одна з головних 
характеристик діяльності ряду транснаціональних корпорацій з штаб-
квартирами в США. На сьогодні відомі різні концепції і трактування цього 
поняття залежно від широти цільових установок. Зокрема, мова може йти 
про суто економічну природу стратегічного планування або до уваги бе-
руться і соціально-політичні аспекти діяльності корпорації. 

У межах стратегічного планування цільові установки можуть упоряд-
ковуватися в різні способи, проте, як мінімум, розрізняють чотири типи ці-
лей компанії: 

 ринкові — який сегмент ринку товарів і послуг планується охопи-
ти, які пріоритети в основній виробничо-комерційній діяльності 
компанії; 

 виробничі — які структури виробництва і технології забезпечать 
випуск продукції необхідного обсягу і якості; 

 фінансово-економічні — які основні джерела фінансування і про-
гнозовані фінансові результати обираної стратегії; 

 соціальні — якою мірою діяльність компанії забезпечить задово-
лення певних соціальних потреб суспільства загалом або окремих 
його шарів. 

У будь-якому випадку серед основних цілей, для досягнення яких ро-
зробляються стратегічні плани, завжди присутня комбінація «товар —  
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ринок». Іншими словами, основне призначення подібного плану — обґру-
нтування: по-перше, який товар повинен вироблятися, і по-друге, де він 
може бути реалізований. Природньо, план не обмежується лише констата-
цією цілей, він також поєднує їх обґрунтування, у тому числі і ресурсне. 
Саме тому складовою частиною будь-якого стратегічного плану є фінансо-
ва складова. 

Необхідно зазначити, що термін «стратегічний» зовсім не рівнознач-
ний терміну «довгостроковий» — перший набагато об’ємніший другого в 
концептуальному і змістовному сенсах, хоча, безумовно, стратегічне пла-
нування здійснюється з позиції довгострокової перспективи. Стратегічний 
план може мати таку структуру: 

Розділ 1. Зміст і цільові установки діяльності фірми — визначається 
призначення і стратегічна мета діяльності фірми, масштаби і сфера діяль-
ності, тактичні цілі і завдання. 

Розділ 2. Прогнози і орієнтири — наводять прогноз економічної ситу-
ації на ринках капіталів, продукції і праці, намічені перспективні орієнтири 
за основними показниками. 

Розділ 3. Спеціалізовані плани і прогнози: виробництво, маркетинг, 
фінанси (фінансовий план), кадрова політика, інноваційна політика (нау-
ково-дослідна і конструкторські розробки), нова продукція і ринки збуту. 

Фінансовим планом є документ, що характеризує спосіб досягнення 
фінансових цілей компанії і який пов’язує її доходи і витрати. В процесі 
фінансового планування: а) ідентифікуються фінансові цілі та орієнтири 
фірми; б) встановлюється міра відповідності цих цілей поточному фінан-
совому стану фірми; в) формулюється послідовність дій із досягнення пос-
тавлених цілей. 

Розрізняють два  фінансових плани: довгостроковий і короткостроко-
вий. Основне цільове призначення першого — визначення допустимих із 
позиції фінансової стійкості темпів розширення фірми; метою другого є 
забезпечення постійної платоспроможності фірми. 

Розрізняють такі етапи процесу фінансового планування: а) аналіз фі-
нансового становища компанії; б) складання прогнозних кошторисів і бю-
джетів; у) визначення  потреби компанії у фінансових ресурсах; 
г) прогнозування структури джерел фінансування; д) створення і підтрим-
ка дієвої системи контролю і управління; е) розробка процедури внесення 
змін до системи планів. 

Із позиції практики рекомендується готувати декілька варіантів фінан-
сового плану: песимістичний, найбільш вірогідний і оптимістичний. При 
підготовці плану потрібно враховувати: а) наявність обмежень, із якими 
стикається підприємство (вимоги по охороні довкілля; вимоги ринку за 
об’ємом, структурою і якістю продукції; технічні, технологічні і кадрові 
особливості певного підприємства); б) дисциплінуючу роль плану для ро-
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боти фінансового менеджера; в) умовність будь-яких планів через природ-
ню невизначеність розвитку економічної ситуації в глобальному і локаль-
ному масштабах. 

У найбільш загальному вигляді фінансовим планом є документ, що 
містить такі розділи: 

1. Інвестиційна політика: 
Політика фінансування основних засобів. 
Політика фінансування нематеріальних активів. 
Політика відносно довгострокових фінансових вкладень. 

2. Управління оборотним капіталом: 
Управління грошовими коштами і їх еквівалентами. 
Фінансування виробничих запасів. 
Політика стосунків із контрагентами та управління дебіторською 
заборгованістю. 

3. Дивідендна політика і структура джерел. 
4. Фінансові прогнози: 
Характеристика фінансових умов. 
Доходи фірми. 
Витрати фірми. 
Прогнозна фінансова звітність. 
Бюджет грошових коштів. 
Загальна потреба в капіталі. 
Потреба в зовнішньому фінансуванні. 

5. Облікова політика. 
6. Система управлінського контролю. 
Як бачимо, фінансовий план досить складний як за структурою, так і 

за змістом; крім того, для його розробки потрібні зусилля різних підрозді-
лів компанії. 

 
 

13.3.2. Основні фінансові показники в системі бізнес-планування 

Одним із найважливіших елементів процесу планування є складання 
бізнес-планів. Цей термін набув поширення в країні порівняно нещодав-
но — лише на початку 90-х років.  

Бізнес-план — це документ, що відображає в концентрованій формі 
стрижневі показники, що обґрунтовують доцільність деякого проекту, чіт-
ко і наочно розкриває суть передбачуваного нового напрямку діяльності 
фірми. Відсутність такого документа призводить до неефективного розпо-
ділу обмежених фінансових і матеріальних ресурсів; не дозволяє сконцен-
трувати зусилля всього персоналу на вирішенні найбільш перспективних 
завдань, створює складнощі для проведення ефективного контролю через 
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відсутність іншого узагальнювального документа, що дозволяє оцінити мі-
ру відхилення фактично досягнутих результатів від запланованих. 

Можна без перебільшення сказати, що бізнес-план є одним із най-
більш ефективних інструментів, що знаходяться в арсеналі вищого керів-
ництва компанії, незалежно від її розмірів, сфери і масштабів діяльності. 
Перш ніж почати підприємницьку діяльність, треба бути упевненим, що 
вона приноситиме дохід, достатній для забезпечення нормального життя 
підприємства, обслуговування поточних розрахунків із постачальниками і 
кредиторами і розширення виробництва. Бізнес-план не лише дає можли-
вість обґрунтувати, скільки буде потрібно засобів для цього, але і є деяким 
еталоном, щодо якого оцінюється діяльність певної фірми. З позиції еко-
номічної теорії цей документ виконує чотири функції. 

Перша функція пов’язана з можливістю використання бізнес-плану 
для формування концепції розвитку, тобто стратегії бізнесу. Ця функція 
вкрай необхідна в період створення фірми, а також при розробці принци-
пово нових напрямків діяльності. В цьому випадку бізнес-план використо-
вується як деякий формалізований засіб якісного і кількісного обґрунту-
вання доцільності і правильності обраного курсу. Друга функція — власне 
планування. Вона необхідна для економічної оцінки вибраного напрямку 
діяльності та ідентифікації головних орієнтирів, а в разі реалізації бізнес-
плану — для контролю за його виконанням. Третя функція — залучення 
позик і кредитів. З метою страхування себе від цілком можливого непове-
рнення кредитів, що надаються, банки, зазвичай, вимагають — і їх вимоги 
слід визнати обґрунтованими — не лише гарантій і реальної застави, але і 
ретельно пропрацьованої концепції стратегії бізнесу. Жоден серйозний 
кредитор або банк не видасть під нову справу кредити, якщо йому не буде 
наданий переконливий і обґрунтований план роботи фірми. Тому добре пі-
дготовлений бізнес-план стає одним із головних чинників у вирішенні пи-
тання про залучення джерел фінансування. Четверта функція — реклам-
но-пропагандистська. Вона необхідна для залучення до нової справи 
потенційних партнерів, які можуть вкласти в намічений проект власний 
капітал або сприяти мобілізації інших джерел. В цьому випадку бізнес-
план може розроблятися як документ, призначений для того, щоб переко-
нати потенційних партнерів або інвесторів в перспективності майбутньої 
справи і можливості особистої участі в ньому. 

Обсяг, міра деталізації і структура бізнес-плану визначаються призна-
ченням і специфікою господарського об’єкта, його розмірами, сферою дія-
льності. Проте в будь-якому його варіанті мають бути присутніми відпові-
ді на найбільш загальні питання: хто, що, коли, яким чином, за рахунок 
яких коштів і наскільки ефективно здійснюватиме свій бізнес? 

Бізнес-план розробляється на рік або на триваліший період залежно 
від масштабу цільового проекту. Чим коротший планований період, тим 
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більше детальним має бути опрацювання основних аспектів діяльності. В 
тому випадку, якщо проект розрахований на декілька років, основні показ-
ники і орієнтири для першого року подаються в розбивці по місяцях; для 
наступних років зазвичай обмежуються річними даними. 

Форм, що жорстко регламентують бізнес-план і його структуру, при-
родно, не існує. Вони залежать від призначення бізнес-плану, особливос-
тей підприємства, продукції, що випускається, і ряду інших чинників. Про-
те будь-який бізнес-план повинен досить чітко і переконливо обґрунтувати 
такі питання: 

– суть бізнесу (проекту); 
– матеріальне, технічне, ресурсне і технологічне забезпечення; 
– заходи в галузі маркетингу; 
– організація справи, у т.ч. її кадрове забезпечення; 
– міра надійності і характеристика засобів щодо її підвищення; 
– фінансове забезпечення. 
Особливе місце в структурі бізнес-плану посідає фінансовий розділ, 

оскільки він є узагальненням попередніх етапів планування в грошовому 
вираженні. Завданнями цього розділу є: 

– визначення розміру і термінів інвестицій, необхідних для реаліза-
ції бізнес-плану; 

– розрахунок планованого прибутку по роках (кварталам); 
– визначення і прогноз прибутковості представленого варіанту біз-

нес-плану; 
– побудова прогнозної звітності. 
Джерелом інформації для цього розділу є дані бухгалтерського обліку 

і звітності, відомості окремих розділів бізнес-плану і, передусім, прогнози 
обсягів продажів і витрат виробництва та обігу. Головними результатами 
цього етапу планування, тобто суттю розділу, є побудовані за роками про-
гнозні варіанти звіту про прибутки і збитки та звіту про рух грошових ко-
штів. В процесі розрахунків використовуються дані про плановані обсяги 
реалізації, витрати виробництва в розрізі окремих статей, комерційні ви-
траті і т. п. Рекомендується додатково обчислювати точку критичного об-
сягу продажів (окупності) проекту. Це дозволить встановити залежність 
між прибутком, обсягом реалізації і собівартістю реалізованої продукції. 
Основна ідея отриманих при цьому розрахунків полягає у визначенні міні-
мального обсягу продажів, що забезпечує беззбитковість виробництва і ре-
алізації певного виду продукції. Розрахунок може виконуватися або графі-
чним, або аналітичним шляхом. 

Прогноз руху грошових коштів необхідний, оскільки зміна прибутку 
необов’язково супроводжується відповідною зміною коштів на рахунку. 
(Момент реалізації продукції не завжди збігається з реальним надходжен-
ням грошей; частина платежів здійснюється поквартально або раз на рік; 
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амортизація зменшує прибуток, але на розмірі грошових коштів це не від-
бивається). Тому для ефективного управління важливо планувати не лише 
розмір прибутку, але й рух готівки. Це дозволяє скоординувати реальну 
потребу в грошах із їх наявністю. 

Завершальним зведеним розділом бізнес-плану є стратегія фінансу-
вання. На основі прогнозів фінансових показників розробляється прогноз 
джерел коштів для здійснення планованого бізнесу. Цей розділ повинен 
дати відповіді на такі питання: 

 скільки коштів необхідно для реалізації бізнес-плану; 
 які джерела, форми і динаміка фінансування; 
 які терміни окупності вкладень. 
Отже, процес складання бізнес-плану досить складний і вимагає зу-

силь різних підрозділів фірми або залучення сторонньої проектної органі-
зації. Фінансові показники становлять лише невелику, хоча і дуже суттєву, 
його частину. Всі вони пов’язані двома формами: звітом про прибутки і 
збитки та звітом про рух грошових коштів, що складаються за прогнозни-
ми даними. Міра деталізації потрібних при цьому даних (наприклад, номе-
нклатура статей витрат виробництва і обігу) визначається складністю про-
екту, мірою конфіденційності, колом осіб, для яких складається бізнес-
план, і тому подібне. 
 
 

13.3.3. Фінансове планування в системі бюджетування  
поточної діяльності 

В економічній літературі, особливо англомовній, проводиться досить 
чітка межа між поняттями «план» і «бюджет». Перший термін розуміється 
в ширшому сенсі і поєднує весь певним чином впорядкований спектр дій, 
направлених на досягнення деяких цілей, причому ці дії можуть описува-
тися не лише за допомогою формалізованих кількісних оцінок, але і шля-
хом перерахування ряду процедур, що не формалізуються.  

Бюджет це — «вужче» поняття, що має на увазі кількісне представ-
лення плану дій, причому, зазвичай, у вартісному вираженні. В нашій краї-
ні поняття «бюджет» традиційно трактується як кошторис доходів і витрат 
деякого суб’єкта на певний термін. У певному значенні вітчизняним ана-
логом західного терміна «бюджет» є терміна «кошторис». Таким чином, 
можна назвати такі основні відмінності між планом і бюджетом: див. 
табл. 13.2. 

Із позиції кількісних оцінок планування поточної діяльності полягає в 
побудові генерального бюджету, який є системою взаємозв’язаних опера-
ційних і фінансових бюджетів (рис. 13.1). Процес побудови таких бюдже-
тів в довго- і короткостроковій перспективі називають бюджетуванням.  
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Безумовно, не всі з показаних на схемі бюджетів належать до компетенції 
фінансового менеджера, проте він повинен розуміти зміст кожного з них і 
їх взаємозв’язок. Крім того, в ході складання операційних бюджетів вико-
нуються прогнозні розрахунки фінансового характеру, результати яких є 
основою для побудови прогнозної фінансової звітності, що є основним ре-
зультатом поточного фінансового планування. Тому розглянемо у загаль-
них рисах логіку і смисловий зміст кожного блоку наведеної схеми. 

Таблиця 13.2 
Основні відмінності понять «план» і «бюджет» 

Ознака План Бюджет 
Показники і орієнтири Будь-які, в тому числі і не 

кількісні 
Переважно вартісні 

Горизонт планування Залежно від призначення 
плану 

Переважно до року 

Призначення Формування цілей, яких 
потрібно досягти, та спосо-
би досягнення 

а) деталізація способів ре-
сурсного забезпечення об-
раного варіанту досягнення 
цілей; 
б) засоби поточного конт-
ролю виконання плану 

 
Блок 1. Бюджет продажів. Ціль цього блоку — розрахувати прогноз 

обсягу продажів Sb загалом. Виходячи із стратегії розвитку компанії, її ви-
робничих потужностей і, передусім, прогнозів щодо ємкості ринку збуту, 
визначається кількість продукції, що потенційно може бути реалізована Qk 
(у натуральних одиницях). Прогнозні відпускні ціни рk використовуються 
для оцінки обсягу продажів у вартісному вираженні. Розрахунки ведуться 
в розрізі основних видів продукції. Таким чином, базовий алгоритм розра-
хунку при формуванні бюджету продажів задається рівнянням: 

Sb = ΣQk X рk . 

Блок 2. Бюджет виробництва. Мета цього блоку — розрахувати про-
гноз обсягу виробництва, виходячи з результатів розрахунку попереднього 
блоку і цільового залишку виробленої, але нереалізованої продукції (запа-
сів продукції). Алгоритм розрахунку для кожного виду продукції викону-
ється в натуральних одиницях і виглядає таким чином: 

Qp = Qs +FGe= Qn — FGs , 

де     Qs — прогноз обсягу продажів; 
FGe — цільовий залишок на кінець планованого періоду;  
FGs — залишок продукції на початок планованого періоду; 
Qn — загальна потреба в готовій продукції на період; 
Qp — прогноз обсягу виробництва в цьому періоді. 

456



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Рис. 13.1. Генеральний бюджет господарюючого суб’єкта 
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Блок 3. Бюджет прямих затрат сировини і матеріалів. На основі даних 
про обсяги виробництва (попередній блок), нормативах затрат сировини на 
одиницю продукції, що виробляється, цільових запасів сировини на поча-
ток і кінець періоду і ціни на сировину і матеріали, визначається потреба в 
сировині і матеріалах, обсяги закупівель та загальний розмір витрат на 
придбання. Дані формуються як в натуральних одиницях, так і в грошово-
му вираженні. Алгоритм розрахунку для кожного виду сировини аналогіч-
ний (2). 

Блок 4. Бюджет прямих затрат праці. Мета цього блоку — розрахува-
ти загальні витрати на залучення трудових ресурсів, зайнятих безпосеред-
ньо у виробництві (у вартісному вираженні). Вихідними даними блоку є 
результати розрахунку про обсяги виробництва в блоці 2. Алгоритм розра-
хунку залежить від багатьох факторів, у тому числі і систем нормування 
праці і оплати працівників. Зокрема, якщо встановлені нормативи в годи-
нах на виробництво тієї або іншої продукції або її компонентів, а також та-
рифна ставка за годину роботи, можна розрахувати прямі затрати праці. 

Блок 5. Бюджет змінних накладних витрат. Алгоритм розрахунку ве-
деться за статтями накладних витрат (амортизація, електроенергія, страхов-
ка, інші загальноцехові витрати тощо) залежно від прийнятого в компанії ба-
зового показника (обсяг виробництва, прямі затрати праці в годинах та ін.). 

Блок 6. Бюджет запасів сировини, готової продукції. Вихідними да-
ними для розрахунку є: цільові залишки запасів готової продукції в нату-
ральних одиницях, сировини і матеріалів (блоки 2 і 3), дані про ціни за 
одиницю сировини і матеріалів, а також дані про собівартість готової про-
дукції. 

Блок 7. Бюджет управлінських і комерційних витрат. Тут обчислюєть-
ся прогнозна оцінка загальнозаводських (постійних) накладних витрат. 
Постатейний склад витрат визначається різними факторами, у тому числі і 
специфікою діяльності компанії. 

Блок 8. Бюджет собівартості реалізованої продукції. Розрахунок здійс-
нюється на підставі даних попередніх блоків з використанням алгоритмів, 
які визначаються прийнятою в компанії методикою обчислення собівартості.  

Кількісні оцінки, які формуються в рамках кожного блоку не лише 
використовуються за своїм призначенням як планові і контрольні орієнти-
ри, але і як початкові дані для побудови фінансового бюджету, під яким в 
такому випадку розуміється прогнозна бухгалтерська (фінансова) звітність 
в укрупненій номенклатурі статей. Логіка побудови окремих форм така. 

Баланс. Необхідно спрогнозувати залишки за основними балансовими 
статтями: грошові кошти, дебіторська заборгованість, запаси, необоротні 
активи, кредиторська заборгованість, довгострокові пасиви та ін. Кожна 
укрупнена балансова стаття оцінюється за стандартним алгоритмом, що є, 
власне, міні-балансом: 
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стаття активу: Ве = Вb + Тd — Тс,  
стаття пасиву: Ве = Вb + Тс — Тd , 

де    Ве — кінцеве сальдо (розрахунковий розмір);  
Вb — початкове сальдо (із звітності);  
Тс — оборот по кредиту (прогнозна оцінка);  
Тd — оборот по дебету (прогнозна оцінка). 
Зокрема, для будь-якої статті розділу «Дебітори» оборот по дебету є 

прогнозною оцінкою продажу товарів за безготівковим розрахунком із від-
строченням платежу; оборот по кредиту — прогноз надходжень від пога-
шення дебіторської заборгованості. 

Звіт про прибутки і збитки. Потрібно розрахувати прогнозні значення: 
обсягу реалізації, собівартості реалізованої продукції, комерційних і 
управлінських витрат, витрат фінансового характеру (відсотки до сплати 
по кредитах і позиках), податків до сплати та ін. Велика частина початко-
вих даних формується в ході побудови операційних бюджетів. Розмір по-
даткових і інших обов’язкових платежів можна розрахувати за середнім 
відсотком. 

Звіт про рух грошових коштів. Зміст цього фрагменту аналіза достат-
ньо очевидний і визначається, зокрема, такими обставинами. По-перше, з 
позиції поточної діяльності грошові кошти відіграють найважливішу роль, 
оскільки вони служать своєрідним універсальним засобом, який можна ви-
користовувати для ліквідації будь-яких прогалин і збоїв у фінансовому і 
виробничому процесах. По-друге, вже наголошувалося, що прибуток і гро-
шові кошти — це не одне і те саме; у поточній діяльності доводиться пра-
цювати не з прибутком, а з грошима. По-третє, з позиції контролю і оцінки 
ефективності функціонування підприємства необхідно уявляти, які види ді-
яльності генерують основний обсяг грошових надходжень і відтоків. Не 
випадково звіт про рух грошових коштів входить до основних звітних форм 
будь-якого західного підприємства і нерідко наводиться в річному звіті.  

Отже, результатом аналізу є побудова для грошового потоку звичай-
ного балансового рівняння: 

ГКп + ГКн = ГКк + ГКв, 

де   ГКп — залишок грошових коштів на початок періоду (наводиться в ба-
лансі); 

ГКн — сумарне надходження грошових коштів за період; 
ГКв — суммарний відтік грошових коштів за період; 
ГКк — залишок грошових коштів на кінець періоду (наводиться в ба-

лансі). 
У звітній формі показники надходження і відтоку грошових коштів 

наводяться в розбитті за напрямками діяльності (поточна, інвестиційна, 
фінансова).  
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На завершення ще раз зазначимо, що побудова прогнозної звітності в 
бюджетування поточної діяльності або на тривалішу перспективу є не-
від’ємною функцією фінансової служби будь-якої компанії. Ця звітність 
може використовуватися для різних цілей: як орієнтир для контролю пото-
чної діяльності, при прогнозуванні міри задовільності структури балансу і 
т.п.  

Сьогодні неможливо отримати фінансову підтримку від західного ін-
вестора без надання йому такої звітності, принаймні прогнозного звіту про 
рух грошових коштів. Цей, в деякому розумінні, «сумний» факт слід усві-
домити вітчизняним бухгалтерам і фінансовим менеджерам. Безумовно, 
побудова будь-яких прогнозів вимагає певних навичок і умінь. Чим швид-
ше прогнозна звітність увійде у повсякденний ужиток в компанії, тим бі-
льше шансів у неї буде для стабільного розвитку, у тому числі і щодо фі-
нансування своєї діяльності. 

 
 

13.4. Управління державними фінансами 

Управління фінансами здійснюється через існуючу систему відносин, 
які зумовлені історичними, економічними й політичними умовами та під-
порядковані фінансовій політиці держави. Відповідно до неї визначається 
обсяг розподілу й перерозподілу національного доходу через окремі ланки 
фінансової системи. 

Міра перерозподілу залежить від ролі держави у процесі фінансування 
соціальних витрат, стимулюванні заощадження й нагромадження як дже-
рел виробничого інвестування та науково-технічного прогресу. Економіч-
ний устрій визначає коло фінансових відносин, які формують сферу управ-
лінських функцій безпосередньо держави та її органів. У країнах з 
розвинутою ринковою економікою більша частина фінансових відносин 
знаходиться поза управлінням державою, оскільки фінансові ресурси, пе-
реважно, формуються й використовується їх власниками на власний роз-
суд. 

В умовах розвинутих товарно-грошових відносин кругообіг фондів 
корпорацій матеріалізується у формі грошового капіталу в різних грошо-
вих фондах. Держава здійснює вплив на цю сферу фінансових відносин 
лише через податкову політику, регламентацію кредитних відносин, регу-
лювання фінансового ринку, формування амортизаційного фонду та сис-
тему державної підтримки. Тобто здійснюється не управління фінансами з 
боку держави, а вплив через фінанси — реалізація фінансової політики. 
Залежно від концептуальних передумов держава або посилює або послаб-
лює своє втручання в регулювання тих чи інших сторін економічних та со-
ціальних процесів. 
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До сфери безпосереднього державного управління належать лише 
державні фінанси. Це відносини з приводу формування лише тієї частини 
фінансових ресурсів, які мобілізуються державою в державному та місце-
вих бюджетах, спеціальних урядових фондах і державних підприємствах. 

Управління державними фінансами в економічно розвинутих країнах 
здійснюється вищими законодавчими органами шляхом прийняття фінан-
сового законодавства, затвердження державного бюджету і звіту про його 
виконання, затвердження або ліквідації окремих видів податків та інших 
фінансових параметрів. 

Залежно від державного устрою та політичної системи такими зако-
нодавчими органами є, наприклад, Парламент у Великобританії, Націона-
льні збори у Франції, Конгрес в США, Бундестаг у ФРН, Верховна Рада в 
Україні. 

Організація оперативного управління фінансами здійснюється через 
державний фінансовий апарат, склад і структура якого теж визначаються 
згідно з державним устроєм країни. 

Управління фінансами в економічно розвинутих країнах здійснюється 
кількома державними органами. У США, наприклад це Міністерство фі-
нансів та Адміністративно-бюджетне управління при Президентові країни. 

Міністерство фінансів США є представником уряду, розробляє фінан-
сову й податкову політику, здійснює емісію грошей, займається питаннями 
внутрішніх позик та управлінням державних боргів, контролює дотриман-
ня фінансового законодавства, оподаткування внутрішніх доходів, конт-
роль за грошовим обігом. 

Адміністративно-бюджетне управління при Президентові становить 
витратну частину федерального бюджету й розробляє фінансові програми, 
є основним органом виконавчої влади. 

У Великобританії органом державного управління є Казначейство. 
Воно керує розробленням, складанням та виконанням державного бюдже-
ту, визначенням податкової політики, фінансово-економічним прогнозу-
ванням, міжнародними фінансовими відносинами, здійснює контроль за 
використанням коштів державними підприємствами. 

У ФРН органом державного управління фінансами є Міністерство фі-
нансів, яке визначає основи фінансової, податкової, валютної та кредитної 
політики, складає проект бюджету та середньострокового фінансового пла-
ну, здійснює касове обслуговування бюджету, контроль за виконанням бю-
джету й розробляє основи розподілу фінансових ресурсів між ланками бю-
джетної системи. В управлінні фінансами беруть участь Федеральне 
відомство з фінансів та Федеральне управління державним боргом, яке під-
порядковане Федеральному міністерству фінансів. Федеральне відомство 
здійснює податкову перевірку підприємств, займається оподаткуванням іно-
земних капіталовкладень, проблемами усунення подвійного оподаткування. 
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Федеральне управління державним боргом займається операціями з випус-
ку і погашення позик та фінансуванням бюджетного дефіциту. 

У Франції управління фінансами здійснює Міністерство економіки, 
фінансів та бюджету, яке розробляє державний бюджет і контролює його 
виконання, касове обслуговування бюджету, фінансові операції, забезпе-
чує зв’язок держави з підприємствами як акціонер або гарант. 

В Італії управління фінансів покладено на чотири державних органи: 
 державними витратами і фінансовим контролем — Казначейство; 
 доходами — Міністерство фінансів; 
 складанням державного бюджету і координуванням фінансових 

ресурсів — Міністерство бюджету і планування; 
 місцевими фінансами — Міністерство внутрішніх справ. 
В Україні управління фінансами здійснює Міністерство фінансів,  

Міністерством економіки, Державне Казначейство, Національний банк, 
Державна податкова адміністрація.  

Рахункова палата, Контрольно-ревізійна служба, Комітет із нагляду за 
страховою діяльністю, Державна комісія з цінних паперів та фондового 
ринку, Пенсійний фонд і фонди соціального страхування, чиї функції та 
повноваження були висвітлені в попередніх темах підручника 

 
 

13.5. Податковий менеджмент 

Одним з основних завдань державного управління фінансами є зваже-
на послідовність рішень щодо вдосконалення податкової системи. За 
централізованої системи управління народним господарством такі важливі 
сфери управлінських дій, як податкове планування, прогнозування, інфор-
маційний аналіз, контроль були жорстко регламентованими.  

Перехід від адміністративно-командної економіки до ринку надає 
управлінню оподаткуванням глибокого економічного змісту і ставить пе-
ред ним нові завдання. Управління повинне поступово вийти зі статичного 
стану і почати здійснювати реальний вплив на податкові відносини в дер-
жаві. 

Тому в умовах транзитивної економіки поняття управління оподатку-
ванням, або податкового менеджменту, набуває нового значення і розкри-
вається з двох сторін1: 

1. Як система законодавчих та адміністративних податкових органів; 
2. Як сукупність норм та правил, що регламентують податкові дії і 

конкретну податкову техніку. 

                                                            

1 Юткина Т. Ф. Налоги и налогообложение. — М.: Инфра-М., 1999. — С. 135. 
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Процес формування інститутів оподаткування знаходиться під безпо-
середнім впливом загального стану економіки, який у сучасних умовах в 
Україні характеризується високим рівнем невизначеності та фінансовою 
нестабільністю. Економічні суб’єкти в процесі адаптації до ринкових від-
носин не забезпечені надійним захистом, і держава не має інструментів, які 
б обмежували відбір неефективних інститутів оподаткування. Ці практичні 
проблеми стабілізації значною мірою обумовлені несформованістю нової, 
адекватної умовам сталого розвитку, системи управління оподаткуванням 
як невід’ємної складової системи державного управління в Україні, яка за-
галом неефективна і досі еклектично поєднує в собі як інститути, отримані 
у спадок від радянської доби, так і нові інститути, що сформувалися у пе-
ріод незалежності. Ця система є внутрішньо суперечливою, незавершеною, 
громіздкою і відірваною від людей, внаслідок чого існуюче державне 
управління стало гальмом у проведенні соціально-економічних і політич-
них реформ1. 

Як наслідок, створилась ситуація, коли методологія державного 
управління оподаткуванням значно поступається бізнесу, а надто в умовах 
стрімкого розвитку інтеграційних процесів. Бізнес, в силу вбудованих рин-
кових стабілізаторів, здатний до самостійного безперервного пошуку оп-
тимальних управлінських рішень. Водночас державний сектор економіки 
завжди більш консервативний і складніше піддається змінам, вимагає 
централізованого і послідовного впливу для свого розвитку і вдосконален-
ня. Підприємці впроваджують менеджмент під тиском ринкової конкурен-
ції, державна сфера вимагає вивіреної і зваженої роботи для такого впро-
вадження — нова система державного управління не виникне спонтанно, 
сама по собі, як результат прагнення до змін в економічній системі. Її 
створення є окремою проблемою, яка вимагає особливого аналізу та ком-
плексного підходу до її вирішення. 

Сказане повною мірою стосується і управління оподаткуванням як су-
купності методів, прийомів і засобів управлінського впливу, за допомогою 
яких органи влади надають функціонуванню податкового механізму зада-
ного законом напрямку і координують податкову роботу на різних рівнях 
господарювання. Управління оподаткуванням в ринкових умовах — це пе-
вна система, якій повинні бути властиві такі якості: вона повинна бути зда-
тна пристосовуватися до нових цілей державного управління, які продик-
товані вимогами часу; суб’єкти адміністративно-державного управління 
повинні співпрацювати і керувати змінами з метою протистояння кризам; 
повинен бути ієрархічно-зворотній зв’язок між ланками прийняття і реалі-
зації управлінських рішень для взаємної участі у процесах планування;  

                                                            

1 Концепція адміністративної реформи в Україні.-К.:Центр політико-правових реформ, 1998. 
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повинні бути створені умови для самореалізації суб’єктів системи управ-
ління оподаткуванням, що є наслідком відкритості комунікацій1.  

Сказане означає, що в умовах розбудови ринкових відносин в Україні 
управління оподаткуванням об’єктивно набуває рис податкового менедж-
менту. 

Взагалі, питанням менеджменту у сфері оподаткування присвячено 
значну кількість праць, але повного відображення його принципів у роботі 
як податкових служб, так і всього апарату державного управління досі на-
лежним чином не відбулося. Гостро відчувається недостатність фундамен-
тальних досліджень цих проблем, відсутність єдності у визначенні сутнос-
ті, складових, функцій податкового менеджменту, розробці методичних та 
організаційних основ його здійснення. 

Зокрема, Карп М. визначає податковий менеджмент як процес управ-
ління шляхом використання методів впливу податкового механізму на пода-
ткову систему з метою реалізації податкової політики2. Цієї самої точки зо-
ру дотримується й Ісаншина Г.3 Черник Д. дає визначення податковому 
менеджменту як процесу «впливу податками і оподаткуванням на поведінку 
суб’єктів господарювання і населення посередництвом податкового адміні-
стрування і здійснення податкового планування, податкового регулювання і 
податкового контролю з метою оптимального і ефективного економічного і 
соціального розвитку суспільства».4 Іванов Ю. характеризує державний по-
датковий менеджмент як «сукупність принципів, методів, засобів і форм 
управління податковою системою держави»5. Крисоватий А. і Кизима А. 
висловлюють думку, що «податковий менеджмент, на відміну від управлін-
ня оподаткуванням, спрямований не тільки на організацію оподаткування, 
але і на вдосконалення всієї податкової системи. Податковий менедж-
мент — це механізм, вбудований у податкову систему, який функціонує ві-
дповідно до об’єктивних законів ринкової економіки». Слушним є висновок 
цих авторів, що в сферу дії податкового менеджменту повинні включатись 
адміністративні, законодавчі органи, норми і правила оподаткування6.  

