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Е К О Н О М І Ч Н А  Т Е О Р І Я

Динамика мировой экономики в по-
следние десятилетия наглядно демонстри- 
рует справедливость фундаменталь-
ных положений экономической теории 
о цикличности развития. За 30 лет мы 
стали свидетелями трех мировых эко-
номических кризисов: 1991–1993 гг., 
2001�2003 гг. и 200��2009 гг. � хотя глу-�2003 гг. и 200��2009 гг. � хотя глу-2003 гг. и 200��2009 гг. � хотя глу-�2009 гг. � хотя глу-2009 гг. � хотя глу-
бина, формы проявления, степень охва-
та отдельных стран и даже синхронность 
были разными, сам факт этих кризисов 
очевиден. Особенно интересным являет-
ся последний кризис. Это вызвано рядом 
обстоятельств. Во-первых, он, пожалуй, 
впервые охватил практически все постсо-
циалистические страны, не имеющие пока 
достаточного опыта противостояния ци-
кличности. Поэтому здесь можно было во 
многом наблюдать кризис, так сказать, «в 
чистом виде». Во-вторых, кризис оказался 
настолько разрушительным, что вот уже в 
течение нескольких лет большинство раз-
витых стран (и не только) не могут вый-
ти из состояния депрессии, что дает осно-
вание некоторым ученым утверждать о 
второй волне кризиса [1]. В-третьих, мно-

УДК 330.1

А.А. ЗАДОЯ, доктор экономических наук, профессор, 
заведующий кафедрой Днепропетровского университета имени Альфреда Нобеля

СБЕРЕЖЕНИЯ, ИНВЕСТИЦИИ И ЭКОНОМИЧЕСКАЯ 
ЦИКЛИЧНОСТЬ: ЭМПИРИЧЕСКАЯ ПРОВЕРКА 

ТЕОРЕТИЧЕСКИХ ГИПОТЕЗ
Статья посвящена эмпирической проверке ряда теоретических положений о взаимосвя-

зи сбережений, инвестиций и экономических циклов. На основании анализа динамики этих по-
казателей в США, Великобритании, Германии и Франции за последние 30 лет сделан вывод о 
справедливости кейнсианских положений о неустойчивости равновесия сбережений и инвести-
ций, которое в большей мере является случайным, чем закономерным. Фактические данные не 
подтверждают однозначно действие основного психологического закона Кейнса на длительном 
отрезке времени. Вместе с тем средняя склонность к сбережению действительно возрастает на-
кануне экономических кризисов и снижается после них, что позволяет с высокой степенью ве-
роятности прогнозировать экономические спады за несколько лет до их проявления.

Ключевые слова: сбережения, инвестиции, экономическое равновесие, основной психо-
логический закон Кейнса, экономические циклы.

гие сходятся на мысли о том, что особая 
глубина кризиса связана с синхронизаци-
ей понижательных фаз «длинных волн»  
Н. Кондратьева (40-60-летние циклы), ци-
клов С. Кузнеца (20-летние циклы), сред-
несрочных циклов К. Жюгляра (7-10 лет) 
и даже краткосрочных циклов Дж. Китче-
на (3-5 лет) [2].

Но если сам факт цикличности прак-
тически не вызывает возражений среди 
экономистов, то относительно ее причин 
споры не утихают уже много десятиле-
тий. Не вдаваясь в детальный анализ су-
ществующих концепций циклов, лишь за-
метим, что основное их различие заклю-
чается в поиске причин нарушения эко-
номического равновесия. Согласно клас-
сической теории (и многочисленным не-
оклассическим теориям), уходящей кор-
нями к работам Ж.Б. Сэя [3], Дж. Мил-
ля [4], А. Маршала [5] и др., существует 
независимо действующий рыночный ме-
ханизм, обеспечивающий поддержание 
равновесия совокупного спроса и сово-
купного предложения, поскольку «акт ин-
дивидуального сбережения неизбежно ве-
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дет к параллельному акту инвестирова-
ния. Ведь, действительно, не подлежит  
никакому сомнению, тот факт, что сумма 
чистых приращений богатства индивиду-
умов должна быть в точности равна обще-
му чистому приращению богатства обще-
ства» [6, c. 150]. Нарушение равновесий 
может быть вызвано или вмешательством 
государства в экономическую жизнь, что 
нарушает автоматизм рыночного меха-
низма, или неожиданными изменениями 
производительности труда (так называе-
мыми «шоками предложения»).

�ной подход к проблеме равнове-
сия демонстрирует Дж. М. Кейнс и его 
последователи. Признавая важность со-
ответствия сбережений и инвестиций для 
достижения общего равновесия, кейн-
сианцы утверждают, что эти показате-
ли являются функцией от разных факто- 
ров: сбережения � от дохода, а инве-
стиции � от банковского процента. При 
этом, чтобы обосновать динамику сбе-
режений, Кейнс вводит в научный обо-
рот взаимосвязь, получившую в дальней-
шем название «основной психологиче-
ский закон Кейнса». «Психология обще-
ства такова, � пишет он, � что с ростом 
совокупного реального дохода увеличи-
вается и совокупное потребление, одна-
ко не в той мере, в какой растет доход» 
[6, c. 153]. �менно в результате отстава- 153]. �менно в результате отстава-153]. �менно в результате отстава-
ния роста совокупного спроса из-за сни-
жающейся склонности к потреблению от 
роста предложения и происходят кризи-
сы перепроизводства. 

Еще весьма интересным положением 
кейнсианской теории является утверждение 
о том, «что бедное общество предпочитает 
потреблять значительно большую часть сво-
ей продукции, так что даже весьма скром-
ный уровень инвестиций будет достаточным 
для обеспечения полной занятости, в то вре-
мя как богатое общество должно отыскать 
значительно более широкие возможности 
для инвестирования, с тем чтобы склонность 
к сбережению его более богатых представи-
телей была совместима с занятостью его бо-
лее бедных членов» [6, с. 155].

Таким образом, в классической и 
кейнсианской теории в обобщенном виде 

можно выделить ряд утверждений, свя-
занных с достижением общего равнове-
сия и причин его нарушения:

– общее равновесие достигается при 
равенстве сбережений и инвестиций;

� по мере роста богатства происхо- по мере роста богатства происхо-
дит снижение склонности к потреблению 
и, соответственно, увеличение склонно-
сти к сбережению;

� причиной кризисов перепроизвод- причиной кризисов перепроизвод-
ства является отставание роста совокуп-
ного спроса от совокупного предложения 
в силу уменьшающейся склонности к по-
треблению.

Эмпирической проверке справед-
ливости этих теоретических положе-
ний и будет посвящена данная статья.

Для подтверждения или опроверже-
ния первых трех положений методом ана-
лиза и сопоставления динамики макро-
экономических показателей мы избрали 
30-летний период (19�5�2014 гг.) и четы-�2014 гг.) и четы-2014 гг.) и четы-
ре страны, относящиеся к категории бога-
тых стран (США, Великобритания, Гер-
мания и Франция). В табл. 1 приведе-
ны данные о темпах прироста ВВП (% по  
отношению к предыдущему году), удель-
ном весе в ВВП валовых накоплений и ва-
ловых сбережений.

Равенство инвестиций и сбережений
Приведенные в табл. 1 данные  

демонстрируют самые разные варианты 
соотношения инвестиций и сбережений. 
Однако прежде чем делать какие-либо 
выводы, необходимо учесть следующее:

� во-первых, теоретическое положе- во-первых, теоретическое положе-
ние о равенстве инвестиций и сбережений 
нельзя рассматривать как абсолютное тре-
бование к любому моменту времени. Даже 
в классической теории (не говоря уже о 
кейнсианстве) такое равенство рассматри-
вается как тенденция, проявляющаяся че-
рез множество отклонений. Поэтому о со-
стоянии соотношения этих показателей 
лучше судить не по ежегодным данным, 
а основываясь на средних показателях за 
более-менее длительный период;

– во-вторых, равенство инвестиций 
и сбережений является условием сба-
лансированности для закрытой эконо-
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мики, не участвующей во внешнеэконо-
мических связях. Экономики же иссле-
дуемых стран являются открытыми. Бо-
лее того, три из них входят в Европей-
ский Союз, в пределах которого суще-
ствует свобода передвижения товаров, 
капитала и труда, а поэтому было бы 
более справедливым говорить о равен-

Год США Великобритания Германия Франция
1 2 3 1 2 3 1 2 3 1 2 3

19�5 4,2 24 20 3,5 21 1� 2,3 23 21 1,6 21 20
19�6 3,5 24 19 3,2 20 17 2,3 23 23 2,4 22 21
19�7 3,5 24 20 5,5 21 16 1,4 22 22 2,6 22 21
19�� 4,2 23 21 5,9 24 16 3,7 23 23 4,7 23 23
19�9 3,7 22 20 2,5 25 15 3,9 24 24 4,4 24 23
1990 1,9 21 19 0,5 22 14 5,3 25 25 2,9 24 23
1991 -0,1 20 19 -1,2 19 13 5,1 26 24 1,0 23 23
1992 3,6 20 1� 0,4 1� 12 1,9 25 24 1,6 22 22
1993 2,7 20 17 2,6 17 12 -1,0 24 23 -0,6 19 21
1994 4,0 21 1� 4,0 1� 15 2,5 24 22 2,3 20 21
1995 2,7 21 19 2,5 20 17 1,7 24 23 2,1 20 22
1996 3,� 22 20 2,7 20 1� 0,� 23 22 1,4 20 22
1997 4,5 22 21 2,6 20 1� 1,� 23 22 2,3 19 23
199� 4,4 23 21 3,5 20 19 2,0 23 23 3,6 21 24
1999 4,7 23 21 3,2 19 17 2,0 23 22 3,4 21 25
2000 4,1 24 21 3,� 20 1� 3,0 24 22 3,9 22 24
2001 1,0 22 20 2,7 19 17 1,7 22 22 2,0 22 24
2002 1,� 22 1� 2,5 19 17 0,0 20 22 1,1 21 23
2003 2,� 22 17 4,3 19 17 0,7 20 21 0,� 21 22
2004 3,� 23 1� 2,5 19 17 1,2 19 24 2,� 22 23
2005 3,3 23 1� 2,� 1� 17 0,7 19 23 1,6 22 22
2006 2,7 23 19 3,0 19 16 3,7 20 26 2,4 23 23
2007 1,� 22 17 2,6 20 16 3,3 21 2� 2,4 24 24
200� -0,3 21 16 -0,3 1� 14 1,1 21 27 0,2 24 23
2009 -2,� 1� 14 -4,3 15 12 -5,6 1� 24 -2,9 21 20
2010 2,5 1� 15 1,9 16 14 4,1 20 25 2,0 22 20
2011 1,6 19 16 1,6 16 15 3,6 21 27 2,1 23 21
2012 0,7 19 1� 0,7 17 13 0,4 19 26 0,2 23 20
2013 1,7 19 1� 1,7 17 13 0,1 19 26 0,7 22 20
2014 2,0 19 1� 2,6 1� 13 1,6 19 26 0,2 22 20

* Рассчитано по: [7].

Таблица 1
Темпы прироста ВВП к предыдущему году, % (1), удельный вес валовых накоплений (2) 

и валовых сбережений (3) в ВВП в ведущих странах мира*

стве инвестиций и сбережений в пре-
делах всего ЕС, а не каждой отдельной 
 страны.

Тем не менее, даже с учетом приве- 
денных соображений, материалы табл. 2  
являются источником интереснейшей ин-
формации.

значительное превышение среднего показа-
теля склонности к сбережению за весь пери-
од над нормой валового накопления � 1,� про- 
центных пункта. Оно достигнуто, главным 
образом, в последнее десятилетие: если за 
период с 19�5 по 2004 гг. существенного 
расхождения между показателями не на- 

За последние 30 лет только фран-
цузская экономика демонстрирует тен- 
денцию к установлению равенства инве- 
стиций и сбережений. Средние показатели за 
этот период отличаются всего на 0,3 процент-
ных пункта, что можно считать отклонением, 
вызванным статистической погрешностью. 
В экономике Германии можно наблюдать 
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блюдалось, то в последнее десятилетие 
средняя склонность к сбережению на 6,1 
процентных пункта превышала удельный 
вес валовых накоплений в ВВП страны. 

�ная картина наблюдается в экономи-
ке США и Великобритании. Все эти годы 
инвестиции устойчиво превышали сбере-
жения. В среднем за период для США это 
превышение составило 2,7 процентных 
пункта, а для Великобритании � 3,5 про-
центных пункта. В отдельные годы это пре-
вышение доходило до �–10 процентных 
пунктов. Означают ли полученные данные, 
что только французская экономика близка 
к равновесию, а все остальные страны стра-
дают от нарушения соответствия между со-
вокупными доходами и совокупными рас-
ходами? По нашему мнению, с учетом сде-
ланных ранее замечаний, нет. 

Еще раз подчеркнем, что любую те-
оретически выведенную закономерность 
безоговорочно можно применять только 
для тех условий, для которых она выводи-
лась. В нашем случае речь идет о модифи-
цирующем воздействии внешнеэкономиче-
ской деятельности на внутренние процес-
сы, а также об особенностях функциони-
рования банковской системы. В частности 
устойчивое превышение инвестиций над 
сбережениями ставит вопрос об источнике 
первых. Если на инвестиции денег израсхо-
довано больше, чем сохранено, то что по-
служило их источником? Ответ на этот во-
прос, на наш взгляд, следует искать в осо-
бенностях денежных потоков, проходя-
щих через банковскую систему. Механизм 
функционирование денежного мультипли-
катора хорошо известен экономической на-
уке: в процессе кредитования «создаются» 
новые деньги, в процессе погашения креди-

тов они «ликвидируются». Можно выска-
зать гипотезу, проверке которой будет по-
священо наше следующее исследование о 
том, что в исследуемом периоде исходящие 
потоки из банковской системы анализируе-
мых стран (кредиты) превосходили входя-
щие потоки (депозиты), и создавая допол-
нительные источники для инвестирования.

Одними из факторов, модифицирую-
щих исследуемое соотношение, являются 
внешняя торговля и международное дви-
жение капитала. Основываясь на резуль-
татах табл. 1 и 2, можно было бы предпо-
ложить, что в Германии, где сбережения 
превышают инвестиции, будет наблюдать-
ся стабильное перепроизводство. Однако 
анализ дополнительных данных показыва-
ет, что это не только единственная страна 
с превышением сбережений над инвести-
циями, но и единственная среди исследуе- 
мых стран со значительным положитель-
ным сальдо по текущим счетам платежно-
го баланса. Это означает, что проблема пе-
репроизводства решается через превыше-
ние экспорта товаров и услуг над их им-
портом. Все же остальные страны имеют 
устойчивое отрицательное сальдо внешне-
торгового баланса. Следует также учиты-
вать и динамику чистых международных 
инвестиций, что заслуживает специально-
го анализа в последующих работах.

Основной психологический  
закон Кейнса

Анализ динамики средней склон-
ности к сбережения за 30-летний пери-
од позволяет несколько углубить понима-
ние действия основного психологическо-
го закона Кейнса. Прежде всего его нель-
зя абсолютизировать. Даже если предпо-

Таблица 2
Среднегодовой удельный вес валовых накоплений (I) и валовых сбережений (S)  

в ВВП некоторых стран, %

Годы
США Великобритания Германия Франция

I S I S I S I S
19�5–1994 21,9 19,1 20,2 14,� 23,9 23,1 22,0 21,�
1995–2004 22,4 19,6 19,5 17,5 22.1 22,3 20,9 23,2
2005–2014 20,1 16,9 17,4 14,4 19,7 25,� 22,6 21,3
19�5–2014 21,5 1�,� 19,2 15,7 22,0 23,� 21,9 22,2

* Рассчитано по материалам табл. 1.
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ложить, что этот закон действует как тен-
денция через множество отклонений, то 
тогда будет справедливым утверждать, 
что в длительном историческом периоде 
потребление должно стремиться к нулю, 
а средняя склонность к сбережению � к 
100%. Но такое предположение абсурдно. 

В действительности основной пси-
хологический закон действует только 
на весьма ограниченном временном от-
резке (Кейнс вообще рассматривал си-
туацию в краткосрочном периоде) и при 

неизменных потребностях. 30-летний 
период не может соответствовать этим 
требованиям. Поэтому было бы ошибоч-
ным ожидать прямого и четкого факто-
логического подтверждения тенденции к 
росту средней нормы сбережений.

На рис. 1 продемонстрирована дина-
мика средней нормы сбережений в иссле-
дуемых странах. Однако направленность 
этой динамики не является очевидной. Бо-
лее очевидным можно считать колебатель-
ный (циклический) характер движения. 

 

а)

 

б)

 

в)

 

г)

Рис. 1. Удельный вес валовых сбережений в ВВП за период с 1985 по 2014 гг.:  
а) США; б) Великобритания; в) Германия; г) Франция
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Для выявления тенденций измене-
ния средней нормы сбережений нами был 
рассчитан корреляционный тренд измене-
ний. В данном исследовании для нас ва-
жен не уровень коэффициента корреля-
ции, а сам знак возле него, который опре-
деляет направление взаимосвязи (табл. 3)

Как видим, в трех из исследуемых 
стран показатель имеет тенденцию не к 
росту, а к снижению (в двух из них тес-
нота связи очень низкая), и только в Гер-
мании тенденция нормы сбережений к по-
вышению является заметной. 

В какой мере колебания динами-
ки средней склонности к сбережению 
в различных странах взаимосвязаны? 
Можно ли утверждать, что они вызва-
ны какими-то общими причинами? Для 
ответа на эти вопросы рассчитаем коэф-
фициенты парной корреляции показате-
лей удельного веса сбережений в ВВП 
для исследуемых стран за 30-летний  
период (табл. 4).

Как показывают расчеты, между 
динамикой исследуемого показателя в 
США, Великобритании и Франции суще-
ствует довольно тесная связь. Вписыва-
ется в эту взаимосвязь и Германия, хотя 
и с отрицательными значениями коэффи-
циента корреляции. Наименьшая теснота 

связи (фактически такая связь отсутству-
ет) обнаруживается между динамикой по- 
казателей Германии и Франции. Но в це-
лом можно говорить об общности факто- 
ров, определяющих динамику средней 
склонности к сбережению. Может ли в ка-
честве этого фактора выступать экономи-
ческая цикличность?

Экономические циклы, сбережения 
и инвестиции

На наш взгляд, именно связь между 
средней нормой сбережения и инвестиция-
ми, с одной стороны, и экономическими ци-
клами � с другой, находит наиболее нагляд-
ное эмпирическое подтверждение. В табл. 1 
заштрихованы те ячейки, в которых содер-
жатся данные о показателях удельного веса 
в ВВП инвестиций и сбережений, которые 
превышают средние показатели за соот-
ветствующие периоды (три периода по де-
сять лет). Легко заметить, что накануне эко-
номического кризиса в течение 3-5 лет ис-
следуемые показатели превышают сред-
ние значения, а в период кризиса и в первые 
посткризисные годы они ниже средних зна-
чений. Например, в США накануне кризи-
са 1990�1991 гг. средняя склонность к сбе-�1991 гг. средняя склонность к сбе-1991 гг. средняя склонность к сбе-
режению составляла 20-21%, а после кри-
зиса снизилась до 17-1�%. Перед кризи-
сом 2001�2002 гг. этот показатель состав-�2002 гг. этот показатель состав-2002 гг. этот показатель состав-

Таблица 3
Коэффициент трендовой корреляции средней нормы сбережений  

за период 1985–2014 гг.

Страна Значение коэффициента трендовой корреляции
США –0,57

Великобритания –0,24
Германия 0,59
Франция –0,19

Таблица 4
Коэффициенты парной корреляции средней склонности к сбережению  

в разных странах

США Великобритания Германия Франция
США 0,62 –0,51 0,52

Великобритания 0,62 –0,52 0,47
Германия –0,51 –0,52 –0,13
Франция 0,52 0,47 –0,13
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лял 21%, а затем снизился до 17-1�%. Осо-
бо значительным сокращение было после 
кризиса 200��2009 гг. Аналогичная ситуа-�2009 гг. Аналогичная ситуа-2009 гг. Аналогичная ситуа-
ция наблюдается и в остальных странах. 

Следовательно, можно утверждать, 
что экономическому кризису предшеству-
ет период снижающейся склонности к по-
треблению и возрастающей склонности к 
сбережениям. Рост сбережений провоциру-
ет инвестиционные расходы, что разогре-
вает экономическую конъюнктуру, подго-
тавливая предпосылки для экономического 
кризиса. Особенно ярко эта закономерность 
проявилась в Германии в последнее деся-
тилетие. Здесь средняя склонность к сбере-
жению в 2007 г. достигла своего рекордно-
го уровня для всех исследуемых стан и для 
всего периода (� 2�%!). Можно предполо-
жить, что именно это стало причиной столь 
глубокого падения ВВП (–5,6%) в этой 
стране в 2009 г. (это, кстати, тоже абсолют-
ный рекорд для исследуемых стран в этот 
период). Но и после кризиса в этой стра-
не не произошло существенного снижения 
склонности к сбережению. Вероятнее все-
го, именно этот факт и привел к тому, что 
с 2012 г. экономика Германии снова входит 
в состояние депрессии. Примерно такая же 
картина наблюдается и во Франции.

Таким образом, проведенная провер-
ка ряда теоретических гипотез на основе 
анализа статистического материала по-
зволяет сделать следующие выводы:

� можно согласиться с утверждени- можно согласиться с утверждени-
ем кейнсианцев, что равновесие инвести-
ций и сбережений является неустойчи-
вым и достигается, скорее, случайно, чем 

закономерно. Для исследуемых стран бо-
лее характерным является устойчивое не-
равновесие этих показателей. Даже сред-
ние показатели за последние 30 лет близ-
ки только для Франции. Для остальных 
стран они существенно отклоняются как 
в одну, так и в другую сторону; 

– нельзя абсолютизировать действие 
основного психологического закона Кейн-
са. За последние 30 лет его действие не 
прослеживается однозначно даже как пре-
обладающая тенденция изменения склон-
ности к сбережению. �з исследуемых 
стран только в Великобритании отмечено 
повышение средней склонности к сбере-
жению. В остальных стран наблюдаются 
колебательные движения удельного веса 
в ВВП как сбережений, так и инвестиций;

� прослеживается довольно устой- прослеживается довольно устой-
чивая связь этих колебаний со сред-
несрочными экономическими цикла-
ми: накануне кризисов они возраста-
ют, а после кризисов (фаза депрессии 
и оживления) снижаются. Эта связь не 
только объясняет неабсолютность дей-
ствия основного психологического за-
кона Кейнса, но и позволяет с высо-
кой степенью вероятности прогнозиро-
вать наступление экономических кри-
зисов. Результаты наших исследований 
дают возможность утверждать, что если 
три года подряд средняя склонность к 
сбережению на 1,5-2 процентных пун-
кта выше среднего значения этого по-
казателя за последние 10 лет, то через 
1-2 года следует ожидать наступления 
экономического кризиса.
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Статтю присвячено емп�ричн�й перев�рц� ряду теоретичних положень про вза�мозв’язок зао-ю присвячено емп�ричн�й перев�рц� ряду теоретичних положень про вза�мозв’язок зао- присвячено емп�ричн�й перев�рц� ряду теоретичних положень про вза�мозв’язок зао-
щаджень, �нвестиц�й та економ�чних цикл�в. На п�дстав� анал�зу динам�ки цих показник�в у США, 
Велик�й Британ�ї, Н�меччин� та Франц�ї за останн� 30 рок�в зроблено висновок про справедлив�сть 
кейнс�анського твердження про нест�йк�сть р�вноваги заощаджень та �нвестиц�й, яка б�льшою м�-
рою � випадковою, н�ж законом�рною. Фактичн� дан� не п�дтверджують однозначно д�ю основно-
го психолог�чного закону Кейнса на тривалому в�др�зку часу. Разом з тим середня схильн�сть до 
заощаджень д�йсно зроста� напередодн� економ�чних криз та знижу�ться п�сля них, що дозволя� з 
високим ступенем ймов�рност� прогнозувати економ�чн� спади за к�лька рок�в до їх прояву.

Ключові слова: заощадження, інвестиції, економічна рівновага, основний психологіч-
ний закон Кейнса, економічні цикли.

The article is devoted to the empirical testing of a number of theoretical propositions about the 
relationship of savings, investment and economic cycles. It was based on the analysis of the dynamics 
of these indicators in the US, UK, Germany and France over the last 30 years, concluded the Keynesian 
fairness provisions instability balance of savings and investment, which are more accidental than 
natural. The evidence does not clearly support the action of the basic psychological law of Keynes 
in the long run. At the same time, the average propensity to save is really growing on the eve of 
the economic crisis and declining afterwards, allowing from the high degree of probability to predict 
economic recessions for several years before they would occur.

Key words: savings, investment, economic equilibrium, Keynes’s fundamental psychological 
law, economic cycles.
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Постановка проблеми, її зв’язок із 
важливими науковими та практичними 
завданнями. Донедавна в�тчизняна осв�т-
ня модель спов�дувала �деали та потреби 
техногенного сусп�льства з� вс�ма його тра-
диц�ями � моральними ц�нностями. Проте 
XXI ст. ознаменувалося новими напряма- ст. ознаменувалося новими напряма-
ми розвитку осв�ти, її ор��нтац��ю, насам-
перед, на покращання якост� життя окре-
мої людини та сусп�льства загалом. Така 
зм�на концептуального бачення осв�ти зу-
мовлена необх�дн�стю подолання руйн�в-
ного прагматизму техн�ко-економ�чного 
�нтересу до природи, культури, особис-
тост� та формування сусп�льства знань, як� 
сьогодн� виступають новим джерелом ма-
тер�ального благополуччя. 

Фактично, осв�та � руш��м �нновац�й-
ної економ�ки та механ�змом, який здатний 
забезпечити в�дтворення людського потен-
ц�алу. Лог�чно також, що м�ж осв�тою лю-
дини � тривал�стю її життя �сну� ст�йкий 
вза�мозв’язок. За влучним висловлюван-
ням Т. Богол�б, «система осв�ти ма� по-
дв�йну часову спрямован�сть: у минулому 

� в майбутньому. В осв�т�, з одного боку, 
зд�йсню�ться в�дтворення знань � досв�ду, 
а з �ншої � заклада�ться � визнача�ться пер-
спектива майбутньої житт�д�яльност� як 
окремої людини, так � всього сусп�льства в 
ц�лому» [1, с. 16]. Тому осв�та повинна за-
ймати визначне м�сце у систем� державних 
ц�нностей. При цьому важливим питанням 
державної осв�тньої пол�тики � її доступ-
н�сть, п�д якою розум�ють сукупн�сть об-
ставин (обмежен� ф�зичн� можливост�, со-
ц�альний статус, м�сце проживання, р�вень 
доход�в тощо), що впливають на можли-
в�сть отримання осв�тн�х послуг конкрет-
ними ф�зичними особами.

Все вищезазначене зумовлю� надзви-
чайну актуальн�сть наукового осмислення 
та концептуального узагальнення держав-
ного ф�нансування осв�ти, масштаби та ди-
нам�ка якого св�дчать про р�вень готовнос-
т� сусп�льства до як�сних зм�н в�дпов�дно 
до ц�лей сталого людського розвитку. 

Аналіз останніх досліджень і пуб- 
лікацій, виділення невирішених рані-
ше частин проблеми. Важливий внесок 
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у досл�дження ц��ї проблематики зроби-
ли К. Астахова, Т. Богол�б, А. Бронська, 
В. Ге�ць, Г. Герасименко, О. Грициняк,  
П. Єщенко, І. Каленюк, Л. Козаренко,  
О. Комарова, І. Кравець, О. Кукл�н, А. Мар-
шалл, Ф. Махлуп, О. Неклю�нко, О. Т�тар 
[1�1�] та �н. Водночас недостатньо висв�т-
леними залишаються питання державно-
го ф�нансування осв�тньої сфери в умовах 
формування засад сталого людського роз-
витку.

Метою дослідження � розкриття 
рол� � значення державного протекц�он�з-
му в осв�тн�й сфер� та проведення анал�-
зу сучасного стану бюджетного ф�нансу-
вання системи осв�ти в Україн� в контек-
ст� �деолог�ї сталого людського розвитку.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. В умовах формування засад стало-
го людського розвитку процес забезпечення 
людей вибором щодо оволод�ння певними 
знаннями та вдосконалення профес�йних 
якостей потребу� значної уваги з боку дер-
жави. Дуже часто вважа�ться, що держава 
як �нститут загалом або як сукупн�сть �нсти-
туал�зованих норм � орган�зац�й, зрештою, 
� вт�ленням сили вол�, тод� як така влас-
тив�сть держави, як «учен�сть», � резуль-
тат екзогенних форм її запозичень в�д лю-
дей, як� виступають утримувачами й нос�я-
ми розуму, що ма� здатн�сть накопичувати-
ся у св�домост� � людей, � сусп�льства зага-
лом, тим самим формуючи сусп�льну св�до-
м�сть [6, с. 114]. Вм�ння та здатн�сть засвою-
вати та створювати нов� знання � технолог�ї 
� важливою складовою людського потенц�-
алу. Саме знання � одним �з голових чинни-
к�в ф�нансової стаб�льност� держави.

З розвитком ринку економ�чн� вза-
�мов�дносини м�ж державою та осв�тою 
ускладнилися. У сучасн�й глобальн�й еко-
ном�ц� держава � активним суб’�ктом 
ринку. Без активної регулюючої рол� дер-
жави ринок знищить себе � перетворить-
ся на монопол�ю, яка, у свою чергу, ста-
не загрозою для в�дтворення нових това-
р�в � послуг, а також для техн�чного про-
гресу. Добре в�домо, що переважну б�ль-
ш�сть новинок, як� визначають облич-
чя сучасної економ�ки, людство отрима-
ло завдяки державному замовленню � дер-

жавному плану, а не ринку. Треба усв�до- 
мити, що ринок � загрозою для формуван-
ня сусп�льства знань, оск�льки сам� знан- 
ня в�н намага�ться перетворити на товар. 
Знання мають бути доступними для вс�х 
� кожного, тобто перебувати у сусп�льн�й 
власност� [9, с. 17]. 

Розвиток осв�тнього потенц�алу нац�ї 
як важливої складової сталого людського 
розвитку � маг�стральною м�с��ю будь-якої 
держави. Сусп�льство зац�кавлене у фор-
муванн� гармон�йно розвинутої особистос-
т�, становленн� та розвитку �ндив�дуальної 
� сусп�льної св�домост�. З цих позиц�й за-
гальний р�вень знань як �нтелекту особис-
тост�, її творчий потенц�ал, соц�альна ком-
петентн�сть являють собою вза�мну зац�-
кавлен�сть як з боку сусп�льства, так � кож-
ного �ндив�да зокрема. Кр�м цього, як�сно 
вищий осв�тн�й р�вень дозволя� �ншою м�-
рою задовольняти � зростаюч� матер�альн� 
потреби [15, с. 5�]. Саме процес пост�йної 
осв�ти сусп�льства протягом усього люд-
ського життя буде сприяти п�двищенню 
р�вня розвитку економ�ки [2, с. 17].