Отже, узагальнивши наведені міркування, можемо визначити, що по-
датковий менеджмент — це сукупність прийомів та методів цілеспрямова-
ного впливу на відносини з приводу розподілу ВНП з метою формування 
централізованого грошового фонду держави та створення сприятливих 
умов для розвитку економіки та соціальної сфери. 
                                                            

1Тарасова Н. Н. От приказа к мотивации: новые принципы управления в США // Полис. — 1993. — 
№ 2. — С. 183–184. 
2 Карп М. В. Налоговій менеджмент: Учеб. для вузов. — М.: ЮНИТИ-ДАНА, 2001. 
3 Ісаншина Г. Ю. Податковий менеджмент: Навч. посіб. — К.: ЦУЛ, 2003. 
4 Налоговый менеджмент: Учебник / Под ред. д.э.н., проф., чл.-кор. РАН А. Г. Поршнева. — М.: ИНФРА-М, 
2003. 
5 Иванов Ю. Б., Карпова В. В., Карпов Л. Н. Налоговый менеджмент: Учеб. пособ. — Х: ИД «ИНЖЕК», 2006. 
6 Крисоватий А. І., Кизима А. Я. Податковий менеджмент: Навч. посіб. — Тернопіль: Карт-бланш, 2004. 
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Стосовно визначення функцій податкового менеджменту в сучасній 
економічній думці теж не існує єдиного підходу. Часто зустрічається ото-
тожнення функцій податкового менеджменту із функціями податкового 
регулювання як складової державного регулювання економіки та із функ-
ціями податків як інструментів регулювання, що саме по собі має суттєві 
обмеження. Розрізняючи функції державного податкового менеджменту, 
ряд авторів виокремлюють такі: податкове планування і прогнозування, 
податкове регулювання, податковий контроль1. Така думка поділяється ро-
сійськими дослідниками проблем оподаткування Євсєєвим Д., Воскобой-
ніковим А.2, Євстигнєєвим Є.3 та українськими авторами праць у сфері 
оподаткування. На наш погляд, такий підхід ототожнює функції податко-
вого менеджменту з його складовими. 

Литвиненко Я. розрізняє серед функцій державного податкового ме-
неджменту аналіз системи оподаткування, планування податкових плате-
жів, контролю платників податків, а також регулювання товарно-грошових 
відносин і розвитку загальнодержавного комплексу держави4.  

Іванов Ю. визначає функції державного податкового менеджменту як 
напрямки діяльності по управлінню податковою системою держави з ме-
тою забезпечення необхідних надходжень до бюджету держави і досягнен-
ня ефективного розвитку економіки держави і розрізняє функції плануван-
ня, організації, контролю та регулювання податкової системи.5 На нашу 
думку, такий підхід є найбільш доцільним, тому що визначає функції пода-
ткового менеджменту відповідно до функцій загальної теорії менеджмен-
ту, тобто будучи однією з галузей управлінської діяльності, податковий 
менеджмент повинен задовольняти тим самим умовам, які стоять перед 
менеджментом взагалі. 

Стосовно визначення структури податкового менеджменту (рис. 13.2) 
також існують різні підходи до поділу системи на складові. Як відомо, від 
правильності аналізу системи залежить розуміння природи її функціону-
вання. Зокрема, податковий менеджмент поділяють на державний подат-
ковий менеджмент, до функціональних завдань якого належить регламен-
тація оподаткування та контроль за податковими надходженнями, та 
корпоративний податковий менеджмент, тобто управління оподаткуван-
ням на підприємстві. Часто структуру податкового менеджменту зводять 
до податкового планування, регулювання і контролю, або навпаки — до 
податкового планування на підприємстві.  
                                                            

1Там само. 
2О перспективах реформирования налоговой системы России // Финансы. — 1997. — № 6 — С. 39. 
3Евстигнеев Е. Основы налогообложения и налогового права. — М.: ИНФРА-М, 1999. — 120 с. 
4 Литвиненко Я. В. Податкова політика: Навч. посіб. — К.: МАУП, 2003. 
5 Иванов Ю. Б., Карпова В. В., Карпов Л. Н. Налоговый менеджмент: Учеб. пособ. — Х: ИД «ИНЖЕК», 
2006. 
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Рис.13.2. Структура податкового менеджменту 
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На нашу думку, такі підходи звужують поняття податкового менедж-
менту. Ми вважаємо, що структуру податкового менеджменту можна оха-
рактеризувати за такими рівнями (рис.13.2 ): 

1. Державний податковий менеджмент (макрорівень) — система 
державного управління оподаткуванням, спрямована на визначення конце-
птуальних засад оподаткування, їх законодавче закріплення, розробку по-
даткової політики, здійснення податкового регулювання економіки і соціа-
льних процесів у державі. Суб’єктами державного податкового 
менеджменту є: Президент України, органи законодавчої та виконавчої 
влади, недержавні організації, які беруть участь в управлінні податковими 
відносинами. 

2. Податковий менеджмент контролюючих органів (мета-рівень) — 
як: 

a. Процес управління адмініструванням податків, зборів, інших 
обов’язкових платежів, контролем за їх своєчасним нарахуванням, спла-
тою, наданням необхідної податкової звітності, стягненням податкового 
боргу. 

b. Організація роботи та управління органами, що забезпечують ад-
міністрування податків, зборів, обов’язкових платежів. Суб’єктами подат-
кового менеджменту контролюючих органів є органи ДПС, митні органи, 
органи Пенсійного фонду, органи фондів загальнообов’язкового соціаль-
ного страхування, органи не фінансового профілю, що виконують лише 
окремі функції, пов’язані з податковою діяльністю. 

Вирішення визначеної проблеми вимагає докорінного переосмислення 
і зміни підходів до місця і ролі податкової служби в структурі політичних і 
економічних відносин. Державна служба в Україні повинна стати самос-
тійним соціальним інститутом, в межах якого могли б ефективно функціо-
нувати всі механізми цивілізованого управління суспільством. А це мож-
ливо лише в тому випадку, якщо на зміну авторитарному стилю 
управління, бюрократизму та стилю роботи, який вимагає не стільки про-
дуктивності, скільки імітації діяльності, прийде науково обґрунтована, ви-
важена система управління, орієнтована на працівника і клієнта, заснована 
на менеджерському типі відносин. 

3. Корпоративний податковий менеджмент (мікрорівень) — як 
складова фінансового менеджменту, що передбачає розробку управлінсь-
ких рішень, спрямованих на формування і підвищення ефективності фі-
нансового потенціалу підприємства, регулювання його взаємовідносин із 
державою в процесі перерозподілу доходів і наповнення держбюджету. 

Корпоративний податковий менеджмент не зводиться до абсолютної 
мінімізації податкових платежів, а передбачає вибір найбільш ефективно-
го варіанту їх сплати при альтернативних напрямках господарської діяль-
ності. 
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4. Персональний податковий менеджмент (нанорівень) — складова 
управління особистими доходами громадян із врахуванням чинної системи 
оподаткування, сплата податків та ефективне вкладення коштів. 

Корпоративний податковий менеджмент починає розвиватись з роз-
витком ринкових відносин і поділяється на управління оподаткуванням на 
підприємстві, до завдань якого належить дотримання правильності нараху-
вання і сплати податків та оптимізацію податкових платежів, а також пер-
сональний податковий менеджмент, завданням якого є сплата податків та 
ефективне вкладення коштів фізичними особами. Зростання ролі особисто-
го оподаткування в податковій системі України призводить до постійного 
підвищення ролі персонального податкового менеджменту і виділення йо-
го в окрему повноправну складову. Як доказ на захист можливості існу-
вання цього наведемо приклад прибуткового оподаткування США.1 Вве-
дення у 1913 році прибуткового податку на доходи фізичних осіб 
викликало необхідність коригування останніми структури своїх доходів з 
метою мінімізації втрат на сплату податків. Так як податок стягувався із 
заробітної плати, відсотків, дивідендів, ренти, роялті, пенсій ануїтетів то-
що, то було дозволено платнику зменшувати свої доходи на суми особис-
тих знижок, федеральних акцизів, податків, які сплачувалися урядам шта-
тів та місцевим органам влади, збитків від нещасних випадків, крадіжок, 
витрат на ведення бізнесу. Аналізуючи наведене, можемо спостерігати фо-
рмування системи валових доходів — валових витрат, що нагадує процес 
формування бази оподаткування податком на прибуток підприємств. Та-
кий аналіз дає підстави стверджувати про необхідність проведення управ-
ління своїми доходами і витратами з метою зменшення податкових витрат, 
що є прерогативою податкового менеджменту.  

Таким чином, розподіл податкового менеджменту за наведеними 
складовими має право на існування. 

Сучасне суспільство домагається перетворення податків із суто фіска-
льного державного заходу на важливий соціальний, економічний і полі-
тичний фактор. Система оподаткування має дієвий вплив як на рівень спо-
живання суспільством матеріальних благ, що існує в країні, так і на 
функціонування і ділову активність підприємницьких структур. 

Це потребує виваженої податкової політики на основі збалансування 
інтересів держави та господарюючих суб’єктів, участі в організації проце-
су оподаткування всіх його суб’єктів — органів законодавчої та виконавчої 
влади, контролюючих органів, платників податків. 

Тобто, в управлінні податковими процесами беруть участь не тільки 
спеціалізовані органи. До нього залучаються всі органи законодавчої, ви-
конавчої, судової влади і т.п. (рис.13.3). 
                                                            

1Демиденко Л. М. Оподаткування доходів громадян: досвід США та України // Фінанси України. — №  9. — 
2005 — С. 30–33. 
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Рис. 13.3. Система органів управління оподаткуванням 
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Компетенція органів управління оподаткуванням: 
– Президент України — як гарант Конституції забезпечує відповід-

ність податкових відносин Основному закону країни. 
– Верховна Рада України, ВР АР Крим — встановлення і скасування 

податків і зборів, пільг, визначення концептуальних засад оподаткування, 
формування механізму справляння та порядку сплати податків. 

– КМУ та Мінфін — розробка бюджетно-податкової політики, пла-
нування податків, керівництво виконанням бюджету, нормативно-правова 
документація з питань оподаткування. 

– Контролюючі органи: митні — управління оподаткуванням в пи-
таннях стосовно ввізного і вивізного мита, акцизного збору, ПДВ, які 
справляються при перетинанні митної території; органи Пенсійного фонду 
— стосовно внесків до Пенсійного фонду; органи фондів соцстраху — сто-
совно внесків до цих фондів; податкові органи — стосовно податків та 
зборів до бюджетів та цільових фондів, крім тих, за справляння яких від-
повідають інші контролюючі органи. 

– Судові органи — вирішення спірних питань та конфліктних ситуа-
цій у відносинах в рамках державних органів з питань оподаткування та 
між державними органами і платниками податків стосовно відповідності 
їхніх дій чинному законодавству.  

Потрібно зазначити, що важливою особливістю системи управління 
оподаткуванням, порівняно з іншими системами управління, є те, що вона 
має чітку правову основу і високий рівень нормативно-правового регулю-
вання всіх механізмів її реалізації. Винятково всі елементи податкової 
системи підлягають правовому регулюванню. 

Відносини у сфері управління оподаткуванням, а також визначення 
основних засад його побудови та функціонування регулюються Конститу-
цією України та податковим законодавством України. 

Податкове законодавство України — це сукупність чинних подат-
кових законів та нормативно-правових актів, що регулюють відносини, 
пов’язані із встановленням та скасуванням податків, зборів, а також відно-
сини, які виникають у процесі виконання обов’язків щодо сплати податків, 
здійснення податкового контролю та притягнення до відповідальності за 
вчинення правопорушень у сфері оподаткування. 

Податкове законодавство регулює відносини: 
– Між державою і платником — стосовно визначення основних еле-

ментів оподаткування, порядку обчислення і справляння податків, право-
вого статусу платників, їх відповідальності перед державою за порушення 
податкового законодавства.  

– Між державою і органами місцевого самоврядування — щодо роз-
межування їх прав законодавчої ініціативи в податковій сфері, законодав-
чого закріплення за бюджетами кожного рівня влади власної дохідної бази, 
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законодавчого визначення тієї частки загальнодержавних податків, яка на 
постійній чи довготривалій основі закріплюється за місцевими бюджетами, 
правового регулювання системи фінансового вирівнювання. 

– Між державою і органами, що забезпечують справляння подат-
ків — з приводу визначення правового статусу цих органів, порядку адмі-
ністрування податків, відповідальності за забезпечення своєчасного надхо-
дження податків до бюджетів всіх рівнів, дотримання податкового 
законодавства.  

– Між органами податкової служби і платниками — стосовно їх вза-
ємин, прав, обов’язків та механізму їх реалізації. 

 
 

13.6. Особливості інвестування АПК України 

Інвестиційно-фінансова діяльність, як і сучасна українська економіка 
загалом, неможлива без участі позикового капіталу (кредитування). Найбі-
льшою мірою на кредитних взаєминах будуються капіталомісткі галузі і 
види діяльності, наприклад, будівництво. Тому існування у фінансово-
економічній системі суспільства стабільно і надійно функціонуючої підси-
стеми кредитування є сьогодні одним з найбільш значущих показників ро-
звитку суспільства. Своєю чергою, надійність і працездатність будь-яких 
ринкових моделей перерозподілу фінансових коштів значною мірою зале-
жить від міри ризикованості кредитних операцій, яка, неминуче зростаючи 
зі збільшенням термінів кредитування і може бути знижена шляхом ство-
рення надійних механізмів забезпечення поворотності кредитів. У цій яко-
сті з найдавніших часів і дотепер найчастіше виступає застава нерухомого 
майна, так звана іпотека. 

Іпотека (грец. ποθήκη — застава) — застава землі, нерухомого майна, 
при якій земля та (або) майно, що становить предмет застави, залишається 
у заставодавця або третьої особи. Кредит, отриманий під заставу нерухо-
мого майна називається іпотечним кредитом. Закон України «Про іпоте-
ку», ухвалений 5 червня 2003 року у 1 статті, визначає іпотеку так: «Іпоте-
ка — вид забезпечення виконання зобов’язання позичальника перед 
кредитором заставою нерухомого майна, що полягає у праві кредитора (за 
невиконання боржником своїх зобов’язань) задовольнити свої грошові ви-
моги за рахунок вартості заставленого нерухомого майна». 

Ринкова трансформація агросектору економіки України з метою під-
вищення рівня ефективності агропідприємництва вимагає спрямування 
значних інвестиційних ресурсів у цю сферу. Практична відсутність внут-
рішніх джерел інвестування, — нагромадження прибутків, амортизації, 
особистих заощаджень громадян сільської місцевості потребує залучення 
коштів із зовнішніх джерел, — державного бюджету, коштів грошових  
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ринків приватно-корпоративного сектору України, іноземного капіталу. 
Оскільки сільськогосподарське виробництво взагалі є ризиковим, і його рі-
вень прибутковості в Україні, зокрема, є надто низьким, інвестиційний 
клімат у агровиробництві є несприятливий, можливості для залучення ін-
вестиційних ресурсів на засадах кредиту, особливо довгострокового, сут-
тєво обмежені. Іноді наявність вільних коштів, особливо грошових, значно 
важливіше одержання прибутку. Насамперед це стосується сільськогоспо-
дарських підприємств, де особливо виразно проявляється сезонний харак-
тер виробництва. Досить часто підприємцям аграрного сектора доводиться 
продавати високоліквідне майно, щоб придбати насіння, добрива, пальне і 
т.п. Координація дії і чітке дотримання обумовлених термінів має дуже 
важливе значення, тому що у сільськогосподарському підприємництві ви-
трати ресурсів здійснюються значно раніше, ніж вихід готової продукції, а 
для збільшення надходжень грошових коштів бажана зміна терміну реалі-
зації продукції (продавати у найбільш вигідний для підприємця час). 

Як свідчить історичний досвід розвинених країн світу, стратегічним 
шляхом створення ефективного сільського господарства є використання 
землі як базового ресурсу у ринковому обороті, тобто формування конку-
рентних ринків землі і землекористування, надання можливості викорис-
тання земельних ділянок для застави з метою отримання для агровироб-
ництва інвестицій через інститут іпотечно-заставного кредитування. 
Ризиковість агропідприємництва розповсюджується на ризиковість креди-
тування у агросферу економіки. Зниження міри ризиковості та підвищення 
привабливості інвестування, забезпечується інститутом застави землі. Але 
в підсумку, і ціни на ринку землі, і розмір орендної плати за землекористу-
вання, і розмір проценту за кредит у сільськогосподарську сферу залежить 
від довгострокових тенденцій попиту і пропозиції на ринках агропродукції. 
Роль іпотеки полягає у створенні пов’язуючого ланцюга ринків землі та 
землекористування з ринками агропродукції через ринки фінансових інве-
стицій та ринок засобів виробництва для сільськогосподарської діяльності. 
Водночас ринкові механізми шляхом конкуренції здійснюють відбір ефек-
тивного власника, формують прошарок підприємницького ресурсу в агро-
секторі економіки, де застосування застави та іпотечних кредитів спонукає 
до розумних ризиків та відповідальності, пошуку ефективних методів гос-
подарювання. 

Задля забезпечення процесу капіталізації землі та підвищення ступеню 
її ліквідності як ресурсу, необхідно враховувати вартість землі як складову 
частину основного капіталу у агровиробництві. На думку фахівців, невра-
хування вартості землі у виробничому капіталі вітчизняного сільського го-
сподарства призводить до щорічного недоотримання ним від 7 до 10 млрд 
грн. прибутку. Відтак, необхідна трансформація має здійснюватись у послі-
довно-системному вимірі: «власність на землю» — «оцінка землі» — «рин-
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ковий оборот землі» — «застава та іпотека» — «інвестиції» — «ринки аг-
ропродукції». 

Існуюча в Україні інституціональна, нормативно-правова база не від-
повідає вимогам ринкової трансформації, хоча деякі положення законодав-
чих актів, прийнятих з метою розвитку іпотечного-заставного кредитуван-
ня, варто відзначити. Правовідносини, пов’язані із заставою нерухомого 
майна, дозволяються і певною мірою регулюються Конституцією України, 
законами України «Про заставу» і «Про іпотеку» та Земельним кодексом 
України. 

Так, у статті 133 Земельного кодексу України, де йдеться про інститут 
застави землі, визначено, що у заставу можуть передаватися земельні діля-
нки, які належать громадянам та юридичним особам на правах власності. 
Земельна ділянка, яка перебуває у спільній власності, може бути передана 
у заставу за згодою всіх співвласників. Передавання в заставу частини зе-
мельної ділянки здійснюється після виділення її в натурі (на місцевості). 
Заставодержателем земельної ділянки можуть бути лише банки, які задо-
вольняють вимоги, передбачені законами України.  

Закон України «Про заставу» (№ 583/97-ВР вiд 21 жовтня 1997 р) міс-
тить розділ, що регулює особливості іпотеки, але не відповідає можливос-
тям і вимогам, які надає Земельний кодекс, потребам широкого застосу-
вання іпотеки як засобу суттєвого підвищення інвестиційної привабливості 
аграрного сектора економіки України. 

Закон України «Про іпотеку» (№ 898-IV вiд 05 червня 2003 року) є 
практичним кроком у цій сфері. Він містить фундаментальні визначення 
що стосуються сфери застави майна, такі як: нерухоме майно, іпотека, зе-
мельна ділянка, наступна іпотека, права й обов’язки заставодавця та заста-
водержателя, визначення заставної як цінного папера, умови реалізації 
предмета іпотеки та випадки їх застосування, можливості передавання 
прав заставодержателя третім особам, умови страхування іпотеки, її при-
пинення тощо. Але стосовно земель сільськогосподарського призначення в 
ст. 15 цього Закону зазначено: «Заборони та обмеження щодо відчуження і 
цільового використання земельних ділянок, встановлені Земельним кодек-
сом України, є чинними при їх іпотеці». Тобто до скасування п. 15 Х роз-
ділу Земельного кодексу України, яким би досконалим не був Закон «Про 
іпотеку», власники земельних часток (паїв) тимчасово не можуть укладати 
угоди щодо купівлі-продажу, дарування земельної частки (паю) або іншим 
способом відчужувати зазначені частки (паї), крім передавання їх у спад-
щину та при викупі земельних ділянок для державних і громадських пот-
реб. Мова йде про, так званий, «мораторій на відчуження земель сільсько-
господарського призначення» який був введений «Перехідними 
положеннями» Земельного кодексу України на термін до 01.01.2005 р. та 
перманентно продовжений спочатку до 2007 року, а потім і до 2010 р.  
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Закон був компромісним рішенням між прибічниками та противника-
ми мораторію. Але сьогодні можна стверджувати: прийнятий закон нега-
тивно вплинув на розвиток економіки. Автори ведення мораторію вважали, 
що він перешкоджає обезземеленню сучасних українських селян та відвер-
тає загрозу скорочення продуктивних угідь в сільськогосподарському ви-
робництві. Водночас, мораторій на купівлю–продаж сільськогосподарської 
землі в Україні не стримує операції з купівлі сільськогосподарської землі, а 
породжує тіньовий ринок. Унаслідок цього втрачають селяни–власники, 
які отримують при незаконному продажу земельних ділянок значно нижчу 
ціну, порівнянно з умовами відкритого ринку; втрачають орендатори, які 
отримують занижену орендну плату за землю; втрачає держава — від не-
сплати податків за операції з сільськогосподарською землею; втрачають 
сільськогосподарські виробники та аграрне виробництво загалом від не-
можливості залучити землю в економічний обіг та отримати іпотечні кре-
дити. Нарешті, на сьогодні немає ніяких перешкод для обходу мораторію 
шляхом зміни цільового призначення земельних ділянок сільськогосподар-
ського призначення шляхом їх переведення із земель, наданих для товар-
ного сільськогосподарського виробництва, у земельні ділянки для особис-
того селянського господарства, що не підпадають під дію мораторію, в 
порядку, передбаченому ст. 20 Земельного кодексу України, Постановою 
Кабінету Міністрів України від 11.04.2002 № 502 «Про затвердження По-
рядку зміни цільового призначення земель, які перебувають у власності 
громадян або юридичних осіб». 

Виникає нагальна необхідність у стислі терміни підготувати та прийн-
яти відповідну законодавчо-нормативну базу щодо введення повного рин-
ку землі сільськогосподарського призначення, завершити процеси підгото-
вки, формування необхідної земельно-ринкової інфраструктури та, врешті-
решт, скасувати мораторій на купівлю-продаж цього виду земель.  

Для подолання протиріччя між нинішніми правово-економічними від-
носинами землевласності та землекористування з одного боку, та необхід-
ністю залучення інвестиційних ресурсів для агропідприємництва, часто 
висловлюється думка про необхідність законодавчого врегулювання мож-
ливості впровадження інституту застави (для іпотечного кредитування) зе-
мель оренди. На думку деяких науковців, оренда землі має стати головним 
напрямком формування ринку земель сільськогосподарського призначен-
ня, а відтак, необхідно законодавчо запровадити заставу права оренди. 

Враховуючи високу міру ризиковості сільськогосподарського вироб-
ництва, а відтак і високі банківські ризики при іпотечному кредитуванні, 
навіть застава суто приватних земель буде здійснюватись в Україні посту-
пово і обережно, з нагромадженням практичного досвіду як заставодавця-
ми, так і заставодержателями. Застава орендованої землі, навіть у випадку 
прийняття відповідного законодавчого акта, як реальне джерело інвести-
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ційних ресурсів для агровиробників досить сумнівна. У таких відносинах, 
які певною мірою аналогічні майново-правовим відносинам суборенди, 
формується складна і багаторівнева залежність боржників та кредиторів, 
що породжуватиме у майбутньому складні правово-економічні суперечно-
сті, численні судові довготермінові розбирання.  

З огляду на чинне законодавство, на сьогодні (до завершення терміну 
дії мораторію на купівлю–продаж земель сільськогосподарського призна-
чення), предметом іпотеки можуть бути землі: 

1. Агропідприємств в таких організаційно-правових формах, де зем-
ля перейшла у власність до юридичної особи як частка статутного фонду і 
набуває ознак спільної (акціонерної) сумісної власності, де суб’єктом пра-
ва (і розпорядження) є акціонерне товариство у особі зборів його акціоне-
рів. Оскільки у статутні фонди сільськогосподарських акціонерних това-
риств вносились не земельні ділянки виділені в натурі, а земельні паї, як 
право на володіння передбачене сертифікатом, то землі статутного фонду 
вже є власністю юридичної особи, а не набувають права спільної сумісної 
власності, тобто юридично вони можуть бути передані у заставу і відпові-
дальність перед заставодержателем несе акціонерне товариство загалом. 

2. Створені агропідприємства з обмеженою відповідальністю, що 
передбачають відповідальність в межах свого внеску до статутного фонду. 
Такі підприємства можуть бути суб’єктами попиту на іпотечні кредити, але 
навряд чи зацікавлять як клієнти приватно–корпоративні іпотечно-бан–
ківські структури. 

3. Кооперативні сільськогосподарські підприємства, якщо вони за-
сновані на об’єднанні ділянок землі, виділених у натурі (або навіть на осно-
ві земельних сертифікатів) мають більші можливості для доступу до іпоте-
чних кредитів, оскільки в них передбачена консолідована відповідальність 
перед кредиторами як землею, так і належним їм майном. 

4. Селянські (фермерські) господарства тільки з достатньо великим 
обсягом земельних ресурсів у приватній власності (оскільки додатково 
орендована земля, згідно з законом, не може бути предметом іпотеки). На 
одиницю власної землі вони можуть розраховувати на відносно найбіль-
ший розмір іпотечного кредитування. 

Наприклад, середньостатистичне господарське товариство має близь-
ко 10 засновників. При розмірі земельного паю (частки) в Україні в серед-
ньому 4,2 га, 10 засновників мають «заставний потенціал» в 40 га землі. 
Якщо припустити, що кредит під заставу можна одержати на рівні 75 % від 
її нормативної грошової оцінки, середньої по Україні, то максимальний ро-
змір іпотечного кредиту складатиме приблизно 350 тис. грн., що є недоста-
тнім для стратегічного розвитку окремого агропідприємства. 

Суттєвою є проблема зацікавленості власне представників пропозиції 
на грошових ринках — банківської системи у формуванні та розвитку  
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іпотечного кредитування на ринках землі. Очевидно, що необхідність, пот-
реба агросектору в інвестиційних ресурсах для стратегічного розвитку не 
означає автоматичного виникнення великої зацікавленості представників 
корпоративно-банківських структур. Керуючись мотивами власної прибут-
ковості, банківський капітал буде зацікавленим здійснювати кредитування 
під заставу земель за певних вигідних йому (а вже потім і клієнтам) умов. 
Але оскільки розвиток агросектору економіки повинен бути не тільки еко-
номічно вигідним, але й мати суттєве соціальне значення для країни зага-
лом, з точки зору її продовольчої безпеки, зайнятості населення, прожива-
ючого у сільській місцевості, забезпечення умов для формування 
відповідного рівня його доходів, то всіляка підтримка з боку держави є не-
від’ємним елементом економічної політики, навіть у високорозвинених 
країнах. Іпотечна система з використанням земельних ресурсів як застави 
має існувати як у державних і муніципальних так і у приватних формах, а 
відтак і будуть формуватися різні рівні мотивації пропозиції кредитно-
інвестиційних ресурсів, спрямовані через іпотечні механізми. У зв’язку з 
цим, виходячи з міркувань шкоди монополізації будь-яких видів економіч-
ної діяльності, потрібно разом із створенням Державного земельного (іпо-
течного) банку, який мав би право здійснювати кредитування під заставу 
землі (за встановленими державою низькими відсотками) такі самі права 
надати і комерційним банківським структурам. 

Для приватно-корпоративних (комерційних) банківських структур ви-
значальними є гарантії своєчасного повернення наданих кредитів із відпо-
відним відсотком, тому особливе значення надається мірі ліквідності землі 
як об’єкту застави. Вона визначається рівнем її природної родючості, нор-
мативно-економічної оцінки як об’єкта оподаткування, місце положенням, 
співвідношеннями ринкової ціни як об’єкта купівлі-продажу та ставок 
орендної плати за землекористування, співвідношень ринкової ціни, орен-
дної плати та заставної оцінки, підприємницьких ризиків та міри їх застра-
хованості, прогнозів щодо термінів окупності тих чи інших інвестиційних 
проектів, під які надається іпотечний кредит, тощо. 

Грошова оцінка землі під заставу є похідною від річної позитивної 
ставки та ціни 1 га орних земель, які є величинами змінними. Тому прин-
циповою проблемою розвитку інститутів інвестування є всебічна економі-
чна оцінка землі з використанням різноманітних методичних підходів, 
принципів і умов, яка могла б стати стартовою ціною для поступового на-
ближення коштів на неї як заставу та пропозицією з боку розпорядників 
ресурсів, відповідальних за кредитними зобов’язаннями. Врешті-решт, ці-
на землі визначається не методиками та кабінетними розрахунками, а реа-
льним механізмом ринку землі та ринку землекористування (оренди), по-
питом і пропозицією на цих ринках. 

Та навіть за нормативною грошовою оцінкою землі в середньому у 
7114 грн за гектар орної землі і при заставі в 5 % від всієї її площі з процент-
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ною ставкою за кредит 17% річних, 5-річному терміні кредитування та його 
коефіцієнті 0,7 від вартості об’єкта, застави будуть складати 5,2 млрд грн., а 
при заставі 50% орних земель — більше 52 млрд грн. 

Джерела формування необхідних фінансових ресурсів для іпотечно-
заставного кредитування для різних типів кредитних банків чи фондів мо-
жуть бути різноманітними. Для комерційних банків такого типу джерела-
ми для інвестування є вклади громадян та юридичних осіб сільської місце-
вості, амортизаційні кошти агропідприємств, акумульовані на рахунках у 
цих банках, залучені кредити Національного банку, кошти міжнародних 
фінансових структур, кошти страхових та пенсійних фондів та інші джере-
ла. Джерелами державного кредитно-іпотечного банку можуть і повинні 
бути кошти цільового спрямування з бюджетів різних рівнів, які формува-
лися б за рахунок різних видів податків у агросфері та податків на доходи 
сільського населення, агропідприємницьку діяльність. Державне кредитне 
інвестування, переважно, має бути націленим на довгострокові інвестицій-
ні проекти, з регульованими державними структурами рівнями процентних 
ставок. 

Оскільки попит на державні іпотечні кредити буде значно перевищу-
вати їхню пропозицію (з причин обмеженості бюджетних ресурсів), дер-
жава буде змушена впроваджувати режим раціонування кредитів, що 
обов’язково викликатиме суперечності серед агропідприємців, спричинене 
нерівними можливостями у доступі до таких іпотечних інвестицій. Для 
усунення можливих ускладнень (чи проявів корупції у цих процесах) не-
обхідно забезпечити максимальну прозорість, гласність, громадський кон-
троль з боку асоціацій підприємців агровиробників за напрямками спряму-
вання цих коштів. Ці самі принципи мають розповсюджуватись на 
іпотечно-кредитні установи, започатковані місцевими і регіональними 
владними та громадськими структурами (об’єднаннями агропідприємців, 
фермерів, кооператорів). 

Проблема індексування іпотечних кредитів є досить складною і супе-
речливою, оскільки мова йде про поєднання і балансування інтересів пози-
чальників та кредитодавців, які за своєю природою попиту і пропозиції є 
різноспрямовані. В процесі довгострокового інвестування на основі іпоте-
ки змінюється оцінка ціни на заставні землі, як в бік їх підвищення, так і 
зниження. З іншого боку, коливання ставок кредитування також зміню-
ються під впливом зміни кон’юнктури на грошових ринках, інфляційних 
процесів, зміни курсу валют, тобто ризики виникають обопільні, — для 
обох учасників кредитної угоди. 

У несільськогосподарських сферах економіки іпотечні відносини ма-
ють регулюватись Законом «Про фінансово–кредитний механізм будівниц-
тва нерухомості та операції з нерухомістю» (19.06.2003, № 978-IV), де пе-
редбачається, що індексація вартості зобов’язань боржника є обов’язковою 
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умовою кредитної угоди. В проекті Закону «Про іпотечне кредитування та 
факторингові операції з консолідованим іпотечним боргом» (від 
21.03.2002) передбачено, що вартість зобов’язань встановлюється в креди-
тній угоді в індексованих умовних одиницях — І.У.О. або «один» — оди-
ниця інвестування, що визначається (теоретично) за курсом НБ України як 
динамічне співвідношення: «гривня / долар (євро) / індекс інфляції». 

Розмір чергового платежу визначається в І.У.О. і має сплачуватись у 
національній валюті, виходячи з курсу цього І.У.О. (чи «одіну») на момент 
здійснення платежу. При цьому, правила визначення та застосування І.У.О. 
«встановлюються комерційним банком самостійно». Це власне, означає 
диктат банків на цьому ринку і ставить боржників у стан невизначеності у 
майбутньому, бо боржник не знає наперед, яку суму він винен. 

Ця сама ситуація може утворитись при заставі земель, яка логічно по-
винна сприяти появі інституту вторинного ринку цінних паперів на основі 
розвитку факторингових операцій, переуступок (продажу) кредитором 
прав вимоги боргів по іпотечним кредитам третім особам (тобто, іншому 
кредитору). Введення вказаними вище законопроектами, інституту «Індо-
сату», «Індосаменту» як юридично-економічної форми передавання, «за-
ставного», «іпотечного сертифікату», як цінного паперу, свідчить про май-
нові права його власника, виниклих внаслідок проведення факторингових 
операцій з іпотечними зобов’язаннями займача. Як наслідок — на вторин-
ному ринку цінних паперів заставою вже може виступати консолідований 
борг по кредитам, забезпеченими угодами застави (тобто, певною мірою, 
«віртуальний борг»), що народжуватиме проблеми ліквідності цього виду 
цінних паперів (заставних, іпотечних, сертифікатів), що на початкових 
етапах організації цього виду ринку цінних паперів, на думку деяких фахі-
вців НБУ, створюватиме умови для формування «фінансових пірамід». За-
грози такого типу не повинні спонукати державні структури, ставити пере-
пони формуванню вторинного ринку цінних паперів, пов’язаних із ринком 
землі, а навпаки здійснювати максимально можливе врахування потенцій-
них зловживань у цій сфері та формувати реальні механізми для протидії 
їм у законодавчій базі. Одним із елементів такого механізму є система 
страхування банківських ризиків по іпотечному кредитуванню, страхуван-
ня об’єктів застави, яка сприятиме розвитку страхового ринку в країні. 

Ще одна гостра для аграрного сектора України інвестиційна проблема 
пов’язана з поверненням інвестицій у грошовій формі. Щоб вкладені у ви-
робництво інвестиції повернулися в грошовій формі і принесли очікуваний 
прибуток, потрібен певний час. Проте для фінансування бюджету нашій 
державі гроші потрібні, зазвичай, невідкладно. Ось головна причина того, 
що законодавча влада ніяк не зважиться встановити низькі ставки податків 
для залучення інвестицій, адже фактично це означатиме вилучення коштів 
із джерел фінансування державного бюджету. Але усунути цю супереч-
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ність необхідно якнайшвидше, інакше інвестиційний процес ще довго не 
буде двигуном економічного зростання. 