Знання як важливий економ�чний 
чинник розгляда� б�льш�сть економ�ч-
них теор�й. Так, А. Маршалл, визнаючи 
ц�нн�сть знання в економ�ц�, справедли-
во вважав, що вони � найпотужн�шим ру-
ш��м виробництва [14]. Адже осв�та д�й-
сно допомага� виг�дно використовува-
ти впродовж усього виробничого проце-
су ц�лу низку позитивних фактор�в. Осв�-
чен� люди здатн� ефективн�ше використо-
вувати наявний кап�тал, в результат� чого 
в�н ста� набагато продуктивн�шим. Вони 
також схильн� до винах�дництва та актив-
н�ше п�дтримують �нновац�йн� процеси на 
виробництв�. Окр�м цього, вони переда-
ють св�й досв�д менш осв�ченим колегам. 
Таким чином, п�двищення р�вня осв�ти 
стимулю� розвиток ус�х фактор�в вироб-
ництва. У цьому контекст� можна ствер-
джувати про первинн�сть осв�ти та її пр�о-
ритетн�сть для ц�лей розвитку економ�ки.

Отже, чим вищий р�вень розвитку 
осв�ти в країн�, тим б�льшим � її зовн�шн�й 
позитивний вплив на валовий внутр�шн�й 
продукт, р�вень доход�в, зайнят�сть, без-
роб�ття тощо [11, с. 59]. Тому можна ска-
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зати, що майбутн� України залежить в�д 
р�вня осв�ти її населення. Однак щоб осв�-
та сприяла захисту стратег�чних �нтере-
с�в держави, її розвиток ма� випереджа-
ти у час� розвиток �нших складових час-
тин економ�ки [17, с. 213].

Реформування системи української 
осв�ти сьогодн� в�дбува�ться на фон� �в-
ропейської �нтеграц�ї. Врахування досв�-
ду країн Європейського Союзу та сп�в-
роб�тництва з пров�дними м�жнародними 
орган�зац�ями у цьому напрям� сприятиме 
забезпеченню збереження м�жнародно-
го престижу України як країни з високим 
р�внем осв�тнього потенц�алу. 

Таким чином, активна й ц�леспрямо-
вана пол�тика держави, спрямована на все-
б�чну модерн�зац�ю осв�ти з вид�ленням 
необх�дних для цього процесу ресурс�в 
та запровадженням ефективних механ�з-
м�в їх використання, сприятиме входжен-
ню нашої держави у св�товий осв�тн�й про-
ст�р. Задля вдосконалення правових та ор-
ган�зац�йних засад розвитку осв�ти в наш�й 
країн� була схвалена «Нац�ональна страте-
г�я розвитку осв�ти в Україн� на пер�од до 
2021 року», метою якої � п�двищення до-
ступност� як�сної, конкурентоспроможної 
осв�ти; забезпечення особист�сного розвит- 
ку людини �з врахуванням її �ндив�дуаль-
них зд�бностей, потреб на основ� навчан-
ня протягом життя [19]. При цьому основ- 
ними функц�ями держави в осв�тн�й сфе-
р� залишаються: законодавче визначення 
суб’�кт�в та об’�кт�в осв�тньої д�яльност�, 
а також вза�мов�дносин м�ж ними; визна-
чення стратег�ї розвитку осв�ти з в�дпов�д-
ним законодавчим забезпеченням; управ-
л�ння системою осв�ти й формування в�д-
пов�дної �нфраструктури; забезпечення 
адекватного ф�нансування осв�ти ус�х ти-
п�в � р�вн�в [5, с. 12].

Високий осв�тн�й потенц�ал України 
� тим прив�дним механ�змом, що допома-
га� рухатися у напрямку економ�ки знань. 
Вперше терм�н «економ�ка знань» застосу-
вав австр�йський та американський еконо-
м�ст Ф. Махлуп у своїй прац� «Виробниц- 
тво � розповсюдження знань в США», яка 
побачила св�т у 1962 р. [16]. Економ�ка, за-
снована на знаннях, � це та, яка створю�, 

розповсюджу� та використову� знання для 
забезпечення свого зростання та конкурен-
тоспроможност�. У так�й економ�ц� знання 
збагачують ус� галуз�, вс� сектори та вс�х 
учасник�в економ�чних процес�в. Водночас 
вона не лише використову� знання у р�зно-
ман�тн�й форм�, але й створю� їх у вигляд� 
наукової та р�зноман�тної високотехноло-
г�чної продукц�ї, �нновац�й, висококвал�ф�-
кованих послуг, осв�ти й компетенц�й. Іг-
норування цього може призвести до того, 
що Україна буде вит�снена з ринку висо-
котехнолог�чної продукц�ї, що, в свою чер-
гу, гальмуватиме зростання р�вня та покра-
щання якост� життя населення. Тому под�-
ля�мо думку Т. Богол�б, яка зазнача�, що 
вперед прориваються країни, що ор��нту-
ються не на видобуток та переробку корис-
них копалин, а т� країни, де знання � нау-
ков� розробки, �нновац�йн� технолог�ї � мо-
дерн�зац�йн� проекти в�д�грають головну 
роль [4, с. 11�12].

Однак, окр�м економ�чного блоку, 
осв�та представлена нееконом�чним бло-
ком � складною сукупн�стю елемент�в ду-
ховного, ментального, культурного ха-
рактеру, що спрямован� на в�дтворення 
духовно-ментальної матриц� сусп�льства. 
Осв�та, таким чином, з одного боку, � сфе-
рою формування комплексної особистос-
т� у вс�й сукупност� її духовних, культур-
них, ментальних особливостей та з пев-
ним набором знань, ум�нь, навичок, з �н-
шого � засобом в�дтворення ц�нностей, 
спрямованих на формування у член�в сус-
п�льства загальних уявлень щодо пра-
вильних ц�лей та вектор�в розвитку люд-
ської д�яльност�. Тобто осв�та � сферою 
комплексного в�дтворення та розвитку 
людини � соц�ально-економ�чного устрою 
сусп�льства [1�, с. 10]. У цьому контекст� 
поста� нагальна потреба переходу тради-
ц�йної парадигми осв�ти до особист�сної, 
яка б ор��нтувалася на особист�сть як най-
вищу ц�нн�сть, створювала умови для роз-
витку її зд�бностей � творчого потенц�алу, 
сприяла повн�й особист�сн�й самореал�за-
ц�ї [12, c. 29].

Таким чином, система осв�ти ма� 
бути в�дкритою та реагувати на будь-як� 
соц�ально-економ�чн� й еколог�чн� зм�-
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ни. При цьому людина повинна бути не 
лише нос��м знань, а й творчою особист�с-
тю, здатною використовувати їх задля за-
безпечення конкурентоспроможної д�яль-
ност� у будь-як�й сфер� сусп�льного жит-
тя [13, с. 647]. Оск�льки сусп�льна вигода 
в�д осв�ти � значно вищою в�д �ндив�дуаль-
ної вигоди член�в сусп�льства, ф�нансуван-
ня � п�дтримка осв�тньої сфери з боку дер-
жави � необх�дною умовою її подальшо-
го розвитку [�, с. �0].В�дпов�дно до Кон-
ституц�ї України кожна людина ма� пра-
во на осв�ту. Повна загальна середня осв�-
та у наш�й країн� � обов’язковою. При 
цьому держава забезпечу� доступн�сть � без- 
оплатн�сть дошк�льної, повної загальної се- 
редньої, профес�йно-техн�чної, вищої осв�-
ти в державних � комунальних навчаль-
них закладах; розвиток дошк�льної, пов- 
ної загальної середньої, позашк�льної, 
профес�йно-техн�чної, вищої � п�сляди-
пломної осв�ти, р�зних форм навчання; на-
дання державних стипенд�й та п�льг учням 
� студентам. Водночас громадяни мають 
право безоплатно здобути вищу осв�ту в 
державних � комунальних навчальних за-
кладах на конкурсн�й основ� [20].

Законом�рно, що система осв�ти � ре-
зультатом безперервного процесу розвит- 
ку осв�тньої д�яльност� держави протягом 
тривалого �сторичного пер�оду. Вона нале-
жить до зм�шаного, так званого третього 
(переважно некомерц�йного) сектора еко-
ном�ки, який у будь-як�й країн� ф�нансу�ть-
ся здеб�льшого державою [10, с. 22]. Також 
зауважимо, що �нвестування осв�ти, з одно-
го боку, � п�дготовкою покол�ння до само-
ст�йного життя, а з �ншого � заклада� осно-
ви майбутнього сусп�льства � форму� об-
раз людини в перспектив� [10, с. 29�30]. Ра-
зом з цим подальший розвиток осв�тн�х �н-
вестиц�й ма� ґрунтуватися не на простому 
нарощуванн� видатк�в, а на п�двищенн� їх 
ефективност� з метою забезпечення належ-
ної якост� осв�тн�х послуг та можливостей 
р�вного доступу населення до їх отримання 
впродовж всього життя [7, с. 16].

Основною особлив�стю сучасної 
осв�ти � її трансформац�я у диференц�йо-
вану багатоступеневу систему, поклика-
ну стимулювати �ндив�д�в до неперерв-

ного покращання та вдосконалення сво-
їх знань � навичок. В�дпов�дно до Зако-
ну України «Про осв�ту» система осв�-
ти включа� навчальн� заклади, науков�, 
науково-методичн� � методичн� установи, 
науково-виробнич� п�дпри�мства, держав-
н� � м�сцев� органи управл�ння осв�тою та 
самоврядування в галуз� осв�ти. За сво�ю 
структурою в�тчизняна осв�та склада�ться 
�з дошк�льної осв�ти, загальної середньої 
осв�ти, позашк�льної осв�ти, профес�йно-
техн�чної осв�ти; вищої осв�ти, п�слядип- 
ломної осв�ти та самоосв�ти [21].

Повноц�нне функц�онування сфери осв�-
ти, що сприя� еколого-економ�чному розвит- 
ку та сусп�льному добробуту, передбача� до-
статн�й р�вень її ф�нансового забезпечення 
з боку держави. Ще у 2002 р. в Україн� було 
затверджено Нац�ональну доктрину розвит- 
ку осв�ти, у як�й ф�нансування осв�ти було  
визначено пр�оритетним напрямом видатк�в 
бюджет�в ус�х р�вн�в. Також у н�й зазначено, 
що його обсяги мають задовольняти потре-
би особистост� й сусп�льства в як�сн�й осв�т�, а 
держава для цього зб�льшуватиме видатки на 
осв�ту до р�вня середн�х �вропейських показ-
ник�в [22]. Однак сьогодн� у складних еконо-
м�чних умовах на тл� пол�тичної кризи заго-
стрилися проблеми, пов’язан� з� стаб�льним та 
достатн�м ф�нансуванням осв�тньої сфери, що 
негативно позначилося на д�яльност� навчаль-
них заклад�в.

Разом з тим в останн� роки все ж в�д-
булися �стотн� зм�ни в законодавчому за-
безпеченн� системи ф�нансування осв�ти, 
основною метою яких було посилення за-
ц�кавленост� бюджетних установ осв�ти в 
покращанн� якост� надання в�дпов�дних 
послуг та п�двищення ефективност� вико-
ристання наявних ф�нансових ресурс�в.

Так, в�дпов�дно до Бюджетного ко-
дексу України [23] з Державного бюдже-
ту України зд�йснюються видатки на: 

1) загальну середню осв�ту (загальноос-загальну середню осв�ту (загальноос-
в�тн� спец�ал�зован� школи (школи-�нтернати, 
л�цеї-�нтернати, г�мназ�ї-�нтернати) держав-
ної власност� зг�дно з перел�ком, визначеним 
Каб�нетом М�н�стр�в України; загальноосв�т-
н� школи соц�альної реаб�л�тац�ї);

2) профес�йно-техн�чну осв�ту (опла- профес�йно-техн�чну осв�ту (опла-профес�йно-техн�чну осв�ту (опла-
ту послуг з п�дготовки квал�ф�кованих ро-
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б�тник�в на умовах державного замовлен-
ня у профес�йно-техн�чних навчальних за-
кладах соц�альної реаб�л�тац�ї та адаптац�ї 
державної власност�);

3) вищу осв�ту (оплату послуг з п�д-
готовки фах�вц�в, наукових та науково-
педагог�чних кадр�в на умовах державно-
го замовлення у вищих навчальних закла-
дах державної власност�);

4) п�слядипломну осв�ту (оплату послуг 
з п�двищення квал�ф�кац�ї та переп�дготов-
ки кадр�в на умовах державного замовлення 
у навчальних закладах державної власност�);

5) позашк�льн� навчальн� заклади та 
заходи з позашк�льної роботи з д�тьми 
зг�дно з перел�ком, затвердженим Каб�не-
том М�н�стр�в України;

6) �нш� заклади та заходи в галуз� осв�-
ти, що забезпечують виконання загально-
державних функц�й, зг�дно з перел�ком, за-
твердженим Каб�нетом М�н�стр�в України.

В�дпов�дно, з бюджет�в м�ст респуб- 
л�канського АР Крим та обласного зна-
чення, районних бюджет�в, бюджет�в 
об’�днаних територ�альних громад, що 
створюються зг�дно �з законом та пер-
спективним планом формування терито-
р�й громад, зд�йснюються видатки на:

1) дошк�льну осв�ту;
2) загальну середню осв�ту: за-

гальноосв�тн� навчальн� заклади (за-
гальноосв�тн� навчальн� заклади ус�х 
ступен�в, спец�ал�зован� школи (школи-
�нтернати), л�цеї (л�цеї-�нтернати), г�м-
наз�ї (г�мназ�ї-�нтернати), колег�уми 
(колег�уми-�нтернати), окр�м тих, що 
ф�нансуються за рахунок Державного 
бюджету, бюджету АР Крим та облас-
них бюджет�в); веч�рн� (зм�нн�) шко-
ли); навчально-виховн� комплекси «до-
шк�льний навчальний заклад � загально-
осв�тн�й навчальний заклад», «загально-
осв�тн�й навчальний заклад � дошк�ль-
ний навчальний заклад»;

3) навчальн� заклади для грома-
дян, як� потребують соц�альної допомо-
ги та реаб�л�тац�ї: загальноосв�тн� школи-
�нтернати, загальноосв�тн� навчальн� за-
клади для д�тей-сир�т � д�тей, позбавлених 
батьк�вського п�клування, дитяч� будинки, 
навчально-реаб�л�тац�йн� центри (якщо не 

менше 70% к�лькост� учн�в загальноосв�т-
н�х шк�л-�нтернат�в, загальноосв�тн�х на-
вчальних заклад�в для д�тей-сир�т � д�тей, 
позбавлених батьк�вського п�клування, ди-
тячих будинк�в, навчально-реаб�л�тац�йних 
центр�в припада� на територ�ю в�дпов�дно-
го м�ста чи району), дитяч� будинки с�мей-
ного типу та прийомн� с�м’ї;

4) �нш� державн� осв�тн� програми;
5) вищу осв�ту (оплату послуг з  

п�дготовки фах�вц�в, наукових та науково-
педагог�чних кадр�в у вищих навчальних 
закладах I�IV р�вн�в акредитац�ї держав-
ної та комунальної власност� в�дпов�дно 
до програм соц�ально-економ�чного роз-
витку рег�он�в);

6) позашк�льну осв�ту.
У свою чергу, з бюджету АР Крим � об-

ласних бюджет�в зд�йснюються видатки на:
1) загальну середню осв�ту для гро-

мадян, як� потребують соц�альної допо-
моги та реаб�л�тац�ї: спец�альн� загаль-
ноосв�тн� навчальн� заклади для д�тей, 
як� потребують корекц�ї ф�зичного та 
(або) розумового розвитку, загальноос-
в�тн� санаторн� школи-�нтернати; загаль-
ноосв�тн� школи-�нтернати, загальноос-
в�тн� навчальн� заклади для д�тей-сир�т 
� д�тей, позбавлених батьк�вського п�-
клування, дитяч� будинки, навчально-
реаб�л�тац�йн� центри (кр�м загальноос-
в�тн�х шк�л-�нтернат�в, загальноосв�т-
н�х навчальних заклад�в для д�тей-сир�т 
� д�тей, позбавлених батьк�вського п�-
клування, дитячих будинк�в, навчально-
реаб�л�тац�йних центр�в, що ф�нансують-
ся з бюджет�в м�ст республ�канського АР 
Крим та обласного значення, районних 
бюджет�в, бюджет�в об’�днаних терито-
р�альних громад, що створюються зг�д-
но �з законом та перспективним планом 
формування територ�й громад);

2) загальну середню осв�ту: спец�-
ал�зован� школи (школи-�нтернати) дер-
жавної власност� (кр�м шк�л, що ф�нансу-
ються за рахунок Державного бюджету), 
а також загальноосв�тн� навчальн� закла-
ди: спец�ал�зован� школи-�нтернати, л�цеї-
�нтернати, г�мназ�ї-�нтернати, колег�уми-
�нтернати, якщо не менше 70% в�д к�ль-
кост� учн�в, як� здобувають осв�ту у в�дпо-
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в�дному загальноосв�тньому навчальному 
заклад�, � жителями населених пункт�в, 
розташованих на територ�ї АР Крим чи 
област� (кр�м населеного пункту, де роз-
ташований такий заклад);

3) профес�йно-техн�чну осв�ту (на 
оплату послуг з п�дготовки квал�ф�кова-
них роб�тник�в на умовах державного за-
мовлення у профес�йно-техн�чних та �н-
ших навчальних закладах державної та 
комунальної власност�);

4) вищу осв�ту (на оплату послуг з 
п�дготовки фах�вц�в, наукових та науково-
педагог�чних кадр�в на умовах рег�ональ-
ного замовлення у вищих навчальних за-
кладах комунальної власност�, а також на 
умовах державного замовлення у вищих 
навчальних закладах державної власност� 
за перел�ком, визначеним Каб�нетом М�-
н�стр�в України);

5) п�слядипломну осв�ту (на оплату 
послуг з п�двищення квал�ф�кац�ї та пере-
п�дготовки кадр�в на умовах рег�онально-
го замовлення);

6) позашк�льну осв�ту (заходи � за-
клади нац�онального, державного, рес-
публ�канського АР Крим та обласного 
значення з позашк�льної роботи з д�ть- 
ми);

7) �нш� державн� осв�тн� програми. 

Основним джерелом ф�нансування 
заклад�в осв�ти державної форми власнос-
т� � бюджетн� кошти (рис. 1). 

Як видно з рис. 1 та 2, впродовж 
останн�х десяти рок�в в�дбулося зростан-
ня бюджетних видатк�в на осв�ту (з 26,� 
до 100,1 млрд грн). Однак це зростання зу-
мовлено, з одного боку, �нфляц�йними про-
цесами, а з �ншого � воно не наст�льки знач- 
не, щоб у повному обсяз� задовольнити  
потреби осв�тн�х заклад�в (установ, п�дпри-
�мств, орган�зац�й у ф�нансових ресурсах).

Якщо оц�нювати бюджетне ф�нансу-
вання осв�ти в Україн� у в�дсотковому в�д-
ношенн� до ВВП (рис. 2), то можна в�д-
значити, що наша держава ф�нансу� осв�-
ту на р�вн� з розвинутими країнами св�-
ту. Разом з тим в абсолютному вираженн� 
останн� вкладають в осв�ту значно б�льше 
кошт�в. Тому основн� проблеми у ц�й сфе-
р� за досл�джуваний пер�од були пов’язан� 
насамперед з недостатн�м обсягом кош- 
т�в, що вид�ляються з бюджет�в р�зного 
р�вня. У результат� система осв�ти поста-
ла перед необх�дн�стю оптим�зац�ї видат-
к�в та створенням умов для залучення аль-
тернативних джерел ф�нансування галуз�.

Сучасн� зм�ни осв�тнього вектора вели-
ку в�дпов�дальн�сть покладають на органи 
м�сцевого самоврядування. Так, Бюджетним 

 

Рис. 1. Динаміка видатків на освіту з державного та місцевих бюджетів в Україні  
за період 2005–2014 рр., млрд грн (складено за даними [24])
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кодексом встановлено, що у 2015 р. з бюдже-
т�в с�л, селищ, м�ст районного значення мо-
жуть зд�йснюватися видатки на:

1) дошк�льну осв�ту;
2) утримання навчально-виховних 

комплекс�в «дошк�льний навчальний за-
клад � загальноосв�тн�й навчальний за-
клад», «загальноосв�тн�й навчальний за-
клад � дошк�льний навчальний заклад», 
за умови, що це заклади I ступеня.

Водночас держава бере на себе в�дпо-
в�дальн�сть щодо надання осв�тн�х послуг 
навчальними закладами та п�дготовки ро-
б�тничих кадр�в. Так, Бюджетним кодек-
сом передбачено надання м�сцевим бю-
джетам нових вид�в трансферт�в � осв�т-
ньої субвенц�ї та субвенц�ї на п�дготовку 
роб�тничих кадр�в, що надходитимуть до 
обласних бюджет�в та розпод�лятимуться 
за в�дпов�дною формулою.

У 2015 р. розм�р осв�тньої субвенц�ї 
склада� 43719,4 млн грн [26]. Осв�тня субвен-[26]. Осв�тня субвен-26]. Осв�тня субвен-]. Осв�тня субвен-. Осв�тня субвен-
ц�я спрямову�ться на оплату поточних видат-
к�в таких тип�в навчальних заклад�в [23]:

1) загальноосв�тн� навчальн� заклади 
вс�х ступен�в;

2) шк�льн� в�дд�лення навчально-
виховних комплекс�в «дошк�льний навчаль-
ний заклад � загальноосв�тн�й навчальний 
заклад», «загальноосв�тн�й навчальний за-
клад � дошк�льний навчальний заклад»;

3) спец�ал�зован� школи (школи-
�нтернати), включаючи школи-�нтернати з 
поглибленим вивченням окремих предме-
т�в � курс�в для поглибленої п�дготовки д�-
тей в галуз� науки � мистецтв, ф�зичної куль-
тури � спорту, �нших галузях, л�цеї з поси-
леною в�йськово-ф�зичною п�дготовкою; 
л�цеї (л�цеї-�нтернати); г�мназ�ї (г�мназ�ї-
�нтернати); колег�уми (колег�уми- 
�нтернати);

4) веч�рн� (зм�нн�) школи;
5) загальноосв�тн� навчальн� заклади 

для громадян, як� потребують соц�альної 
допомоги та реаб�л�тац�ї: загальноосв�т-
н� школи-�нтернати, загальноосв�тн� сана-
торн� школи-�нтернати; спец�альн� загаль-
ноосв�тн� школи-�нтернати; загальноосв�т-
н� навчальн� заклади для д�тей-сир�т � д�-
тей, позбавлених батьк�вського п�клуван-
ня, дитяч� будинки (кр�м дитячих будин-
к�в с�мейного типу та прийомних с�мей);

6) спец�альн� загальноосв�тн� на-
вчальн� заклади для д�тей, як� потребують 
корекц�ї ф�зичного та/або розумового роз-
витку, навчально-реаб�л�тац�йн� центри. 

У 2015 р. субвенц�я на п�дготовку ро-
б�тничих кадр�в становить 5�39,1 млн грн 
[26]. Ця субвенц�я спрямову�ться на оплату 
поточних видатк�в профес�йно-техн�чних 
та �нших навчальних заклад�в державної та 
комунальної власност�, як� надають послу-

  Рис. 2. Динаміка видатків зведеного бюджету на освіту (в абсолютному вираженні  
та у відсотках до ВВП) в Україні за період 2005–2014 рр. (складено за даними [24; 25])
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ги з п�дготовки квал�ф�кованих роб�тник�в 
на умовах державного замовлення.

У раз� забезпечення в повному обсяз� 
потреби у поточних видатках на бюджет-
ний пер�од за рахунок в�дпов�дних субвен-
ц�ї та за умови в�дсутност� простроченої 
бюджетної заборгованост� за захищеними 
видатками зазначених навчальних заклад�в 
ц� субвенц�ї можуть спрямовуватися на їх 
кап�тальн� видатки, а також на реал�зац�ю 
заход�в з оптим�зац�ї мереж� [23].

Основними завданнями орган�в м�с-
цевого самоврядування на сучасному ета-
п� � розширення джерел ф�нансування 
осв�тньої сфери шляхом запровадження 
орган�зац�йно-економ�чних стимул�в для 
представник�в м�сцевого б�знесу, що допо-
магають закладам осв�ти; сприяння просу-
ванню глибинних секторальних реформ у 
ц�й царин� та розвиток економ�ки знань.

Висновки та перспективи подаль-
ших розвідок. Осв�та � важливою сфе-
рою сусп�льного життя, котра вплива� 
на р�вень розвитку людського потенц�а-
лу. Тому у сучасних умовах осв�та повин- 
на бути доступною та адекватною вектору 
сталого людського розвитку.

Разом з цим осв�та � це процес, в яко-
му зац�кавлен� як люди, так � держава, сус-
п�льство загалом. Осв�та допомага� реал�-
зовувати власн� плани, вдосконалювати 
вм�ння, добиватися накреслених ц�лей. Ви-
сокий осв�тн�й потенц�ал � це найц�нн�ше 
надбання країни. Жодна економ�ка у св�т� 
не досягне бажаного розвитку без над�йної 
та ефективної системи осв�ти. А для того, 

щоб мати г�дну систему осв�ти та належ-
ним чином п�дготовлен� кадри необх�дн� 
значн� ф�нансов� вкладення з боку держа-
ви. Тобто ми п�дтриму�мо думку, «…що 
основним джерелом ф�нансування осв�т-
ньої сфери повинн� залишатися бюджетн� 
кошти…» [3, с. 7�]. Адже державний про-
текц�он�зм � бюджетне ф�нансування в�д�-
грають вир�шальну роль в ц�й сфер�.

П�д державним ф�нансуванням осв�-
ти необх�дно розум�ти процес забезпечен-
ня бюджетними коштами витрат на зд�й-
снення осв�тн�ми закладами (установа-
ми, п�дпри�мствами орган�зац�ями) сво�ї  
д�яльност� на принципах плановост� (кош- 
ти передбачаються на етап� бюджетного 
планування); ц�льового спрямування (ви-
користання кошт�в можливе лише на кон-
кретно визначен� ц�л� та заходи); безпово-
ротност� (в одержувач�в кошт�в не вини-
ка� зобов’язань щодо їх повернення) та 
доц�льност� (рац�ональне використання 
бюджетних кошт�в) в�дпов�дно до засад 
сталого людського розвитку. 

Державне ф�нансування осв�ти сприя� 
п�двищенню конкурентоспроможност� 
людського потенц�алу країни. Незважаю- 
чи на складну економ�чну ситуац�ю та об-
межен�сть ф�нансових ресурс�в, що ви-
д�ляються на осв�тн� ц�л�, в Україн� поки 
збер�га�ться достатньо високий р�вень 
осв�ченост�. Однак в умовах формування 
засад сталого людського розвитку меха-
н�зм державного ф�нансування осв�ти по-
требу� подальшого вдосконалення, що � 
перспективою майбутн�х досл�джень.
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Актуальність. Транснац�ональн� 
корпорац�ї сьогодн� в�д�грають найваж- 
лив�шу роль у процес� глобал�зац�ї: по-
перше, їхня д�яльн�сть та їхн� потреби ле-
жать в основ� орган�зац�йних � техноло- 
г�чних �нновац�й, � отже, в основ� розвит- 
ку продуктивних сил; по-друге, на їхню 
частку припада� найб�льша к�льк�сть м�ж-
народних транзакц�й; по-трет�, на су-
часному етап� розвитку св�тової еконо-
м�ки вони � �диним актором, який д�й-
сно може планувати, орган�зовувати � 
контролювати транскордонну д�яльн�сть; 
по-четверте, вони здатн� повною м�рою 
скористатися перевагами �нформац�йно-
комун�кац�йних технолог�й � сприяти їх 
розповсюдженню � розвитку; по-п’яте, на 
в�дм�ну в�д багатьох �нших суб’�кт�в св�-
тової економ�ки, ТНК � скор�ше активним, 
н�ж пасивним учасником процес�в глоба-
л�зац�ї. Вищевикладене да� вагом� п�дста-
ви вважати, що сукупн�сть ТНК виступа� 
як самост�йна п�дсистема � найважлив�-
ший катал�затор процес�в трансформац�ї 
та глобал�зац�ї св�тової економ�ки. Разом 
з тим поетапний анал�з розвитку ТНК до-
зволя� зробити висновок, що транснац�о-
нальн� корпорац�ї не т�льки прискорюють 
просування св�тової економ�ки до глоба-
л�зац�ї � формують її характер в сучасних 
умовах, але й � об’�ктивним породженням 

економ�чних процес�в � одним з продукт�в 
глобал�зац�ї.

Аналіз останніх досліджень і публі-
кацій. Проблема регулювання д�яльнос-
т� транснац�ональних корпорац�й завжди 
була у центр� уваги сучасних економ�ст�в. 
Досл�дженню процес�в транснац�онал�за-
ц�ї та д�яльност� ТНК присвячено достат-
ню к�льк�сть роб�т в�домих заруб�жних та 
в�тчизняних економ�ст�в, зокрема Р. Вер-
нона [1], Г. Перлмуттера [2], А. Задої [3], 
О. Рогача [4], В. Рокочої [5], В. Швеця [6] 
та �н. Незважаючи на те, що досл�дження 
з питань транснац�онал�зац�ї д�лової ак-
тивност� п�дпри�мств набули значного по-
ширення, проте, на наш погляд, в сучасн�й 
економ�чн�й науц� в�дсутн� ун�версальне 
уявлення про сутн�сть та природу ТНК. 

Мета і завдання. Метою статт� � 
систематизац�я критер�їв визначення ТНК 
та уточнення поняття «транснац�ональна 
корпорац�я» з точки зору державного ре-
гулювання. 

Основна частина. Основною харак-
теристикою ТНК � їхня здатн�сть плану-
вати, орган�зовувати � контролювати гос-
подарську д�яльн�сть в р�зних країнах. 
Саме ця специф�чна риса їхньої д�яльнос-
т� � в�др�зня� ТНК в�д �нших актор�в св�-
тової економ�чної системи, як�, як прави-
ло, не можуть орган�зувати себе на м�жна-
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Рис. 1. Схема взаємозв’язку критеріїв формування сутності ТНК
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Таблиця 1
Кількісно-структурний критерій формування сутності ТНК

Автор Зм�ст

Р. Меттьюз
[7, с. 26]

ТНК � це компан�ї, що проводять широкомасштабн� операц�ї у заруб�жних 
країнах, волод�ють там значними виробничими потужностями та зд�йснюють

свою д�яльн�сть не менш н�ж у шести країнах
Р. Вернон  
[1, с. 3] М�н�мальний критер�й транснац�ональност� � 6 зад�яних країн

М. Касон
[�, с. 21]

Багатонац�ональна ф�рма � це ф�рма, що волод�� виробництвом товар�в чи послуг 
б�льш н�ж в одн�й країн�

Експерти
ООН
[9, с. 23]

ТНК � це, м�жнароднооперуюч� ф�рми у двох або б�льше країнах, управл�ння 
п�дрозд�лами яких зд�йсню�ться з одного або дек�лькох центр�в

Е. Кольде  
[10, с. 21�]

ТНК � це комплекс пов’язаних м�ж собою д�лових п�дпри�мств, що одночасно 
ведуть д�яльн�сть в р�зних країнах

С. Соколенко
[11, с. 43]

ТНК � компан�я, що знаходиться у р�зних країнах, але належить на правах 
власност� громадянам одн��ї країни, як� нею � керують

К. Семенов 
[12, с. 252]

ТНК зд�йснюють власну д�лову д�яльн�сть в �нших країнах шляхом орган�зац�ї 
там ф�л�й або доч�рн�х п�дпри�мств, як� самост�йно ведуть виробничу д�яльн�сть, 

займаються реал�зац��ю продукц�ї, проводять науково-досл�дн� роботи тощо

родному р�вн�. Тому особливого значення 
в економ�чн�й л�тератур� набува� ун�вер-
сал�зац�я поняття «транснац�ональна кор-
порац�я», визначення якого можна згру-
пувати за такими критер�ями: к�льк�сний, 
управл�нський та системний (рис.1). 