Для підвищення ефективності сільського господарства необхідне при-
скорене формування системи і поточного кредитування; розвитку лізингу 
сільськогосподарських машин, обладнання, технологій; формування за 
участю комерційних банків агрофінансових груп, що об’єднують виробни-
ків сировини, переробників і тих, хто займається зберіганням і реалізацією 
продукції; створення системи сезонного кредитування на основі застави 
сільськогосподарської продукції тощо. Зрозуміло, що розширення діяльно-
сті банків аграрної орієнтації, як центрів всієї економічної роботи, вимагає 
організаційної їх перебудови. Зокрема, на базі таких банків доцільно ство-
рити холдингову структуру, центром якої мають бути фінансові кредитні 
установи. Економічно доцільною є потреба мати навколо цієї структури 
торговий дім, фінансову страхову й лізингову компанії, консалтингову фі-
рму, агропромислові групи на регіональних рівнях. Цей шлях є перспекти-
вним як для банків, так і для господарств, оскільки він зорієнтований на 
розвиток виробничої сфери, і своєю чергою, сприятиме й фінансовій стабі-
лізації. 
 
 

Питання для самоперевірки 

1. Які функції виконує фінансовий менеджмент? 
2. Хто є суб’єктом фінансового управління на підприємстві? 
3. Які об’єкти фінансового управління на підприємстві вам відомі? 
4. Які вимоги висуваються до фінансовї інформації? 
5. Які джерела формування фінансових ресурсів підприємства ви 

знаєте? 
6. Інформація про платоспроможність підприємства може бути пред-

ставлена набором коефіцієнтів, що відображають співвідношення активів і 
пасивів підприємства та його короткострокової заборгованості. Які коефі-
цієнти вам відомі? 

7. Що таке коефіцієнт платоспроможності та як він розраховується? 
8. Що таке ліквідність підприємства? Що таке ліквідність продукції? 
9. Які ви знаєте активи підприємства? Які пасиви підприємства вам 

відомі? 
10. Які Ви знаєте методи оцінювання ліквідності підприємства? 
11. Що є структурою балансу підприємства? 
12. В чому полягає мета фінансового аналізу балансу підприємства? 
13. Які види фінансової звітності підприємства Ви знаєте? 
14. Які види бухгалтерської звітності підприємства Ви знаєте? 
15. Вкажіть основні відмінності між поняттями «план» і «бюджет». 
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16. Що таке кошторис підприємства?  
17. Які розділи фінансового плану вам відомі? 
18. Які фінансові показники розрізняють у системі бізнес-планування? 
19. Які зміст і послідовність розробки фінансових планів підприємст-

ва?  
20. Що таке фінансова стратегія підприємства? 
21. У чому полягає особливість інвестування аграрного сектору еко-

номіки України. 
22. Охарактеризуйте землі, які за сучасного законодавства можуть бу-

ти предметом іпотеки. 
23. Визначте особливості індексування іпотечних кредитів. 

 
 

Тести 

1. Обрати функції фінансового менеджменту: 
а) розподільча; 
б) контрольна; 
в) а) + б); 
г) нагромадження. 
 

2. Фінансова стратегія — це: 
а) політика, що розрахована на довгострокову перспективу і вирішен-
ня глобальних завдань соціально-економічного розвитку; 
б) фінансова тактика підприємства; 
в) фінансова політика у сферах фондового та страхового ринків. 

 
3. Назвіть показники, які необхідно використати для обчислення рента-

бельності підприємства загалом: 
а) загальна сума оборотних активів; 
б) вартість основних засобів; 
в) прибуток підприємства; 
г) прибуток від звичайної діяльності. 

 
4. Вказати основні завдання аналізу фінансового стану підприємства: 

а) дослідження рентабельності та фінансової стійкості; 
б) об’єктивна оцінка динаміки, стану ліквідності, платоспроможності 
та фінансової незалежності; 
в) аналіз ділової активності підприємства та його становища на ринку 
цінних паперів; 
г) всі відповіді правильні. 
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5. Для того, щоб фінансова звітність була зрозумілою користувачам, П 
(С) БО 1 передбачає наявність у ній даних про:  
а) підприємства; 
б) конкурентів; 
в) споживачів і постачальників; 
г) дату звітності та одиницю її виміру; 
д) правильна відповідь а, г. 

 
6. Фінансові звіти складаються за такими принципами: 

а) автономності; 
б) періодичності; 
в) нарахування; 
г) послідовності; 
д) всі відповіді правильні. 

 
7. Обрати існуючі показники фінансового стану підприємства: 

а) показники оцінки майнового стану підприємства; 
б) показники прибутковості; 
в) показники ліквідності та платоспроможності;  
г) показники фінансової стійкості та стабільності підприємства; 
д) всі відповіді правильні. 

 
8. Бізнес план — це:  

а) внутрішній плановий документ підприємства, що поєднує всі осно-
вні планові показники виробничої, комерційної та фінансової діяльно-
сті підприємства або його окремого інвестиційного проекту, відобра-
жає встановлені цілі та визначає форми конкретних маркетингових, 
економічних і фінансових показників; 
б) первинна організаційна ланка інвестиційної діяльності; 
в) документ який складається як для обґрунтування конкретних інвес-
тиційних проектів, так і для управління поточною та стратегічною фі-
нансовою діяльністю. 

 
9. Фінансове планування — це: 

а) документ, який показує доходи й витрати грошових коштів підпри-
ємства в плановому періоді; 
б) комплексне поняття, яке є результатом взаємодії всіх елементів си-
стеми фінансових відносин підприємства, визначається сукупністю 
виробничо-господарських факторів і характеризується системою по-
казників, що відображають наявність, розміщення і використання фі-
нансових ресурсів; 
в) процес визначення обсягу фінансових ресурсів за джерелами фор-
мування і напрямками їх цільового використання. 
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10. Фінансовий план бізнес-плану має такі складові: 
а) прогноз обсягів реалізації; 
б) баланс грошових надходжень та витрат; 
в) таблиця доходів та витрат; 
г) розрахунок точки беззбитковості. 

 
11. Обрати види фінансового планування: 

а) на перспективу; 
б) поточне; 
в) оперативне; 
г) всі відповіді правильні. 

 
12. Обрати основні етапи розробки фінансового плану на підприємстві: 

а) аналіз очікуваного виконання фінансового плану поточного року; 
б) розгляд та вивчення проектних виробничих, маркетингових показ-
ників, на основі яких мають розраховуватись планові фінансові показ-
ники;  
в) розробка проекту фінансового плану; 
г) всі відповіді правильні. 

 
13. Обґрунтування ефективності розробленого бізнес-плану охоплює: 

а) розрахунок загальної дохідності проекту; 
б) розрахунок чистої приведеної вартості проекту; 
в) термін окупності інвестицій; 
г) розрахунок рентабельності проекту; 
д) всі відповіді правильні. 

 
14. За чинним законодавством, предметом іпотеки можуть бути землі: 

а) агропідприємств, в яких земля перейшла у власність юридичної 
особи як частка статутного фонду і набуває ознак спільної власності; 
б) агропідприємств з обмеженою відповідальністю, що передбачають 
відповідальність в межах свого внеску до статутного фонду; 
в) кооперативних сільськогосподарських підприємств, якщо вони за-
сновані на об’єднанні ділянок землі; 
г) селянських (фермерських) господарств; 
д) усі відповіді правильні. 

 
15. Вид забезпечення виконання зобов’язання позичальника перед креди-

тором заставою нерухомого майна, що полягає у праві кредитора (за 
невиконання боржником своїх зобов’язань) задовольнити свої грошові 
вимоги за рахунок вартості заставленого нерухомого майна назива-
ють: 
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а) кредитом; 
б) заставою; 
в) іпотекою; 
г) векселем. 

 
 

Узагальнення підходів до трактування категорії 
«фінансовий менеджмент» 

Автор Визначення 

Л. М. Павлова … стратегія і тактика фінансового забезпечення підприємницт-
ва, що дозволяє управляти значними фінансовими потоками і 
знаходити оптимальні фінансові рішення1 

І.Н. Герчикова … вид професійної діяльності, спрямованої на управління фі-
нансово-господарською діяльністю фірми на основі сучасних 
методів2 

Є. І. Бородіна …управління фінансовими потоками з метою найбільш ефекти-
вного використання власного і запозиченого капіталу й одер-
жання максимального прибутку3 

О. Д. Василик ... фінансовий менеджмент — це процес управління формуван-
ням і використанням фондів фінансових ресурсів на рівні дер-
жави, підприємницьких структур, інших господарських 
об’єднань і громадян, якщо вони здійснюють фінансові операції. 
Фінансовий менеджмент це також сукупність форм, методів і 
засобів, за допомогою яких здійснюється управління фінансо-
вими ресурсами4 

Н. М. Давиденко  … фінансовий менеджмент представляє собою процес розробки 
цілей управління фінансами та здійснює вплив на них за допо-
могою важелів та методів фінансового механізму5 

В. Г.Суржик  Фінансовий менеджмент визначено як науку управління фінан-
сами підприємства будь-якої форми власності та організаційно-
правової форми, спрямованої на досягнення його стратегічних і 
тактичних цілей: постійне зростання доходів і прибутку, раціо-
нальне їх використання та максимізацію ринкової вартості підп-
риємства6 

З. В. Герасимчук,  
І. М. Вахович  

… під фінансовим менеджментом будемо розуміти систему нау-
кових підходів, професійних навичок та цілеспрямованих дій з 

                                                            

1 Павлова Л. Финансовый менеджмент: Управление денежным оборотом предприятия: Учебник для 
вузов. — М.: Банки и биржи, ЮНИТИ, 1995. — С. 4. 
2 Герчикова И. Н. Финансовый менеджмент. — М.: АО «Консалтбанкир», 1996. — С. 7. 
3 Финансы предприятий: Учеб. пособ. / Е. И. Бородина, Ю. С. Голикова, Н. В. Колчина, З. М. Смирнова; 
Под ред. Е. И. Бородиной. — М: Банки и биржи. ЮНИТИ, 1995. — С. 179. 
4 Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник. — К.: НІОС — 2000. — С.  353. 
5 Давиденко Н. М. Фінансовий менеджмент в бурякоцукровому підкомплексі України: Автореф. дис. 
канд. екон. наук: 08.06.01 / Національний аграрний ун-т. — К., 2002. — С. 8. 
6 Суржик В. Г. Фінансовий менеджмент акціонерних товариств: Автореф. дис. канд. екон. наук: 08.04.01 / 
Національна академія держ. податкової служби України. — І., 2004. — С. 7. 
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оптимізації фінансових рішень з метою підвищення конкурент-
носпроможності господарюючого суб’єкта у довго- та коротко-
строковому періодах1 

С. І. Головко  … це система функціонування державних і корпоративних орга-
нів управління, що здійснюють фінансове управління діяльністю 
акціонерних товариств, яка відображає баланс інтересів власни-
ків та інших зацікавлених сторін і спрямована на одержання 
прибутку відповідно до норм чинного законодавств2 

Л. О. Коваленко 
та  
Л. М. Ремньова 

Основний зміст фінансового менеджменту полягає в управлінні 
формуванням, розподілом і використанням фінансових ресурсів 
суб’єктів господарювання та оптимізації обороту їх грошових 
коштів. Матеріальною основою фінансового менеджменту є гро-
шовий оборот підприємства, який спричинює зміну форм варто-
сті і супроводжується потоками платежів і розрахунків … У ши-
рокому розумінні фінансовий менеджмент — це стратегія і 
тактика фінансового забезпечення підприємницької діяльності, 
що дає змогу ефективно управляти рухом грошових коштів і 
знаходити оптимальні фінансові рішення3 
Поняття «фінансовий менеджмент" можна одночасно розглядати 
в трьох аспектах: 
•  як систему раціонального управління фінансами підприємства; 
•  як орган управління фінансами підприємства; 
•  як форму підприємницької діяльності. 4 

В. П. Кудряшов  Управління фінансами (фінансовий менеджмент) — це діяль-
ність суб’єктів з метою організації раціонального і ефективного 
формування, розподілу і використання фінансових ресурсів5 

 

                                                                                                                                                                                          

1 Герасимчук З. В., Вахович І. М. Фінансовий менеджмент: Навч. посіб. для студ. вищих навч. закл.. — 
Л.: Надстир’я, 2004. — С. 12. 
2 Головко С І. Фінансовий менеджмент в корпораціях: Автореф. дис. канд. екон. наук: 08.04.01 / 
Дніпропетровський держ. аграрний ун-т. — Д., 2006. — С. 15. 
3 Коваленко Л. О. Фінансовий менеджмент: Навч. посіб. / Л. О. Коваленко, Л. М. Ремньова — 2-ге вид., 
перероб. і доп. — К.: Знання, 2005. — С. 13. 
4 Коваленко Л. О. Фінансовий менеджмент: Навч. посіб. / Л. О. Коваленко, Л. М. Ремньова — 2-ге вид., 
перероб. і доп. — К.: Знання, 2005. — С. 14. 
5 Кудряшов В. П. Курс фінансів: Навч. посіб. — К.: Знання, 2008. — С. 391. 
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Тема 14. 
МІЖНАРОДНІ ФІНАНСИ 

 
Основні терміни та поняття 

Валютний ринок, міжнародний кредит, євровалюта євроакції, єврообліга-
ції, міжнародні розрахунки, платіжний баланс, міжнародні валютні сис-
теми, валютна інтервенція, валютний демпінг, політика валютних обме-
жень, політика валютних захисних застережень, диверсифікація 
валютних резервів, подвійне оподаткування; міжнародні податкові угоди; 
кредит щодо іноземного податку; система звільнення при подвійному опо-
даткуванні; метод «прогресивного звільнення» від іноземних податків; 
кредит для захисту податкових переваг; міжнародне оподаткування; мі-
жнародні податкові угоди; наднаціональність міжнародних фінансових 
організацій; Міжнародний банк реконструкції і розвитку; Міжнародний 
валютний фонд; Міжнародна фінансова корпорація; Міжнародна асоціа-
ція розвитку. 

 
 

14.1. Поняття, призначення та функції міжнародних фінансів 

Економіка сучасної України належить до відкритих економічних сис-
тем. З кожним роком взаємодія українських громадян, приватних осіб, під-
приємців, фірм, корпорацій, державних закладів з іншими країнами й іно-
земними економічними суб’єктами набуває подальшого розвитку, що 
зумовлює потребу в усвідомленні сутності системи міжнародних фінансів. 

Міжнародні фінанси почали формуватися багато тисячоліть тому, ко-
ли з’явились елементарні форми міжнародної торгівлі. Відтоді виникали 
відносини натурального обміну надлишками виробництва між окремими 
особами, сім’ями, родами, племенами. Крім того, після війн, які вели між 
собою народи, виникали зобов’язальні відносини одного роду сплатити 
іншому певну данину.  

Пізніше, з появою особливого суспільного прошарку торгових посе-
редників — купців, які мали власні кошти і торгували не тільки в межах 
окремих держав, а й з іншими країнами, міжнародна торгівля починає ак-
тивно розвиватися. В епоху рабовласницького ладу обмінювалися перева-
жно предметами розкоші або цінною сировиною. 

Великі географічні відкриття зумовили зрушення в торговельній спра-
ві, яка мала обслуговуватися відповідними грошовими відносинами. Вини-
кають, умовно кажучи, міжнародні фінансисти — міняли та міняльні кон-
тори, які обмінювали іноземні монети на місцеві й були посередниками під 
час платежів. Найбільшого поширення ці операції набули у великих містах 
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Італії, куди надходили товари та гроші з різних країн. Далі, з розвитком 
монетарної справи, що була спричинена періодичним обміном зіпсованих 
монет на інші, та збільшенням обсягів заморської торгівлі, з’являються ба-
нкіри, які почали надавати грошові позики. Такі позики були дуже потрібні 
купцям під час поїздок на іноземні ярмарки. 

Значно більшого розвитку міжнародні фінанси набувають із перехо-
дом від натурального виробництва до товарно-грошового. І коли деякі кра-
їни, випереджуючи в економічному розвитку інші, в гонитві за надприбут-
ками починають розміщувати свій капітал за кордоном, міжнародні 
фінанси набувають форми досить складної системи міжнародних потоків 
грошових коштів і пов’язаних із ними відносин. 

Розвиток товарно-грошових і фінансово-економічних відносин пос-
тійно дає поштовх для зміни та удосконалення міжнародних фінансів. Ос-
новною характеристикою міжнародних фінансів є те, що вони призначені 
ефективно обслуговувати міждержавний рух товарів і послуг та перероз-
поділ грошового капіталу між контрагентами світового фінансового ринку. 
Міжнародні фінанси, свою чергою, відображають стан світової фінансової 
кон’юнктури та є орієнтиром для оперативного прийняття адекватних рі-
шень суб’єктами міжнародних фінансових відносин.  

Міжнародні фінанси — це економічна категорія, що відображає об-
мінно-перерозподільні відносини національних і наднаціональних суб’єктів 
світової економіки з приводу руху вартості між країнами та у процесі 
формування й використання централізованих грошових фондів. 

Відносини обміну характеризують валютні надходження та валютні 
платежі, пов’язані з міжнародною торгівлею й обміном валют. Вони відо-
бражаються в торговельному балансі, стан якого характеризує взає-
мозв’язок міжнародних грошових потоків. 

Відносини перерозподілу виникають у процесі формування і викорис-
тання централізованих грошових фондів міжнародних організацій та ін-
ституцій, а також переміщення власності на валютні цінності з країн-
донорів до країн-реципієнтів. 

Об’єктом міжнародних фінансів є потоки грошових коштів і 
пов’язані з ними фінансові відносини на світовому ринку. Грошові потоки, 
які виникають у процесі діяльності наднаціональних суб’єктів міжнарод-
них фінансів (міжнародних фінансових організації та інститутів), спрямо-
вані на концентрацію фінансових ресурсів у певних фондах та їх подаль-
ший перерозподіл. До того ж виникають централізовані витрати, 
направлені на фінансування централізованих заходів і програм, та витрати 
на утримання апарату цих організацій. 

Суб’єктами міжнародних фінансів є фізичні та юридичні особи, уряди, 
міжнародні організації й фінансові інституції, а також банки та інші кредит-
но-фінансові установи — посередники на міжнародному фінансовому  
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ринку. Суб’єкти міжнародних фінансів з позиції конкретної держави поді-
ляються на резидентів і не резидентів. 

Оскільки фінансові ресурси — наймобільніший вид економічних ре-
сурсів, тобто вони знаходяться у постійному русі й перерозподіляються 
між різними учасниками міжнародних економічних відносин, виникають 
валютно-фінансові потоки. 

Крім того, у системі світового господарства торгівля товарами, послу-
гами, факторами виробництва, іноземне інвестування здійснюються опосе-
редковано через обмін іноземних валют, що також зумовлює виникнення 
валютно-фінансових потоків. 

Міжнародні валютно-фінансові потоки — це потоки іноземних валют 
або будь-яких інших фінансових активів, що зумовлені економічною дія-
льністю суб’єктів світового господарства. 

Міжнародні фінанси доцільно навести через систему руху валютно-
фінансових потоків на світовому ринку (рис. 14.1). 
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Рис. 14.1. Система руху валютно-фінансових потоків між суб’єктами  
міжнародних фінансів 

 

Валютно-фінансові потоки та їх напрямки між суб’єктами міжнарод-
них фінансів створюють певні взаємозв’язки в системі міжнародних фі-
нансів, які показані на рисунку: 

1. Між експортерами та імпортерами з приводу платежів за товари, 
надання й погашення кредитних зобов’язань. 

2. Між усіма згаданими вище суб’єктами та банками щодо отриман-
ня й погашення кредитів, відкриття та обслуговування валютних рахунків, 
надання гарантій страховими організаціями з приводу страхування ризиків 
та іншими фінансово-кредитними установами. 

Юр. особи 1 
Фін.-кр.  установи

Фіз. особи  

Уряди Уряд 1 

Фіз. особи 1 
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3. Між усіма згаданими вище суб’єктами і міжнародними фінансо-
вими інституціями з приводу отримання кредитів, субсидій тощо. 

4. Між усіма згаданими вище суб’єктами та фізичними особами з 
приводу оплати праці, здійснення міжнародних переказів, сплати за товари 
й послуги, виконання договорів страхування. 

5. Між усіма згаданими вище суб’єктами та іноземною державою з 
приводу сплати податків і виконання певних зобов’язань, які випливають з 
правил державного регулювання міжнародних фінансових відносин. 

6. Між фізичними особами з приводу здійснення різноманітних між-
народних банківських, поштових і готівкових грошових переказів. 

7. Між урядами різних країн з приводу сплати (отримання) контри-
буцій та репарацій, надання й погашення кредитів тощо. 

8. Між урядами різних країн і міжнародними організаціями та фінан-
совими інституціями з приводу грошових внесків у ці організації, отри-
мання кредитів, субсидій тощо. 

9. Між наднаціональними суб’єктами міжнародних фінансів (міжна-
родними організаціями та фінансовими інституціями). 

Усі описані валютно-фінансові потоки класифікують за різними кри-
теріями, що дає змогу, структуризувати базу прогнозно-аналітичних і ста-
тистичних розрахунків та детально вивчити закони руху фінансових акти-
вів у світовій економіці. 

Класифікація валютно-фінансових потоків:  
І. За типом економічної взаємодії нерезидентів міжнародні валютно-

фінансові потоки поділяються на такі: 
1. Зовнішньоторговельні. Потоки, що утворюються при торгівлі екс-

портними й імпортними товарами, послугами, факторами виробництва та 
при здійсненні інших поточних операцій. 

2. Капітальні. Потоки, що виникають при кредитно-інвестиційній 
діяльності суб’єктів міжнародних фінансів. 

3. Спекулятивні. Такі потоки виникають при валютних операціях і не 
мають жодного зв’язку з виробництвом. 

4. Балансуючі. Потоки, що опосередковують діяльність однієї держави 
щодо врівноваження зовнішніх платежів і розрахунків з іншими країнами. 

ІІ. За формою міжнародних фінансових ресурсів  
1. Фінансові потоки у формі офіційної міжнародної фінансової до-

помоги. Міждержавні кредити та гранти. Кредити та гранти міжнародних 
організацій. 

2. Фінансові потоки на світовому фінансовому ринку у формі цінних 
паперів і банківських кредитів.  

3. Фінансові потоки у формі офіційних і приватних золотовалютних 
резервів. 

ІІІ. За ознакою часу міжнародні фінансові потоки поділяють на:  
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1. Потоки міжнародного ринку капіталів (середньо- та довгострокові 
кредитні ресурси й цінні папери. 

2. Потоки валютного ринку (короткострокові капітали), які вини-
кають при здійсненні операцій із, так званими, «гарячими грошима» — ці-
леспрямовані спекулятивні операції на грошовому ринку з метою отри-
мання максимального прибутку. 

ІV. За видами економічної діяльності міжнародні валютно-фінан-
сові потоки класифікуються за структурою рахунків платіжного балансу 
згідно з міжнародними стандартами обліку економічних відносин нерези-
дентів. Вони поділяються на такі: 

1. Потоки розрахунків за товари. 
2. Потоки розрахунків за послуги. 
3. Поточні та капітальні трансферти у грошовій формі. 
4. Кредитні ресурси. 
5. Прямі та портфельні інвестиції. 
6. Потоки резервних активів. 
V. Особливе, аналітичне значення має розподіл потоків фінансових 

активів, пов’язаний із переходом прав власності на них. Умовно, права 
власності на фінансові активи існують у двох формах: приватній (ресурси 
міжнародних банків, фізичних та юридичних осіб) і офіційна (ресурси 
урядів країн і міжнародних офіційній організацій). Залежно від того, з 
якої власності в яку переливаються капітали при утворенні міжнародних 
ресурсів, формуються міжнародні валютно-фінансові потоки чотирьох 
типів: 

1. Потоки, спрямовані з офіційних джерел в офіційну власність. Такі 
валютно-фінансові потоки формуються з надлишків іноземних валют, які 
утворюються в активах платіжних балансів, в резервах МВФ, ВБ, ЄБРР та 
ін., в СДР та в золотих запасах. Ці потоки зумовлені розвитком інвестицій-
ної діяльності міжнародних фінансових організацій та інституцій.  

2. Потоки, спрямовані з приватних джерел у приватну власність. 
Такий тип валютно-фінансових потоків має місце, коли банки, фірми, фі-
зичні особи здійснюють торговельні операції та операції з фінансовими ак-
тивами ринковим шляхом.  

3. Потоки, спрямовані з офіційних джерел у приватну власність. Цей 
тип валютно-фінансових потоків виникає при діяльності урядів країн і мі-
жнародних офіційних організацій, пов’язаній із розміщенням своїх капіта-
лів серед іноземних приватних суб’єктів господарювання. 

4. Потоки, спрямовані з приватних джерел в офіційну власність. Ці 
потоки є державними запозиченнями на міжнародних ринках капіталів у 
юридичних і фізичних осіб чи при вкладах таких осіб у міжнародні фінан-
сові організації, вони виникають дуже рідко і не відіграють помітної ролі у 
світовій економіці. 
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Усі види міжнародних валютно-фінансових потоків виникають на ос-
нові угод і домовленостей, визначаються певними економічними законами 
та міжнародним порядком. 

Ще одним важливим аспектом економічної категорії міжнародних фі-
нансів є їхня суспільно-економічна роль, або функції, які вони виконують 
при здійсненні міжнародної фінансової політики. До функцій міжнародних 
фінансів належать розподільча та контрольна. 

Розподільча функція. Її суть полягає у грошовому розподілі й пере-
розподілі світового продукту через механізм міжнародних фінансів. Меха-
нізм розподілу й перерозподілу має певні об’єктивні та суб’єктивні зако-
номірності.  

До об’єктивних закономірностей належать такі: 
– капітал обертається відповідно до закону пропорційного розвитку; 
– потоки грошових коштів перебувають у русі в пошуку найвищої 

норми прибутку; 
– отримання прибутку завжди пов’язано з ризиком. 
Суб’єктивними чинниками, що впливають на механізм розподілу, є 

політичні й особисті інтереси суб’єктів міжнародних фінансів. Об’єктивні 
та суб’єктивні закономірності можуть збігатися або бути різноспрямова-
ними.  

Розподільча функція передбачає дві основні ролі міжнародних фінан-
сів: обмін і перерозподіл вартості між державами. Перша роль викону-
ється, коли на противагу грошовим потокам рухається товар. Друга — ко-
ли акумулюються і трансформуються грошові фонди між державами. У 
поєднанні цих двох ролей і виявляється розподільча функція. 

Контрольна функція. Суть її полягає в тому, що у будь-який час і на 
будь-якому етапі є можливість здійснювати облік й аналіз руху світового 
суспільного продукту в грошовій (універсальній, зіставній) формі, оскіль-
ки міжнародні фінанси відображають рух суспільного продукту саме в 
грошовій формі. Зібрану під час цього обліку й проаналізовану інформацію 
можна використовувати як орієнтир для швидкого прийняття подальших 
адекватних рішень щодо міжнародних фінансів, а також для опрацювання 
суб’єктами міжнародних фінансових відносин поточної та стратегічної по-
літики своєї діяльності. На ефективну реалізацію цієї функції впливає як 
політика держави, характер і рівень її економічного розвитку, технічне 
оснащення процесу збирання й обробки інформації, так і міра розуміння 
можливості практичної реалізації контрольної функції. 

У функціях міжнародних фінансів відбивається основне їх призначен-
ня — ефективно обслуговувати міждержавний рух товарів і послуг та пе-
рерозподіл грошового капіталу між конкуруючими агентами світового ри-
нку, а також, своєю чергою, вчасно подавати сигнали про стан світової 
фінансової кон’юнктури.  

491



 

 

МІЖНАРОДНІ ФІНАНСИ 

Загальну систему міжнародних фінансів формує кілька сфер міжна-
родних фінансових відносин: міжнародний фінансовий ринок, міжнародні 
платіжні розрахунки та їх баланси, міжнародні валютні операції, міжнаро-
дні валютні системи, міжнародні організації та інституції, регулювання 
міжнародних фінансів (рис. 14.2). Всі сфери у взаємодії формують певний 
механізм функціонування міжнародних фінансів, який постійно розвива-
ється. На нього впливають рівень економічного розвитку та характер зов-
нішньоекономічної діяльності країн, поточні й довгострокові пріоритети 
держави та ін. 

 
 
                                                           міжнародний фінансовий ринок 
                                                        міжнародні валютні операції 
                                                   міжнародні валютні системи 
                                           міжнародні організації та інституції 
                                       регулювання міжнародних фінансів 
                               міжнародні  платіжні розрахунки  
                                                    та їх баланси 

 
 
 
 
 
 

 
Рис. 14.2. Загальна система міжнародних фінансів 

 
 

14.2. Загальна характеристика світового фінансового ринку 

Прискорений процес інтеграції, що розпочався приблизно у 60-х ро-
ках ХХ ст. і на сучасному етапі виявився в розширенні та зміцненні 
зв’язків між національними фінансовими ринками, зумовив виникнення 
міжнародного фінансового ринку. Його суб’єктами стали великі трансна-
ціональні компанії та банки. Фінансові послуги банків своїм клієнтам мо-
жуть надаватися за межами країни, де розташовані банківські установи. 
Умови таких послуг стають вигіднішими, ніж аналогічні на національному 
ринку, що приваблює клієнтів.  

Інтеграція національних фінансових ринків поступово призводить до 
їхній глобалізації, що виявляється у взаємозалежності ринків, а не тільки в 
їх взаємодії. Поняття глобалізації фінансів дає уявлення про світ як про 
взаємопов’язаний і взаємозалежний інтегрований ринок, який не має кор-
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донів. Фінансовий ринок, що діє в просторі міжнародних економічних від-
носин, називають «міжнародним фінансовим ринком». Нині міжнародний 
фінансовий ринок є глобальною системою акумулювання вільних фінансо-
вих ресурсів, але тенденція до глобалізації не означає, що зникають лока-
льні ринки окремих країн або стирається різниця між ними. Наприклад, 
швейцарський банкір Дьоріг Ханс-Ульріх зазначає, що фінансова глобалі-
зація означає загальне зближення, подібність й ідентичність цін та якості 
одного й того самого фінансового продукту в один і той самий час. 

Міжнародний фінансовий ринок має на меті забезпечення перерозпо-
ділу між країнами тимчасово вільних фінансових ресурсів й одержання від 
цих операцій певного зиску, а також забезпечення міжнародної ліквідності. 
Функціонування світового фінансового ринку дає змогу країнам швидко 
отримувати на вигідних умовах наднаціонального ринку таку кількість фі-
нансових ресурсів, яка б сприяла їхньому економічному розвитку. На між-
народному фінансовому ринку обертаються активи, які або є іноземними 
(емітовані нерезидентами, відповідно до законодавства певної країни), або 
емітовані поза юрисдикцією будь-якої країни. 

Міжнародний фінансовий ринок є механізмом купівлі-продажу фінан-
сових активів і відповідного задоволення попиту та пропозиції суб’єктів 
міжнародних економічних відносин на грошовий капітал. Він розміщений 
у фінансових центрах та поза ними. Всі операції здійснюються телефоном, 
факсом або ж за допомогою інших сучасних систем зв’язку. Він функціо-
нує через систему міжбанківських кореспондентських зв’язків і є результа-
том об’єктивної тенденції до інтернаціоналізації національних фінансових 
ринків провідних промислово розвинених країн. 

З організаційної точки зору, міжнародний фінансовий ринок — це су-
купність уповноважених банків, брокерських фірм, валютних бірж, транс-
національних компаній та інших юридичних осіб, які здійснюють свою ді-
яльність та впливають на нього. 

За меою впливу на ринок банки та компанії, які працюють на ньому, 
поділяються на активних і пасивних учасників ринку. 

Активними учасниками є великі банки та фінансові компанії, яким 
належить переважний обсяг усіх фінансових угод на ринку. За рахунок 
здійснення значної частини операцій вони встановлюють поточний рівень 
валютного курсу або відсоткових ставок, тобто «роблять ціни», тому їх ще 
називають створювачами ринку (від англ. market makers). При визначенні 
таких банків (компаній) головним є не абсолютний їхній розмір, а частка в 
операціях ринку, тобто спроможність, встановлюючи ціну, впливати на 
ринок.  

Зазвичай, активними учасниками ринку стають банки (компанії), які 
мають великі грошові активи, надійну репутацію, розвинену мережу зару-
біжних відділень і філій, значний обсяг міжнародних розрахунків. Певне 
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значення також має державна політика валютних обмежень, політика бан-
ків, а також стан телекомунікації в регіоні їх розташування.   

Основною функцією активних учасників ринку є котирування для дріб-
ніших банків, останні можуть прийняти або не прийняти ці котирування. 
Тобто вони формують ціни шляхом здійснення операцій один з одним та з 
меншими банками, які є учасниками ринку. 

Пасивні учасники ринку — це дрібніші банки та компанії, які викорис-
товують для своїх операцій встановлені курси. Оскільки вони не є активни-
ми гравцями на ринках і «беруть ціну», то їх ще називають користувачами 
ринку (від англ. market users). Незважаючи на те, що сукупний обсяг їхніх 
операцій на ринку може бути достатньо великим, частка кожного з них — 
незначна. 

Головними гравцями на світовому фінансовому ринку є банки, які 
здійснюють 85–95 % угод між собою на міжбанківському ринку та з торго-
во-промисловою клієнтурою. Через брокерські фірми (в тому числі біржі) 
здійснюється близько 30 % операцій світового фінансового ринку. З кінця 
60-х років XX ст. зростає роль великих компаній на світовому фінансовому 
ринку. 

Світовий (міжнародний) фінансовий ринок поділяється на централі-
зований та децентралізований. Централізований світовий фінансовий 
ринок представлений валютними біржами. Його також називають біржо-
вим ринком. На децентралізованому (позабіржовому) світовому ринку то-
ргівля повністю децентралізована і здійснюється переважно через дилінго-
ві системи, міжнародні телекомунікаційні системи, телефоном. На 
сучасному етапі спостерігається процес глобалізації централізованого фі-
нансового ринку. Прикладом цього є угода про злиття лондонської та фра-
нкфуртської фондових бірж. До цієї угоди приєднується також американ-
ська, яка у Європі представлена через електронну біржу у Брюсселі. 