К�льк�сний критер�й под�ля�ться 
на к�льк�сно-структурний (к�льк�сть за-
д�яних країн та належн�сть її власник�в 
до р�зних країн або к�льк�сть суб’�кт�в, 
що належать ТНК за кордоном (табл. 1) 
та к�льк�сно-результативний (частка 
актив�в та прибутк�в, що знаходяться за 
кордоном, величина ПІІ, обороту, част-
ка закордонного ринку в операц�ях), 
табл. 2.

Визначення м�н�мальної к�лькос-
т� країн, в яких повинна функц�онувати 

ТНК, щоб вважатися такою, ма� виходити 
�з самого поняття «транснац�ональний». 
Так, зг�дно з Великим економ�чним слов-
ником, визначення «транснац�ональний» 
означа� «м�жнародний, пов’язаний з де-
к�лькома країнами» [13, с. 106], а трансна-
ц�ональна компан�я � «це ф�рма, що зд�й-
сню� б�льшу частину своїх операц�й за 
межами сво�ї країни не менш н�ж у дек�ль-
кох країнах» [13, с. 3�0]. Таке розум�ння 
характерно б�льшост� формулювань, ви-
ходячи з чого, сл�д зазнати, що трансна-
ц�ональна сутн�сть компан�ї пов’язана з 
її д�ловою активн�стю в дек�лькох (тобто 
двох � б�льше) заруб�жних країнах. Тому, 
на наш погляд, визначаючи нижн�й пор�г 
розглянутого критер�ю, доц�льно дотри-
муватися уточненого п�дходу ООН, зг�д-
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но з яким компан�я вважа�ться транснац�-
ональною, якщо вона зд�йсню� в�дпов�д-
ну ТНК д�лову активн�сть не менш н�ж у 
двох заруб�жних країнах [14, с. 245�246].

Інший к�льк�сний показник, на який 
посилаються багато автор�в � частка за-
кордонних актив�в корпорац�ї, що слу-
жить для оц�нки залучення компан�ї в 
м�жнародн� операц�ї, тобто дозволя� оц�-
нити масштаби заруб�жної д�лової актив-
ност� � головне � її вагу в загальн�й д�яль-
ност� компан�ї. У багатьох роботах зазна-
ча�ться, що до ТНК належать лише ком-
пан�ї, частка закордонних операц�й яких 
в їх доходах � / або продажах становить 
не менше 25%. Проте об’�ктивн�сть цьо-
го критер�ю в питанн� визначення стату-
су ТНК виклика� сумн�ви. Це пов’язане 
з тим, що значення заруб�жних операц�й 
може бути низьким не через невелик� аб-
солютн� значення показник�в, що харак-
теризують закордонний б�знес компа-
н�ї, а через значну роль нац�ональних ак-
тив�в та/або продажу в країн� базуван-
ня. Кр�м того, яке п�дпри�мство, що ре-
ал�зу� за кордоном менше 25% виробле-
ної продукц�ї, але ма� власну товаропро-
в�дну мережу, наприклад в п’яти країнах, 
ма� набагато б�льше п�дстав вважатися 
транснац�ональним, н�ж компан�я, част-
ка заруб�жних продаж�в якої становить 

50%, але зд�йснюються вони за допомо-
гою простих експортних поставок. Ана-
лог�чна ситуац�я склада�ться � стосовно 
обсягу закордонних актив�в. Так, компа-
н�я, яка купила лише 10% акц�й великої 
заруб�жної ф�рми за 50 млн дол. США, 
на наш погляд, не може вважатися транс-
нац�ональною, на в�дм�ну в�д т��ї, яка во- 
лод�� контрольним пакетом акц�й закор- 
донних п�дпри�мств у п’яти країнах, 
але при цьому обсяг накопичених за 
кордоном �нвестиц�й становить менше  
10 млн дол. США [15]. 

На нашу думку, к�льк�сний критер�й не 
може використовуватися самост�йно. На-
приклад, дуже важко вир�шити, який в�дсо-
ток можна визнати значним, коли мова йде 
про закордонн� активи або прибутки, не го-
ворячи про в�дносн�сть под�бних показни-
к�в. В умовах бурхливого розвитку ТНК 
вони не можуть бути б�льш-менш стаб�ль-
ними. Застосування цих критер�їв пов’язане 
�з суто практичними труднощами, тому  
що, по-перше, ТНК публ�кують не вс� дан� 
про свою д�яльн�сть, а, по-друге, для з�став-
лення одержуваних даних необх�дно ще 
знайти загальну статистичну базу ТНК.

До групи управл�нських крите-
р�їв формування сутност� ТНК мож-
на в�днести управл�ння та контроль  
(табл. 3). Ц� складов� визначити складно. 

Таблиця 2 
Кількісно-результативний критерій формування сутності ТНК

Автор Зм�ст

Р. Вернон [1, с. 4] Пропонував запровадити як критер�й м�н�мальний р�чний обсяг продаж�в 
у розм�р� 100 млн долар�в

експерти ООН [9, с. 25] М�н�мальний р�вень 300 млн дол. р�чного прибутку

Дж. Макдональд [7, с. 26] Транснац�ональною вважа� корпорац�ю, 25% кап�талу якої вкладено у 
закордонн� п�дпри�мства 

С. Рольф  [16, с. 25] М�жнародна компан�я визнача�ться наявн�стю за кордоном не менш н�ж 
25% своїх продаж�в, �нвестиц�й, виробництва � чисельност� зайнятих

Р. Хасбулатов [17, с. 160]

ТНК � це велика ф�рма з активом за кордоном або союз ф�рм р�зної 
нац�ональної належност�, що активно використовують об’�ктивн� 

тенденц�ї МРП, як� посилюють процеси �нтернац�онал�зац�ї у св�т�, 
сприяють встановленню нових схем у св�товому под�л� прац�

О. Якубовський  [1�, с. �] ТНК � компан�я, яка волод�� прямими �ноземними �нвестиц�ями

Дж. Дан�нг [19, с. 26] Найзагальн�ше визначення багатонац�ональної компан�ї виходить з 
наявност� в неї прямих закордонних �нвестиц�й

Ю. В�нслав, В. Дементь�в,
А. Меленть�в. [20, с. 2�]

Транснац�ональн� корпорац�ї � це п�дпри�мства, що � власниками 
виробничих потужностей в двох � б�льше країнах. Звичайно контроль за 
д�яльн�стю вони зд�йснюють за допомогою прямих �ноземних �нвестиц�й
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Таблиця 3 
Управлінський критерій формування сутності ТНК

Автор Зм�ст

Г. Перлмуттер [2, с. 25] Найважлив�шим фактором визначення ТНК � р�вень «глобального мислення» 
вищих кер�вник�в

В. Рокоча,
О. Плотн�ков,
В. Новицький
[5, с. 39]

В основ� системи управл�ння ТНК лежить механ�зм, що допомага� узгодити 
економ�чну пол�тику та стратег�ю п�дпри�мства щодо розпод�лу вс�х 

економ�чних ресурс�в та отриманих доход�в з метою максим�зац�ї прибутку. 
На в�дм�ну в�д звичайної корпорац�ї, ТНК �нвесту� кап�тал, по�днуючи його �з 

закордонною робочою силою в межах м�жнародного виробництва

Н. Саприк�на [21]

ТНК � це компан�я, яка склада�ться з об’�днання п�дпри�мств, як� проводять 
�дину загальну стратег�ю та розм�щен� у двох чи б�льше країнах. Така 
компан�я здатна впливати як на економ�ку країни базування, так � на 

економ�ку приймаючих країн шляхом �нтеграц�ї їх до св�тових економ�ки

Г. Перлмуттер да� теоретичну модель 
етно-, пол�- � геоцентричного п�дпри-
�мств, що розр�зняються за їхньою ор�-
�нтац��ю, в�дпов�дно до країни похо-
дження, приймаючої країни та св�тової 
економ�ки [2]. 

Основною в�дм�тною характеристи-
кою � наддержавна, наднац�ональна д�яль-
н�сть, яка чинить як�сний вплив на вс� про-
цеси, що в�дбуваються в країнах їх розм�-
щення. Звичайно так� п�дпри�мства вико-
ристовують у своїй д�яльност� вс� доступн� 
методи м�жнародного б�знесу. Управл�н-
ський критер�й характеризу�ться стратег�-
ями, що використовуються корпорац�ями.

Системний критер�й визначення 
ТНК врахову� вс� три попередн� п�дходи 
та характеризу� поняття транснац�ональ-
ної корпорац�ї з позиц�ї глобал�зац�йних 
процес�в.

На нашу думку, розглядати озна-
ки транснац�ональної корпорац�ї, вико-
ристовуючи один �з запропонованих п�д-
ход�в, не можливо. Ц� п�дходи доповню-
ють один одного. Тому про транснац�о-
нальний характер компан�ї можна судити, 
т�льки використовуючи комплекс крите-
р�їв визначення ТНК. Найвдал�шими � ви-
значення ТНК, запропонован� представ-
никами системного п�дходу (табл. 4). 

Таблиця 4
Системний критерій формування сутності ТНК

Автор Зм�ст

О. Рогач,
О. Шнирков

[4, с. 24].

ТНК � одн��ю з головних причин зростання м�жнародної концентрац�ї виробництва. Але 
� не т�льки причиною, а й насл�дком. ТНК перебувають в центр� �сторичного процесу 
глобал�зац�ї економ�ки, хоча � виступають найефективн�шою орган�зац�йною формою 

�нтернал�зац�ї 

Л� Се Ун  
[22, с. 6�]

ТНК мають так� п’ять характеристик: п�дрозд�ли розм�щен� у дек�лькох країнах; 
акц�ї належать власникам р�зних країн; вище кер�вництво � багатонац�ональним; 

орган�зац�йна структура ор��нтована на широкомасштабну м�жнародну економ�чну 
д�яльн�сть; �нтернац�ональний ментал�тет менеджер�в

ЮНКТАД 
[23, с. 45]

Транснац�ональними вважаються компан�ї, що мають доч�рн� п�дрозд�ли будь-яких 
орган�зац�йно-юридичних форм чи сфер д�яльност� у двох або б�льше країнах та 

зд�йснюють загальну координац�ю д�яльност� своїх заруб�жних п�дрозд�л�в
С. Аршанський  

[24 , с. 47]
ТНК � це тип м�жнародних компан�й, що в�др�зняються високою м�рою орган�зац�йно-
управл�нської та виробничої �нтеграц�ї м�ж головною компан��ю � заруб�жними ф�л�ями

Ком�с�я ООН по
ТНК

[23, с. 50�51]

ТНК � це компан�я, яка склада�ться �з суб’�кт�в, що розташован� у двох чи б�льше 
країнах, веде узгоджену економ�чну пол�тику ма� один або дек�лька керуючих центри. У 

так�й компан�ї одна окрема одиниця може мати значний вплив на д�яльн�сть �нших
Орган�зац�я 

економ�чного
сп�вроб�тництва

та розвитку
(ОЕСР) [23, с. 4�5]

ТНК як компан�ю, яка включа� п�дпри�мства приватної, державної чи зм�шаної форм 
власност�, що знаходяться в р�зних країнах 
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Вважа�мо, що недол�ком �снуючих 
ознак ТНК � в�дсутн�сть критер�ю: 

� можливост� транснац�ональної кор-
порац�ї використовувати трансфертн� 
ц�ни;

� неможлив�сть регулювати трансна-
ц�ональну корпорац�ю з боку одн��ї окре-
мої держави. 

Основний п�дх�д у формуванн� 
трансфертної ц�ни � м�н�м�зац�я оподатку-
вання компан�ї. Тому ц�на на товар фор-
му�ться на основ� внутр�шньокорпоратив-
них ц�н. У визначенн� терм�на «трансна-
ц�ональна корпорац�я» необх�дно наголо-
сити на тому, що ТНК � наймоб�льн�ши-
ми п�дпри�мствами, тому � легко викорис-
тову� трансфертн� ц�ни для переливу ка-
п�талу з одн��ї країни в �ншу. А б�льш�сть 
держав вважають за необх�дне регулюва-
ти саме використання трансфертних ц�н 
корпорац�ями. 

Таким чином, ТНК як об’�кт досл�-
дження явля� собою об’�днання п�дпри-
�мств, що зд�йснюють комерц�йну д�яль-
н�сть у двох чи б�льше країнах, що дозво-
ля� за рахунок транскордонної моб�ль-
ност� набувати економ�чної та пол�тич-
ної влади, що перевершу� меж� владних 
повноважень будь-якого суб’�кта нац�о-
нальної економ�ки. При цьому регулю-
вання д�яльност� ТНК зд�йсню�ться на 
державному, м�ждержавному, наддержав-
ному та сусп�льному р�внях, що забезпе-
чу� її транр�внев�сть.

До основних ознак транснац�ональ-
ної компан�ї, на наш погляд, можна в�д-
нести:

1. К�льк�сн� характеристики: 
� к�льк�сть країн, в яких розм�щен� 

ф�л�ї корпорац�ї (в�д двох країн та б�ль-
ше); 

� частка �ноземної виручки у за-
гальних доходах компан�ї (як правило, 
25%);

� м�н�мальний в�дсоток участ� у зару-
б�жному акц�онерному кап�тал� � не мен-
ше н�ж 25% акц�й, що мають право голо-
су, у двох � б�льше країнах.

2. Як�сн� характеристики: 
� висока �нтенсивн�сть внутр�ш-

ньокорпорац�йної торг�вл� м�ж розта-

шованими в р�зних країнах п�дрозд�ла-
ми на основ� трансфертного ц�ноутворен-
ня;

� «глобальне бачення» при прийнят-
т� управлiнськ�х р�шень; 

� розробка, передавання � викорис-
тання передової технолог�ї в рамках зам- 
кнутої корпорац�йної структури; 

� в�дносна незалежн�сть у прийнятт� 
операц�йних р�шень м�ж ф�л�ями та мате-
ринською компан��ю; 

� багатонац�ональн�сть кер�вництва 
та найманих роб�тник�в у компан�ї; 

� глобальна структура зайнятост� � 
моб�льн�сть менеджер�в; 

� суб’�ктна структура власност�, 
представлена громадянами р�зних країн;

� спрямован�сть на масового спожи-
вача.

Висновки. Узагальнення к�льк�с-
них, управл�нських та системних кри-
тер�їв визначення категор�ї «трансна-
ц�ональна корпорац�я» дало змогу роз-
глядати ТНК як об’�кт досл�дження, 
що явля� собою об’�днання п�дпри-
�мств. Таке об’�днання зд�йсню� комер-
ц�йну д�яльн�сть у двох чи б�льше краї-
нах, що дозволя� за рахунок транскор-
донної моб�льност� набувати ТНК еко-
ном�чної � пол�тичної влади. Попри таке 
глибоке досл�дження та значний �нте- 
рес до феномену транснац�ональних кор- 
порац�й, залишився невир�шеним ряд 
проблем, серед яких особливе значен-
ня мають теоретико-методолог�чн� заса-
ди розвитку ТНК в умовах глобал�зац�ї. 
У сучасн�й економ�чн�й науц� деталь-
но не з’ясован� вза�мозв’язок та вза�м-
ний вплив ТНК � глобал�зац�ї. ТНК фор-
муються в т�сному зв’язку з глобал�за-
ц��ю св�тової економ�ки �, по сут�, � од-
ним з продукт�в глобал�зац�ї. У той же 
час транснац�ональн� корпорац�ї висту-
пають як головний катал�затор проце-
с�в глобал�зац�ї та трансформац�ї св�то-
вої � нац�ональних економ�к. Негатив-
ний вплив ТНК на країни, що розвива-
ються, св�дчить про необх�дн�сть регу-
лювання їхньої д�яльност�. Це, безсум-
н�вно, потребу� б�льш глибокого науко-
вого досл�дження. 
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Багатофакторн�сть та масштабн�сть 
детерм�нант, що визначають особливост� 
побудови д�яльност� служби управл�нсько-
го контролю на р�зних п�дпри�мствах, обу-
мовлюють вимогу щодо достатнього розу-
м�ння контролером системи бухгалтерсько-
го обл�ку � внутр�шнього контролю, щоб 
спланувати контрольн� завдання та розро-
бити ефективний контрольний п�дх�д. 

В окресленому контекст� принципо-
во важливого значення набува� необх�д-
н�сть врахування ризик�в управл�нсько-
го контролю через встановлення в�дпо-
в�дних положень та процедур. Контролер 
повинен використовувати сво� профес�й-
не судження для оц�нки ризик�в управ-
л�нського контролю � для розробки конт- 
рольних процедур, спрямованих на забез-
печення зменшення цих ризик�в до допус-
тимо низького р�вня.

З огляду на зазначене, важливою 
� �дентиф�кац�я ризик�в управл�нсько-
го контролю в контекст� розгляду такого 
контролю як генеруючої складової фор-
мування як�сної системи менеджменту 

п�дпри�мства. При цьому сл�д брати до 
уваги вза�мод�ю та сп�вв�дношення м�ж 
управл�нським контролем та внутр�шн�м 
контролем на п�дпри�мствах. Тому в�д-
правним кроком досл�дження окреслено-
го питання � вивчення специф�ки ауди-
торських ризик�в, як� за суттю визначають 
ризики внутр�шнього контролю компан�ї. 

Загалом, зг�дно з МСА 400 «Оц�нка 
ризик�в та внутр�шн�й контроль», ауди-
торський ризик � ризиком того, що ауди-
тор висловить нев�дпов�дну думку, якщо 
ф�нансов� зв�ти м�стять сутт�во викривле-
ну �нформац�ю [1, с. 375]. В. Рудницький, 
В. Бачинський, Р. Воронко визначають 
аудиторський ризик як усв�домлену мож-
лив�сть невиявлення аудитором (аудитор-
ською ф�рмою) реальних помилок, б�льш 
допустимих меж � ймов�рного складання 
неправильного аудиторського висновку 
з� спод�ванням позитивного результату  
аудиту п�сля завершення аудиторських 
процедур [2, с. 56]. 

Українськ� науковц� О.А. Петрик та 
М.Т. Фенченко наголошують, що ауди-

© С.А. Кузнецова, А.А. Кузнецов, 2015



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

33

торський ризик явля� собою ризик побо-
ювання того, що аудитор може висловити 
нев�дпов�дну думку про ф�нансову зв�тн�сть, 
яка ма� сутт�во недостов�рну �нформац�ю [3, 
с. 43]. Таким чином, як зауважив Р. Додж, за 
суттю аудиторський ризик � насл�дком двох 
фактор�в: ризик того, що можуть бути сут-
т�в� помилки, а також того, що цих �стотних 
помилок не виявлять [4, с. 25].

Тому лог�чним � визначення ризику 
управл�нського контролю як ризику того, 
що система менеджменту буде неефек-
тивною, що � насл�дком таких фактор�в:

– ризик того, що можуть бути сутт�в� 
помилки в управл�нн� п�дпри�мством;

� ризик того, що цих �стотних поми- ризик того, що цих �стотних поми-ризик того, що цих �стотних поми-
лок не виявлять.

Певна р�ч, р�зноман�тн�сть � неперед-
бачуван�сть форм надання обл�кової �н-
формац�ї та прийняття управл�нських р�-
шень у сучасних умовах нестаб�льност� 
оточуючого середовища компан�й потен-
ц�йно знижують їхню як�сть. При цьому 
значно ускладню�ться процес контролю, 
�, як насл�док, зб�льшу�ться ступ�нь ри-
зик�в управл�нського контролю та ауди-
ту, що обумовлю� зниження ефективност� 
такого контролю в раз� недостатност� ви-
значених обсяг�в контрольних процедур.

Тому з метою визначення характе-
ру, часу та обсягу контрольних та ауди-
торських процедур по сут� необх�дно роз-

межувати ризики управл�нського контро-
лю та внутр�шнього аудиту шляхом вид�-
лення окремих складових. 

Докладне вивчення значної к�лькос-
т� наукових, нормативних та навчальних 
джерел [1�17] св�дчить про наявн�сть дис-
кус�ї щодо виокремлення компонент�в  
аудиторського ризику.

Компонентами аудиторського ризику, 
зг�дно з МСА 400 [1, с. 375], визнано (рис. 1):

� властивий ризик (� ризиком ви- властивий ризик (� ризиком ви-властивий ризик (� ризиком ви-
кривлення залишку на рахунку (або кла-
су операц�й), який може бути сутт�вим, 
окремо або разом з викривленням залиш-
к�в на �нших рахунках (або клас�в опера-
ц�й), якщо припустити в�дсутн�сть в�дпо-
в�дних заход�в внутр�шнього контролю); 

– ризик контролю (це ризик того, що 
викривленню залишку на рахунку (або кла-
су операц�й), як� могли б виникнути � як� мог- 
ли б бути сутт�вими, окремо або разом �з 
викривленням залишк�в на �нших рахунках 
(або клас�в операц�й), не можна буде сво�-
часно запоб�гти (або виявити та виправити 
його) за допомогою систем бухгалтерсько-
го обл�ку та внутр�шнього контролю); 

– ризик невиявлення (ризик того, що 
аудиторськ� процедури по сут� не виявлять 
викривлення залишку на рахунку (або кла-
су операц�й), як� можуть бути сутт�вими, 
окремо або разом з викривленням залишк�в 
на �нших рахунках (або клас�в операц�й). 

Рис. 1. Компоненти аудиторського ризику, згідно з МСА 400
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Зауважимо, що за результатами до-
сл�дження В.С. Рудницького переважна 
б�льш�сть заруб�жних економ�ст�в пого-
джу�ться з визначеними в МСА компо-
нентами аудиторського ризику [5, с. 65].

Спираючись на викладену сутн�сть 
аудиторського ризику, доц�льно детал�-
зувати внутр�шн�й аудиторський ризик за 
такими складовими:

� служба внутр�шнього аудиту (ауди-
тор) висловить нев�дпов�дну думку, якщо 
бухгалтерськ� зв�ти м�стять неяк�сну обл�-
кову �нформац�ю;

� служба внутр�шнього аудиту (ауди- служба внутр�шнього аудиту (ауди-служба внутр�шнього аудиту (ауди-
тор) висловить нев�дпов�дну думку, якщо 
системи внутр�шнього контролю � бухгал-
терського обл�ку функц�онують неефек-
тивно та неадекватно встановлен�й пол�-
тиц� п�дпри�мства в процес� формування 
та надання обл�кової �нформац�ї систем� 
управл�ння д�яльн�стю п�дпри�мств;

� служба внутр�шнього аудиту на-
дасть неефективн� та неадекватн� реко-
мендац�ї щодо вдосконалення системи 
бухгалтерського обл�ку та системи внут- 
р�шнього контрою;

� служба внутр�шнього аудиту не за- служба внутр�шнього аудиту не за-служба внутр�шнього аудиту не за-
безпечить розробку та впровадження в д�-
яльн�сть суб’�кт�в господарювання ефек-
тивної та адекватної комплексної пол�тики 
забезпечення якост� обл�кової �нформац�ї.

У свою чергу, ризики управл�нсько-
го контролю можна визначити (з позиц�ї 
розгляду цього контролю як генеруючої 
складової системи менеджменту п�дпри-
�мства) як ризики того, що:

– служба управл�нського контролю 
(контролер) висловить нев�дпов�дну дум-
ку, якщо управл�нськ� зв�ти м�стять нея-
к�сну обл�кову �нформац�ю;

– служба управл�нського контролю 
(контролер) висловить нев�дпов�дну дум-
ку та надасть неефективн� рекомендац�ї, 
якщо система менеджменту функц�ону� 
неефективно та неадекватно встановлен�й 
стратег�ї та пол�тиц� п�дпри�мства на вс�х 
або окремих р�внях управл�ння (страте-
г�чному, тактичному, оперативному);

� служба управл�нського контро-
лю (контролер) надасть неефективн� та 
неадекватн� рекомендац�ї щодо вдоско-

налення управл�нського обл�ку, б�знес-
процес�в, зростання персоналу, вза�мо-
в�дносин з контрагентами;

– служба управл�нського контролю 
(контролер) не забезпечить розробку та 
впровадження в д�яльн�сть суб’�кт�в гос-
подарювання ефективної та адекватної 
комплексної пол�тики забезпечення якос-
т� менеджменту компан�ї.

Поряд з цим специф�ка управл�нського 
контролю та внутр�шнього аудиту ставить в 
актуальну площину необх�дн�сть уточнення 
та поглиблення складових аудиторського 
ризику з огляду на означену мету управл�н-
ського контролю та внутр�шнього аудиту.

У цьому контекст� найб�льш все- 
охоплюючим та масштабним � досл�джен-
ня особливостей внутр�шнього аудиту, що 
проведене О.А. Петрик, в якому автором 
розроблено методику визначення ризику 
внутр�шнього аудиту шляхом окремої оц�н-
ки таких складових ризику внутр�шньо-
го аудиту: б�знес-ризики п�дпри�мства, ри-
зик проведення внутр�шнього аудиту та ри-
зик його частоти [6, с. 1��21]. Сутн�сть за-
пропонованих О.А. Петрик складових ризи-
ку внутр�шнього аудиту поляга� у такому. 
Б�знес-ризики аналог�чн� власному ризи-
ку при зовн�шньому аудит�, проте внутр�ш-
н�й аудитор повинен їх не т�льки оц�нити, а 
й розробити рекомендац�ї щодо їх знижен-
ня та управл�ння ними. Ризик, пов’язаний �з 
зд�йсненням внутр�шнього аудиту, под�лено 
на дв� складов�: ризик контролю (аналог�ч-
ний зовн�шньому аудиту) та ризик роботи 
внутр�шнього аудитора (пов’язаний з ймо-
в�рн�стю невиявлення сутт�вих помилок у 
ф�нансових та неф�нансових зв�тах, неадек-
ватн�стю оц�нки ситуац�ї чи об’�кта пере-
в�рки, розробки неправильних пропозиц�й, 
нанесенних збитк�в п�дпри�мству своїми д�-
ями чи безд�яльн�стю). Ризик частоти внут- 
р�шнього аудиту � це ризик недодержання 
пер�одичност� зд�йснення перев�рок певних 
об’�кт�в. 

Безперечними перевагами викладених 
складових ризику внутр�шнього аудиту �, по-
перше, врахування специф�ки внутр�шнього 
аудиту та, по-друге, уточнення та поглиблення 
складових аудиторського ризику з огляду на 
означену мету внутр�шнього аудиту. 
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Спираючись на запропонован�   
О.А. Петрик складов� ризику внутр�шнього 
аудиту, сформулю�мо особливост� оц�нки 
ризик�в управл�нського контролю та вну-
тр�шнього аудиту за означеними складовими 
 та напрями розробки аудиторських проце-
дур, спрямованих на забезпечення зменшен-
ня таких ризик�в до допустимо низького р�вня. 
З огляду на орган�зац�ю д�яльност� внутр�ш-
нього аудиту як дом�нанти при формуван-
н� обл�кової �нформац�ї, врахування б�знес-
ризику ма� передбачати вивчення ризику 
викривлення обл�кової �нформац�ї за вста-
новленим видом (або групою) її формуван-
ня, окремо або разом �з викривленням �нших 
вид�в (або груп) обл�кової �нформац�ї, якщо 
припустити в�дсутн�сть в�дпов�дних заход�в 
внутр�шнього контролю щодо її руху. 

П�д час оц�нювання б�знес-ризику 
управл�нського контролю необх�дно вико-
ристовувати власне профес�йне судження 
контролера для оц�нки впливу та значення 
численних фактор�в, що впливають на про-
цес формування управл�нської �нформац�ї та 
прийняття управл�нських р�шень. Серед цих 
фактор�в сутт�ве м�сце пос�дають охаракте-
ризован� ран�ше концептуальн� основи роз-
витку внутр�шнього аудиту в систем� управ-
л�нського контролю за напрямами [1�; 19]. 

Як ризик контролю, при окреслен-
н� напрям�в д�яльност� та визначенн� кон-
кретних процедур внутр�шнього аудиту, 
доц�льним � розгляд ризику того, що ви-
кривленням окремих вид�в (або груп) об-
л�кової �нформац�ї, як� могли б виникну-
ти � як� могли б бути сутт�вими, окремо 
або разом �з викривленням обл�кової �н-
формац�ї, що руха�ться за �ншими вида-
ми (або групами), не можна буде сво�час-
но запоб�гти (або виявити та виправити її) 
за допомогою систем бухгалтерського об-
л�ку та внутр�шнього контролю. 

Оц�нка ризику контролю повинна пе-
редбачати оц�нювання ефективност� сис-
тем бухгалтерського обл�ку, внутр�шньо-
го контролю п�дпри�мства та менеджмен-
ту з огляду на забезпечення ними д�йових 
механ�зм�в формування як�сної обл�кової 
�нформац�ї в контекст� запоб�гання сут-
т�вим викривленням � виявленню та ви-
правленню їх, д�йових управл�нських р�-

шень. У випадку виявлення неефектив-
ност� функц�онування систем внутр�ш-
нього контролю й бухгалтерського обл�ку 
та встановлення їх неадекватност� запро-
ваджен�й пол�тиц� п�дпри�мства в процес� 
формування та надання обл�кової �нфор-
мац�ї систем� управл�ння, ризик контролю 
необх�дно оц�нювати на високому р�вн�. 

Кр�м того, високий р�вень ризику 
контролю треба визнавати, якщо, власне, 
не � д��вою оц�нка ефективност� систем 
бухгалтерського обл�ку та внутр�шнього 
контролю. В такому раз� як першочерго-
ве завдання внутр�шнього аудиту на п�д-
при�мств� сл�д вважати побудову концеп-
ц�ї проведення д�йової оц�нки ефектив-
ност� систем бухгалтерського обл�ку та 
внутр�шнього контролю шляхом розроб-
ки в�дпов�дних рекомендац�й, внутр�шн�х 
нормативних документ�в, що окреслю-
ють процедури проведення такої оц�нки 
та її впровадження в практичну д�яльн�сть 
суб’�кта господарювання. Сл�д врахову-
вати той факт, що певний ризик контролю 
буде �снувати завжди внасл�док власти-
вих обмежень ус�х без винятку систем ме-
неджменту, систем бухгалтерського обл�-
ку та систем внутр�шнього контролю. 

У процес� орган�зац�ї управл�нського 
контролю, п�д ризиком невиявлення про-
пону�мо розглядати ризик того, що засто-
сован� контрольн� процедури по сут� не ви-
являть викривлення окремого виду обл�ко-
вої �нформац�ї (або групи обл�кової �нфор-
мац�ї), як� можуть бути сутт�вими, окремо 
або разом з викривленням �нших вид�в обл�-
кової �нформац�ї (або груп обл�кової �нфор-
мац�ї) та в�дпов�дних управл�нських р�шень.