Залежно від здійснюваних на світовому фінансовому ринку операцій 
(валютних, кредитних або інвестиційних), ринок має відповідні сегменти: 
валютний ринок, кредитний ринок і ринок цінних паперів. Водночас кре-
дити та інвестиції поділяють за терміном реалізації майнових прав на ко-
роткі (до одного року) і тривалі, тобто виникають сегменти: ринки гро-
шей та капіталів.  

Валютний ринок — найбільший за розміром сегмент світового фінан-
сового ринку, на якому об’єктом купівлі-продажу є валюта, термін реалі-
зації майнових прав на яку не перевищує року. Кредитний ринок — ринок 
індивідуалізованих боргових зобов’язань. Ринок цінних паперів — це суку-
пність суспільних відносин із приводу емісії й обертання цінних паперів, 
які мають похідні інструменти. На світовому ринку значну роль у забезпе-
ченні міжнародної ліквідності відіграє також золото як валютний і сиро-
винний метал, операції з купівлі-продажу якого формують ринок золота. 
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Грошовий ринок поєднує валютний ринок і короткострокові боргові зо-
бов’язання. Ринок капіталів — це ринок зобов’язань з терміном понад 
один рік і довгострокових цінних паперів.  

Кожен із сегментів має справу з певним типом фінансових активів, що 
відображає умови купівлі-продажу тимчасово вільних грошей. Кожен сег-
мент світового фінансового ринку є, власне, окремим фінансовим ринком 
із характерною специфікою, особливостями функціонування, правилами 
укладання угод із фінансовими активами тощо. Проте, фінансовий ресурс 
одного ринку може, своєю чергою, бути й об’єктом купівлі-продажу для 
іншого ринку. Тому, розглядаючи виокремленні сегменти ринку, слід 
пам’ятати, що вони тісно пов’язані між собою. 

 
 

14.3. Характеристика структури світового фінансового ринку 

14.3.1. Валютний ринок 

Міжнародні фінансово-економічні відносини можливі лише за умови 
існування такого особливого ринку як валютний. Цей сегмент світового 
фінансового ринку набуває стрімкого розвитку з виникненням новітніх ін-
формаційних технологій та сучасних засобів телекомунікації. Нині система 
валютних ринків є найбільшою й найліквіднішою у світі. Вона працює ці-
лодобово та розширюється територіально. 

Міжнародний валютний ринок — це система економічних й організа-
ційних взаємовідносин з приводу купівлі-продажу іноземних валют і пла-
тіжних документів у іноземній валюті. 

Валютний ринок охоплює ту особливу сферу фінансової діяльності, де 
об’єктом купівлі-продажу й інструментом здійснення цих операцій є валю-
та різної національної приналежності. Ціною на валютному ринку є або 
валютний курс, або процентний дохід. 

Валютний курс — це ціна, за якою може бути продана або куплена ва-
люта однієї країни, виражена у валюті іншої країни, тобто це певне спів-
відношення для валют, які можуть бути обміняні одна на одну. Валюта 
може обмінюватися на іншу лише за умови її конвертованості.  

Конвертованість — це гарантована спроможність грошової одиниці 
вільно обмінюватися на валюти інших країн за курсом, що формується у 
встановленому порядку, а також можливість її вільно переміщуватися че-
рез кордон. 

Учасниками (суб’єктами) валютних відносин можуть бути: національ-
ні й комерційні банки, казначейства, валютні біржі та валютні відділи това-
рних і фондових бірж, юридичні й фізичні особи. За характером виконува-
них операцій і мірою їх ризику всі суб’єкти валютного ринку можна 
поділити на групи: інвестори, позичальники, спекулянти, посередники, хед-
жери, підприємці. 
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Інвестори валютного ринку вкладають свій або позичений капітал у 
валютні цінності з метою отримання доходу. 

Хеджери валютного ринку проводять захисні операції від несприят-
ливої кон’юнктури валютного ринку. 

Спекулянти валютного ринку отримують дохід від різниці в курсах, 
купуючи — продаючи валюту. 

Посередники валютного ринку створюють умови для діяльності всіх 
суб’єктів валютного ринку.  

Позичальники валютного ринку продають валютні цінності з метою 
отримання фінансового капіталу. 

Підприємці валютного ринку здійснюють операції з валютою для за-
безпечення своєї комерційної діяльності. 

Із характеристики основних учасників валютного ринку зрозуміло, що 
на валютному ринку купують і продають валюту не лише для здійснення 
платежів, а й для інших, наприклад, спекулятивних, операцій. 

На кон’юнктуру валютного ринку впливають:  
– обсяг ВНП;  
– темпи зростання промислового виробництва; 
– рівень безробіття; 
– індекс оптових і роздрібних цін; 
– стан основних статей платіжного балансу; 
– динаміка відсоткових ставок. 

 
 

14.3.2. Міжнародний кредитний ринок 

Основний дохід банків від операцій за кордоном формується за раху-
нок надання кредитів. Найчастіше кредити видаються зарубіжним філіям 
банків, розміщеним у багатьох країнах світу. 

Міжнародний кредит — це переміщення позичкових капіталів з од-
них країн в інші на умовах оплати та повернення у визначені строки. 

За сутністю та багатьма характеристиками міжнародний кредит схо-
жий на кредити, що надаються всередині країни, але кредитор і позичаль-
ник є резидентами різних країн.  

Залежно від особи, що надає позички, міжнародні кредити бувають: 
банківськими, фірмовими, урядовими, міжнародних організацій. 

Фірмовий кредит — це комерційний кредит на міжнародному ринку, 
коли розрахунки між імпортером й експортером здійснюються в борг. 

Урядовий кредит виникає при інвестуванні однією країною іншої або 
при розміщенні урядових цінних паперів на міжнародному ринку капіталів. 

Найбільшу частку кредитного ринку становлять банківські кредити, 
коли однією зі сторін кредитних відносин є банк. Кредит надається за 
змінними (плаваючими) відсотковими ставками, які переглядаються що-
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квартально або раз у півріччя відповідно до зміни базових ставок. Базови-
ми називають середні ставки, за якими першокласні банки, що мають пи-
тому вагу операцій на ринку, надають позики іншим першокласним банкам 
шляхом розміщення в них депозитів.  

На міжнародному ринку у банківському кредитуванні часто кредити 
надають у євровалютах. Євровалютами прийнято вважати кошти в опера-
ціях банків у валюті, яка не є офіційною на території розташування банку. 
Кредити банків у євровалютах, ставки по яких визначаються на єврорин-
ках, називають єврокредитами. 

Найбільші банківські єврокредити найчастіше надаються в межах ба-
нківських синдикатів і пулів. Синдикований кредит — це кредит, який фі-
нансується групою банків. При такому виді кредитування банки мають 
можливість, незалежно від їхнього розміру, брати участь у кредитуванні та 
рівномірніше розподілити свої ризики, а позичальники — отримати значну 
суму коштів, яку за інших умов отримати неможливо. 

Особливе місце займають кредити міжнародних фінансових інститу-
тів. Такі кредити надаються переважно через МВФ, СБ, ЄБРР, регіональні 
банки розвитку та інші. Кредитування суб’єктів міжнародних фінансів та-
кими інститутами відбувається через певні механізми й певними способами. 

Кредитування країн — членів МВФ здійснюється за допомогою зви-
чайного, спеціального та пільгового механізмів кредитування. 

Звичайний механізм кредитування передбачає використання загальних 
ресурсів МВФ, до яких належать внески держав до фонду та запозичені 
кошти. 

Спеціальний режим кредитування — це надання фінансових ресурсів 
членам МВФ на умовах компенсаційного і надзвичайного фінансування та 
фінансування платіжного балансу. 

Пільговий режим кредитування — передбачає надання пільгових по-
зик та грантів членам фонду з метою фінансування структурної перебудо-
ви в країні. 

 
 

14.3.3. Міжнародний ринок цінних паперів 

Масовий вивіз капіталу багатонаціональними компаніями та банками 
за межі країни зумовлює створення такого особливого сегменту світового 
фінансового ринку як міжнародний ринок цінних паперів. Нині цей сег-
мент світового фінансового ринку є сферою міжнародного інвестування, 
що прискорює процес економічного зростання більшості країн.  

Міжнародний ринок цінних паперів — це ринок, на якому здійснюєть-
ся переміщення фінансових зобов’язань та інструментів у вигляді цінних 
паперів за межі країни шляхом купівлі-продажу з метою отримання при-
бутку. До цінних паперів належать акції, облігації, похідні цінні папери 
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(деривативи), векселі, депозитарні розписки. Найчастіше на світовому ринку 
капіталів обертаються, крім кредитних ресурсів, єврооблігації та євроакції. 

Євроакції — це акції, які розміщуються на фінансових ринках інших 
країн. Вони можуть також котируватися на своєму національному ринку й 
одночасно на різних інших ринках, куди вони можуть обертатися. Євроак-
ції можуть обертатися на євроринку і котируватись у світовому фінансо-
вому центрі (наприклад, у Лондоні) або в офшорній зоні. Ціна купівлі-
продажу акцій встановлюється, зазвичай, в євровалютах. 

Останнім часом деякі багатонаціональні корпорації (ТНК) активно 
емітують свої акції спеціально для продажу в інших країнах. Для цього во-
ни вносять ці акції в курсові бюлетені на біржах різних країн, що вимагає 
значних затрат. Тому ТНК для емісії й одночасного розміщення акцій на 
зарубіжних ринках об’єднуються в синдикат. Часто євроакції реалізуються 
міжнародними банківськими синдикатами.  

Єврооблігації — це боргові зобов’язання євроринку, які випускаються 
позичальником для отримання довгострокової позики і можуть котирува-
тись одночасно на фінансових ринках кількох країн. Єврооблігації, пере-
важно, реалізуються в іноземній для кредитора валюті, хоча для окремих 
кредиторів валюта може бути й національною. Єврооблігаційні позики 
можуть розміщуватись емісійним синдикатом. Єврооблігації бувають із 
фіксованою відсотковою ставкою на весь період позики та з плаваючою 
відсотковою ставкою (використовуються у період різких коливань відсот-
кових ставок). 

Поряд з єврооблігаціями на світовому ринку боргових цінних паперів 
обертаються й інші інструменти. На сучасному етапі еврооблігаційні пози-
ки значно перевищують емісію інших боргових цінних паперів, що пояс-
нюється їхньою особливістю не прив’язуватися до певної території, напри-
клад, як іноземні облігації. 

Деякі порівняльні характеристики банківських кредитів та єврооблі-
гацій наведені в табл. 14.1.  

Таблиця 14.1 
Порівняльні характеристики єврокредитів та єврооблігацій 

Показники 
Основні характеристики  

єврокредитів 
Основні характеристики  

єврооблігацій 

Сума позики Від 100 до 500 млн дол. Від 50 до 10 тис. дол. 

Строки по-
гашення 

Від 10 місяців до 12 років 
 

Від 5 до 15 років 

Процентні 
ставки 

Проценти регулярно перегля-
даються, розраховуються на 
основі базових ставок  

Ставка валютного ринку (фіксована), 
короткострокова ринкова ставка, ін-
дексована кожні 6 місяців (плаваюча)
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Комісійні 
 

Виплачуються за управління, 
участь та обслуговування кре-
диту 

Виплачуються банку-керівнику кон-
сорціуму за розміщення та обслуго-
вування єврооблігацій 

Розміщення Видаються зарубіжним філіям 
банків, що розміщені в бага-
тьох країнах світу 

Котируються на біржах Люксембур-
га, Лондона, Франкфурта 

Доступ до 
фондів 

Доступ до коштів швидкий, 
право на завчасне погашення 
надається за умови виплати 
компенсації 

Приблизно через 6 тижнів після пе-
редавання доручення керівникові 
консорціуму 

 
 

14.3.4. Міжнародні ринки золота 

На міжнародному ринку золота здійснюються операції купівлі-
продажу його, що проводяться регулярно шляхом публічного продажу на 
золотих аукціонах. Золото на таких аукціонах реалізується з метою його 
промислового споживання, придбання необхідної іноземної валюти, тезав-
рації та спекуляції. Обіг золота відбувається також через депонування його 
в банку. Золото підлягає обов’язковому обміну на грошовий еквівалент за 
ринковою ціною. Такі операції оформляються свідоцтвом — золотим сер-
тифікатом. 

Посередниками між покупцями та продавцями на ринку золота висту-
пають консорціуми банків, уповноважених здійснювати операції з мета-
лом. Вони також щоденно, а іноді кілька разів на день, фіксують середньо-
ринковий рівень ціни золота. Золото продається у вигляді зливків, монет, 
медалей, листів, дроту та золотих сертифікатів. На світові ринки золото 
потрапляє через дилерів — особливі фірми, які ще називають фінансовою 
аристократією. Власне, золотими дилерами є лише п’ять фірм на чолі з ба-
нківським домом Ротшильдів. 

Залежно від режиму, який надає держава, ринки золота є світовими, 
внутрішніми вільними, місцевими контрольованими, чорними. Нині перше 
місце за обсягом оборотів посідають ринки Лондона та Цюриха, які нале-
жать до категорії світових ринків золота. 
 
 

14.4. Міжнародні розрахунки та операції валютного ринку 

Через механізм валютних ринків здійснюються міжнародні розрахун-
ки, спекулятивні операції, диверсифікація валютних резервів, страхування 
валютних ризиків, регулювання валютних курсів, державне регулювання 
економіки. 

Грошові вимоги й зобов’язання, що виникають між різними суб’єк-
тами міжнародних фінансів, реалізуються через систему механізмів міжна-
родних розрахунків і міжнародних платіжних угод.  
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Міжнародні розрахунки — це економічні відносини з приводу обміну 
валют на валютних ринках, що здійснюються переважно у безготівковій 
формі шляхом відповідних записів на банківських рахунках в уповноваже-
них банках. Від форм та умов міжнародних розрахунків залежать швид-
кість і гарантія платежу, а також сума витрат, пов’язаних із здійснен-
ням розрахунків. Якщо міжурядовими угодами встановлюються загальні 
принципи міжнародних розрахунків, то в конкретних зовнішньоекономіч-
них контрактах мають чітко формулюватися їхні платіжні умови. 

Правила й порядок здійснення міжнародних розрахунків за торгове-
льними та неторговими операціями встановлюються в міжнародних пла-
тіжних угодах. Часто такі угоди є складовими інших договорів, напри-
клад, торговельних або кредитних угод. 

Під дією механізмів міжнародних розрахунків і міжнародних платіж-
них угод укладаються зовнішньоекономічні договори, в яких особливу 
увагу приділяють вибору платіжних умов, що залежить від політичного 
стану країн — учасників угоди, співвідношення сил контрагентів у конкре-
тній угоді, традицій та звичаїв міжнародної торгівлі певним товаром. 

Основними платіжними умовами зовнішньоекономічних договорів є 
спосіб платежу та форма розрахунків, які мають бути сформульовані в до-
говорі достатньо повно й чітко. 

Способи платежу визначають співвідношення часу оплати за товар та 
його фактичної поставки. Основними способами платежу є авансування, 
платіж у кредит, готівковий платіж, кредит з опціоном, тобто з правом ви-
бору готівкового платежу.  

Авансові платежі передбачають оплату імпортером товару авансом, 
тобто кошти випереджають рух товарів, за які здійснюється платіж. У між-
народній практиці авансові платежі застосовуються в торгівлі дорогоцін-
ними металами, ядерним паливом, зброєю.  

Розрахунок у кредит — це міжнародні розрахунки, за яких оплатні 
операції здійснюються після переходу товару у власність імпортера, тобто 
експортер виступає кредитором. Комерційний кредит може передбачати 
надання вексельного кредиту (виставлення тратти), розстрочки платежу 
або кредитування за відкритим рахунком. 

Кредит з опціоном (правом вибору) готівкового платежу передбачає 
відстрочку платежу за придбаний товар, якою може скористатися імпортер, 
але з позбавленням знижки, що надається за умов готівкового платежу. 

При готівкових платежах товар оплачується повністю. Формами ро-
зрахунків тут можуть бути чек, переказ, переказні векселі, банківські пере-
кази, акредитив, інкасо, система відкритих рахунків, пластикові картки. 

Чек як засіб платежу в міжнародній торгівлі використовується у роз-
рахунках за поставлений товар, при остаточному розрахунку за товари (по-
слуги), при погашенні боргу, в регулюванні грошових відносин у разі 
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штрафних санкцій, а також у розрахунках за неторговими операціями. Фо-
рма та реквізити чека визначаються нормами національного й міжнародно-
го права. Для міжнародних платежів неторгового характеру використову-
ють дорожні чеки та єврочеки. 

Єврочек — це чек у євровалюті, який виписується банком й оплачу-
ється у будь-якій країні-учасниці угоди «Єврочек». Єврочек оплачується за 
умови пред’явлення його власником гарантійної картки. Чек можна вико-
ристати для отримання готівки, для безготівкових платежів та в інших фо-
рмах розрахунків. 

Для розрахунків за зовнішньоекономічними угодами широко викори-
стовуються векселі, які бувають простими (соло вексель) та переказними 
(тратта). 

Міжнародні векселі використовуються аналогічно векселям країни, 
що є кредитором за таким векселем, як самостійна форма розрахунку або 
як платіжний інструмент в інших формах розрахунку (інкасо, акредитив, 
відкритий рахунок). 

Банківський переказ у міжнародних угодах — це розрахункова бан-
ківська операція, здійснювана шляхом направлення платіжного доручення 
від одного банку до іншого за межі країни. Основою банківського переказу 
є заява клієнта банку, який бажає перевести свої кошти. На основі цієї зая-
ви банк складає платіжне доручення іноземному банку.  

Інкасо у міжнародних угодах здійснюється шляхом банківських роз-
рахункових операцій. Суть таких операцій полягає в отриманні банком, на 
основі розрахункових документів і за дорученням свого клієнта (експорте-
ра), грошей, які сплачує йому імпортер за відвантажені на його адресу то-
вари (послуги). Міжнародні розрахунки у формі інкасо регулюються Уні-
фікованими правилами по інкасо, прийнятими Міжнародною торговою 
палатою (1978 р.). 

Акредитив у міжнародних угодах — це доручення імпортера своєму 
банку сплатити гроші за придбаний товар тільки за умови пред’явлення 
експортером комплексу товаророзпорядчих документів, що підтверджують 
факт відвантаження товару згідно з умовами угоди. 

Акредитивна форма міжнародних розрахунків регулюється Уніфіко-
ваними правилами та звичаями для документарних акредитивів (публікація 
Міжнародної торгової палати № 500 в редакції 1993 року). 

Система відкритих рахунків — є механізмом відкриття бухгалтерсь-
ких записів експортера й імпортера протягом обумовленого у контракті те-
рміну та закриття їх по сплаті та постачанні. Застосовується, переважно, в 
міжнародних розрахунках за товари, поставлені на консигнацію, а також 
при продажу запасних частин до раніше поставлених машин й обладнання. 

Пластикова картка — це персоніфікований платіжний інструмент, 
який надає особі, що нею користується, можливість безготівкової оплати 
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товарів та/або послуг, а також отримання готівки у відділеннях (філіях) ба-
нків і банківських автоматах (банкоматах). Деякі види карток можуть ви-
користовуватися за межами країни банка-емітента. 

Фінансові розрахунки між країнами здійснюються більшістю з перера-
хованих вище способів платежу та фіксуються й обліковуються у балансах 
міжнародних розрахунків Останні, залежно від поставлених завдань, відо-
бражають або всю сукупність розрахункових відносин країни, або їх частину. 

Баланси міжнародних розрахунків у грошовій формі відображають 
перерозподіл суспільного продукту, масштаби, структуру та характер між-
народних відносин країни з іншим світом, її позиції на світових ринках фі-
нансових і матеріальних активів. 

Методику складання балансу міжнародних розрахунків постійно вдо-
сконалює та уніфікує МВФ, що розробляється щодо систем побудови пла-
тіжних балансів провідних країн із внесенням деяких модифікацій. Для 
опрацювання національної класифікації статей балансу використовується 
методика, розроблена МВФ. 

У міжнародних розрахунках основними видами балансів є розрахун-
ковий, платіжний та баланс міжнародної заборгованості. 

Розрахунковий баланс — це статистична таблиця, яка відображає спів-
відношення грошових вимог і зобов’язань певної країни щодо інших країн. 
Такий баланс, розрахований за певний період, відображає зміни у стані за-
боргованості та вимог певної країни лише за цей період,  

Баланс міжнародної заборгованості певної країни, або баланс її між-
народних грошових вимог і зобов’язань — це розрахунковий баланс на пе-
вну дату, що показує співвідношення всіх зобов’язань і вимог цієї країни 
незалежно від того, коли вони виникли. У США такий баланс має назву 
«баланс міжнародних інвестицій». 

Платіжний баланс є найпоширенішим видом балансів в обліку між-
народних розрахунків. Він відображає попит і пропозицію щодо іноземної 
валюти на внутрішньому валютному ринку на певний момент або за ви-
значений період шляхом співвідношення грошових вимог і зобов’язань пе-
вної країни до інших країн, термін яких настав. 

Валютний стан країни можна оцінити, проаналізувавши її платіжний 
баланс. Стан платіжного балансу впливає на динаміку валютних курсів і на 
валютну політику країни. 

На міжнародному валютному ринку здійснюється досить широкий 
спектр операцій. Під валютними операціями розуміють операції, 
пов’язані з переходом права власності на валютні цінності або переміщен-
ня валютних цінностей між суб’єктами ринку. Операції валютного ринку 
поділяють на конверсійні та депозитно-кредитні. 

Депозитно-кредитні валютні операції — це операції з купівлі-
продажу валюти шляхом розміщення іноземної валюти на банківських де-
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позитах на обумовлений термін і придбання банківських інвалютних позик 
на різні строки. Залежно від строку виконання умов депозитні операції по-
діляють на строкові, короткострокові та до запитання, а кредитні опера-
ції — на коротко-, середньо- і довгострокові. 

Конверсійні валютні операції — це обмін рівновеликих цінностей, 
представлених різними валютами. Переважно завдяки здійсненню таких 
операцій складаються умови для формування валютного курсу. Ці операції 
є найпоширенішими формами валютних операцій на міжбанківському ва-
лютному ринку. Конверсійні операції за терміном здійснення платежу з 
купівлі-продажу валюти поділяють на касові та строкові операції.  

Касові валютні операції, або операції з негайною поставкою, поляга-
ють в обміні валюти на умовах її поставки банками-контрагентами не піз-
ніше другого робочого дня з дня укладення угоди за курсом, зафіксованим 
на момент укладання угоди. Касові операції на такій умові ще називають 
спот операціями. Стандартно операції «спот» здійснюються між двома ва-
лютними дилерами ринку поточних операцій. Різниця між котируванням 
на купівлю та продаж має назву спреда і є єдиною платою за здійснення 
операції. Комісійні в цьому сегменті валютного ринку, зазвичай, не стягу-
ються. Такі операції дають змогу контрагентам здійснювати обмін однієї 
валюти на іншу й отримати максимальну вигоду від цього. До 5% операцій 
цього ринку пов’язані з угодами, які обслуговують реальний рух товарів і 
капіталів, а 95% операцій — це спекулятивний обіг коштів. 

Особливими характеристиками міжнародного ринку касових операцій є: 
– доступність (ринок працює шість днів на тиждень цілодобово); 
– швидкість (термін укладання угоди 20—60 секунд); 
– ліквідність (різноманітність коштів, що обертаються на ринку дає 

змогу в будь-який момент обміняти необмежену кількість валюти); 
– доступність інформації (широке використання електронних систем 

зв’язку дає змогу майже всім учасникам ринку дізнаватися про 
події одночасно, крім того, економічні показники ринку регулярно 
публікуються); 

– прогнозованість (доступність інформації призводить до передба-
чуваності можливого розвитку ринкової кон’юнктури). 

Строкові валютні операції — це операції з купівлі-продажу валюти з 
терміном оплати більше двох банківських днів, не рахуючи дня укладення 
угоди. Вони можуть здійснюватися на організованому фінансовому рин-
ку — біржі (ф’ючерси, ф’ючерсні операції) та поза ним (форварди, форва-
рдні операції). Характерною особливістю для всіх строкових операцій є те, 
що вони оформляються контрактами. Останні самі можуть стати об’єктом 
купівлі-продажу впродовж визначеного часу (з дня підписання до дня ви-
конання). За механізмом здійснення строкові операції умовно можна поді-
лити на форвардні, «своп», ф’ючерсні та валютні опціони. 
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Форвардні валютні операції — це угоди з обміну валют за наперед уз-
годженим курсом, які укладені сьогодні, але відбуватимуться в майбут-
ньому. Курс, за яким здійснюються форвардні операції, відрізняється від 
курсу за поточними операціями на розмір форвардної маржі у вигляді пре-
мії або дисконту. Визначаючи курс форвардної операції, зазвичай, вказу-
ють тільки розмір премії або дисконту, оскільки розмір дисконту (знижки) 
або премії стабільніший за курс «спот». 

Форварди укладаються на термін до одного року з фіксованими дата-
ми виконання в 1, 2, 3, 6 і 12 місяців. Ці строкові операції, зазвичай, закін-
чуються поставкою активів, що обумовлювалися в угоді. Форвардні опера-
ції здійснюються у вигляді операцій банків із клієнтами та на 
міжбанківському ринку. 

Ф’ючерсні валютні операції — різновид строкових операцій, голов-
ною метою яких є отримання різниці в цінах (курсах) активів на момент 
закінчення угоди та хеджування (страхування) поточних активів або зо-
бов’язань від зміни їхніх цін. Суть ф’ючерсних операцій полягає в купівлі-
продажу валюти за певний проміжок часу (від 3 днів до 3 років) шляхом 
укладання контракту, в якому  фіксується майбутня ціна.   

Посередником між продавцем і покупцем та гарантом виконання зо-
бов’язань стає клірингова (розрахункова) палата валютної біржі. Клірингова 
корпорація, яка обслуговує біржу, здійснює облік і зберігання валюти, що 
підвищує безпеку та швидкість розрахунків. До початку операції на рахунку 
клієнта в кліринговій компанії блокується певна (невелика) сума, яка є гара-
нтією виконання угоди, при закритті позиції сума повертається клієнту. 

Ринки ф’ючерсів і форвардів мають ряд недоліків і переваг, зумовле-
них особливостями операцій, що виконуються на них (табл. 14.2). 

Для міжбанківських відносин на валютному ринку характерні операції 
«своп», які інколи розглядають як різновид форвардної операції. 

Валютні операції «своп» — це комбінація операцій спот та форвард, з 
однією і тією самою валютою. Валютна своп-операція — це купівля — 
продаж двох валют на умовах негайної поставки за фіксованим курсом з 
одночасною зворотною угодою на певний термін із тими самими валюта-
ми. Такі операції дають змогу покрити валютний ризик та отримати мож-
ливий дохід у майбутньому.  

Своп-операції найчастіше використовують із метою страхування ва-
лютних ризиків. Адже ситуація, коли валюта не може бути купленою або 
проданою, але може бути отриманою або наданою у кредит на період 
«своп», майже повністю усуває валютний ризик. У банківській практиці 
такі операції можуть здійснюватися також для обміну зобов’язаннями або 
вимогами, диверсифікації та поповнення валютних резервів. Центральні 
банки використовують свопи при здійсненні валютних інтервенцій. Угоди 
«своп» широко використовуються також в операціях із золотом. 
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Таблиця 14.2 
Порівняльна характеристика ф’ючерсних і форвардних операцій 

Ф’ючерсна угода Форвардна угода 
Не закінчується поставкою валюти, яка 
була об’єктом угоди 

Закінчується поставкою валюти, що за-
значалась в угоді 

Торгівля здійснюється на біржах через її 
брокерські фірми 

Торгівля здійснюються у вигляді опера-
цій банків з клієнтами та на міжбанківсь-
кому ринку 

Операції на ринку ф’ючерсів можливі з 
невеликими сумами 

Мінімальна сума для укладання контрак-
ту приблизно 500 тис. дол. США 

Продаж або купівля валюти здійснюєть-
ся, зазвичай, за резервні валюти (долар 
США, євро, єна, фунт стерлінгів)  

Набір валют майже не обмежений 
 

Може використовуватися невеликими 
фірмами та іншими дрібними інвестора-
ми валютного ринку 

Форварди використовуються, переважно, 
великими зовнішньоторговельними фір-
мами 

Торгівля здійснюється стандартними ло-
тами (угодами) 

Укладаються індивідуальні угоди клієнта 
з банком 

Стандартизованість ф’ючерсної угоди 
передбачає її укладення в конкретні тер-
міни, на конкретний обсяг та за визначе-
ними умовами поставки 

Форвардна угода дає можливість вибору 
необхідного терміну обміну валют, суми 
форварду, інших умов 

За ф’ючерсною угодою гарантом є біржа Гарантією виконання форвардної угоди є 
банк  

Умови виконання контрактів узгоджені з 
роботою біржі, кількість розрахункових 
днів в якої обмежена 

Виконання угод на міжбанківському ри-
нку здійснюється за взаємною домовле-
ністю сторін 

Торгівля фінансовими ф’ючерсними кон-
трактами здійснюється голосом на 
централізованій регульованій біржі 

Торгівля форвардами здійснюється за 
допомогою телефону, факсу та інших су-
часних систем зв’язку 

Розмір витрат, пов’язані з укладенням уго-
ди на ринках, де прийнята практика відк-
ритого оголошення, звичайно дуже низька 

Витрати на укладення індивідуального 
контракту, зазвичай, дорожчі, порівнянно 
зі стандартизованими ф’ючерсами 

 
Валютний опціон — це угода, за якою покупець має право (а не 

обов’язок!), а продавець — зобов’язання купити-продати певну кількість 
валюти в обмін на іншу за наперед визначеним курсом у певні строки. По-
купець опціону повинен сплатити досить високу надбавку (премію), щоб 
заохотити іншу сторону підписати таку угоду. Опціонні операції вигідні за 
курсових коливань, що перевищують розмір премії.  

Власником опціону є особа, яка придбала опціон на купівлю («опціон 
кол») чи на продаж («опціон пут») валюти. Продавець опціону, відповідно, 
є особою, яка продає таке право. Власник опціону при сприятливому ва-
лютному курсі реалізує право купити/продати валюту за умовою опціону, а 
при несприятливому — не реалізує, втрачаючи суму (премію), сплачену за 
придбання опціону.  
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На європейському валютному ринку опціони реалізуються винятково 
в день закінчення терміну дії контракту, на американському — в будь-який 
час від дня закінчення терміну дії контракту. 

Основною метою операцій з опціонами є хеджування та спекуляція, як 
і майже у кожній строковій операції.  

 Валютні спекуляції — це операції валютного ринку, розраховані на 
отримання прибутку від зміни валютних курсів, що супроводжуються ва-
лютним ризиком. Спекулянти валютного ринку, очікуючи на пониження 
або підвищення курсу валюти, укладають відповідні строкові угоди. Спе-
куляцією називають також маніпулювання термінами здійснення міжнаро-
дних розрахунків в очікуванні зміни валютного курсу, відсоткових ставок, 
оподаткування, введення або відміни валютних обмежень, погіршення 
платоспроможності боржника. Спекулятивними операціями є також опе-
рації з валютного арбітражу.  

Валютний арбітраж — це операції з купівлі чи продажу валюти та 
подальша контроперація з метою отримання прибутку за рахунок різниці в 
курсах валют на різних ринках або за рахунок курсових коливань протягом 
певного періоду. При здійсненні таких операцій спекулянти намагаються 
купити валюту дешевше, а продати дорожче.  

Різні валютні операції здійснюються на різних сегментах світового 
ринку. Наприклад, торгівля валютою, переважно, зосереджена на міжбан-
ківському валютному ринку (Fогех), строковими угодами на біржі Chicago 
Mercantile Exchange (CME) та у позабіржовий час на позабіржовому елект-
ронному ринку (GLOBEX), ф’ючерсними угодами з хеджування різномані-
тних портфельних інвестицій — переважно в Нью-Йорку на New York 
Board of Trade (NYBOT). 

 
 

14.5. Міжнародні валютні системи  

Міжнародні валютні системи, міжнародні інституції та регулювання 
міжнародних фінансів є сферами міжнародних фінансів, які зумовлені 
процесами глобалізації та інтеграції світової економіки. Глобалізація як 
процес розбудови міжнародних відносин диктує цінності, на основі яких 
мають розвиватися суспільства, нації та міжнародні організації. Поступові 
хвилі глобалізації, розвиток інтеграції фінансових ринків та інституціона-
льні нововведення породжують системи міжнародних законів й інституцій, 
що утворюють міжнародні валютні системи. 

Міжнародні валютні системи — це сукупність правил і механізмів, 
що складаються на основі інтернаціоналізації господарських зв’язків і по-
винні забезпечувати співвідношення різних валют у міжнародних відноси-
нах. Тобто валютні системи покликані встановлювати «правила гри» для 
всіх країн, економіка яких є відкритою.  
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На сучасному етапі держави організовують у певних правових формах 
і залежно від складу країн-учасниць такі види валютних систем, як націо-
нальні, регіональні та міжнародну. Юридично діяльність цих систем регу-
люються державними правовими актами, що мають узгоджуватися з нор-
мами міжнародного права. Національна валютна система організовується 
однією країною. Регіональні та міжнародна валютні системи функціону-
ють у межах міжнародних інтеграційних угрупувань і були створені як ін-
струменти економічної інтеграції, що поступово розвиваються, змінюють-
ся й вдосконалюються залежно від економічних потреб окремих країн та 
світової спільноти. 

Практика свідчить, що валютні системи повинні ґрунтуватися та змі-
нюватися на основі міжнародних угод і не повинні існувати де-факто (ко-
ли не існує писаних правил). Відсутність належного державного контро-
лю та регулювання валютних систем може ставити під загрозу добробут 
країн. 