Таким чином, р�вень ризику невияв-
лення знаходиться в прям�й залежност� 
в�д контрольних процедур, що застосову-
ються для вир�шення завдань, поставле-
них перед управл�нським контролем внут- 
р�шн�м аудитом в�дпов�дно до мети до- 
сягнення певного р�вня забезпечення сис-
теми управл�ння як�сною обл�ковою �н-
формац��ю для прийняття р�шень. 

При цьому необх�дно брати до уваги 
неможлив�сть повного н�велювання ризику 
невиявлення нав�ть при впровадженн� конт- 
рольних та аудиторських процедур, спрямо-
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ваних на суц�льну перев�рку вс�х вид�в обл�-
кової �нформац�ї за вс�ма стад�ями її форму-
вання, б�знес-процес�в, прац�вник�в та контр-
агент�в, що зумовлено тим фактом, що дока-
зи управл�нського контролю та аудиторськ� 
докази мають переконливий, а не остаточ-
ний характер. Окреслена властив�сть ризику 
невиявлення не в�дкида� доц�льн�сть впрова-
дження таких контрольних та аудиторських 
процедур, оск�льки розширення вид�в обл�- 
кової �нформац�ї та управл�нських р�шень, 
як�сть яких перев�ря�ться внутр�шн�м  
аудитом та управл�нським контролем, сприя� 
зниженню р�вня цього ризику та його загаль- 
ного зменшення до допустимого р�вня. 

У прийнятому в теор�ї � практиц� ауди-
ту розум�нн� при оц�нц� ризик�в аудитору п�д 
час розробки аудиторського п�дходу необх�д-
но брати до уваги попередню оц�нку ризику 
контролю (в по�днанн� з оц�нкою властиво-
го ризику), щоб визначити в�дпов�дний ризик 
невиявлення, який може бути прийнятий для 
тверджень у ф�нансових зв�тах, та щоб визна-
чити характер, час � обсяг процедур по сут�.

Розробляючи контрольний п�дх�д в ас-
пект� управл�нського контролю, вважа�мо, 
що контролер повинен брати до уваги попе-
редню оц�нку ризику контролю (в по�днанн� 
з оц�нкою властивого ризику), щоб визначи-
ти в�дпов�дний ризик невиявлення, який може 

бути прийнятий для тверджень у бухгалтер-
ських зв�тах, для показник�в д��вост� та ефек-
тивност� функц�онування системи управл�н-
ня д�яльн�стю п�дпри�мств, для рекомендац�й 
щодо вдосконалення системи бухгалтерсько-
го обл�ку та системи внутр�шнього контрою, 
для показник�в, що визначають р�вень якост� 
обл�кової �нформац�ї та щоб визначити харак-
тер, час � обсяг процедур по сут�.

Для п�двищення ефективност� управ-
л�нського контролю та внутр�шнього  
аудиту пропону�мо будувати на п�дпри�м- 
ствах механ�зм �дентиф�кац�ї в�дпов�дних 
ризик�в.

Загальною метою функц�онування та-
кого механ�зму � забезпечення можливос-
т� контролювати зони компонент�в ризи-
к�в через встановлення допустимих меж їх 
р�вня та спроможн�сть отримувати �нфор-
мац�ю про майбутн� р�вн� таких ризик�в 
внасл�док загального або часткового пе-
регляду стратег�ї � тактичних ц�лей та сис-
теми менеджменту компан�ї для управл�н-
ських ризик�в та концептуальних засад, як� 
визначають формування обл�кової �нфор-
мац�ї, критер�їв її якост�, зм�н детерм�нант, 
що впливають на внутр�шн�й аудит. 

Створення такого механ�зму необх�д-
но зд�йснювати за такою схемою (рис. 2). 

 

 

Етап 1. Аналіз компонентів ризиків управлінського контролю 
та внутрішнього аудиту з визначенням відповідних факторів, 
що на них впливають 

Етап 2. Ідентифікація ризиків управлінського контролю 
та внутрішнього аудиту в складі певних компонентів 

Етап 3. Відображення компонентів ризиків 
управлінського контролю та внутрішнього аудиту та 
відповідних факторів, що на них впливають у 
кількісному вираженні 

Етап 4.  Агрегування компонентів ризиків управлінського 
контролю та внутрішнього аудиту 

Рис. 2. Механізм ідентифікації ризиків управлінського контролю та внутрішнього аудиту
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Функц�онування механ�зму �дентиф�-
кац�ї ризик�в управл�нського контролю та 
внутр�шнього аудиту ма� бути спрямова-
не на досягнення можливост� планування 
таких ризик�в та забезпечувати розвиток 
� впровадження �нструмент�в, ор��нтова-
них на ризики. Кр�м того, необх�дно роз-
робляти та реал�зовувати заходи з� зни-
ження р�вня компонент�в ризик�в управ-
л�нського контролю та внутр�шнього  
аудиту через п�двищення ефективност� сис- 
тем управл�нського контролю, бухгалтер-
ського обл�ку та внутр�шнього контролю. 

Спостереження за компонентами ри-
зик�в управл�нського контролю та внутр�ш-
нього аудиту дозволя� контролювати як�сть 
обл�кової �нформац�ї та рекомендац�й, що 
надаються менеджменту, та забезпечу� до-
сягнення зниження до допустимого р�вня 
загального значення таких ризик�в. 

З метою досягнення окреслених ц�-
лей необх�дно на пост�йн�й основ� зд�й-
снювати мон�торинг заход�в щодо зни-
ження р�вня кожної з� складових ризик�в 

управл�нського контролю та внутр�шньо-
го аудиту, в�дсл�дковувати характер роз-
витку цих ризик�в у час�, за окремими 
складовими, за видами управл�нських р�-
шень та обл�кової �нформац�ї, та оц�ню-
вати досягнутий р�вень прогресу в управ-
л�нн� такими ризиками внасл�док зд�й-
снення запланованих заход�в. 

Викладен� перспективи �дентиф�кац�ї 
ризик�в управл�нського контролю та внут- 
р�шнього аудиту враховують вимоги в�т- 
чизняного законодавства та М�жнарод-
них стандарт�в аудиту та спрямован� на 
п�двищення ефективност� менеджменту 
та бухгалтерського обл�ку в площин� �н-
форматизац�ї системи управл�ння п�дпри- 
�мствами. Ідентиф�кац�я, оц�нка та  
мон�торинг таких ризик�в будуть спри-
яти п�двищенню загального р�вня ефек-
тивност� та адекватност� обл�кової �н-
формац�ї та управл�нських р�шень у су-
часних умовах економ�чної та соц�альної 
неста�бльност� та невизначеност� б�знес-
середовища компан�й. 
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Обоснована целесообразность идентификации рисков управленческого контроля на пред-
приятиях. Предложены определения риска управленческого контроля. Сформулированы со-
ставляющие риска управленческого контроля и внутреннего аудита. Разработан механизм иден-
тификации рисков управленческого контроля и внутреннего аудита для компаний.
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The feasibility of management control risk identification is grounded for companies. The 
definition risk management controls is proposed. The components of management control risks and 
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Системы государственного гаранти-
рования вкладов (далее � СГВ) созданы 
в большинстве стран мира. Помимо сво-
ей основной задачи � минимизации по-
терь банковских вкладов � они стимулиру-
ют население к размещению сбережений 
в банках, поскольку позволяют убедить 
граждан в защищенности их вкладов, а так-
же помогают формировать ресурсную базу 
банков. За 2014�2015 гг. количество бан-
ков в Украине сократилось на треть, пото-
му нагрузка на Фонд гарантирования вкла-
дов физических лиц (далее � ФГВФЛ) воз-
росла настолько, что механизм пополне-
ния перестал быть эффективным. Поэтому 
сейчас актуальной стала проблема напо-
лнения ФГВФЛ, так как регулярных взно-
сов оставшихся банков-участников недо-
статочно, и основным кредитором ФГВФЛ 
остается государство.

�сследованию проблем построе-
ния и функционирования систем стра-
хования вкладов посвящены научные и 
практические разработки отечественных 
и зарубежных ученых А.В. Аникина,  
Е. Алексейчука, А.Я. Берегуля, В.В. Бобиля, 
Г. Гарсия, А. Демиргу-Кунта, Л.О. Заволо-

ки, Э. Кана, Н.Ю. Космачевской, Л. Лове-
на, Т. Мазур, М.С. Чемериса, но большин-
ство из них достаточно сложно адаптиро-
вать к реалиям украинской экономики.

Целью данного исследования являет-
ся разработка путей оптимизации работы 
системы гарантирования вкладов в Укра-
ине в части аккумуляции ресурсов и их 
распределения. Достижение поставлен-
ной цели предполагает решение следую-
щих задач: критический анализ работы 
систем страхования вкладов физических 
(и юридических) лиц в разных странах; 
оценка эффективности действующего по-
рядка формирования ресурсов ФГВФЛ; 
разработка рекомендаций по выбору бан-
ка вкладчиками и реформированию СГВ 
в Украине.

Основная идея СГВ � оперативный 
возврат депозитов вкладчикам из спе-
циального фонда в случае прекращения 
деятельности банка (отзыва у него ли-
цензии). В Европе такие отношения с 
1994 г. регулируются Директивой Евро-
парламента «О системах гарантирова-
ния депозитов [1]. Сейчас СГВ работа-
ют в 113 странах (в 1974 г. их было всего 
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12, в 19�0 � 20), 66 страховщиков вхо-
дят в Международную ассоциацию 
страховщиков депозитов (IADI), еще 
40 подали заявки на вступление. IADI 
была основана 6 мая 2002 г. при Бан-
ке международных расчетов в Базе-
ле. Принятые в 2009 г. «Основополага-
ющие принципы эффективных систем 
страхования депозитов» IADI обновила 
в ноябре 2014 г. Принципы деятельнос-
ти СГВ: обязательность участия в систе-
ме страхования вкладов; снижение рис-
ков наступления неблагоприятных по-
следствий для вкладчиков, если банки 
не выполняют своих обязательств; про-
зрачность деятельности системы стра-
хования вкладов; накопительный харак-
тер формирования фонда обязательного 
страхования вкладов за счет регулярных 
взносов банков � участников СГВ.

Мы можем выделить основные при-
знаки классификации СГВ в мире: по ви-

дам гарантий, по участию банков в СГВ, 
по полноте покрытия (табл. 1).

Защита финансовых интересов граж-
дан является одной из важных социальных 
задач во многих странах. 

Первая система страхования вкладов 
появилась в США: в 1933 г. конгресс при-
нял Акт о создании Федеральной корпора-
ции по страхованию вкладов (FDIC). Стра-
ховое возмещение составляло 100 000 дол. 
США, но в 200� г. оно было временно, до 
31.12.2013 г., повышено до 250 000 дол. 
США [2]. Основным отличием СГВ США 
от Украины является то, что в нее включены 
не только коммерческие банки, но и дру-
гие учреждения, имеющие лицензии на ра-
боту со вкладами населения. При необхо-
димости FDIC может рассчитывать на за-
имствование из госбюджета до 500 млрд 
дол. FDIC поддерживает объем средств в 
рамках 1,35�1,5% объема застрахованных 
вкладов, что составляет около 100 млрд 

Таблица 1
Классификация систем гарантирования вкладов в мировой практике

Критерий Вид Характеристика

По видам 
гарантий

Система 
положительно 
выраженных 

гарантий

Наличие законодательно установленной процедуры возмещения потерь 
вкладчикам при банкротстве банка-участника; клиенты банка заранее 
знают сумму возможной компенсации

Система не 
выраженных 

прямо 
гарантий

Отсутствие законодательства, определяющего способы защиты вкладов; 
возможность получить возмещение и его сумма зависят от ситуации; 
основа системы � доверие граждан к государству, что связано с жестким 
централизованным управлением и сильной зависимостью банков от 
госструктур

По 
участию 
банков

Система 
обязательного 

участия

Участвуют все банки; но ослабевает мотивация и желание клиентов искать 
и выбирать надежный банк, а рост банковских взносов в страховой фонд 
увеличивает цену банковских услуг (США, Канада, Финляндия, Япония)

Система 
добровольного 

участия

Банки самостоятельно принимают решение об участии; банки, не 
участвующие в СГВ, менее конкурентоспособны, так как клиенты 
рассчитывают на более высокие доходы; регулирующие органы 
стимулируют банки к вступлению в СГВ: требуют страховое обеспечение, 
без которого не выдают лицензии на осуществление конкретных операций, 
отказывают в членстве в банковской ассоциации

По 
полноте 

покрытия

Полное Для ситуаций углубления финансового кризиса

Частичное предусмотрено страхование ограниченной суммы (в РФ � 700 000 руб., в 
Украине 200 000 грн)

Отсутствие

Жесткие требования к раскрытию информации: вкладчик должен сам 
оценить перспективы на основе прозрачных и общедоступных данных 
о финансовом состоянии банка, однако при неправильной трактовке 
отчетности велика вероятность изъятия денег из банка большинством 
вкладчиков, что может привести к резкому ухудшению состояния банка 
(Новая Зеландия, Австралия)
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дол. Размеры взносов дифференцируются 
в зависимости от устойчивости банка. 

В 1962 г. в �ндии была создана Кор-
порация по страхованию вкладов (FIC) по-
сле банкротства двух крупнейших банков � 
Laxmi Bank и Palai Central Bank. Государ-
ство предоставило DICGC (с 197� г.) весь 
начальный капитал, сейчас он составляет 
около 700 млн дол. Максимальный размер 
выплат � 100 тыс. рупий (около 1�00 дол. 
США � 1,2 минимальной годовой зарплаты).

В РФ 27.12.2003 г. вступил в силу 
Федеральный закон «О страховании вкладов 
физических лиц в банках Российской Феде-
рации», а с 2004 г. начало работу «Агент-
ство по страхованию вкладов» (далее � 
АСВ). АСВ действует как корпоративный 
конкурсный управляющий несостоятельных 
банков. Участие в АСВ обязательно. Не 
подлежат страхованию: средства на сче-
тах физических лиц, занимающихся пред-
принимательской деятельностью без об-
разования юридического лица; вклады на 
предъявителя; средства, переданные бан-
ку в доверительное управление; вклады 
в зарубежных филиалах российских бан-
ков; денежные переводы без открытия сче-
та; средства на обезличенных металличес-
ких счетах. �сточники формирования фон-
да: первоначальный имущественный взнос 
РФ � 2 млрд руб., страховые взносы бан-
ков и пени за их несвоевременную уплату, 
доходы от инвестирования средств фонда. 
Страховые взносы едины для всех банков и 
уплачиваются ими ежеквартально. Ставка � 
0,15% средней величины вкладов за квартал. 
В случае дефицита фонда ставка может быть 
увеличена до 0,3%. Срок уплаты страховых 
взносов � 25 дней со дня окончания расчет-
ного квартала.

В Великобритании в СГВ включены 
не только банки, но и другие учреждения, 
имеющие лицензии на работу с вкладами 
населения. Банк Англии может предоста-
вить до 175 млн ф. ст. госкредита Страхо-
вому фонду депозитов, затем банки возв-
ращают его в течение 5�10 лет. Страховой 
фонд формируется из вступительных взно-
сов, зависящих от класса. Минимальный 
взнос � 10 тыс. ф. ст., максимальный � 300 
тыс., но не более 0,3% вкладов. Общий раз-

мер страхового фонда � около 4 млрд ф. ст. 
Кроме вкладов страхуются инвестиции, 
пенсионные накопления и страховые 
полисы. В большинстве стран Евросо-
юза размер выплат по страховым случа-
ям составляет 100 тыс. евро, в Велико-
британии � �5 тыс. ф. ст. (134 тыс. дол., 7 
минимальных годовых зарплат), 50 тыс. ф. 
ст. по инвестициям и жилищному кредито-
ванию и 90% страховых полисов (без верх-
него лимита). Максимум страхового воз-
мещения для одного вкладчика определен 
в 100% до 2 000 ф. ст. и 90% от 2 000 до 
33 000.