Існує кілька базових понять, пов’язаних із функціонуванням валютних 
систем будь-якого виду, що є їх основними складовими (елеменами). До 
елементів міжнародної валютної системи належать:  

 одна або кілька резервних національних чи колективних валют; 
 міжнародні платіжні засоби та активи; 
 режим конвертації валют (валютні паритети, валютні курси); 
 механізм і форми міжнародних розрахунків; 
 міжнародні ринки та ринки золота; 
 регламентація й уніфікація законодавства, яке забезпечує функці-

онування міжнародних валютних систем; 
 статус міждержавних організацій та інститутів, які регулюють ва-

лютні відносини, а також банківських установ, які здійснюють мі-
жнародні розрахунки й валютно-кредитні операції. 

Історію розвитку міжнародної валютної системи можна поділити на 
три етапи: біметалізму, золотого стандарту та паперово-валютного станда-
рту. Кожен з етапів розвивається на основі попереднього та має свої про-
міжні підетапи. Еволюція міжнародної валютної системи заснована на но-
рмах міжнародного валютного регулювання, які приймаються в різні 
періоди розвитку суспільства.  

Еволюція розвитку міжнародної валютної системи 
Перший етап — біметалізм XVI–XVIII ст. Подвійний золото-срібний 

стандарт. 
Основні ознаки: 
 роль загального еквівалента закріплюється за двома металами; 
 необмежений обіг монет; 
 вільне карбування монет; 
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 співвідношення між металами: при паралельному обігу — невста-
новлене, при подвійному обігу — встановлене, при кульгаючому 
обігу — валюти регулюють. 

Недоліком системи було законодавче закріплення за обома металами 
ролі грошей, що суперечить самій природі грошей — єдиного товару ек-
віваленту. Причина відміни біметалізму полягає у витісненні сріблом з 
обігу золота за їхньої однакової, встановленої державою номінальної вар-
тості. 

Другий етап — розвиток золотого монометалізму. Цей етап має три 
періоди. 

І. Золотомонетний стандарт. Паризька конференція 1867 р. 
Основні ознаки: 
 єдиним мірилом світових грошей  є золото; 
 фіксований золотий вміст у валютах і валютні курси; 
 золото виконує всі функції грошей; 
 вільне карбування золотих монет; 
 банкноти, білонні монети вільно розмінюються на золото. 
ІІ. Золотозливковий стандарт. Генуезька конференція 1922 р. 
Основні ознаки: 
 національні кредитні гроші використовують як міжнародні платі-

жні засоби; 
 в обігу відсутні золоті монети; 
 відмінене вільне карбування золотих монет; 
 банкноти, білонні монети вільно розмінюються на золоті зливки. 
Недоліками золотомонетного і золотозливкового стандартів є залеж-

ність від видобутку монетарного металу, дорожнеча та обмеженість втру-
чання держави у сферу грошово-валютних відносин. Стандарти були ска-
совані внаслідок зміни економічної структури господарювання, що 
ґрунтувалася на ринкових саморегуляторах, на державно-регулюючу еко-
номічну систему. 

ІІІ. Золотодевізний стандарт. Бреттон-Вудська конференція 1944 р. 
Основні ознаки: 
 збереження ролі золота як одиниці розрахунків у міжнародному 

обігу;  
 фіксований золотий вміст у валютах і валютні курси; 
 заборона вільного обігу золота; 
 девіз — валюти вільно розмінюються на іншу валюту, розмінну на 

золото; 
 долар у режимі золотого стандарту прирівнювався до золота. 
Недоліком стандарту була жорстока система валютних нормативів. 

Причинами відміни були припинення конвертованості долара на золото, 

508



 

 

нестабільність внутрішньоекономічної ситуації у США, загострення світо-
вого економічного суперництва. 

Третій етап — повна демонетизація золота 1976–1978 рр. Паперово-
валютний стандарт. Ямайська конференція. 

Основні ознаки: 
 повна демонетизація золота; 
 відміна фіксації золотого вмісту у валютах і валютних курсів; 
 відміна фіксації валютних курсів та заміна їх плаваючими валют-

ними курсами; 
 впровадження стандарту спеціалізованих прав запозичення 

(СПЗ) — як головного резервного активу та засобу розрахунку. 
Недоліками стандарту є встановлення курсу валют на основі спожив-

чого кошика, що спричиняє певні похибки, пов’язані з неоднаковою цінні-
стю товарів у різних країнах. 

Основними питаннями, які розв’язує та чи інша валютна система, є 
такі: який механізм курсоутворення, який фінансовий актив прийнятий за 
резервний, якими методами відновлюється рівновага платіжних балансів. 
Залежно від того, як і якими методами будуть вирішені ці питання, існує  
п’ять типів валютних системи: 

1. Система «вільного плавання». 
2. Система фіксованого стандарту. 
3. Система одновалютного стандарту. 
4. Керована міжнародна система. 
5. Система єдиної валюти. 
Теоретично доведено, що за системи «вільного плавання» валют не 

виникають проблеми з платіжним балансом, оскільки нерівновага обмін-
них курсів усувається автоматично (ринково). Резервний актив у системі 
такого типу не визначається спеціально. Валютою або валютами для здійс-
нення платежів визначають, зазвичай, ті, що використовуються у міжнаро-
дних розрахунках найчастіше, їх резервні функції встановлюються теж ав-
томатично.  

Специфічною особливістю за системи фіксованого стандарту є обо-
ротність грошей, які обертаються у будь-якій економіці в певний монетар-
ний товар (наприклад, золото). Основа системи полягає у фіксації співвід-
ношення грошей і резервів монетарного товару та гарантія уряду щодо 
вільного обміну існуючих грошей на такий товар. Система передбачає фік-
сацію ціни товару всіма країнами у своїх валютах, отже обмінні курси ва-
лют будуть постійними, і всі національні валюти пов’язані між собою. Пі-
дтримка фіксованого курсу валюти у системі такого типу потребує 
використання офіційних резервів товару, які за своєю природою вичерпні, 
а тому може виникнути фінансова криза. 
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Система одновалютного стандарту визначається валютою однієї 
країни, що є конвертованою у золото за фіксованою ціною, а решта валют 
прив’язуються до неї. Оскільки всі валюти прирівнюються до однієї, вста-
новлюється система фіксованих валютних курсів. Країна, валюта якої є 
конвертованою у золото, займає особливу позицію, що спричиняє дисба-
ланс у валютній системі певного типу. Зовнішній платіжний дефіцит цієї 
країни фінансується її валютою, яка нагромаджується не тільки в її націо-
нальному банку, а й центральними банками решти країн світу. Ослаблення 
економічної могутності країни-лідера неминуче призводить до краху такої 
валютної системи. На відміну від попередніх цей тип валютної системи не 
передбачає автоматичного зв’язку між пропозицією грошей у будь-якій 
країні та їхньою оборотністю у стандарт (у валюту країни-лідера). Тому 
країни із зовнішніми дисбалансами повинні здійснювати певні заходи ко-
ригування. 

Проміжну позицію між надто вільною системою першого типу та над-
то пов’язаними системами другого і третього типів, які ведуть різну полі-
тику регулювання та управління валютними курсами, займає керована ва-
лютна система. Характерним для цієї системи є вибір режиму валютних 
курсів, від якого і залежатимуть міра координаційної політики та механізм 
врегулювання зовнішніх платежів. Політика окремих країн при керованій 
валютній системі та механізм дисбалансів не можуть бути незалежними. 
Наприклад, якщо деякі країни запроваджують дефляцію з метою зниження 
інфляції, то у країнах, які з різних причин не вдаються до обмежувальних 
заходів, відбудеться погіршення торговельних балансів внаслідок зростан-
ня попиту щодо імпорту. Тому країни за керованої валютної системи за-
проваджують режими гнучких валютних курсів, при яких зовнішні платі-
жні дисбаланси коригуються через зміни обмінних курсів та потоки 
міжнародної ліквідності. 

Система єдиної валюти — це організація міжнародних валютних від-
носин, за якої має місце запровадження єдиної валюти і ліквідація націона-
льних. Прикладом такої системи є Європейський валютний союз. Оскільки 
гроші на всій території єдині, то зовнішніх платіжних дисбалансів у валю-
тному союзі не виникає. Порушення балансу зовнішніх платежів вирішу-
ється на регіональному рівні. 

Розглянуті вище типи валютних систем закріплюють певні «правила 
гри», за якими системи різняться між собою, але на практиці часто існують 
компроміси. Успіх існування валютної системи залежить від ефективності 
регулювання за дотриманням країнами встановлених «правил гри» та від 
розвитку основних інститутів, що забезпечують існування системи. 
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14.6. Міжнародне подвійне оподаткування і правові шляхи  
його розв’язання 

Внаслідок невідповідності в різних країнах нормативно-правових баз 
здійснення фінансових і торгово-економічних відносин як в межах націо-
нальних кордонів, так і при веденні цієї діяльності в міжнародному масш-
табі, виникає феномен подвійного оподаткування. 

Проблема подвійного оподаткування започатковується «на стику» ка-
тегорій об’єкта оподаткування і платника. З одного боку, виникає складна 
ситуація при визначенні бази оподаткування, яка полягає в тому, що про-
блематично вирізнити частку доходу, що підлягає оподаткуванню, при різ-
номанітності його видів, отриманих за кордоном. З іншого боку, поділ пла-
тників на резидентів та нерезидентів потребує певної системи обліку 
доходів і відповідної системи справляння податків. 

Поняття «подвійне оподаткування» (double taxation) визначається як 
оподаткування одного податкового об’єкта окремого платника одним (або 
аналогічним) податком за один і той самий проміжок часу (зазвичай, пода-
ткового періоду). Тобто, можна сказати, що подвійне оподаткування — це 
випадки, коли об’єкт податку або платник податку оподатковується в ме-
жах однієї або декількох фіскальних юрисдикцій податком певного виду 
більше, ніж один раз. 

Подвійне оподаткування може виникнути як у межах однієї держави, 
так і при веденні господарської діяльності в міжнародному масштабі. 

Стаття 18 Закону України «Про систему оподаткування», яка регу-
лює уникнення подвійного оподаткування, передбачає, що суми доходів, 
отриманих за кордоном, повинні включатись до загальної суми доходу 
(прибутку), які підлягають оподаткуванню в Україні, і враховуються при 
визначенні розміру оподаткування. При цьому розмір зарахованих сум не 
може перевищувати суми податку, що підлягає сплаті в Україні. В тако-
му разі має бути обов’язково письмово підтвердження податкового орга-
ну відповідної іноземної держави щодо факту сплати податку та наявно-
сті міжнародних договорів про уникнення подвійного оподаткування 
доходів. 

Міжнародне подвійне оподаткування виникає внаслідок одночасно-
го застосування принципів резидентства та територіальності декількома 
країнами щодо одного й того самого доходу платника податків. Воно приз-
водить до збільшення загального податкового тиску на фізичну або юри-
дичну особу, а також порушує критерій податкової справедливості. 

Як вже зазначалось, розв’язання проблеми міжнародного подвійного 
оподаткування здійснюється на сьогодні переважно в рамках спеціальних 
міжнародних угод. За юридичною силою міжнародні податкові угоди бу-
вають двох видів: 
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1) які мають більшу юридичну силу, порівнянно з національним пода-
тковими законами (Україна, Російська Федерація, де міжнародні договори 
мають більшу юридичну силу, ніж національні закони, незалежно від то-
го — раніше чи пізніше вони були прийняті (ст.19 Закону України «Про 
систему оподаткування»); 

2) договори, які мають рівну юридичну силу (США, Великобританія). 
Така ситуація породжує низку суперечностей, в основі яких є протистоян-
ня окремих положень рівних за силою національних та міжнародних норм, 
хоча після затвердження міжнародного договору він перетворюється на 
акт, який прирівнюється до національного, і за особливостями викорис-
тання мало чим відрізняється від щойно прийнятого національного закону. 

При зіткненні норм національних і міжнародних податкових джерел, 
за основу береться положення Віденської конвенції про право міжнарод-
них договорів 1969 року. Ст. 27 цієї Конвенції встановлює, що сторона не 
може посилатись на положення свого внутрішнього права для виправдання 
невиконання положень міжнародного договору. 

Врегулювати проблему міжнародного подвійного оподаткування мож-
на у три способи. Перший спосіб передбачає, що усі країни повинні прийн-
яти один принцип оподаткування — резидентства або територіальності. На 
практиці цього досягти важко, бо кожна країна, користуючись своїм подат-
ковим суверенітетом, намагається отримати додаткові податкові надхо-
дження до свого бюджету за рахунок усіх можливих джерел доходів, тому 
принципи резидентства та територіальності застосовуються в комбінації. 

Другий спосіб — це прийняття державою внутрішніх законодавчих 
заходів щодо врегулювання подвійного оподаткування в односторонньому 
порядку (система податкових кредитів та податкових заліків). 

Третій спосіб — це врегулювання проблеми подвійного оподаткуван-
ня шляхом укладення міжнародних податкових угод. 

Варто зазначити, що в односторонньому порядку проблема усунення 
подвійного оподаткування не вирішується, бо для кожної держави існує 
подвійна мета: 

 забезпечення достатніх податкових надходжень до бюджету; 
 створення оптимальних умов для економічного розвитку. 
Досягнення зазначеної двоєдиної мети вимагає координації націона-

льних податкових політик держав на міжнародному рівні, тому, зазвичай, 
другий та третій способи врегулюваня проблеми міжнародного подвійного 
оподаткування застосовуються в поєднанні: національне законодавство 
встановлює свої пільги, а в міжнародних податкових угодах регулюються 
окремі випадки подвійного оподаткування. 

Податкові угоди розглядають шляхи усунення проблеми подвійного 
оподаткування за допомогою таких методів: 
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– кредит щодо іноземного податку; 
– звільнення;  
– прогресивне звільнення; 
– посилання на національне законодавство; 
– захист податкових переваг;  
– іноземні податки, що кредитуються. 
Розглянемо їх детальніше. Кредит щодо іноземного податку. Цим 

методом користуються в США, Великобританії та Японії. Він є типовим 
для оподаткування прибутку. Його мета — звільнення від іноземного по-
датку шляхом компенсації сплачених іноземних податків. На практиці для 
підрахунку іноземного податку, щодо якого може бути наданий кредит, 
необхідно визначити: 

1) яким способом підраховується прибуток іноземного джерела (пода-
тковими положеннями країни резиденції чи країни джерела); 

2) чи окремо підраховується кредит щодо кожного джерела прибутку, 
чи підсумовуються різні джерела; 

3) як впливають коливання обмінного курсу на підрахунок іноземного 
прибутку і суми іноземного податку; 

4) у випадку з дочірньою компанією, з іноземних прибутків якої спла-
чуються дивіденди та іноземні податки на них, чи визначаються вони на 
щорічній основі, чи посиланням на нагромаджені прибутки дочірньої ком-
панії. 

Не наводячи повного переліку технічних проблем, пов’язаних із кре-
дитом щодо іноземного податку на прибутки бізнесу, звернемо увагу на 
той факт, що кредитна система вимагає комплексних законів і ставить пе-
ред платниками податків і податковими органами серйозні практичні адмі-
ністративні проблеми. 

Звільнення. Альтернативним методом компенсації іноземних податків 
на прибуток від бізнесу є система звільнення, зазначена в Моделях Конве-
нцій ОЕСР та ООН. Цей метод є типовим для оподаткування дивідендів. 
Він застосовується цілком або частково Нідерландами, Францією, Німеч-
чиною та більшістю країн континентальної Європи, хоча деякі країни об-
межують звільнення прямими дивідендами, отриманими резидентською 
компанією від іноземної дочірньої компанії або філії, в яких вона моє зна-
чну частку або право голосу (зазвичай 10% або більше). Інші дивіденди (ті, 
що виплачуються фізичним особам або компаніям, які не мають значного 
впливу у фірмі, що виплачує дивіденди), переважно, називають портфелем 
дивідендів, щодо яких небагато країн надають право звільнення. Замість 
цього вони надають кредит щодо іноземного податку, обмежуючи його 
податком, виплаченим за самим дивідендом (знижка не поширюється на 
основний податок компанії на прибутки, з якого був виплачений дивіденд). 
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Більшість країн дають звільнення щодо іноземних податків на інші 
категорії доходу радше за допомогою кредиту щодо іноземного податку, 
ніж через звільнення. У такий спосіб вони звільняють прибуток від опода-
ткування кредитом щодо іноземного податку на інші категорії доходу: 
проценти, роялті, пенсії і плату за найману працю. Механізм надання кре-
диту за цих обставин досить прямолінійний і не містить складнощів, зазна-
чених вище, щодо системи кредиту, яка передбачає звільнення від податку 
з іноземного прибутку або прямих дивідендів. 

Прогресивне звільнення. Розповсюдженим варіантом методу звіль-
нення щодо іноземних податків є метод «прогресивного звільнення». Цей 
метод є типовим для особистих прибуткових податків. Він є прийнятні-
шим методом звільнення в країні резиденції з прогресивними податкови-
ми ставками, тобто там, де податкова ставка збільшується зі збільшенням 
прибутку.  

Посилання на національне законодавство. Податкові угоди не вста-
новлюють точні правила підрахунку кредиту щодо іноземного податку. За-
звичай вони неминуче посилаються на положення національного податко-
вого законодавства країни резиденції з питань кредитування іноземного 
податку. Цим вони визнають складність точного механізму підрахунку і 
його істотну відмінність у різних країнах, особливо у визначенні суми, що 
буде додаватись і відніматись при підрахунку доходу іноземного джерела, 
та у визначенні правил конвертування іноземної валюти в національну. Рі-
дко сума оподатковуваного прибутку в країні-джерелі буде збігатися з су-
мою такого прибутку, визначеного відповідно до податкових законів краї-
ни-резиденції. Різниця особливо виявляється у визначенні прибутків 
іноземного бізнесу і доходів від найманої праці, але може значно відрізня-
тися у визначенні інвестиційних доходів та доходів від приросту капіталу. 
Податкові угоди не можуть врівноважити положення щодо визначення до-
ходу країни-джерела і країни-резиденції. 

Національні правила визначення географічного джерела доходу та-
кож не є універсальними, і часто правила країни резиденції платника не 
збігаються з правилами країни — джерела доходу, що встановлюються 
податковими угодами. Визнаючи цю різницю, в деяких країнах до подат-
кових угод введено спеціальне положення, згідно з яким у випадку, коли 
країна — джерело доходу, згідно з договором, стягує податок із певної ка-
тегорії доходів, країна резиденції буде розглядати цей дохід як такий, що 
має джерело в іншій країні, з метою визначення знижки щодо іноземних 
податків. 

Захист податкових переваг. Ряд розвинених країн вводять, так звані, 
положення про податкову економію або узгодження у свої податкові дого-
вори з країнами, що розвиваються. Згідно з цим положенням, розвинена 
країна готова надати податковий кредит не тільки у випадку фактичної 
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сплати іноземного податку, але також щодо іноземного податку, який був 
би виплачений, якби не спеціальне звільнення чи податкова знижка у ме-
жах спеціальних заохочень для економічного розвитку. 

Кредит для захисту податкових переваг дає можливість країні, що ро-
звивається, не зводити нанівець стимули, надані іншою країною. Варто за-
уважити, що податкова економія зазвичай обмежується стимулами проми-
слового розвитку і не застосовується до стимулів, пов’язаних з 
експортними доходами (експортні стимули, зазвичай, суперечать міжнаро-
дним торговельним угодам) або стимулів, що сприяють зловживанням (так 
звані «податкові гавані»). Податкова економія обмежується податковим 
звільненням у країні, що розвивається, певним періодом часу. Водночас, 
вона може поширюватися на спеціальні стимулюючі знижки при утриман-
ні податку на дивіденди і проценти (а також роялті, якщо виняткове опода-
ткування країною резиденції не допускається). 

Іноземні податки, що кредитуються. Кредит щодо іноземних пода-
тків зазвичай обмежується іноземним доходом і податками з прибутку — 
стягненими відповідно до податкового законодавства договірних країн. Іс-
нують практичні труднощі у визначенні податків, що мають право на кре-
дит. Зазвичай податки на споживання, обіг і акцизні податки не належать 
до податків, що мають право на кредит, як і податки соціального страху-
вання, якщо вони інтегровані в систему прибуткового податку певної краї-
ни. Основні труднощі полягають у такому: 

 деякі податки на розробки корисних копалин або видобуток нафти 
і газу, зазвичай, не кредитуються, бо вони є винагородою або роя-
лті, що виплачуються країні за право їх вивозу; 

 деякі країни стягують спеціальний податок з окремих галузей 
промисловості (таких, як страхування та міжнародний транспорт), 
що могли б кредитуватися, якщо б стягувалися замість звичайного 
податку (такі податки зазвичай називають «іn-lieu-оf»); 

 деякі країни стягують, так званий, «мінімальний податок» з фізич-
них осіб або компаній, що може чи не може кредитуватися залежно 
від способу стягнення. Не існує встановлених міжнародних правил 
визначення правомірності таких спеціальних податків на кредит 
щодо іноземного податку, і тому пропонується під час переговорів 
стосовно податкових договорів зробити перегляд усіх спеціальних 
податків кожної країни, щоб спробувати вирішити це питання і ви-
значити (за необхідності) статус договору або протоколу. Слід за-
значити, що податки, які не надають права на кредит, розглядаються 
або як витрати, що скасовуються при підрахунку прибутку бізнесу, 
або як частина вартості будь-якого майна, з яким вони пов’язані. 

Таким чином, міжнародне оподаткування є передумовою виникнення 
спеціальних міжнародно-правових податкових норм, закріплених у відпо-
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відних міжнародних актах, і які утворюють загалом міжнародне податкове 
право. Міжнародне податкове право є результатом спільної нормотворчої 
діяльності країн світу, які прагнуть на міждержавному рівні врегулювати ті 
податкові відносини, які повною мірою не охоплюються юрисдикцією од-
нієї з них і, відповідно, не можуть бути врегульовані в односторонньому 
порядку. 

Термін «міжнародне податкове право» частіше став вживатись у нау-
ковій літературі. Виникнення досліджень, які безпосередньо стосуються 
цього питання, а також навчальних видань, які містять відповідні розділи, 
свідчить про актуальність цієї проблеми, пов’язаної з правовим регулю-
ванням податкових відносин, які виходять за межі податкової юрисдикції 
окремих держав1. Водночас варто зазначити, що навіть базові положення 
міжнародного податкового права до сьогодні є недостатньо висвітленими у 
науковій літературі взагалі, і вітчизняній, зокрема. 

До неузгоджених і малорозроблених питань можна належить і, власне, 
термін «міжнародне податкове право». На сьогодні поняття «міжнародне 
податкове право» розглядається у двох аспектах: по-перше, як наукова га-
лузь (або відносно молода наукова дисципліна), яка відокремилась від всієї 
сфери податкового права до спеціального напрямку досліджень; по-друге, 
як нормативна категорія. Ми зупинемось на другому аспекті цього понят-
тя, що вимагає, по можливості, точного з’ясування сутності, змісту, а та-
кож реального місця, яке посідає це нормативне утворення в правовому 
просторі. 

Відправною точкою для дослідження кола окреслених проблем, є 
юридична природа правових норм, які входять до складу міжнародного 
податкового права, а також їх міжнародний характер. Дійсно, з одного бо-
ку, міжнародне податкове право — це податкове право, що безпосередньо 
вказує на природу і зміст відносин, які воно регулює. З іншого боку, вказі-
вка на міжнародно-правовий характер утворюючих його норм, може озна-
чати перехід на якісно новий рівень регулювання відносин, що складають-
ся в процесі оподаткування, а, власне, термін «міжнародне податкове 
право» свідчить про приналежність до понятійного апарату міжнародно-
правової науки. 

                                                            

1 Див. Борисов К. Г. К вопросу о формировании международного налогового права в международном 
общении государств // Московский журнал международного права. — 1999. — № 4. С. 42–47; 
И. А. Ларютина Международное налоговое право // Московский журнал международного права. — 
2001. — № 4. — с. 94–116; Кучеров И. И. Международное налоговое право и его источники // 
Международное публичное и частное право. — 2000. — № 2; Меркулов Е. С. Понятие и предмет 
международного налогового права: спорные вопросы // Право и политика. — 2004. — № 4 (52). — С. 91–
102; Фомина О. Международное налоговое право: понятие, основные принципы // Хозяйство и право. — 
1995. — № 5. — С. 125–135; Меркулов Е. С., Таранчук И. В. Международное сотрудничество в сфере 
налогообложения и основы международного налогового права: Учеб. пособ. / Под ред. к.и.н. 
С. В. Гунько. — П.-К.: Изд-во Дальневосточного ун-та, 2004. — 208 с. 
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Для з’ясування сутності категорії «міжнародне податкове право» 
принципового значення має розкриття змісту поняття «міжнародне опода-
ткування». Міжнародне оподаткування, з одного боку, — це сукупність 
особливих економічних і організаційно-правових відносин, які складають-
ся в сфері фіскальних інтересів двох і більше держав і виникають у зв’язку 
зі справлянням податкових платежів; з іншого боку — це податкові відно-
сини за участю «іноземного елемента». При цьому визначальою ознакою 
міжнародного оподаткування є не просто наявність у податкових відноси-
нах «іноземного елемента», а той факт, що платник податку має податкове 
зобов’язання щодо декількох держав одночасно. 

Подібні ситуації призводять до низки негативних наслідків, серед 
яких найбільш відчутним є зниження рівня зовнішньоекономічної актив-
ності суб’єктів національного права, яке спричиняє мінімізацію товарного 
обміну між державами, скорочення руху трудових ресурсів та інвестицій. 
Пов’язано це з тим, що суб’єкти, які здійснюють зовнішньоекономічну ді-
яльність, опиняються в невигідному становищі, порівнянно з тими 
суб’єктами господарської діяльності, діяльність яких обмежена вітчизня-
ними кордонами, оскільки внаслідок зобов’язання одночасної сплати пода-
тку на користь двох (або більше) держав їх податкове зобов’язання істотно 
збільшується. 

Оскільки жодна з країн не може примусити інші країни відмовитись 
від своїх суверенних прав щодо застосування податків на своїй власній те-
риторії, то залишається інший вихід — відповідно зменшити власні подат-
кові претензії. Держави можуть ліквідувати зазначені негативні наслідки, 
застосувавши найбільш прийнятний в такому випадку односторонній за-
хід: внести зміни до внутрішнього податкового законодавства і звільнити 
платників податків від обов’язку сплачувати на свою користь податок із 
того чи іншого об’єкта (тобто в односторонньому порядку припинити від-
повідні податкові відносини). Дії держав, націлені на одностороннє 
розв’язання проблем міжнародного оподаткування шляхом внесення від-
повідних змін у внутрішнє податкове законодавство, спричиняють певні 
міжнародно-правові наслідки: в одних випадках це спричиняє ліквідацію 
міжнародного подвійного оподаткування, а в інших — до «випадіння» пла-
тника податків із сфери міжнародного оподаткування. 

Проте найчастіше виникає необхідність чіткого розмежування подат-
кової юрисдикції суверенних держав на підставі узгодження їх позицій, 
прийняття спеціальних міждержавних угод, що, власне, переводить відно-
сини, які безпосередньо пов’язані з міжнародним оподаткуванням, на рі-
вень міжнародно-правового регулювання. Таким чином, міжнародне опо-
даткування є передумовою виникнення спеціальних міжнародно-правових 
податкових норм, закріплених у відповідних міжнародних актах, які утво-
рюють загалом міжнародне податкове право. Міжнародне податкове 
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право, таким чином, є результатом спільної нормотворчої діяльності країн 
світу, які прагнуть на міждержавному рівні врегулювати ті податкові від-
носини, які повною мірою не охоплюються юрисдикцією однієї з них і, ві-
дповідно, не можуть бути врегульовані в односторонньому порядку. 

Предмет міжнародного податкового права визначається науковцями 
по-різному. Існує точка зору, що предмет міжнародного податкового права 
складають міжнародні податкові відносини в частині усунення подвійного 
оподаткування і попередження ухилення від оподаткування, надання пра-
вової допомоги в податковій сфері в умовах взаємодії компетентних орга-
нів держав з приводу оподаткування за необхідності справляння податків і 
зборів із іноземних юридичних та фізичних осіб. До таких відносин нале-
жать: 

 відносини між державами з приводу укладання і виконання міжна-
родних податкових угод із метою розмежування податкової юрис-
дикції держав; 

 податкові відносини між державами та юридичними і фізичними 
особами інших держав (суб’єктами іноземного права), тобто, від-
носини, які торкаються суверенітету інших держав; 

 відносини публічного характеру між юридичними та фізичними 
особами різних держав, які виникають, наприклад, при утриманні 
податковим агентом податку з іноземної особи у джерела виплати. 

Можна помітити, що названі відносини об’єднують в межах предмета 
міжнародного податкового права абсолютно різнорідні відносини: і міжде-
ржавні, які належать до сфери міжнародного публічного права, і ті, які ви-
никають між державою і платниками податку (приватним суб’єктами наа-
ціонального та іноземного права) і регулюються внутрішньодержавним 
податковим правом. 

Існує також визначення предмета міжнародного податкового права, 
яке дає російська дослідниця І. А. Ларютіна: міжнародне податкове пра-
во — це комплексна галузь права, яка є сукупністю норм внутрішньодер-
жавного і міжнародного права, що регулюють міжнародні податкові відно-
сини.1 Варто зазначити, що це визначення дає досить загальне уявлення 
щодо міжнародного податкового права і тому дозволяє уникнути тлума-
чення невизначених і дискусійних питань. Звернемо увагу на деякі з них. 

Передусім, потрібно виокремити визначальний критерій у питанні 
щодо приналежності податкових відносин до предмета міжнародного по-
даткового права: їх структуру (специфічний суб’єктний склад і безпосере-
дній предмет) або ж міжнародний рівень правового регулювання. 

                                                            

1 Ларютина И. А. Международное налоговое право // Московский журнал международного права. — 
2001. — № 4. — С. 107–108. 
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Оскільки норми податкового права безпосередньо пов’язані з оподат-
куванням і регулюють ті відносини, які виникають у процесі його здійс-
нення, то можна припустити, що міжнародне податкове право так чи інак-
ше пов’язане з міжнародним оподаткуванням. Водночас, варто зазначити, 
що якщо термін «міжнародне оподаткування» розповсюджується на всі 
податкові відносини, які виходять за межі однієї країни, то міжнародне по-
даткове право регулює тільки частину з них, оскільки, очевидно, що наяв-
ність у структурі податкових відносин «іноземного елемента» не 
обов’язково означає наявність, власне, міжнародного оподаткування. Оскі-
льки до норм міжнародного податкового права належать виключно норми 
міжнародних угод, то у випадках розв’язання конкретних питань міжнаро-
дного оподаткування на рівні національного законодавства, такі відносини 
не будуть входити до предмета міжнародного податкового права. 

Потрібно враховувати, що будь-яка міжнародна податкова угода має 
на меті розмежувати податкову юрисдикцію двох держав і визначити, яким 
чином буде здійснюватись справляння податків із конкретних видів доходів 
особи. При цьому основними питаннями, які розв’язуються такими угода-
ми, є такі: усунення міжнародного подвійного оподаткування і боротьба з 
ухиленням від сплати податків. Власне, справляння податку (в тому числі 
податкові ставки, порядок нарахування, порядок і строки сплати тощо) ви-
рішується на рівні національного (внутрішньодержавного) законодавства. 

Таким чином, поняття «міжнародне оподаткування», «міжнародні по-
даткові відносини» та «предмет міжнародного податкового права» є по-
няттями різного порядку і не повинні у всіх випадках пов’язуватись одне з 
іншим. 

Виходячи із міжнародного рівня регулювання податкових відносин, 
які виникають у сфері міжнародного оподаткування, а також враховуючи 
головну мету укладання міжнародних податкових угод, можна зробити ви-
сновок щодо того, що характеризуючи міжнародні податкові відносини, 
які є предметом міжнародного податкового права, визначальним є поняття 
«міжнародні» в розумінні міждержавні або міжурядові (як у міжнародному 
публічному праві). Тобто, до предмета міжнародного податкового права, 
на думку Є. С. Меркулова та І. В. Таранчук, потрібно включити міжнарод-
ні податкові відносини, суб’єктами яких є держави, що розмежовують 
свою податкову юрисдикцію і розв’язують основні проблеми міжнародно-
го оподаткування. В той час як податкові відносини, що складаються між 
конкретним платником податку і державою, завжди належать до предмета 
національного податкового права, незважаючи на наявність у їх складі іно-
земного платника податку (нерезидента) і можливості застосування щодо 
них положень міжнародних податкових угод. 

Звертаємо увагу, що не всі міждержавні відносини, які мають відно-
шення до сфери оподаткування, належать до предмета міжнародного  
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податкового права. Так, спірним є питання щодо відносин із надання до-
помоги з податкових питань. Науковці вважають їх «договорами щодо на-
дання адміністративної допомоги з податкових питань»1. Тобто, такі угоди 
цілком належать до сфери міжнародних відносин, але питання, які вони 
регулюють, належать до сфери адміністративного, а не податкового права. 

Деяким відносинам, що виникають безпосередньо у сфері міжнарод-
ного оподаткування, також притаманна певна специфіка. Варто зазначити, 
зокрема, ті з них, які стосуються звільнення від податків представництв 
міжнародних організацій: хоча сторонами тут і виступають два суб’єкти 
міжнародного публічного права (держава і міжнародна міжурядова органі-
зація), їх змістом є не розв’язання питань щодо розмежування податкової 
юрисдикції, а безпосередня угода між державою і конкретним платником 
податку, який підпадає під його юрисдикцію. Такі відносини можна вклю-
чити до предмета міжнародного податкового права, оскільки вони склада-
ються між суб’єктами міжнародного права, регулюються нормами міжна-
родних договорів, які є загальновизнаними джерелами міжнародного 
права, і за цим напрямком стосуються здійснення оподаткування (справ-
ляння податків). 

Тобто, міжнародне податкове право — це та сукупність правових 
норм, які створюються на міжнародному рівні шляхом узгодження позицій 
різних держав щодо найважливіших питань міжнародного оподаткування. 
А предметом його є, по-перше, міждержавні відносини щодо розмежу-
вання їх податкової юрисдикції з метою розв’язання проблем міжнародно-
го подвійного оподаткування і попередження ухилення від сплати подат-
ків; по-друге, особливі міжнародні відносини, пов’язані зі встановленням 
спеціального режиму оподаткування певних платників податків — 
суб’єктів міжнародного права (найчастіше пов’язані із їх звільненям від 
сплати податків). Відносини, які складають предмет міжнародного подат-
кового права, залучаються до сфери дії міжнародного публічного права, 
відповідно, і міжнародне податкове право слід розглядати як особливе фо-
рмування в межах системи міжнародного публічного права. Слід зазначи-
ти, що якщо приналежність міжнародного податкового права до міжнаро-
дного публічного права підтримується більшістю науковців, то питання 
визначення місця міжнародного податкового права в системі міжнародно-
го публічного права є малодослідженим. Причина цього — в недостатній 
розробленості загальних проблем міжнародного податкового права, вна-
слідок чого зазначеному питанню не приділялось достатньої уваги. На сьо-
годні відомо декілька основних підходів фахівців до визначення місця мі-
жнародного податкового права в загальній системі міжнародного права: 
                                                            

1 Борисов К. Г. К вопросу о формировании международного налогового права в международном обще-
нии государств // Московский журнал международного права. — 1999. — № 4. — С. 43. 
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1) міжнародне податкове право — це підгалузь міжнародного фінан-
сового права; 

2) міжнародне податкове право — це підгалузь міжнародного еконо-
мічного права; 

3) міжнародне податкове право — це самостійна галузь міжнародно-
го публічного права. 

Згідно з першою точкою зору, міжнародне податкове право є підгалу-
ззю міжнародного фінансового права1. Російська дослідниця О. Є. Іванова 
зазначає, що одним із основних видів міжнародних фінансових відносин є 
міжнародні податкові відносини, що складаються між державами в процесі 
здійснення ними заходів, націлених на врегулювання порядку оподатку-
вання2. 

Згідно з таким підходом до визначення міжнародного податкового 
права, його ознаки можна визначити через ознаки міжнародного фінансо-
вого права. Hе можна не погодитись із твердженням, що розвиток міжна-
родних відносин спричинив укладання державами численних фінансових 
договорів і угод, тобто, виникнення міжнародного фінансового права, яке 
представляє собою сукупністю правил поведінки (конвенційних та звичай-
них норм), що регулюють міждержавні фінансові відносини і яким прита-
манний історичний розвиток. Ознаками міжнародного фінансового права є 
те, що воно має координаційний, а не субординаційний характер, оскільки 
його суб’єктами є держави, відносини між якими будуються на принципах 
рівності і взаємного узгодження своїх інтересів3. 

З одного боку, такий підхід до визначення місця міжнародного подат-
кового права в системі міжнародного публічного права є досить логічно 
обґрунтованим, оскільки він узгоджується з загальноприйнятим поглядом 
на податкове право як на інститут (підгалузь) фінансового права. З іншого 
боку, його поділяють далеко не усі науковці: так, зокрема, широкого роз-
повсюдження набула думка, що міжнародне фінансове право є підгалуззю 
міжнародного економічного права, тому його предмет зводиться до міжде-
ржавних валютно-фінансових відносин, що дає підстави ототожнювати йо-
го з міжнародним валютним правом4. Якщо дотримуватись такого погляду 

                                                            

1 Иванова Е. Е. Международное финансовое право: понятие, предмет, система // Финансовое право. — 
2003. — № 5. — С. 3; Иванова Е. Е. Международное финансовое право // Международное публичное и 
частное право. — 2004. — № 1 (16). — С. 21. 
2 Иванова Е. Е. Международное финансовое право // Международдное публичное и частное право. — 
2004. — № 1 (16). — С. 20. 
3 Лисовский В. И.  Международное торговое и финансовое право: Учеб. пособ. для вузов. — М.: Высшая 
школа, 1974. — С. 134–135. 
4 Международное публичное право: Учебник / Отв. ред. К. А. Бекяшев. — М., 2003. — С. 393; 
Международное право / Под ред. В. И. Кузнецова. — М., 2001. — с. 201; Шумилов В. М. 
Международное экономическое право в эпоху глобализации. — М.: Международные отношения, 
2003. — С. 150. 
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на міжнародне фінансове право, то стає цілком очевидним, що міжнародне 
податкове право не зовсім «вписується» до його меж і, відповідно, виникає 
необхідність визначати його місце в системі міжнародного публічного 
права. 

Саме на цьому ґрунтується думка щодо необхідності розгляду міжна-
родного податкового права як підгалузі міжнародного економічного права. 
М. М. Богуславський пояснює свою позицію таким чином: що хоча усу-
нення подвійного оподаткування є самостійним і важливим об’єктом між-
народно-правового регулювання, в підсумку йдеться про регулювання пе-
вної частини сектора міжнародних економічних відносин. Тому він 
позиціонує міжнародне податкове право як підгалузь міжнародного еко-
номічного права1. 

Водночас, якщо проаналізувати сучасні погляди на систему міжнаро-
дного економічного права, то можна помітити, що провідні науковці, зок-
рема В. М. Шумилов, розрізняють такі галузі (підгалузі) міжнародного 
економічного права: 

а) міжнародне торгове право, в межах якого регулюється рух товарів, 
у т.ч. торгівля послугами та правами; 

б) міжнародне фінансове право, яке регулює фінансові потоки; 
в) міжнародне інвестиційне право, в межах якого регулюється рух ка-

піталів (інвестицій); 
г) міжнародне трудове («трудоресурсне», або міграційне) право; 
д) право міжнародної економічної допомоги2. 
При цьому, до міжнародного торгового права В. М. Шумилов додає 

норми, які регулюють питання встановлення і справляння мита, до міжна-
родного інвестиційного права — оподаткування іноземних інвестицій, до 
міжнародного трудового права — особисте оподаткування громадян. Згід-
но з таким підходом, норми, які регулюють питання міжнародного оподат-
кування, виявляються «розпорошеними» між різними підгалузями міжна-
родного економічного права, внаслідок чого викликає сумнів щодо 
доцільності їх позиціонування як відносно самостійної підгалузі міжнаро-
дного економічного права.  

Проте залишається відкритим питання щодо доцільності визначення 
міжнародного податкового права як відносно самостійної галузі міжнарод-
ного публічного права. 

Підсумовуючи викладене вище, потрібно зазначити, що ми обстоюємо 
думку, що міжнародне податкове право є інститутом міжнародного фінан-
сового права, який охоплює сукупність принципів і норм, що містяться в 

                                                            

1 Богуславский М. М. Международное экономическое право — М., 1986. — С. 44. 
2 Шумилов В.М. Международное экономическое право в эпоху глобализации. — М.: Международные 
отношения, 2003. — С. 95. 
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міжнародних договорах (угодах), на підставі яких здійснюється розмежу-
вання податкової юрисдикції різних країн із метою розв’язання основних 
проблем міжнародного оподаткування (таких як подвійне оподаткування, 
ухилення від сплати податків); а також регулюються інші міжнародні по-
даткові відносини, які виникають між суб’єктами міжнародного фінансо-
вого права. 

Джерела міжнародного податкового права. Термін «джерела права» 
у юридичній науці традиційно вживається у двох аспектах — матеріально-
му і формальному. Під матеріальним джерелами права розуміють матеріа-
льні умови життя суспільства. Формальні джерела права — це ті форми, в 
яких знаходять своє відображення норми права.  

Підходи до визначення системи джерел міжнародного податкового 
права, які розкриті в роботах різних авторів, суттєво різняться. Це зумов-
лено, насамперед, різницею в підходах до визначення, власне, поняття 
«міжнародне податкове право», про що вже згадувалось вище. Оскільки за 
нашим визначенням, міжнародне податкове право — це комплексний ін-
ститут міжнародного фінансового права, то питання щодо його джерел до-
цільно розглянути, спираючись на характеристику системи джерел міжна-
родного фінансового права. Її аналіз допоможе розв’язати питання щодо 
можливості введення тих чи інших джерел до системи джерел міжнарод-
ного податкового права. 

На сьогодні не існує визнаного всіма суб’єктами міжнародного права 
певного правового акту, яким би був встановлений перелік джерел міжна-
родного фінансового права та наводилось їх визначення. Як зазначалось у 
другій темі, джерелами міжнародного фінансового права є: 

1) міжнародні договори; 
2) міжнародні звичаї; 
3) рішення і постанови міжнародних організацій, що приймаються в 

межах їх компетенції і не суперечать основним принципам міжнародного 
права;  

4) внутрішні закони, якщо вони стосуються питань міжнародного 
спілкування і не суперечать його принципам. Вони перетворюються на но-
рми міжнародного права у випадку визнання їх такими з боку інших дер-
жав; 

5) судові прецеденти як міжнародних судів та арбітражів, так і націо-
нальних судів, якщо рішення останніх належать до питань міжнародного 
спілкування, визнаються в міжнародному спілкуванні і відповідають зага-
льновизнаним нормам міжнародного права. 

Найбільш значущими і численними джерелами міжнародного подат-
кового права є різноманітні міжнародні податкові договори (угоди). Аналіз 
практики міжнародного спілкування держав дозволяє вирізнити декілька 
основних видів міжнародних договорів (угод), які так чи інакше стосуються 
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питань оподаткування. Потрібно, водночас, зазначити, що договори у по-
датковій сфері часто істотно різняться за цілями їх укладання і предметом 
(питаннями, які підлягають врегулюванню), рівнем нормативності і поряд-
ком застосування. 

Одним із критеріїв первинної класифікації договорів (угод), які ви-
знаються джерелами міжнародного податкового права, є визнання їх реа-
льної спроможності здійснювати регулюючий вплив на податкові відноси-
ни за участю іноземного елемента. 

Цей критерій дозволяє впевнено виокремити три основні групи дого-
ворів: 

1) багатосторонні міжнародні угоди загального характеру; 
2) договори з питань взаємовідносин держав, в яких крім інших, ре-

гулюються окремі податкові питання; 
3) власне податкові договори (угоди). 
Зупинимось на характеристиці кожної групи детальніше. Багатосто-

ронні міжнародні угоди загального характеру поєднують акти, які зазви-
чай регулюють тільки найзагальніші питання міжнародного співробітниц-
тва в різних сферах, і зокрема, встановлюють загальні принципи дії в сфері 
оподаткування. При цьому, слід зазначити, що вони не застосовуються 
безпосередньо в процесі регулювання конкретних податкових відносин. Їх 
значення в системі джерел міжнародного податкового права визначається, 
насамперед, змістом тих положень, які певною мірою стосуються податко-
вих питань, і по-друге, закладеним у них механізмом реалізації. 

Зазвичай, положення, що закріплюються подібними актами, і які сто-
суються податкових питань, наділяються реальною юридичною силою і 
набувають такої якості як можливість їх практичного застосування винят-
ково за допомогою прийняття інших (власне податкових) договорів, або 
через внутрішнє законодавство сторін, що домовляються. Як приклади по-
дібних міжнародних угод загального характеру можна навести Європейсь-
ку соціальну хартію 1961 року, Заключний Акт Наради з безпеки і співро-
бітництва в Європі 1975 року тощо. 

Договори з питань взаємовідносин держав, в яких крім інших, регу-
люються окремі податкові питання. До цієї групи міжнародних актів за-
звичай належать ті двосторонні і багатосторонні міжнародні договори 
(угоди), які укладаються з метою регулювання цілого комплексу різних 
питань, в тому числі і пов’язаних з оподаткуванням. Найчастіше такі дого-
вори безпосередньо стосуються основних аспектів економічного співробі-
тництва держав, а також питань, пов’язаних із встановленням між ними 
дипломатичних і консульських відносин. Подібні типи договорів можуть 
бути чотирьох видів: 

а) угоди щодо основ взаємовідносин між двома державами; 
б) торгові та митні угоди; 
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в) угоди щодо встановлення дипломатичних та консульських відносин; 
г) угоди, які визначають принципи взаємовідносин міжнародних орга-

нізацій із країнами їх базування. 
До текстів угод щодо основ взаємовідносин між двома державами 

зазвичай належать питання щодо податкового рівноправ’я (недискриміна-
ції). Так, наприклад, в ч. 1 ст. 21 Європейської Конвенції про устрій і підп-
риємництво від 13 грудня 1995 року йдеться про те, що з урахуванням по-
ложень, які стосуються подвійного оподаткування, і які містяться в угодах, 
що вже укладені або будуть укладені, громадяни будь-якої країни, яка бере 
участь у домовленості, на території будь-якої іншої країни не оподаткову-
ються іншими податками, зборами, митом чи іншими нарахуваннями, 
більш високими або більш обтяжливими за ті, якими оподатковуються 
громадяни останньої країни в аналогічних умовах. Проте Ч. 2 цієї статті 
обумовлює, що кожна сторона зберігає за собою право надання своїм гро-
мадянам і компаніям податкових пільг без обов’язкового їх розповсю-
дження на громадян і компанії іншої країни1. 

Торгові та митні угоди між державами мають важливе значення як 
джерело міжнародного податкового права, оскільки на їх основі встанов-
люється особливий режим оподаткування товарів і транспортних засобів, 
які переміщуються територією країни (режим найбільшого сприяння). Та-
кож вони можуть передбачати і особливі умови транзиту, на кшталт пов-
ного звільнення від сплати мита. Найвідоміший приклад — Генеральна 
угода з тарифів і торгівлі (ГАТТ), яка за своєю сутністю є багатосторон-
ньою угодою щодо непрямого оподаткування. 

Угоди щодо встановлення дипломатичних та консульських відно-
син передбачають взаємні пільги для дипломатичних та консульських пра-
цівників. Обсяг пільг, що надаються, зазвичай обмежується цілями та ме-
жами перебування певних осіб на чужій території. На практиці це означає 
звільнення співробітників дипломатичних та консульських служб від пода-
тків з доходів, пов’язаних із безпосереднім здійсненням їх функцій, а та-
кож представництв іноземних держав від усіх податків, зборів, мита прий-
маючої країни щодо приміщень представництва (власних чи найманих). 
Цей режим отримав назву «податковий імунітет». За загальним правилом, 
зазначені пільги не розповсюджуються на ті види податків, які є платою за 
конкретні види обслуговування, а також податки, якими, згідно з законами 
держави перебування, обкладаються особи, які укладають контракти з ак-
редитуючою країною або головою представництва. До таких осіб нале-
жить, насамперед, обслуговуючий персонал, що постійно проживає на те-
риторії приймаючої країни. 
                                                            

1 Международное частное право. Сборник документов / Под ред. К. А. Бекяшева, А. Г. Ходакова. — М., 
1997. — С. 60. 
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Стандартний перелік пільг, які розповсюджуються на дипломатичні та 
консульські представництва, а також їх працівників, міститься в багатос-
торонніх конвенціях щодо встановлення дипломатичних та консульських 
відносин. Серед них провідна роль належить Віденській конвенції про ди-
пломатичні відносини від 18 квітня 1961 року, Віденській конвенції про 
консульські відносини від 24 квітня 1963 року, Конвенції про соціальні мі-
сії 1969 року. 

Угоди, які визначають принципи взаємовідносин міжнародних ор-
ганізацій із країнами їх базування. У подібних угодах поряд із різними 
нормами, які встановлюють правила розміщення і функціонування цих ор-
ганізацій на території приймаючої країни, розглядаються також питання 
звільнення цих організацій, а також їх співробітників і представників ін-
ших країн, які беруть участь у роботі організацій, або які є відрядженими 
до них, від оподаткування в країні перебування. В спеціальній літературі 
цей тип міжнародних угод інколи називають специфічними міжнародними 
угодами. Як приклад наводяться договори (угоди), які були укладені між 
США та ООН щодо розміщення штаб-квартири організації в Нью-Йорку, 
аналогічні угоди Бельгії з НАТО, Франції з ЮНЕСКО та іншими спеціалі-
зованими підрозділами ООН. 

Власне податкові договори (угоди). До цієї групи належать двосто-
ронні та багатосторонні акти, які прямо стосуються податкової сфери і 
спеціально укладаються з метою регулювання податкових відносин. Вони 
відіграють найважливішу роль у сфері міжнародного співробітництва дер-
жав з питань оподаткування і є основним і найбільшим за кількістю норма-
тивних актів джерелом міжнародного податкового права. При цьому най-
частіше безпосередньою метою їх укладання є уникнення подвійного 
оподаткування, дискримінації платників податків, які ведуть господарську 
діяльність на території зарубіжних країн, а також попередження ухилення 
від сплати податків. Цю групу договорів можна розбити на декілька підг-
руп залежно від змісту: 

а) загальні податкові угоди; 
б) обмежені податкові угоди. 
Під загальними податковими угодами зазвичай розуміють ті угоди, 

які охоплюють всі питання, що стосуються взаємовідносин держав у сфері 
прямих і непрямих податків. Основну масу таких угод складають двосто-
ронні угоди щодо уникнення подвійного оподаткування доходів та майна. 
Проте в більшості випадків вони мають на меті одночасне регулювання 
двох головних питань: уникнення подвійного оподаткування у відносинах 
між країнами, що домовляються, і ліквідація можливостей ухилення від 
податків, яке виникає в зв’язку з недостатнім узгодженням податкових за-
конів країн, які домовляються. Саме загальні податкові угоди відіграють 
провідну роль у сфері міжнародного співробітництва держав із питань 
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оподаткування. Загальна податкова угода про уникнення подвійного опо-
даткування доходів і капіталів (майна) складається з трьох частин. Перша 
складається із статей, які визначають коло осіб, що охоплюються угодою, і 
перераховуються податки, про які йде мова в угоді, тобто в першій частині 
встановлюється сфера дії угоди. До другої частини введені положення, 
якими визначаються податкові режими, що регулюють межі юрисдикції 
кожної країни щодо оподаткування конкретних видів доходів і капіталу 
(майна). Ці норми умовно можна подалити на три групи: ті, які стосуються 
доходів від активної діяльності (тобто, такої, що пов’язана присутністю на 
території іншої держави); ті, які регулюють режим оподаткування «пасив-
них» доходів; і ті, які регулюють оподаткування капіталів (майна). Крім 
цього, сюди ж вводять статті, які дають визначення деяким термінам, що 
застосовуються в угоді. В третій частині згруповані положення, які визна-
чають порядок відносин і співробітництва між компетентними владними 
структурами щодо виконання угоди. Там само розміщені статті щодо узго-
дження між сторонами методів усунення подвійного оподаткування і стат-
ті щодо введення в дію і припинення дії угоди. 

Деякі автори пропонують розглядати як загальні міжнародні договори 
рекомендаційного характеру, зокрема, Типову конвенцію ОЕСР. Більш об-
ґрунтованою вважають позицію тих науковців, які подібні типові конвенції 
називають моделями для укладання двосторонніх міжнародних податкових 
угод. 

Основним класифікаційним критерієм вирізнення серед угод із питань 
оподаткування, так званих, обмежених податкових угод є масштаб дії 
(сфера розповсюдження) положень, які в ній містяться. Зазначені угоди 
найчастіше розповсюджуються тільки на конкретні види податків, які ви-
різняють за ознакою об’єкта оподаткування (певні доходи, майно, капіта-
ли), на конкретні категорії платників податку, або стосуються питань опо-
даткування окремих видів діяльності. 

До угод, які розповсюджуються на конкретні види податків, нале-
жать спеціальні угоди щодо податків на спадщину; угоди про податки з 
соціального страхування. Щодо угод, які регулюють питання оподатку-
вання окремих видів діяльності, то тут можна навести угоди про усунення 
подвійного оподаткування в сфері морського судноплавства або у сфері 
повітряних перевезень тощо. Згідно із цими договорами, транспортні підп-
риємства держав, що домовляються, на території одна одної можуть звіль-
нятись від усіх податків на доходи і прибуток, які вони одержують від екс-
плуатації повітряних та/або морських судів, а також від сплати податків на 
будівлі, які використовуються цими підприємствами. В таких договорах 
можуть міститись і положення щодо усунення подвійного оподаткування 
заробітної плати та інших виплат, які здійснюються на користь співробітни-
ків представництв транспортних підприємств, що розташовані на території 
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зарубіжних держав, а також осіб, що працюють на борту повітряного чи 
морського судна. 

Часто науковці, характеризуючи систему міжнародних податкових ві-
дносин, вказують на наявність ще однієї групи — угод щодо надання ад-
міністративної допомоги з податкових питань, які укладаються між 
податковими органами різних країн із метою надання взаємної допомоги в 
боротьбі з податковими правопорушеннями шляхом передавання інформа-
ції, обміну досвідом, посилення податкового контролю тощо. Подібні уго-
ди дозволяють досягти тісної взаємодії між податковими адміністраціями 
різних країн у справі попередження ухилення від сплати податків та інших 
порушень податкового законодавства. Важливість цього напрямку співро-
бітництва держав підтверджується тією увагою, яка приділяється пробле-
мам надання адміністративної допомоги з податкових питань із боку різ-
них держав. Потреба у таких угодах виникла в умовах «відкритих» 
кордонів між державами. Прикладом може бути СНД. 

Задля отримання необхідних якостей для врегулювання реальних мі-
жнародних податкових відносин, норми, які містяться в міжнародному по-
датковому праві, мають увійти до правової системи країни у встановлено-
му нею порядку. В науці міжнародного права цей процес називають 
способом приведення до дії норм міжнародного права на території держа-
ви. За допомогою таких способів правилам, які містяться в міжнародних 
нормах (тобто, їх змісту), надається статус норм внутрішнього (національ-
ного) права1. Відповідно, має місце явище реалізації міжнародної норми за 
допомогою внутрішнього права, тобто, імплементація міжнародної норми. 

Практикою розроблені різні варіанти імплементації договірних між-
народно-правових норм: вона може бути прямою чи опосередкованою. У 
першому випадку — правила договору спричиняють тотожні правила в 
національному праві внаслідок акту ратифікації або іншого виду прийнят-
тя договору та його офіційної публікації (часто це називають інкорпораці-
єю, тобто включенням). Простіше кажучи, договір повністю, так би мови-
ти, належить до внутрішнього права. У другому випадку на основі 
договору приймається національний нормативний акт, що з більшою чи 
мешою повнотою відтворює зміст договору. В зв’язку із зазначеним вище, 
перед кожною державою постає проблема вибору того чи іншого варіанту 
введення міжнародних податкових угод до своєї правової системи. Існує 
три основних підходи до розв’язання цього питання: 

1) перший полягає в тому, що міжнародна податкова угода стає час-
тиною національної правової системи з момента її укладання; 

                                                            

1 Існує три основні способи приведення до дії норм міжнародного права на території держави: 
трансформація, рецепція, посилання. 
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2) згідно з другим підходом, для інкорпорації міжнародної податко-
вої угоди до національної правової системи потрібна спеціальна ухвала 
будь-якого державного органу, зазвичай, парламенту; 

3) згідно з третім підходом, потрібне прийняття спеціального закону. 
Як свідчить практика, найбільшого розповсюдження набув другий пі-

дхід. Перший підхід є характерним для Бельгії та Нідерландів. Третій під-
хід передбачений у Великобританії, Данії, Ісландії, Індії. 

Як вже зазначалось, міжнародні податкові угоди відіграють важливу 
роль у регулюванні міжнародних економічних відносин взагалі, і міжнаро-
дних податкових відносин зокрема. Платникам податків — громадянам і 
підприємствам — вони дають гарантію, що їхні прибутки і капітали не бу-
дуть подвійно оподатковуватись, і дають захист від дискримінаційного 
оподатковування за кордоном; для податкових органів вони забезпечують 
можливість взаємних прямих консультацій і контактів для вирішення всіх 
суперечливих питань, а також для контролю над міжнародною діяльністю 
своїх платників податків; для держави податкові угоди є засобом закріп-
лення на договірній основі своїх прав на отримання справедливої частки 
від оподатковування доходів і прибутків, одержаних платниками податків 
у сфері міжнародної економічної і фінансової діяльності.  

Метою укладання міжнародних податкових угод є: 
 врегулювання подвійного оподаткування; 
 захист інтересів вітчизняних суб’єктів господарювання, які здійс-

нюють зовнішньоекономічну діяльність в інших державах; 
 боротьба кожної країни з різними способами ухилення від оподат-

кування; 
 вироблення процедур врегулювання суперечливих питань. 
Водночас варто зазначити, що міжнародні податкові угоди не 

створюють нових податкових законів, вони лише забезпечують за 
можливості «м’яке» і надійне поєднання різних податкових юрисдикцій, 
різних національних, податкових законодавств. Тому основне правило 
міжнародних податкових угод полягає в тому, що вони не повинні давати 
кожній країні більше прав і переваг, ніж це передбачено її національним 
законодавством. 

Міжнародні податкові угоди, як і податкові закони, підлягають за-
твердженню в законодавчих органах країн-партнерів. Платники податків 
через представників уряду можуть контролювати, щоб їхні інтереси не бу-
ли забуті як при затвердженні податкових законів, так і при ратифікації 
податкових угод. Для платників податків міжнародні податкові угоди ко-
рисні ще й тим (крім більш досконалого і надійного усунення подвійного 
оподаткування), що відкривають їм унікальну можливість винесення свого 
питання на наднаціональний рівень, понад ті судові та інші засоби захисту, 
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що даються їм національним правом. Таким чином, міжнародні угоди з пи-
тань оподаткування цивілізовано виводять Україну на новий рівень балан-
су інтересів між державою і приватними особами. Стаття 18 Закону Украї-
ни «Про систему оподаткування», яка регулює уникнення подвійного 
оподаткування, передбачає суми доходів, отриманих за кордоном, приєд-
нувати до загальної суми доходу (прибутку), що підлягає оподаткуванню в 
Україні, і враховується при визначенні розміру оподаткування. При цьому 
розмір зарахованих сум не може перевищувати суми податку, що підлягає 
сплаті в Україні. В такому разі обов’язковим має бути письмове підтвер-
дження податкового органу відповідної іноземної держави щодо факту 
сплати податку та наявності міжнародних договорів про уникнення по-
двійного оподаткування доходів. 

В Україні при оподаткуванні розподіленого та нерозподіленого при-
бутку майже усунене подвійне оподаткування. Відповідно до Закону Укра-
їни «Про інвестиційну діяльність», в Україні підприємство — емітент при 
виплаті процентів підприємствам, які володіють акціями, нараховує і стя-
гує податок на дивіденди в розмірі 15 % нарахованої суми виплат. Крім то-
го, воно зменшує суму нарахованого податку на прибуток на суму внесе-
ного до бюджету податку на дивіденди. 

У випадку виплати дивідендів фізичним особам на привілейовані акції 
сума цих виплат підлягає оподаткуванню податком на дивіденди і прирів-
нюється до виплати додаткових благ, які оподатковуються в порядку, вста-
новленому Законом України «Про оподаткування доходів фізичних осіб». 

У разі отримання доходів учасниками від спільної діяльності без ство-
рення юридичної особи, відповідно до п. 77 ст. 7 Закону України «Про 
оподаткування прибутку підприємств», цей дохід прирівнюється до диві-
дендів і відповідним чином оподатковується. 

Як і в інших країнах, податкові угоди починають безпосередньо впли-
вати і на законодавчу практику в податкових питаннях. Крім того, міжна-
родні податкові угоди безпосередньо виводять українських платників по-
датків на рівень розуміння власних інтересів на міжнародному рівні та у 
масштабі світової глобалізації цілей економічної діяльності. 

Перші форми взаємодії держав у сфері оподаткування були відомі ще 
в минулому столітті. Угоди з питань адміністративної допомоги в оподат-
куванні та обміні фіскальною інформацією були укладені між Бельгією та 
Францією (1843) та Бельгією і Голландією (1845). Сьогодні у світі діє по-
над 1000 міжнародних угод, що регулюють питання оподаткування. При-
чому існують угоди, присвячені винятково податковим питанням (їх нара-
ховується майже 500), та угоди, які розглядають, інші питання, але містять 
податкові положення.  

Типи податкових конвенцій: 
1) конвенції, що розглядають виключно питання оподаткування: 
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 конвенції щодо уникнення подвійного оподаткування щодо подат-
ків на маєтки, спадщину і володіння;  

 конвенції, що розглядають обмін податковою інформацією; 
 конвенції, у яких розглядаються питання взаємної допомоги щодо 

податкового збору та інших питань; 
2) конвенції з різних неподаткових питань: 
 угода щодо повітряного транспорту, у якій, переважно, розгляда-

ються умови, коли авіакомпанія однієї країни провадить свою дія-
льність в іншій країні. Ця угода часто поєднує спеціальні поло-
ження щодо доходів, що виникають у зв’язку з цією діяльністю. 
Вони можуть оподатковуватися податком тільки в країні, до якої 
ця авіакомпанія належить (Закон прапора); 

 Римський договір, який передував створенню Європейського еко-
номічного співтовариства. Він включає спеціальні податкові по-
ложення такі, як статті 96–99 щодо непрямого оподаткування, а 
також більш загальні, як, наприклад, стаття 52 щодо свободи за-
снування компаній, яка може трактуватися як обмеження податко-
вих повноважень держав-членів. 

Серед конвенцій, що розглядають, переважно, або винятково питан-
ня оподаткування, розрізняють: 

1) щодо сфери діяльності: 
 загальні конвенції — регулюють питання уникнення подвійного 

оподаткування доходів та капіталу в усіх сферах діяльності; 
 спеціальні — діють у конкретних галузях підприємницької діяль-

ності (морський, повітряний транспорт, автоперевезення); 
2) щодо суб’єктів-учасників: 
 двосторонні (такі, що стосуються тільки двох країн); 
 конвенції, що є багатосторонніми (стосуються більш ніж двох країн). 
Двосторонні конвенції більш поширені. Багатосторонніх конвенцій 

існує відносно мало. Вони укладені, наприклад, між країнами Північної 
Європи, Бенілюксу та ін.  

Головною особливістю міжнародних податкових угод є те, що як еле-
менти міжнародного податкового права вони мають пріоритет над націо-
нальним законодавством. Якщо стосовно оподаткування доходів від зов-
нішньоекономічної діяльності є відповідні положення міжнародної 
податкової угоди, що передбачають вищі чи нижчі податкові ставки, ніж 
національні, то перевага надається ставкам міжнародної податкової угоди. 

Податкова конвенція, як і будь-який міжнародний договір, обов’яз-
кова для виконання тільки тими державами, що її підписали. Таким чином, 
податкова конвенція створює зобов’язання однієї держави щодо іншої з 
питань оподаткування. Якщо одна держава порушує положення податкової 
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конвенції, то тільки та держава, яка укладала з нею угоду, має підстави для 
вжиття відповідних заходів. 

У різних країнах існує різний підхід до врегулювання положень наці-
онального та міжнародного податкового законодавства. Конвенції може 
бути наданий такий самий статус, як і національному законодавству. В ін-
ших країнах податкова конвенція вводиться до національного законодав-
ства (з цією метою приймається спеціальний закон). Деякі країни просто 
посилаються на положення податкових конвенцій у своїх національних за-
конах (наприклад, у національному податковому законодавстві може існу-
вати положення, яке вимагає того, щоб будь-який конфлікт між податко-
вою конвенцією і національним законодавством вирішувався на користь 
конвенції).  

Звичайно, теоретично країна може не укладати податкових конвенцій, 
а замість цього забезпечити відповідність національного податкового зако-
нодавства положенням податкової конвенції, укладеної цією державою. У 
такий спосіб така країна буде дотримуватися своїх договірних зобов’язань, 
зробивши все необхідне, щоб положення її національних податковим зако-
нів не суперечили і податковим конвенціям. 

Проте на практиці майже всі країни виробили інший підхід, відповід-
но до якого в кожній країні національні податкові закони відрізняються від 
податкових конвенцій. Це призводить до виникнення суперечностей між 
положеннями національного податкового законодавства і податковими 
конвенціями. 

Ці суперечності можуть вирішуватися в кілька способів: 
 конституційними положеннями, що забезпечують пріоритетність 

міжнародних податкових договорів; 
 положеннями національного податкового законодавства, що на-

дають перевагу положенням податкової конвенції; 
 положеннями спеціального закону, що надає пріоритет податковій 

конвенції; 
 застосуванням принципу «Lех роsteriori derogat», у межах якого 

пріоритет має те з конфліктуючих положень, яке прийняте остан-
нім; 

 застосуванням принципу «Lех sресіаlіs», у межах якого положення 
податкових конвенцій є спеціальними положеннями і їм надається 
перевага над більш загальними положеннями національного пода-
ткового законодавства. 

У світовій практиці існує дві основні типові моделі загальних пода-
ткових угод: 

1) «Модель конвенції ООН для податкових договорів між розвинени-
ми країнами і країнами, що розвиваються»; 
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2) «Модель податкової конвенції ОЕСР на дохід і капітал». 
Коротко охарактеризуємо типову податкову конвенцію на базі мо-

делі ОЕСР. Вона складається приблизно з 30 різних статей, поділених на 7 
частин: 

1) Частина 1 «Діапазон застосування конвенції» поєднує статті: 
стаття 1 «Особи, до яких застосовується конвенція»; 
стаття 2 «Податки, що розглядаються». 
У цій частині зазначається, що конвенція застосовується до резидентів 

однієї чи обох договірних держав, і визначає специфічні податки, щодо 
яких вона застосовується. 

2) Частина 2 «Визначення» поєднує статті: 
стаття 3 «Загальні визначення» — визначає деякі терміни, що застосо-

вуються в конвенції; 
стаття 4 «Резидент» — визначає термін «резидент договірної держави»; 
стаття 5 «Постійне представництво» — визначає термін «постійне пред-

ставництво», який враховується при оподаткуванні комерційного прибутку. 
3) Частина 3 «Оподаткування доходу» є найбільш важливою у конве-

нції. Вона поєднує 10 статей, що дають право оподатковування різних ста-
тей доходу або державі, резидентом якого є особа, що одержує цей дохід 
(держава резиденції), або державі, у якій цей дохід виникає (держава-
джерело), або обом цим державам: 

стаття 6 «Дохід від нерухомого майна»; 
статті 7 і 9 «Прибуток комерційного підприємства»; 
стаття 8 «Дохід від міжнародного транспорту»; 
стаття 10 «Дивіденди»; 
стаття 11 «Проценти»; 
стаття 12 «Роялті»; 
стаття 13 «Доходи від приросту капіталу»; 
стаття 14 «Доходи від незалежних особистих послуг»; 
стаття 15 «Дохід від роботи з найму»; 
стаття 16 «Винагорода директора»; 
стаття 17 «Доходи діячів мистецтв і спортсменів»; 
стаття 18 «Пенсії»; 
стаття 19 «Дохід від державної служби»; 
стаття 20 «Деякі доходи, що одержуються студентами»; і стаття 21 

«Інші доходи». 
4) Частина 4 «Оподатковування капіталу» має тільки статтю 22 «Капі-

тал», що наділяє правом оподаткування різні елементи капіталу між дер-
жавою, резидентом якої є власник елемента капіталу і державою, у якій 
цей капітал перебуває (державу місця розташування). 

5) Частина 5 «Методи усунення подвійного оподаткування» склада-
ється з однієї 23 статті, що встановлює метод усунення подвійного  
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оподаткування у випадку, якщо резидент однієї держави має прибуток або 
капітал, що оподатковується податком в іншій державі. 

6) Частина 6 «Спеціальні положення» поєднує такі статті: 
стаття 24 «Антидискримінація» спрямована на попередження деяких 

форм податкової дискримінації; 
стаття 25 «Процедура взаємної угоди» встановлює процедуру, у ме-

жах якої компетентні органи обох договірних держав можуть розв’язати 
суперечності, що виникають у конвенції; 

стаття 26 «Обмін інформацією» дозволяє обмін податковою інформа-
цією між податковими органами двох договірних держав; 

стаття 27 «Дипломати і консульські працівники», зазначає, що конве-
нція не стосується податкових привілеїв дипломатів; 

стаття 28 «Територіальне розширення», передбачає подальше розши-
рення конвенції на певні території. 

7) Частина 7 «Заключні положення» поєднує статтю 29 «Вступ у си-
лу» і статтю 30 «Закінчення дії», в яких зазначається, коли конвенція набе-
ре сили і чинності та які встановлюються правила після закінчення терміну 
її дії. 

Науковці розрізняють такі принципи міжнародного податкового права: 
1) Принцип суверенної рівності держав. На повазі цьому принципу 

мають ґрунтуватись міжнародні податкові відносини. Будь-які дії держави 
у міжнародних податкових відносинах, не повинні бути націлені на пору-
шення суверенітету інших держав, підрив міжнародного співробітництва. 
Цей принцип передбачає унеможливлення примушення будь-якої держави 
до участі в міжнародних відносинах, а також нав’язування їй невигідних 
умов співробітництва. 

2) Принцип податкового суверенітету, який означає право кожної 
держави самостійно приймати норми, за допомогою яких визначається їх 
податкова юрисдикція; встановлювати будь-які податки на будь-які дже-
рела доходу, які так чи інакше пов’язані з цією державою; а також визна-
чати критерії та порядок оподаткування. При цьому вказане право є абсо-
лютним, тобто ніхто не може посягнути на нього, ніхто, крім самої 
держави не може його обмежити. 

Насправді, наявність у кожної окремої держави цієї риси, яка дозволяє 
їй самостійно розв’язувати питання, пов’язані з оподаткуванням різних 
суб’єктів, є саме — тією причиною, яка уможливлює «нашарування» фіс-
кальних інтересів декількох держав і спричиняє, наприклад, міжнародне 
подвійне оподаткування. При цьому реальної можливості вплинути на інші 
держави і примусити їх відмовитись від права збирати податки з тих чи 
інших суб’єктів жодна держава не має, оскільки останнє означало б пору-
шення їх податкового суверенітету. 

3) Принцип співробітництва. 
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4) Принцип податкової юрисдикції, який означає можливість дер-
жави розповсюджувати своє суверенне право справляння податків на пев-
ну територію і на певне коло осіб. Принцип податкової юрисдикції може 
реалізовуватись за допомогою таких принципів: 

а) принцип громадянства передбачає, що держава може вимагати, 
щоб доходи її громадян і зареєстрованих у ній юридичних осіб підлягали 
оподаткуванню в цій державі, незалежно від місця отримання; 

б) принцип резидентства означає розповсюдження зазначеної вимо-
ги на тих суб’єктів, які за законодавством держави підпадають під встано-
влені в ній критерії податкового резидентства, з чим і пов’язується 
обов’язок сплачувати податки на її території з усіх своїх доходів (у т.ч. за-
кордонні), незалежно від того, є вони громадянами цієї країни чи ні; 

в) принцип постійного представництва означає, що щодо органі-
зацій, які мають на території іноземної держави постійне представництво 
(відокремлений підрозділ), через який вони здійснюють підприємницьку 
діяльність, ця держава володіє правом оподатковувати одержані ними на її 
території доходи; 

г) принцип територіальності дозволяє державі оподатковувати всі 
доходи та майно іноземних осіб (фізичних та юридичних) внаслідок того, 
що ці доходи одержані, а майно перебуває на території цієї держави, неза-
лежно від національної приналежності і наявності в них статусу податко-
вого резидента цієї держави. 

5) Принцип податкової недискримінації, який зводиться до заборони 
державі оподатковувати іноземних суб’єктів за вищими податковими 
ставками, порівнянно зі ставками аналогічного податку, які застосо-
вуються щодо національних суб’єктів за однакових правових і фактичних 
обставин. 

6) Принцип сумлінного виконання зобов’язань, які випливають із 
норм міжнародного податкового права. Цей принцип відіграє на міжнаро-
дному рівні таку саму роль, як і принцип законності на національному рів-
ні. Це обумовлено тим, що будь-яка міжнародна угода, в тому числі і пода-
ткова, є своєрідним законом для сторін, які її уклали. Норми міжнародного 
податкового права, в яких відображаються узгоджені позиції декількох 
держав, що володіють податковим суверенітетом, набувають для цих дер-
жав обов’язкової сили. В іншому випадку втратиться сенс міждержавної 
правотворчості, що здійснюється на основі добровільного волевиявлення і 
взаємної зацікавленості. До обов’язків держав за названим вище принци-
пом належать: взаємна повага правосуб’єктності в сфері міжнародної нор-
мотворчості, у визнанні пріоритету зобов’язань за міжнародним правом 
щодо національних норм, а також приведення національного законодавст-
ва у відповідність до взятих на себе міжнародних зобов’язань; принципи 
міжнародного податкового права. 
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14.7. Міжнародні фінансові організації та їх функції 

Сучасна інституціональна структура характеризується розгалуженою 
системою міждержавних організацій та інститутів, до складу якої входять 
як глобальні, так і регіональні валютно-фінансові установи. Значну роль у 
концентрації фінансово-кредитних ресурсів і регулюванні сучасного світо-
вого господарства відіграють, зокрема, такі міжнародні фінансові органі-
зації, як Бреттон-Вудські інститути, Банк міжнародних розрахунків (БМР) 
та банки регіональної спеціалізації (Африканський банк розвитку, Азіатсь-
кий банк розвитку, Міжамериканський банк розвитку та ін.). 

Різні міжнародні фінансові організації (МВФ, МБРР, МФК, МАР), во-
лодіють різними за обсягом правами і, відповідно, мають різні обов’язки. 
Так, Бреттон-Вудські угоди наділили МВФ і МБРР спроможністю нести 
права і обов’язки згідно з нормами міжнародного права. Міжнародна пра-
восуб’єктність Банка і Фонда має функціональний характер, який виявля-
ється у договірній правоспроможності і дієздатності. Обсяг прав і 
обов’язків МБРР є більшими за МАР або МФК. Але Асоціація і Корпора-
ція мають такі права і обов’язки, якими не володіє МБРР. 

Функціонування міжнародних організацій взагалі, і фінансових зок-
рема, породжує нові явища у сфері права. Як зазначив колишній директор-
розпорядник МВФ М. Камдессю, у кінці ХХ ст. виникла потреба 
розв’язати таке завдання — віднайти прийнятний спосіб поєднання світо-
вої економіки, яка стає більш інтегрованою (глобальною), і національного 
економічного суверенітету1. В науковій літературі ця проблема зазвичай 
позначається як співвідношення державного суверенітету і елементів над-
національності, які належать до компетенції міжурядових організацій. 

Фахівці вважають, що членство в міжнародній організації радше є фор-
мою реалізації суверенних прав держави, аніж їх втратою. Адже держава до-
бровільно делегує свої права органу міжнародної організації, не втрачаючи 
при цьому своєї компетенції за делегованими питаннями. Міра делегування і 
становить сутність інституту наднаціональності. Необхідність створення мі-
жнародних організацій, які б володіли елементами наднаціональності, спри-
чинена взаємозалежністю держав і потребою у досягненні загальноо-
бов’язкової поведінки в низці питань. На сьогодні цілком очевидно, що 
економічний прогрес не може бути забезпечений винятково в межах націо-
нальних кордонів. Необхідність пошуку взаємоузгоджених рішень вимагає 
посилення ролі і розширення компетенції міжнародних організацій. 

Найбільш чітко ознаки наднаціональності проявляються при здійс-
ненні програм структурних перетворень, які розробляються МВФ спільно 
                                                            

1 Моисеев А. А. Международные финансовые организации (правовые аспекты деятельности) / Неза-
висимый институт международного права. — 2 изд., доп. и перераб. — М.: Омега — Л., 2003. — С. 21. 
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із МБРР. Проте й ці програми відповідають принципам державного суве-
ренітету й суверенної рівності держав, оскільки більшість рішень МБРР і 
МВФ мають рекомендаційний характер. Банк і Фонд дають рекомендації 
державі-члену щодо заходів із розвитку фінансової системи на підставі ро-
згорнутої інформації про фінансово-економічний стан країни, яку надають 
держави-члени. Рекомендації звичайно містять заходи з регулювання еко-
номіки на макро- та мікрорівні. У випадку, якщо держава-член порушує 
статутні зобов’язання МБРР або МВФ, організацією можуть бути застосо-
вані санкції, такі, наприклад, як заморожування кредитів державі. В кож-
ному конкретному випадку санкції зазвичай застосовуються щодо держа-
ви-члена не за невиконання вимог та рекомендацій, а внаслідок 
невиконання статутних зобов’язань — загалом. Невиконання рекомендацій 
є підставою для серйозного аналізу фінансово-економічного стану держави 
і її поведінки щодо відповідності статутним зобов’язанням. 

Держави-члени беруть на себе зобов’язання дотримуватись норм Банка 
та Фонду, які не мають повноважень примушувати держави, проте вони мо-
жуть здійснювати на них моральний тиск, щоб примусити виконувати пра-
вила та норми, на які вони добровільно погодились. У випадку, якщо країна 
стійко ігнорує свої зобов’язання, решта держав-членів через органи органі-
зацій можуть відмовити порушниці у праві одержувати кредити. Як крайній 
захід може застосовуватись такий колективний засіб впливу на порушника 
статутних норм і загальновизнаних принципів міжнародного права, як ви-
ключення з міжнародної організації або призупинення членства в ній. 

Рішення, які мають обов’язкову силу, приймаються радами керуючих 
Банка та Фонду, які складаються з представників всіх країн-членів цих ор-
ганізацій. На підставі такого рішення директорати — виконавчі органи — 
приймають інструкції та постанови. 

Діяльність міжнародних фінансових організацій підтверджує загальну 
тенденцію розширення контрольних функцій міжнародних економічних 
організацій. Аналіз практики міжнародних фінансових організацій універ-
сального характеру вказує на те, що елементи наднаціональності у цих ор-
ганізаціях отримали новий розвиток і проявляються в адаптованій до су-
часних умов міжнародних відносин формі. 

Наднаціональний характер діяльності Банку і Фонду виявляється також 
і в їх діяльності стосовно врегулювання боргової проблеми країн-членів. 
Організації відіграють головну роль не тільки в розробці, але і в практичній 
реалізації принципів і механізмів, які узгоджуються на різних рівнях міжна-
родної стратегії врегулювання зовнішньої заборгованості держав. 

Характеристика діяльності Міжнародного банку реконструкції і роз-
витку. Міжнародний банк реконструкції і розвитку був заснований у 
1944 р. з метою забезпечення міжнародного потоку довгострокових інвес-
тицій, для допомоги у відновленні економіки спустошених війною країн 
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Європи згідно із «планом Маршалла». Офіційна назва Банку — Міжнарод-
ний банк для реконструкції і розвитку — пояснює наміри його засновни-
ків. Перші кредити МБРР були надані в кінці 40-х рр. ХХ ст. для фінансу-
вання відновлення зруйнованих війною економік країн Західної Європи. 

Після 1952 р., коли країни Західної Європи набули певної економічної 
самостійності, акценти в діяльності Банку поступово змістились в бік за-
ходів, спеціально розрахованих на країни, що розвиваються. Такі зміни бу-
ли викликані виходом на світову арену значної кількості політично неза-
лежних молодих держав; із зміною положення колишніх колоній і 
залежних країн у світовій економіці і політиці; з боротьбою різних сил у 
світі навколо проблеми вибору країнами, що здобули незалежність, шляхів 
свого розвитку. 

Усе це знайшло своє відображення у статутних цілях міжнародних 
фінансових організацій, сформульованих у Бреттон-Вудсі. Згідно із Стату-
том Банк має такі цілі: 

 заохочення інвестицій на виробничі цілі держав; 
 стимулювання приватних іноземних капіталовкладень і доповнен-

ня їх, за необхідності, власними кредитами; 
 забезпечення гарантіями приватних іноземних інвестицій; 
 сприяння збалансованому розвитку міжнародної торгівлі і підтри-

мка рівноваги платіжних балансів; 
 заохочення економічного розвитку в найбідніших країнах; 
 допомога країнам-членам у реконструкції і розвитку їх територій; 
 надання допомоги країнам, що розвиваються, шляхом довгостро-

кового фінансування проектів і програм розвитку; 
 сприяння конверсії військової економіки; 
 надання найбіднішим країнам спеціальної фінансової допомоги 

через Міжнародну асоціацію розвитку; 
 підтримка приватних підприємств у країнах, що розвиваються, че-

рез свою філію — Міжнародну фінансову корпорацію. 
Коли на початку 80-х рр. ХХ ст. борг країн «третього світу» перетво-

рився на гостру проблему, яка постійно загрожувала міжнародній банків-
ській системі, в основу діяльності МБРР і МВФ були покладені «програми 
структурних перетворень». Програми стали новим напрямком діяльності 
Банку спочатку у країнах, що розвиваються, а пізніше — і в колишніх со-
ціалістичних країнах східної Європи. Основні напрямки діяльності Банку 
поєднують середньо- і довгострокове кредитування інвестиційних об’єктів 
у різних галузях економіки країн-членів. Банк бере активну участь і в під-
готовці проектів, їх технічному та фінансово-економічному обґрунтуванні. 

Але Банк — це не тільки джерело зовнішніх фінансових ресурсів для 
країн, що розвиваються, але і важливий центр розробки, підтримки і реалі-
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зації стратегії розвитку країн «третього світу». Світовий банк володіє уні-
кальною можливістю сприяти більшій інформованості країн-членів щодо 
найсучаснішої практики в сфері економіки і ефективно розповсюджувати 
необхідні знання серед країн, яким він надає допомогу. 

Компетенція МБРР розширилась, організація еволюціонувала від вузь-
коспеціальних кредитно-фінансових питань до макроекономічного прогно-
зування щодо країн-членів і світового ринку загалом. Банк поступово пере-
творився на головний світовий інститут розробки і апробації стратегій 
розвитку, на своєрідний інтелектуальний центр світового масштабу. Функ-
ції фінансового характеру перестали бути визначальними в його діяльності. 

На початку ХХІ ст. кількість членів МБРР становила 180. Членство у 
МБРР є взаємопов’язаним із членством у МВФ. Жорстка прив’язка Стату-
ту МБРР (розд. 1 ст. 2; розд. 3 ст. 6 Статуту) з членством у МВФ обумов-
лена тим, що країни — члени МБРР зобов’язані провадити валютну полі-
тику згідно із положеннями Статуту МВФ. Тому виключення з однієї 
фінансової установи тягне за собою втрату зв’язку і з іншою. 

Членство в Банку як в міжнародній організації уможливлює виник-
нення певних правових відносин, оформлення яких виражається через до-
мовленість, згідно з якою держави зобов’язуються виконувати положення 
Статуту, а Банк — виконувати функції, притаманні йому як міжнародній 
фінансовій організації. 

Статутом МБРР встановлений жорсткий взаємозв’язок між фінансовим 
внеском держав-членів у капітал і можливістю членів впливати на рішення, 
які приймаються цією організацією. Тобто, країни, які внесли найбільші су-
ми, мають найбільшу кількість голосів. Співвідношення сил витримується 
за допомогою, так званої, «системи зваженого голосування»1 країн-членів 
залежно від долі участі в акціонерному капіталі МБРР. Максимальна біль-
шість, необхідна для прийняття рішень у МБРР, становить 80%. 

Запровадження «зваженого голосування» має певний політичний 
зміст. Адже держави-члени різняться рівнем розвитку, можливістю участі 
у світогосподарських зв’язках. Запровадження системи голосування за 
принципом «одна країна — один голос» спричинило б те, що всі країни, 
які беруть участь у діяльності організації, претендували б на участь в її 
управлінні. В основу системи прийняття рішень МБРР був покладений не 
принцип рівноправ’я, а визнання економічної нерівності держав, згідно з 
якою положення учасників визначається їх економічною потужністю. З 

                                                            

1 Сутність «зваженого голосування» полягає в такому: в основу розподілу голосів між членами 
організації покладається не тільки ознака правосуб’єктності — згідно з якою кожна держава — член 
МБРР одержує по 250 голосів, але і рівень «фінансової участі держави в діяльності організації», за що 
держава одержує додаткові голоси: по одному голосу за кожну наявну в неї акцію (вартість акції 
дорівнює 100000 дол. США). 
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іншого боку, кожна країна-член МБРР має рівну кількість, так званих, «ба-
зисних голосів». «Базисні голоси» у специфічній формі конкретизують 
принцип суверенної рівності держав. Адже деякі країни можуть мати на-
стільки малі внески, що для них не було б сенсу брати участь у голосуван-
ні за умови, що кількість їх голосів залежала б винятково від квот. 

Для прийняття органами МБРР більшості рішень передбачена проста 
більшість голосів, в тому числі це стосується і прийому нових членів. До 
рішень, які потребують «спеціальної» більшості, належать: 

І. Рішення з компетенції ради управляючих (% голосів): 
 100% (ст. 8 (b) Статуту МБРР) — для внесення до Статуту попра-

вок щодо: права виходу країни з Банку; права визначати розмір 
збільшення свого внеску за умови чергового збільшення капіталу 
Банку; 

 80% — за умови додаткової участі в глосуванні 75% членів (ст. 8 
(а) Статуту МБРР) для внесення до Статуту поправок, крім тих, 
що перераховані у попередньому пункті; 

 75% (розд. 2 (b) ст. 2 Статуту МБРР) — для збільшення капіталу 
МБРР; (розд. 3 ст. 6 Статуту МБРР) — для збереження у складі 
Банку країни, яка вибула з МВФ; 

 50% + 1 голос за додаткової умови участі в голосуванні більш як 
50% членів (розд. 2 ст.6 Статуту МБРР) — при виключенні з МБРР. 

 ІІ. Рішення, які належать до компетенції Ради виконавчих дирек-
торів: 

 80% (розд. 4 (b) ст. 5 Статуту МБРР) — для збільшення кількості 
виборних виконавчих директорів; 

 75% (розд. 8 (iv) ст. 4 Статуту МБРР) — для рішення щодо інвес-
тування вільних коштів банку у цінні папери і для визначення ва-
лют для цілей погашення кредитів. 

Статутом МБРР встановлене право п’яти країн1, які мають найбільші 
квоти — передплату на акції Банку — призначати своїх індивідуальних 
представників до Ради директорів. Рада директорів МБРР складається з 12 
членів. Решта країн обирають 7 членів виконавчого директорату шляхом 
утворення відповідних груп з 5–24 держав, на кожну з яких припадає 3–5% 
голосів. При голосуванні кожен виконавчий директор володіє голосами 
всіх країн, які його обрали, як єдиним блоком. Можливість ділити голоси 
залежно від побажань країни-учасниці групи не передбачена. Подібна сис-
тема зменшує можливість для маневру окремим країнам у МБРР. 

Ресурси МБРР формуються з акціонерного капіталу, залучених коштів 
та нерозподіленого прибутку від здійснених операцій. Країни–члени МБРР 
                                                            

1 США, Японія, ФРН, Великобританія, Франція. 
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передплачують акції Банку згідно з виділеною для них квотою, яка приб-
лизно дорівнює їхній квоті у МВФ, формуючи таким чином його статутний 
капітал. Відповідальність держав-членів обмежується розміром їхньої пе-
редплати. 

Міжнародний грошовий ринок є основним джерелом капіталів МБРР, 
оскільки Банк також одержує кошти шляхом продажу облігацій і векселів 
безпосередньо урядам, їх представництвам і центральним банкам. 

Банк надає кредити винятково кредитоспроможним урядам країн, що 
розвиваються, та країн із перехідною економікою. Кожен проект, що підт-
римується Банком, розробляється у тісному співробітництві з національ-
ними урядами і місцевими органами влади, що розширює межі правового 
регулювання. 

Близько половини всіх проектів, які підтримуються Банком, одержу-
ють додаткове фінансування з інших офіційних джерел. Організації-
донори розглядають партнерство з МБРР як своєрідну гарантію повернен-
ня своїх коштів і можливість одержання найбільш кваліфікованого обґрун-
тування здійснюваних капіталовкладень. 

Штаб-квартира МБРР знаходиться у Вашингтоні. 
Природа і функції Міжнародної фінансової корпорації. З метою прис-

корення процесу становлення ринкових відносин і стимулювання приват-
ного підприємництва у країнах «третього світу» у 1956 р. була створена 
Міжнародна фінансова корпорація. В 1957 р. МФК отримала статус спеці-
алізованої установи ООН. Метою створення Корпорації було розширення 
можливостей МБРР у сфері стимулювання приватного підприємництва у 
країнах, що розвиваються. 

Із 1961 р. МФК отримала право (розд. 6 (а) ст. 3 Статуту МБРР) без-
посередньо вкладати свої ресурси в акції місцевих підприємств країн, що 
розвиваються. На відміну від МБРР, МФК згідно зі Статутом (розд. 4 
ст. 3), може брати участь в акціонерному капіталі підприємств і надавати 
довгострокові позики, у т.ч. приватний сектор, без урядових гарантій. За-
звичай, МФК бере участь на всіх етапах створення і розширення інфра-
структури національного фінансового ринку. Фінансові інститути багатьох 
країн, створені за допомогою МФК, заклали основу новостворюваному ри-
нку капіталів. 

Реалізуючи свої завдання, МФК мобілізує і доповнює приватний капі-
тал, не замінюючи його повністю. Зобов’язання МФК, зазвичай, не пере-
вищують 25% від вартості проекту. Джерелами фінансових ресурсів МФК 
є акціонерний капітал, запозичення на світовому ринку капіталів, запози-
чення у МБРР, власні доходи. МФК — це найбільш прибутковий інститут 
групи Світового банку. Членами МФК є 172 країни. 

Найвищим органом Корпорації є Рада управляючих, яка складається з 
членів Ради управляючих МБРР. Виконавчий орган МФК — Рада директорів, 
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яка також складається з виконавчих директорів Банку. Президент МБРР за 
своєю посадою — голова Ради директорів МФК, які призначають його 
президентом корпорації. 

Важливою стороною діяльності МФК у молодих державах Азії, Аф-
рики та Латинської Америки з моменту її заснування стала участь у ство-
ренні і розвиткові, так званих, «компаній з фінансування розвитку», інакше 
кажучи — регіональних банків розвитку. Ця діяльність є тісно пов’язаною 
із діяльністю МБРР, проте саме Корпорації належить провідна роль у її 
здійсненні. 

Функції Міжнародної асоціації розвитку. В листопаді 1960 року з ме-
тою задоволення нужд найбідніших країн була створена інша філія МБРР — 
Міжнародна асоціація розвитку. З 1961 р. МАР одержала статус спеціалізо-
ваної установи ООН. На початку ХХІ ст. членами МАР були 158 країн. 

Щодо обґрунтування доцільності створення МАР ілюстративною є та-
ка цитата з виступу на конгресі США: «Більшість із малорозвинутих країн 
побоюються, що за умови укладання двосторонньої угоди між подібною 
країною і США остання буде прагнути панувати над нею. Тому країни, що 
розвиваються, часто вагаються, приймаючи рішення стосовно укладання 
двосторонніх зв’язків із США. У МАР же вони будуть членами із правом 
голосу, тому держави, що розвиваються, проявлять більше готовності під-
порядковуватись програмам, які влаштовують США… Міжнародна органі-
зація може наполягати на більш жорстких умовах, аніж США самотужки»1. 

Створення МАР укріпило позиції МБРР, забезпечило можливість для 
більш гнучкої діяльності Банку. 

Як філія МБРР МАР ставить перед собою однакові з Банком цілі. Її 
діяльність спрямована на: 

 створення сприятливих умов для приватних капіталовкладень; 
 заохочення експорту капіталу до країн, що розвиваються; 
 здійснення контролю за пільговим багатостороннім кредитуван-

ням; 
 надання безвідсоткових позик найбіднішим країнам світу. 
Сфери діяльності МБРР і МАР розподіляються згідно зі статистични-

ми даними показників ВНП у розрахунку на душу населення. У випадку, 
коли названа сума є меншою за 1200 дол. США на рік (значення цього по-
казника періодично переглядається), державі надається спеціальна фінан-
сова допомога через МАР. 

МАР має спільну із МБРР адміністрацію. Президент Банку одночасно 
є і президентом МАР. Формально Асоціація має свої керівні органи (Рада 

                                                            

1Моисеев А. А. Международные финансовые организации (правовые аспекты деятельности) / Незави-
симый институт международного права. — 2 изд., доп. и перераб. — М.: Омега — Л., 2003. — С. 53. 
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управляючих і Виконавчий директорат), але на практиці вона є філією, ке-
рівництво якою здійснює МБРР. Управляючі і виконавчі директори МБРР 
займають аналогічні посади і в МАР.  

Асоціація користується лише формальною автономією від Банку, що 
проявляється у веденні операцій за окремим рахунком. Джерелом коштів 
для кредитів МАР є внески найбільш багатих промислово розвинутих 
країн-донорів (більш як 90 %), прибутки, одержані за позиками Світово-
го банку, і погашені кредити МАР, які були надані раніше. Офіційне по-
повнення ресурсів МАР за рахунок країн-донорів відбувається кожні три 
роки. 

Держава-член вважається членом МАР (як і МФК, до речі), починаю-
чи з дати, коли уряд держави передасть на зберігання до МБРР документ, 
яким буде підтверджено, що він приймає статут згідно зі своїм національ-
ним законодавством (розд. 2 (b) ст. 11 Статуту МАР; розд. 2 (b) ст. 9 Ста-
туту МФК). Правила, які регулюють вихід держав–членів із МАР та МФК 
є аналогічними правилам, закріпленим у Статуті МБРР. 

Природа, структура і функції Міжнародного валютного фонду. Між-
народний валютний фонд — це міжнародна валютно-фінансова організа-
ція, яка має статус спеціалізованої установи ООН. Фонд був створений у 
1944 р., а почав функціонувати в травні 1946 р. 

Штаб-квартира Фонду знаходиться у Вашингтоні. 
У Статуті МВФ відображена його організаційна побудова. У МВФ пе-

редбачена наявність Ради управляючих, штату міжнародних службовців1 і 
Ради. 

Вищим органом керівництва МВФ є Рада управляючих, до якої кожна 
держава призначає управляючого (зазвичай, міністра фінансів або голову 
центрального банку) і його заступника. Рада управляючих збирається на 
наради один раз на рік. За потреби в інший час Радою також можуть про-
водитись обговорення різних питань телефоном. До предметної компетен-
ції2 Ради управляючих МВФ належать такі питання (ст. ІІІ, XXVI, XXVIІІ 
Статуту МВФ: 

 приймання держав у члени МВФ, призупинення і припинення 
членства будь-якої держави; 

 зміна квот держав-членів у бюджеті МВФ; 
 розподіл СДР; 
 збільшення чи скорочення кількості виконавчих директорів; 
 розгляд апеляцій держав-членів на рішення Виконавчої ради; 
 затвердження Правил процедури МВФ; 

                                                            

1 Штат міжнародних службовців МВФ нараховує близько 2300 осіб.  
2 Предметна компетенція органу міжнародної організації визначає коло питань, якими  відає цей орган.  
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 обрання членів різноманітних допоміжних органів (наприклад, Мі-
жнародного валютно-фінансового комітету і Комітету з розвитку); 

 внесення поправок до Статуту МВФ; 
 ліквідація МВФ як міжнародної організації. 
Окремі повноваження Рада управляючих делегує Виконавчій раді. 

Виконавча рада збирається на наради, зазвичай, тричі на тиждень і веде 
всю поточну роботу Фонду. Виконавча рада складається із 24 виконавчих 
директорів, 5 з яких призначаються провідними державами (США, Японі-
єю, ФРГ, Францією і Великобританією), а решта 19 обираються іншими 
країнами-членами. 

Виконавча рада займається стратегічними, адміністративними і опера-
тивними питаннями, у т.ч. наглядом за політикою обмінних курсів держав, 
наданням фінансової допомоги країнам-членам, підготовкою комплексних 
досліджень і консультацій з проблематики світової економіки. Виконавча 
рада обирає директора-розпорядника МВФ, який виступає як голова Ради. 
Під керівництвом Виконавчої ради директор-розпорядник веде щоденну 
роботу МВФ. 

Компетенція виконавчих органів різних міжнародних організацій, за-
звичай, відрізняється від компетенції вищих органів тим, що виконавчі ор-
гани забезпечують безперервність діяльності організації в період між сесі-
ями її вищого органу. 

До предметної компетенції Виконавчої ради МВФ належить різнома-
нітне коло питань (ст. V, ХІІ, XVIІІ, ХХ, ХХVІІ Статуту МВФ): 

 визначення загального режиму валютних курсів; 
 зміна термінів повернення раніше наданих кредитів; 
 зміна термінів повернення кредиту, що надається; 
 визначення процентної ставки за активами у СДР; 
  визначення ставок зборів або винагород; 
 продаж золота і прийняття золота в рахунок платежів до МВФ; 
 перерахування коштів на загальні резерви і розподіл коштів із за-

гальних резервів; 
 публікація доповідей щодо фінансово-економічного стану держав-

членів; 
 призначення офіційних держателів СДР; 
 допомога країнам, що розвиваються у фінансуванні платіжного 

балансу; 
 призначення директора-розпорядника МВФ; 
 тимчасове призупинення діяльності МВФ як міжнародної органі-

зації. 
Правильне визначення обсягу і змісту предметної компетенції кожно-

го органу міжнародної організації забезпечує її внутрішню структурну єд-
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ність і безперебійне функціонування внутрішньо організаційного механіз-
му, що в підсумку впливає на міру практичної реалізації предметної ком-
петенції і таким чином сприяє ефективності в справі досягнення цілей і за-
вдань міжнародної організації. 

Членами МВФ є 181 країна.  
Інститут членства в міжнародній організації передбачає набуття член-

ства, призупинення членства і припинення членства шляхом виходу або 
виключення. 

Процедура набуття членства МВФ полягає в такому1. Директору-
розпоряднику МВФ подається письмова заява, підписана уповноваженою 
офіційною особою країни, яка бажає вступити до МВФ. У заяві має місти-
тись інформація, яка вимагається Секретарем МВФ. Директор-розпо-
рядник МВФ передає заяву до Виконавчої ради МВФ, яка створює комісію 
з 5–6 виконавчих директорів для підготовки протягом не більш 6 місяців 
меморандуму про економіку країни — потенційного члена. Особлива увага 
звертається на структуру експорту та імпорту, режим національної валюти, 
правовий режим валютного регулювання. Виконавча рада встановлює кво-
ту для країни і передає свої обґрунтування Раді управляючих для прийнят-
тя остаточного рішення шляхом голосування. 

Рішення щодо членства у Фонді приймається простою більшістю голо-
сів країн-членів Фонду. Водночас, у Статуті МВФ обумовлено, що умови 
прийому, у т.ч. умови передплати, ґрунтуються на принципах, відповідних 
тим, які раніше застосовувались щодо інших країн, які вже є членами Фон-
ду»2. Директор юридичного департаменту МВФ і один із провідних його 
теоретиків Дж. Голд писав: «Фонд застосовує свої критерії членства радше 
із гнучкістю, аніж з точністю. Фонд завжди наслідує неписаному принци-
пу — із готовністю погоджуватись на якомога більш широке членство»3. 

Після схвалення Радою управляючих резолюції про прийом у члени 
держава, стосовно якої винесена резолюція, має протягом 6 місяців прийн-
яти Статут МВФ 1978 р. (тобто, ратифікувати або приєднатись до нього). 

Згідно зі Статутом, набути членство у МВФ можливо у два способи: 
стати «початковими членами» або, так званими, членами, що приєднались. 
У першому випадку йдеться про держави, які брали участь у розробці 
Бреттон-Вудської угоди 1944 року про створення МВФ і які його ратифі-
кували до 31 грудня 1945 р. (п.1 ст. ІІ Статуту МВФ. Таких держав було 
39. В іншому випадку, згідно з п. 2 ст. ІІ Статуту, до категорії держав, що 
приєднались, відносяться держави, які стали членами МВФ після започат-

                                                            

1 Бабин А. П. Порядок и условия приёма в члены Международного валютного фонда // Московский 
журнал международного права. — 1996. — № 2. — с.199–206. 
2 Second Amendment of Articles of Agreement of International Monetary Fund. Art. 2, Sec. 2. 
3 Gold J. Membership and Nonmembership in the International Monetary Fund. Wash., 1974. — P. 474. 
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кування його діяльності шляхом приєднання до його Статуту — засновни-
цького документа, який за своєю юридичною природою є багатостороннім 
міжнародним договором. Як зазначає Н. Ю. Єрпильова, введення до стату-
тів міжнародних організацій спеціальних положень про «початкових чле-
нів» пов’язане з об’єктивними обставинами. Держави, виконуючи встанов-
лені вимоги, одразу стають повноправними членами, що істотно 
прискорює започаткування діяльності міжнародної організації. Крім того, 
учасники засновницької конференції внаслідок дії положення про початко-
ве членство опиняються в привілейованому стані, порівнянно з іншими 
державами, для яких передбачається спеціальна процедура прийому, оскі-
льки швидше стають повноправними членами і можуть одразу визначити 
напрямок діяльності організації. 

Існує й інший аспект приєднання. Держави, які не мали з різних при-
чин права членства, можуть одержати право стати учасником договору. 
Така ситуація мала місце з Німеччиною і Японією, які на момент Бреттон-
Вудської конференції 1944 р. не мали права вступати до МВФ. Але зага-
лом вступ у члени міжнародної організації є двостороннім актом, тому те-
рмін «члени, що приєднались» є певною мірою умовний. 

Практика свідчить, що існує низка вимог для прийому в члени МВФ 
різних держав: 

 країна, яка бажає вступити до МВФ, повинна володіти ознакою 
суверенітету; 

 держава має володіти формальним контролем за своєю зовніш-
ньою політикою; 

 держава повинна добровільно взяти на себе всі зобов’язання згідно 
зі Статутом МВФ. 

Слід зазначити, що Статут МВФ не передбачає асоційованого, частко-
вого або колективного членства. 

Призупинення членства в міжнародній організації може застосовува-
тись і як санкція, і як волевиявлення держави-члена. Призупинення озна-
чає відсторонення держави від участі в діяльності міжнародної організації 
та її органів. 

Призупинення членства як санкція має на певні підстави. У статутах 
спеціалізованих закладів ООН, містяться такі підстави для призупинення 
членства: порушення фінансових зобов’язань; порушення інших статутних 
зобов’язань; призупинення прав в іншій міжнародній організації системи 
ООН. Статут МВФ передбачає як підставу для призупинення членства по-
рушення будь-яких зобов’язань (п. 2 ст. XXVI). 

Згідно зі встановленим порядком призупинення членства у МВФ, 
державі-порушниці надається право бути заслуханою до прийняття рішен-
ня про призупинення її членства. З усіх спеціалізованих закладів ООН 
тільки статути МВФ і МБРРР закріплюють подібний порядок. Міра втрати 
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прав за умови призупинення членства у МВФ полягає у втраті права кори-
стуватись грошовими ресурсами МВФ. 

У статутах міжнародних організацій існує два способи припинення 
членства — вихід і виключення. Проте теоретично може мати місце і тре-
тій спосіб — ліквідація держави або розпуск міжнародної організації. Згід-
но з п. 1 ст. XXVI Статуту МВФ, будь-яка держава — член МВФ може ви-
йти з МВФ у будь-який час шляхом подання письмової заяви. Міжнародна 
практика розрізняє декілька умов виходу з членів міжнародної організації: 

 наявність письмової заяви держави про вихід; 
 встановлення певного періоду на початку діяльності організації, в 

який вихід із членства є неможливим; 
 встановлення певного періоду, по завершенні якого заява про ви-

хід набуває сили; 
 виконання перед процедурою виходу всіх фінансових зобов’язань 

перед міжнародною організацією.  
У МВФ існує тільки одна умова виходу з членства цієї організації — 

наявність письмової заяви, яка набуває сили з моменту її подання до орга-
нізації. 

Виключення з членства означає повне позбавлення держави-поруш-
ниці можливості користуватися привілеями і перевагами участі в міжнаро-
дній організації. На відміну від припинення, держава за умови виключення 
повністю втрачає статус члена. Виключення може розглядатись і як санк-
ція, і як захисний захід міжнародної організації. Згідно з п. 2 ст. XXVI Ста-
туту МВФ, держава — член МВФ може бути виключена з МВФ, якщо вона 
неодноразово і протягом тривалого періоду не виконує будь-які зо-
бов’язання, які покладаються на неї Статутом. Виключення з членів МВФ 
є компетенцією Ради управляючих. 

Кожна держава — член МВФ має виражену у СДР квоту, яка дорів-
нює її внеску до акціонерного капіталу Фонду. Квота, які і у випадку 
МБРР, відображає відносний потенціал економіки держави-члена і не має 
принципового значення у справі визначення фінансових і організаційних 
взаємовідносин держав із Фондом. Згідно із квотами, також розподіляють-
ся голоси між країнами в органах МВФ. Кожна країна має 250 базових го-
лосів плюс один голос за кожні 100 000 СДР додатково придбаних акцій 
своєї квоти. Найбільшими квотами у МВФ володіють США, Японія, ФРН, 
Франція і Великобританія. 

Основними напрямками діяльності МВФ є надання коштів для кори-
гування валютних курсів, стабілізації платіжних балансів країн-членів, 
врегулювання зовнішньої заборгованості, фінансування тимчасових дефі-
цитів платіжних балансів. Посилюється роль МВФ також і в розробці кон-
цепції подолання малорозвинутості та координації макроекономічної полі-
тики провідних країн світу. 
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У сфері регулювання платіжних балансів і зовнішньої заборгованості 
Фонд надає кредити країнам-членам за умови проведення ними певних 
змін у економічній політиці. Перед одержанням обумовлених кредитів кра-
їна-позичальник узгоджує з Фондом програму фінансово-економічної ста-
білізації. Залежно від виконання цієї програми країні надаються валютні 
кошти, передбачені окремою кредитною угодою з МВФ. В умовах борго-
вої кризи наявність програм і відповідної угоди з Фондом розглядається як 
своєрідне свідчення міжнародної платоспроможності країни і необхідна 
умова полегшення її боргового навантаження з боку інших офіційних і 
приватних кредиторів. 

Статутом МВФ передбачені два види кредитної діяльності Фонду: 
 угода (transaction) — надання валютних коштів із ресурсів Фонду; 
 операція (operation) — надання посередницьких фінансових і тех-

нічних послуг за рахунок позичених коштів. 
МВФ здійснює кредитні операції тільки з офіційними органами дер-

жав — центральними банками, казначействами, стабілізаційними фонда-
ми. Зазвичай правило, кредити надаються на покриття дефіциту платіжно-
го балансу або на підтримку структурної перебудови економіки країн-
членів. Підставою для звернення країни до МВФ з проханням щодо надан-
ня кредиту може бути серйозне порушення рівноваги платіжного балансу, 
спричинене структурними дисбалансами у сфері виробництва, торгівлі або 
механізму ціноутворення. 

Держава, яка має потребу в іноземній валюті, здійснює запозичення 
або в іноземних валютах, або в СДР в обмін на еквівалентну кількість своєї 
національної валюти, яка зараховується на рахунок МВФ до центрального 
банку цієї держави. При розробці механізму МВФ передбачалось, що краї-
ни-члени будуть мати рівномірний попит на валюти, тому їх національні 
валюти, які надходитимуть до Фонду, будуть переходити від однієї країни 
до іншої. Але на практиці до Фонду звертаються із клопотанням щодо на-
дання кредиту, передусім, країни, національні валюти яких є неконверто-
ваними. Внаслідок чого МВФ, зазвичай, надає валютні кредити державам-
членам, так би мовити, «під заставу» відповідних сум неконвертованих на-
ціональних валют. За відсутності попиту на таку валюту, вона пізніше має 
бути викупленою країною-емітентом. 

Доступ країн-членів до кредитних ресурсів МВФ обмежується певни-
ми умовами. Згідно з початковою редакцією Статуту, умови були такі: по-
перше, вартість валюти, яка одержується країною-членом за 12 місяців, які 
передували її новому зверненню до Фонду, у т.ч. запрошену суму, не має 
перевищувати 25% від розміру квоти країни; по-друге, загальна сума ва-
люти цієї країни в активах МВФ не може перевищувати 200% від розміру 
її квоти (у т.ч. 75% квоти, внесеної до Фонду згідно з передплатою). В пе-
реглянутому в 1976 р. Статуті перше обмеження було скасоване. Це дозво-
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лило країнам-членам використовувати можливості щодо одержання валю-
ти в МВФ протягом коротшого терміну, аніж п’ять років, як вимагалось 
раніше. У виняткових випадках дія другої умови також може бути призу-
пинена. 

МВФ бере із держав-позичальників разовий комісійний збір в розмірі 
0,5% від запозиченої суми і певну відсоткову ставку за надані кредити, яка 
ґрунтується на ринкових ставках. 

По завершенні встановленого угодою періоду країна-член зобов’язана 
викупити національну валюту у Фонду, повернувши йому кошти у СДР 
або іноземних валютах. Крім цього держава-позичальник зобов’язана дос-
троково здійснювати викуп національної валюти, яка є зайвою для Фонду, 
поступово з покращенням її платіжного балансу і збільшенням валютних 
резервів. Національна валюта держави-боржника, яка перебуває в МВФ, 
може бути придбана іншою країною-членом Фонду, і це також вважається 
способом погашення її боргу. 

Перевищення розміром квоти країни-члена у МВФ суми запасу наці-
ональної валюти певної держави, яка перебуває в розпорядженні Фонду, 
називають резервною часткою. Вона визначається як частина іноземної 
валюти певної країни в розмірі до 25% квоти (до Ямайської угоди 
1976 р. — золота доля), яка придбавається країною-членом. Кошти в іно-
земній валюті, які можуть бути придбані країною-членом в обсязі, що пе-
ревищує резервну частку, діляться на чотири кредитні частки — транші — 
по 25% квоти. Використання першої кредитної частки може бути здійсне-
но як у формі прямого придбання іноземної валюти, за якого країна одер-
жить всю суму, яку вона запрошувала, негайно після схвалення Фондом її 
запиту, так і шляхом укладання з МВФ угоди щодо резервного кредиту. 
Гранична сума кредиту, яку країна може придбати у МВФ в результаті по-
вного використання резервної і кредитної частки, становить 125% від роз-
міру її квоти. 

Угоди щодо резервного кредиту, або угоди «стенд-бай» у сучасних 
умовах забезпечують країні-члену гарантію того, що вона зможе одержати 
іноземну валюту від МВФ в обмін на національну в будь-який час за умови 
дотримання нею домовленостей. Подібна практика надання кредитів є ана-
логічною відкриттю кредитної лінії. Головним призначенням кредитів 
«стенд-бай» є кредитування макроекономічних стабілізаційних програм 
країн-членів МВФ. Валюта, яка надається Фондом у вигляді резервного 
кредиту, видається узгодженими траншами через певні проміжки часу 
протягом терміну дії угоди. 

Зобов’язання держави-позичальника, які передбачають проведення 
нею запланованих фінансово-економічних заходів, фіксуються у відповід-
ному «листі про наміри», який направляється до МВФ. Якщо Фонд вважа-
тиме, що використання державою кредиту суперечить цілям МВФ або 
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держава не виконує його настанов, Фонд може обмежити або повністю 
припинити кредитування країни. 

Статут МВФ зобов’язує членів надавати інформацію відповідно до 
вимог Фонду. Подібна вимога відсутня в Статуті МБРР. Проте тісне спів-
робітництво МВФ і МБРР забезпечує Банк потрібною інформацією. Зазви-
чай, інтерес для МВФ і МБРР становлять: золотовалютні резерви, вироб-
ництво, експорт і імпорт золота, обсяг і напрямки торгівлі, платіжний 
баланс, розмір інвестицій за кордон та іноземних інвестицій всередині кра-
їни, національний дохід тощо. 

Статутний капітал МВФ формується за рахунок внесків країн-членів і 
становить близько 195 млрд дол. США1. Державі-члену, зазвичай потрібно 
виплатити близько 25% його квоти у СДР або у валюті інших членів, ви-
значеної МВФ, з їхньої згоди, а решту — 75% — у своїй національній ва-
люті. 

У межах програми розширеного фінансування членам МВФ може на-
даватися середньостроковий кредит (зазвичай на три роки) для усунення 
внутрішньо-зовнішніх економічних неузгодженостей.  

Одночасно МВФ використовує і спеціальні механізми:  
1. Фонд системної трансформації (Systemic Transformation Facility) 

надає фінансову допомогу країнам, які зазнають труднощів у торговельній 
і платіжній системах у зв’язку з переходом до ринкової економіки.  

2. Фонд компенсаційного фінансування і фінансування у випадку не-
передбачених обставин (Compensatory and Contingency Financing Facility) 
допомагає державам-учасницям у разі понесення ними збитків (значне зро-
стання цін на імпортоване зерно), якщо ці збитки мають тимчасовий хара-
ктер й обумовлені причинами, що знаходяться поза сферою впливу цих 
країн, а також за необхідності підтримки темпів реформ, проведених від-
повідно до схвалених МВФ угод.  

3. Система фінансування буферних запасів (Buffer Stock Financing 
Facility) може надавати фінансову допомогу для відновлення запасів сиро-
вини.  

4. Термінова допомога (Emergy Assistance) надається шляхом закупів-
лі товарів для країн, платіжний баланс яких зазнає значних труднощів вна-
слідок стихійних лих.  

5. Фонд структурної адаптації (Structural Adjustment Facility) і Розши-
рений фонд структурної адаптації (Enhanced Structural Adjustment Facility) 
надає допомогу для проведення структурних реформ у країнах, що розви-
ваються і мають низькі доходи, а також для реалізації середньострокових 
макроекономічних програм.  
                                                            

1 Моисеев А. А. Международные финансовые организации (правовые аспекты деятельности) / Незави-
симый институт международного права. — 2 изд., доп. и перераб. — М.: Омега — Л., 2003. — С.62. 
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Банк міжнародних розрахунків (Bank for International Settelments — 
BIS) — міжнародна валютно-кредитна організація, яку називають «центро-
банком центробанків», членами якої є центральні банки різних країн. Банк 
міжнародних розрахунків (БМР) координує валютно-фінансову політику 
країн-учасниць.  

У статуті БМР зазначено, що з юридичної точки зору, ця міжнародна 
організація є корпорацією, яка створена в 1930 р. на основі Гаазької угоди 
в Базелі. БМР функціонує на комерційній основі як акціонерне товариство. 
Його акціонерами є майже всі європейські центральні банки, а також 
центральні банки США, Канади, Японії, Австралії та Південної Африки, 
які беруть участь або тісно пов’язані з різноманітною діяльністю БМР. 

Банк діяв спочатку для здійснення врегулювання різних фінансових 
претензій між країнами-кредиторами, пов’язаних із виплатою репарацій 
після першої світової війни. Нині основною діяльністю БМР є операції 
щодо розміщення валютних резервів, здійснення кредитних угод як агента 
довіреної особи, проведення великих наукових досліджень, керування ре-
зервами центральних банків, традиційні форми інвестування, розміщення 
на світових фінансових ринках засобів, не затребуваних для кредитування 
інших центральних банків. 

Основними формами інвестицій є депозити в комерційних банках і 
купівля короткострокових банківських паперів, що конвертуються, у т.ч. 
казначейські векселі США. БМР також кредитує одні центральні банки за 
рахунок засобів, отриманих як депозити з інших центральних банків. Од-
нак БМР не має права надавати позички урядам і відкривати їм визначені 
види рахунків. Також не дозволяється проводити операції з нерухомістю. 
За статутом, при проведенні банківських операцій БМР повинен гаранту-
вати, що його дії не суперечать грошовій політиці центрального банку — 
клієнта.  

Також до системи міждержавних організацій та інститутів входять ре-
гіональні валютно-фінансові установи, зокрема, такі як регіональні банки 
розвитку (Африканський банк розвитку, Азіатський банк розвитку, Міжа-
мериканський банк розвитку та ін.). 

Регіональні банки розвитку — банківські установи регіональної спеці-
алізації щодо надання кредитів на фінансування інвестиційної діяльності 
приватних фірм і міжнародних проектів. Їхня діяльність здійснюється на 
обмеженій території, але впливає на систему міжнародних фінансових від-
носин і процеси міжнародної економіки. 
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Питання для самоперевірки 

1. Що таке міжнародні фінанси та які їхні основні функції? 
2. Опишіть систему руху валютно-фінансових потоків між суб’єк-

тами міжнародних фінансів. 
3. Які існують міжнародні розрахунки і способи платежу? 
4. Назвіть та охарактеризуйте операції валютного ринку. 
5. Розкрийте поняття валютної системи та основних її типів. 
6. Охарактеризуйте Бреттон-Вудські валютні інститути. 
7. Наведіть приклади міжнародних та регіональних фінансових орга-

нізацій. 
8. Назвіть цілі, які переслідує у своїй діяльності МБРР згідно з його 

статутом. 
9. Назвіть рішення, які потребують «спеціальної» більшості голосів 

при голосуванні у МБРР. 
10. Яким чином формуються ресурси МБРР? 
11. Інститут членства у МВФ. 
12. Охарактеризуйте причини, які зумовлюють виникнення проблеми 

подвійного оподаткування у сфері зовнішньоекономічних відносин. 
13. У яких випадках виникає подвійне оподаткування? 
14. Дайте визначення міжнародному подвійному оподаткуванню. 
15. Яким чином у сучасних умовах розв’язується проблема міжнарод-

ного подвійного оподаткування? 
16. Назвіть методи, за допомогою яких міжнародні податкові угоди 

усувають проблему подвійного оподаткування. 
17. Перерахуйте негативні наслідки міжнародного подвійного опо-

даткування. 
 

Тести 

1. Міжнародні валютно-фінансові потоки — це:  
а) потоки між урядами різних країн із приводу сплати (отримання) ко-
нтрибуцій та репарацій, надання й погашення кредитів тощо; 
б) потоки між фізичними особами щодо здійснення різноманітних мі-
жнародних банківських, поштових і готівкових грошових переказів; 
в) потоки іноземних валют або будь-яких інших фінансових активів, що 
зумовлені економічною діяльністю суб’єктів світового господарства; 
г) потоки інвестицій у формі позик і міжнародної допомоги; 
д) немає правильної відповіді. 

 
2. Авансові платежі — це такі міжнародні розрахунки, коли:  

а) оплатні операції здійснюються після переходу товару у власність 
імпортера, тобто експортер є кредитором; 
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б) імпортер оплачує товар наперед, тобто грошові кошти випереджа-
ють рух товарів, за які здійснюється платіж; 
в) передбачене відстрочення платежу за придбаний товар, яким може 
скористатися імпортер, але з позбавленням знижки, яка надається за 
умов готівкового платежу; 
г) немає правильної відповіді. 

 
3. Потоки, що утворюються при торгівлі експортерами й імпортерами 

товарами, послугами, факторами виробництва та при здійсненні інших 
поточних операцій, називають: 
а) зовнішньоторговельними; 
б) капітальними; 
в) спекулятивними;  
г) балансуючими; 
д) усі відповіді вірні.  
 

4. До функцій міжнародних фінансів належать: 
а) розподільча; 
б) адміністративна; 
в) соціальна; 
г) контрольна; 
д) усі відповіді вірні. 

 
5. Валютний ринок — це: 

а) сегмент світового фінансового ринку, на якому об’єктом купівлі-
продажу є валюта, термін реалізації майнових прав на яку становить 
до одного року; 
б) сегмент світового фінансового ринку, який забезпечує операції з 
купівлі-продажу золота; 
в) ринок індивідуалізованих боргових зобов’язань; 
г) немає правильної відповіді. 

 
6. Ринок капіталів охоплює: 

а) валютний ринок та короткострокові боргові зобов’язання; 
б) ринок зобов’язань тривалістю більше одного року та довгостроко-
вих цінних паперів; 
в) сукупність суспільних відносин з приводу емісії та обертання цін-
них паперів; 
г) усі відповіді вірні. 

 
7. Валютний курс — це: 
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а) ціна, за якою може бути продана або куплена валюта однієї країни, 
виражена у валюті іншої країни; 
б) гарантована спроможність грошової одиниці вільно обмінюватися 
на валюти інших країн; 
в) можливість валюти вільно переміщуватися через кордон; 
г) усі відповіді вірні 
 

8. Хеджери валютного ринку здійснюють: 
а) операції з валютою для забезпечення своєї комерційної діяльності; 
б) захисні операції від несприятливої кон’юнктури валютного ринку; 
в) операції з продажу валютних цінностей з метою отримання фінан-
сового капіталу; 
г) усі відповіді вірні. 

 
9. Спекулянти валютного ринку отримують дохід від: 

а) вкладення свого чи позиченого капіталу у валютні цінності; 
б) від надання посередницьких послуг; 
в) від різниці в курсах, купуючи-продаючи валюту; 
г) усі відповіді вірні. 

 
10. Урядовий кредит — це: 

а) кредит, коли однією зі сторін кредитних відносин є банк; 
б) кредит, який виникає при інвестуванні однією країною іншу, або 
при розміщенні урядових цінних паперів на міжнародному ринку ка-
піталів; 
в) кредит, коли розрахунки між імпортером й експортером здійсню-
ються в борг; 
г) усі відповіді вірні. 

 
11. Яка з наведених характеристик відповідає форвардній валютній угоді 

типу «cвоп»?: 
а) комбінація двох протилежних конверсійних операцій із різними да-
тами валютування; 
б) купівля валюти на умовах «спопа» з одночасним форвардним про-
дажем цієї самої валюти; 
в) одинична конверсійна операція; 
г) немає правильної відповіді. 

 
12. Валютні інтервенції це: 

а) політика, що передбачає купівлю-продаж державними органами 
іноземної валюти з метою впливу на курс національної валюти;  
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б) політика заниження валютних курсів з метою розширення конкуре-
нтоспроможності експорту товарів; 
в) політика, направлена на усунення або обмеження валютного ризику 
в міжнародних економічних відносинах; 
г) усі відповіді вірні. 

 
13. Міжнародне подвійне оподаткування виникає внаслідок: 

а) одночасного оподаткування міжнародних кредитових переказів 
двома країнами; 
б) оподаткування різних частин прибутку підприємства після їх роз-
поділу декількома країнами; 
в) одночасного застосування принципів резидентства та територіаль-
ності декількома країнами щодо одного й того самого доходу платни-
ка податків. 
 

14. Визначальою ознакою міжнародного оподаткування є: 
а) наявність у податкових відносинах «іноземного елемента»; 
б) наявність у платника податку податкових зобов’язань щодо декіль-
кох держав одночасно;  
в) оподаткування зовнішньоекономічної діяльності суб’єктів господа-
рювання. 
 

15. Безпосередньою метою укладання міжнародних двосторонніх та бага-
тосторонніх актів, які прямо стосуються податкової сфери і спеціаль-
но укладаються з метою регулювання податкових відносин, є: 
а) уникнення дискримінації платників податків, які ведуть господар-
ську діяльність на території зарубіжних країн; 
б) встановлення особливого режиму оподаткування товарів і транспо-
ртних засобів, які переміщуються територією країни; 
в) встановлення податкового рівноправ’я. 

 
16. Основним класифікаційним критерієм вирізнення серед угод з питань 

оподаткування обмежених податкових угод є: 
а) період часу, на який ця угода розрахована; 
б) сфера розповсюдження положень, які в ній містяться; 
в) охоплення всіх питань, що належать до взаємовідносин держав у 
сфері прямих і непрямих податків. 
 

17. Якщо стосовно оподаткування доходів від зовнішньоекономічної дія-
льності існують відповідні положення міжнародної податкової угоди, 
що передбачають вищі чи нижчі податкові ставки, від національних, 
то перевага надається ставкам міжнародної податкової угоди: 
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а) так; 
б) не завжди. 

 
18. Податкова конвенція, як і будь-який міжнародний договір, є 

обов’язковою для виконання тільки тими державами, що її підписали: 
а) так; 
б) ні. 

 
19. У МБРР запроваджена система голосування за принципом «одна краї-

на — один голос»: 
а) так; 
б) ні. 

 
20. Яке з наведених нижче джерел не використовується для формування 

ресурсів МБРР?  
а) пайовий капітал; 
б) залучені кошти; 
в) нерозподілений прибуток від здійснених операцій. 
 

21. МФК, згідно із Статутом, може брати участь в акціонерному капіталі 
підприємств і надавати довгострокові позики, у т.ч. приватний сектор, 
без урядових гарантій: 
а) так; 
б) ні. 

 
22. Найвищим органом МФК є: 

а) Президент; 
б) Рада директорів; 
в) Рада управляючих. 

 
23. Рішення щодо членства у МВФ приймається: 

а) простою більшістю голосів країн-членів; 
б) «кваліфікованою» більшістю (за умови згоди не менш як 75% країн-
членів); 
в) за умови одностайного позитивного рішення всіх країн-членів щодо 
приймання. 

 
24. Інститут членства в міжнародній організації передбачає: 

а) асоційоване членство, повне членство та колективне членство; 
б) набуття членства, призупинення членства і припинення членства;  
в) пряме та опосередковане членство.  
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Узагальнення підходів до трактування категорії  
«міжнародні фінанси» 

Автор Визначення 

О. Д. Василик Міжнародні фінанси — це фонди фінансових ресурсів, створення і 
використання яких здійснюється на світовому або міжнародному 
рівнях для задоволення спільних потреб, які мають міжнародне 
значення1 

С. Я. Боринець … визначаючи міжнародні фінанси як економічну категорію, мо-
жна стверджувати, що це фонди фінансових ресурсів, які утвори-
лися на основі розвитку міжнародних економічних (ринкових) від-
носин і використовуються для забезпечення безперервності і 
рентабельності суспільного відтворення на світовому рівні та за-
доволення спільних потреб, які мають міжнародне значення. 
З інституціонального погляду — це сукупність банків, валютних та 
фондових бірж, міжнародних фінансових інститутів, регіональних 
фінансово-кредитних установ, міжнародних та регіональних еко-
номічних організацій і об’єднань, через які здійснюється рух сві-
тових фінансових потоків2 

С. В. Мочерний,  
Я. С. Ларіна,  
О. А. Усенко,  
С. І. Юрій 

Фінанси міжнародні — система міжнародних фінансових відносин 
між національними суб’єктами економічної діяльності, державами 
та міжнародними організаціями і фінансово-кредитними інститу-
тами, що виникають у сфері обміну та розподілу з приводу форму-
вання і використання на різних рівнях світового господарства 
централізованих грошових фондів3 

П. М. Леоненко,  
П. І. Юхименко,  
А. А. Ільєнко та 

ін. 

Міжнародні фінанси — це економічна категорія, що відображає 
обмінно-перерозподільні відносини національних і наднаціональ-
них суб’єктів світової економіки з приводу руху вартості між краї-
нами та в процесі формування й використання централізованих 
грошових фондів4 

Дж. М. Херріс … міжнародні фінанси — це економічна сукупність часу і неви-
значеності щодо рішень, які стосуються кількох різних країн з 
урахуванням того, що кожна суверенна держава має свою власну 
валюту, свої закони бізнесу і свої політичні системи5 

Ю. В. Ковбасюк Міжнародні фінанси — це сукупність обмінно-перерозподільних від-
носин, що виникають у зв’язку з рухом вартості між окремими краї-
нами, їх суб’єктами та у процесі формування і використання на світо-
вому та регіональному рівнях централізованих грошових фондів6 

                                                            

1 Василик О. Д. Теорія фінансів: Підручник. — К.: НІОС, 2000. — С. 367. 
2 Боринець С. Я. Міжнародні фінанси: Підручник. — 2-ге вид., перероб. і доп. — К.: Знання, 2006. — С. 15. 

3 Економічний енциклопедичний словник: У 2 т. Т. 2 / Мочерний С. В., Ларіна Я. С., Устенко О. А., 
Юрій С. І. / За ред. С. В. Мочерного. — Л.: Світ, 2005. — С. 504. 
4 Теорія фінансів: Навч. посіб. / Леоненко П. М., Юхименко П. І, Ільєнко А. А. та ін. / За заг. ред. 
О. Д. Василика. — К.: Центр навчальної літератури, 2005. — С. 250–251. 
5 Боринець С. Я. Міжнародні фінанси: Підручник. — 2-ге вид., перероб. і доп. — К.: Знання, 2006. — С. 12. 

6 Ковбасюк Ю. В. Державні фінанси: теоретико-організаційні аспекти: Навч. посіб. — К.: КИЙ, 2007. — 
С. 224. 
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АДРЕСИ ІНТЕРНЕТ-САЙТІВ, ЩО БУДУТЬ КОРИСНИМИ  
ПІД ЧАС ВИВЧЕННЯ ТЕОРІЇ ФІНАНСІВ  

 
Органи державного управління України 

1. Кабінет Міністрів України — http://www.kmu.gov.ua 
2. Рада національної безпеки і оборони України — http://www.rainbow.gov.ua/ 
3. Міністерство аграрної політики України — http://www.mіnagro.gov.ua 
4. Міністерство економіки та з питань європейської інтеграції України — 

http://www.me.gov.ua 
5. Міністерство закордонних справ України — http://www.mfa.gov.ua 
6. Міністерство освіти і науки України — http://www.mon.gov.ua 
7. Міністерство праці та соціальної політики України — http://www.mlsp.gov.ua 
8. Міністерство промислової політики України — http://www.industry.kmu.gov.ua 
9. Міністерство фінансів України — http://www.mіnfin.gov.ua 
10. Державний комітет України по земельних ресурсах — http://dkzr.gov.ua/-

terra/control/uk/index 
11. Державний комітет статистики України — http://www.ukrstat.gov.ua/ 
12. Державний комітет України з питань регуляторної політики та підприємни-

цтва — http://www.dkrp.gov.ua/kompred/control/uk/index 
13. Державний комітет України з питань технічного регулювання та споживчої 

політики — http://www.dssu.gov.ua/control/uk/index 
14. Державний комітет фінансового моніторингу України — http://www.sdfm.gov.ua/ 
15. Антимонопольний комітет України — http://www.amc.gov.ua 
16. Головне контрольно-ревізійне управління України (ГоловКРУ) — 

http://www.dkrs.gov.ua/kru/control/uk/index 
17. Державна комісія з регулювання ринків фінансових послуг — http://www.dfp.gov.ua/ 
18. Державна комісія з цінних паперів та фондового ринку — http://www.ssmsc.gov.ua/ 
19. Державна митна служба України — http://www.customs.gov.ua/dmsu/control/uk/index 
20. Державна податкова адміністрація України — http://www.sta.gov.ua/tax/-

control/uk/index 
21. Державна прикордонна служба України — http://www.pvu.gov.ua/control/uk/index 
22. Державне казначейство України — http://www.treasury.gov.ua 
23. Національний банк України — http://www.bank.gov.ua/ 
24. Пенсійний фонд України — http://www.pfu.gov.ua/pfu/control/uk/index 
25. Рахункова палата України — http://www.ac-rada.gov.ua/achamber/ 
26. Фонд державного майна України — http://www.spfu.gov.ua/ukr/index.php 
 

Міжнародні фінансові організації 

27. Азіатський банк розвитку — http://www.adb.org/ 
28. Банк міжнародних розрахунків — http://www.bis.org/ 
29. Європейський банк реконструкції і розвитку — http://www.ebrd.com/ 
30. Європейський інвестиційний банк — http://www.eib.org/ 
31. Європейський центральний банк — http://www.ecb.int/home/html/index.en.html 
32. Міжамериканський банк розвитку — http://www.iadb.org/ 

566



 

 

33. Міжнародна фінансова корпорація — http://www.ifc.org/ 
34. Міжнародний валютний фонд — http://www.imf.org/external/index.htm 
35. Світовий банк — http://www.worldbank.org/ 
36. Представництво Світового банку в Україні — http://www.worldbank.org.ua/ 
37. Всесвітня торговельна організація (WTO) — http://www.wto.org/english-

/res_e/statis_e/statis_e.htm 
38. Всесвітня туристична організація (WTO) — http://www.world-tourism.org/-

frameset/frame_statistics.html 
39. Департамент статистики Організації Об’єднаних Націй — http://unstats.un.org/-

unsd/default.htm 
40. Зовнішньоторговельна організація Японії (JETRO) — http://www.jetro.go.jp/ 
41. МВФ, Спеціальний стандарт поширення даних (DSBB) — http://dsbb.imf.org/-

Applications/web/dsbbhome/ 
42. Міжамериканський банк розвитку — http://www.iadb.org/ 
43. Міждержавний статистичний комітет Співдружності Незалежних Дер-

жав — http://www.cisstat.com/ 
44. Міжнародна асоціація зі статистики (IAOS) — http://isi.cbs.nl/iaos/ 
45. Міжнародна організація праці (ILO) — http://www.ilo.org/stat/lang--en/ 
46. Міжнародний інститут статистики (ISI) — http://isi.cbs.nl/ 
47. Організація економічної співпраці та розвитку (OESD) — 

http://www.oecd.org/department/0,3355,en_2649_33715_1_1_1_1_1,00.html 
48. Статистичний офіс Європейської співдружності — http://europa.eu.int/en/-

comm/eurostat/eurostat.html 
49. Центральний Європейський банк — http://www.ecb.int/stats/html/index.en.html 
 

Періодичні видання 

50. Бюлетень Національного банку України — www.bank.gov.ua 
51. Вісник Житомирського державного університету імені Івана Франка — 

www.nbuv.gov.ua/portal/Soc_Gum/VZhDU/index.html 
52. Вісник Інституту економіки та менеджменту Національного авіаційного 

університету — www.nbuv.gov.ua/e-journals/PSPE 
53. Вісник Міжнародного слов’янського університету — http://www.nbuv.gov.ua/-

portal/Soc_Gum/VMSU/ 
54. Вісник Національного банку України — www.bank.gov.ua 
55. Вісник Східноукраїнського національного університету імені Володимира 

Даля (електронне наукове фахове видання) — www.nbuv.gov.ua/e-
journals/Vsunud/index.html 

56. Вісник Тернопільського національного економічного університету —
www.library.tane.edu.ua/index.php?op=visnyk&submenu=nauk_vydannya 

57. Вісник Хмельницького інституту регіонального управління та права — 
www.univer.km.ua/journal.php 

58. Газета «Цінні папери України» — www.securities.org.ua 
59. Журнал «Актуальні проблеми економіки» — http://www.eco-science.net/ 
60. Журнал «Банківська справа» — www.banking.com.ua 
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61. Журнал «Економіка і держава» — www.economy.in.ua 
62. Журнал «Економіка і прогнозування» — www.nbuv.gov.ua/portal/Soc_Gum/-

EP/index.html 
63. Журнал «Економіка та держава» — www.economy.in.ua/index.htm 
64. Журнал «Економічна теорія» — www.nbuv.gov.ua/portal/soc_gum/et/index.html 
65. Журнал європейської економіки — www.nbuv.gov.ua/portal/soc_gum/-

jee/index.html 
66. Журнал «Зовнішня торгівля: право та економіка» —www.nbuv.gov.ua/-

portal/soc_gum/uazt/ztpe.html 
67. Журнал «Ринок цінних паперів України» — www.securities.org.ua 
68. Журнал «Фінанси України» — www.minfin.gov.ua/control/uk/publish/category/-
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