В Швейцарии все депозиты в бан-
ках и дилерах по ценным бумагам 
застрахованы на сумму до 100 000 швей-
царских франков. Общий фонд страхо-
вания Швейцарской ассоциации бан-
киров составляет 6 млрд швейцарских 
франков.

В Чехии Фонд страхования вкла-
дов (DIF) создан в 1994 г. для защиты 
вкладов в банках, строительных обще-
ствах, кооперативных и сберегательных 
банках. С момента своего созда-
ния DIF выплатил компенсацию для 
застрахованных депозитов 300 000 кли-
ентов на сумму более 41,9 млрд крон (с 
1995 по 2014 гг. обанкротились 12 бан-
ков и 5 кредитных союзов).

В Болгарии Фонд страхования вкла-
дов (BDIF) учрежден в 199� г. BDIF, 
23 банка-участника, гарантирует BGN 
196 000 (100 тыс. евро).

В Венгрии в 1993 г. основан 
Национальный фонд страхования вкладов 
(NDIF). NDIF выплачивает компенсацию 
вкладчикам не более 100 тыс. евро в вен-
герских форинтах по курсу на день, пред-
шествующий дате начала выплат. Стра-
хование распространено также на вклады 
юридических лиц.

В Норвегии в 2004 г. Фонд гаран-
тирования вкладов в сбербанках (1923) 
и Фонд гарантирования вкладов в ком-
банках (1961) объединены в Bankenes 
sikringsfond � Гарантийный фонд нор-
вежских банков. Взнос составляет 0,1% 
от размещенных в банке депозитов и за-
висит от величины капитала банка: если 
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собственный капитал превышает �%, 
устанавливается пропорциональная скид-
ка до 35%, если собственный капитал ме-
нее �%, надо уплачивать в повышенном 
размере. Надо отметить, что с 1961 г. в 
Норвегии не было ни одного случая бан-
кротства кредитной организации.

Во Франции Фонд депозитного страхо-
вания называется «механизм солидарности» 
и управляется Французской ассоциацией бан-
ков; средства формируются из взносов бан-
ков согласно шкале с учетом объема депози-
тов каждого банка, но не может превышать 
30 млрд. франков. Сумма страхового возме-
щения на одного вкладчика � до 70 000 евро.

В Японии в 1971 г. создана корпо-
рация по страхованию депозитов, учас-
тие обязательно для всех городских бан-
ков, валютных и сберегательных бан-
ков, кредитных кооперативов. Фонд об-
разуется из ежегодных взносов в размере 
0,00�% застрахованных депозитов банка. 
Компенсация вкладчикам выплачивается 
только, если их депозиты были в иенах.

В Китае с мая 2015 г. депозиты ком-
паний и физических лиц застрахованы 
на сумму до 500 000 юаней ($ �0 550). 
Выплаты осуществляются из фонда под 
управлением центробанка.

В Германии система страхования 
предусматривает как обязательное, так и 
добровольное страхование, регулируемое 
законом о защите вкладов. Если кредитное 
учреждение обанкротится, то страховые 
выплаты получат и предприятия, и частные 
вкладчики. Госстрахованию подлежит 
сумма до 1� 000 евро. Сберкассы и другие 
общественные банки не входят в государ-
ственную защиту вкладов.

В Канаде под систему страхования 
вкладов попадает до 100 тыс. канадских дол.

В Австрии с 2019 г. выплаты вкладчи-
кам до 100 тыс. евро будут производиться 
из фонда, финансируемого банками. Сей-
час 50% потерь вкладчиков компенсируют 
банки и 50% � государство. С 2015 г. бан-
ки будут перечислять в фонд страхования 
вкладов 150 млн евро ежегодно, чтобы к 
2024 г. в нем было 1,5 млрд евро [3].

В ряде государств существует несколь-
ко систем страхования вкладов (Канада � 

11, Германия � 6, Австрия � 5, Бразилия � 
4, �талия, �спания � по 3, Кипр, Колум-
бия, Мексика, Польша, США, Португалия,  
Япония и Ямайка � по 2). Одна организа-
ция может действовать в нескольких стра-
нах (американская FDIC работает в Пуэрто-
Рико, Микронезии и на Марианских Остро-
вах). Ряд государств Центральной Африки 
имеют одну общую систему защиты вкла-
дов (Чад, Конго, Экваториальная Гвинея, 
Габон, ЦАР и Камерун) [4].

До 200� г. в странах ЕС минимальные 
гарантии вкладов составляли 20 000 евро, 
в 2009 г. сумма была увеличена до 100 000 
евро. ЕС планирует унифицировать 
механизмы выплаты компенсаций вкладчи-
кам и обеспечить трансграничную помощь 
банкам. К июлю 2024 г. во всех странах ЕС 
должны быть созданы фонды, в которые 
банки будут отчислять 0,�% их депозитов. 
По первоначальным оценкам, размер фонда 
будет составлять 126 млрд евро.

В Украине по большинству бан-
ков, которые обанкротились в 2014 г., 
ФГВФЛ вернул более 90% средств. На-
грузка на ФГВФЛ возросла настолько, 
что привычных источников стало недо-
статочно. Потому в 2015 г. основным кре-
дитором ФГВФЛ остается государство, 
но его кредиты не беспроцентные.

В табл. 2, составленной на осно-
ве [5], графа, отражающая долю вкла-
дов, покрытых средствами ФГВФЛ, гово-
рит сама за себя � сейчас это всего лишь 
5%. Регулярные взносы в ФГВФЛ произ-
водятся по четко разработанной модели и 
зависят от параметров депозитного порт-
феля банка. ФГВФЛ получает доходы от 
продажи переданных ему проблемных 
банков. После повышения в 2014 г. тре-
бований к размеру уставного капитала 
вновь создаваемых банков со 120 до 500 
млн грн покупка проблемного банка у 
ФГВФЛ � один из двух реальных вариан-
тов выхода на банковский рынок наряду с 
покупкой акций у действующих владель-
цев. Но из почти 60 банков, признанных 
в 2014�2015 гг. проблемными, только 7 
пытались отправить на санацию (2 из них 
стали переходными, т. е. продаются толь-
ко качественные активы и пассивы).
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Однако заработать много на прода-
же этих банков ФГВФЛ не удалось: ПАО 
«Терра Банк» (переходный «Кристаллбанк») 
продан за 400 млн грн, ПАО «Омега-Банк» 
(переходный «РВС Банк») � за 32, ПАО «Укр- 
газпромбанк» � за 124, «Астра Банк» � про-
дан за 92 млн грн, Банк «Киев» присоединен 
в ПАО «Укргазбанк», ПАО «ВБР» не про-
дан из-за отказа НБУ, а временная админи-
страция здесь уже более полутора лет, Банк 
«Киевская Русь» тоже не продан из-за отказа 
НБУ, отправлен на ликвидацию [6].

ФГВФЛ пополняется за счет взносов 
банков-участников и учитывает вклады 
акционеров банка при расчете взноса, но 
исключает акционеров из числа тех, кому 
вклады будут возвращены в пределах 200 
тыс. грн. Первоначальный сбор составля-
ет 1% от уставного капитала банка и упла-
чивается в течение 30 календарных дней 

со дня получения банковской лицензии. 
Расчет регулярного сбора осуществляет-
ся участниками ФГВФЛ на конец послед-
него рабочего дня отчетного квартала по 
базовой годовой ставке, составляющей 
0,5% базы начисления по вкладам в грив-
не и 0,�% базы начисления по вкладам в 
иностранной валюте.

Расчет дифференцированного сбора 
(введен со II кв. 2013 г.) проводится путем 
взвешивания базовой годовой ставки сбора 
по степени риска, которая рассчитывается 
как произведение коэффициентов диверси-
фикации участников ФГВФЛ, которые уста-
навливаются по таким показателям: раз-
мер средневзвешенной процентной ставки 
по вкладам физлиц; соотношение средне-
арифметических остатков по вкладам физ-
лиц и среднеарифметических остатков пас-
сивов; соотношение вкладов физлиц в ино-

Таблица 2
Вклады физических лиц в участниках ФГВФЛ и динамика финансовых ресурсов 

ФГФВЛ за 2000–2015 гг., млн грн

Дата
Сумма вкладов 

физических 
лиц, млрд грн

Количество 
вкладчиков, 

млн чел.

Средний размер 
вклада, грн

Финансовые 
ресурсы, млн 

грн

Доля вкладов 
физических 

лиц, покрытая 
средствами 
ФГВФЛ, %*

01.01.2000 3,7 4,6 �06 н/д 0,00
01.01.2001 5,6 5,4 1 046 74,3 1,33
01.01.2002 9,3 4,� 1 915 6�,� 0,74
01.01.2003 16,6 7,0 2 376 155,4 0,94
01.01.2004 29,2 10,5 2 7�0 242,� 0,�3
01.01.2005 3�,4 15,0 2 559 407,0 1,06
01.01.2006 67,9 1�,6 3 656 629,7 0,93
01.01.2007 100,4 24,2 4 143 �67,0 0,�6
01.01.200� 155,2 29,6 5 243 1 335,5 0,�6
01.01.2009 204,9 34,5 5 935 2 9�7,3 1,46
01.01.2010 19�,0 31,6 6 273 4 302,7 2,17
01.01.2011 254,2 32,6 7 �02 3 390,3 1,33
01.01.2012 2�2,6 35 � 072 4 �27,3 1,71
01.01.2013 33�,5 44,4 7 619 6 092,1 1,�0
01.01.2014 402,6 47,4 � 4�6 7 292,9 1,�1
01.04.2014 406,2 47,7 � 509 9 51�,1 2,34
01.07.2014 390,9 46,6 � 393 12 157,4 3,11
01.10.2014 371,6 45,4 � 1�� 14 �75,7 4,00
01.01.2015 3�2,1 46,5 � 213 16 �72,6 4,42
01.04.2015 415,1 46,0 9 017 16 146,7 3,�9
01.07.2015 369,5 45,2 � 172 1� 794,� 5,09

*Расчитано автором.
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странной валюте и вкладов физлиц в гривне. 
Надо отметить, что в РФ Совет директоров 
АСВ установил дифференцированные став-
ки взносов только с 1 июля 2015 г. в зависи-
мости от уровня ставок по вкладам. Базовая 
ставка осталась на уровне 0,1%, однако бан-
ки, которые завышают ставки по депозитам, 
будут выплачивать взнос по дополнитель-
ной и дополнительной повышенной ставкам 
(плюс 20% и 150% соответственно) [7].

Учитывая повышенную нагрузку на 
ФГВФЛ, НБУ ещё в начале 2015 г. предо-
ставил ему кредит на сумму 9,95 млрд грн 
под 14% годовых на один год. На 1 июля 
2015 г. ФГВФЛ располагал 1�,� млрд грн и 
планировал выручить от продажи активов 
ликвидируемых банков 1,5 млрд грн до конца 
2015 г. и 2,5�5 млрд грн в 2016 г. В то же вре-
мя ФГВФЛ оценивает убытки, причиненные 
неплатежеспособным банкам владельцами и 
менеджерами, в �� млрд грн [�].

В 2014 и 2015 гг. признаны 
неплатежеспособными, соответственно, 
33 и 17 банков с суммарными активами в 
обоих случаях по 142 млрд грн, или 10% 
от общих активов украинской банковской 
системы [9]. ФГВФЛ должен выплатить 
вкладчикам таких банков, соответственно, 
25,6 млрд грн и 30,4 млрд грн. Поскольку 
объем поступлений регулярных взносов от 
банков не покрывает объемы выплат вклад-
чикам неплатежеспособных банков, Фонд 
вынужден заимствовать средства у прави-
тельства и НБУ. По оценкам Фонда, в этом 
году объём кредитов НБУ и правительства 
может достигнуть 50 млрд грн.

Такая ситуация требует выработки 
современных подходов к оценке надеж-
ности банков, чтобы не оказаться в числе 
тех вкладчиков, которые месяцами не мо-
гут вернуть свои деньги. Одним из важ-
нейших показателей финансового состоя-
ния банка является его прибыльность, но 
ее нельзя рассматривать без учета факто-
ров, которые ее формируют. Доходы бан-
ка должны покрывать все его затраты и 
формирование резервов по активным опе-
рациям. Для полноценного анализа дея-
тельности банка необходимо рассмотреть 
уровень его ликвидности: признаком на-
личия проблем являются низкие объемы 

высоколиквидных активов (касса и корс-
чет, ОВГЗ) � они должны перекрывать те-
кущие обязательства банка перед клиен-
тами и кредиты НБУ. Также необходи-
мо проанализировать объемы привлече-
ния ресурсов на межбанковском рынке. 
Ресурсную базу банка нужно оценивать 
в динамике: если выявлен значительный 
отток средств клиентов, это говорит о на-
личии проблем с возвратом выданных 
кредитов. Качество активов внешнему 
наблюдателю оценить сложно, но если 
проблемная задолженность состави-
ла более 10% кредитного портфеля, это 
уже негативный сигнал. Необходим так-
же анализ собственного капитала бан-
ка: увеличение уставного капитала, пе-
рераспределение прибыли в пользу бан-
ка говорит о готовности акционеров по-
ддерживать и развивать банк. Позитив-
но успешное сочетание розничного и кор-
поративного бизнеса. Даже банки без 
прибыли могут оставаться надежными, 
т. к. они могут по-разному распределять 
денежные потоки: направить средства на 
открытие новых точек продаж, запуск но-
вого направления деятельности, напра-
вить часть прибыли на формирование ре-
зервов под выданные кредиты и оставать-
ся за счет этого надежным при минималь-
ной прибыли.

С нашей точки зрения, в СГВ в 
Украине необходимо включить и сред-
ства, хранящиеся в кредитных союзах, 
страховых компаниях и пенсионных фон-
дах, как это сделано в США и Великобри-
тании. Ведь эти учреждения по законода-
тельству обязаны размещать свои резервы 
на банковских депозитах. �х участника-
ми являются тысячи украинских граждан, 
которые в случае банкротства обслужива-
ющих такие финучреждения банков оста-
ются полностью незащищенными от по-
тери своих денег.

По данным Нацкомфинуслуг [10] 
на 1 июля 2015 г. в банках Украины 
размещены более 7 млрд грн средств 
технических резервов и резервов стра-
хования жизни страховщиков (табл. 3), 
которые подвержены риску невозврата в 
случае неплатежеспособности банков.
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Таблица 3
Размещение средств технических резервов и резервов страхования жизни страховщиков 

в банках Украины

Показатель

01.01.14 01.07.14 01.01.15 01.07.15

Сумма, 
млн грн

Доля в 
активах 
СК, %

Сумма, 
млн грн

Доля в 
активах 
СК, %

Сумма, 
млн грн

Доля в 
активах 
СК, %

Сумма, 
млн грн

Доля в 
активах 
СК, %

Банковские 
вклады 6 092,6 40,6 6 303,� 43,� 6 163,2 3�,4 7 373,0 44,4

В т. ч.  
в инвалюте �03,5 5,3 1 121,5 7,� 1 396,5 �,7 2 679,5 16,1

Таблица 4
Депозиты физических лиц в кредитных союзах Украины, млн грн

Показатель 01.01.14 01.07.14 01.01.15 01.07.15
Депозиты физических лиц в кредитных 

союзах Украины 1 330,1 1 171,5 9�9,� 937,0

Таблица 5
Пенсионные взносы в негосударственных ПФ Украины, млн грн

Показатель 01.01.14 01.03.14 01.01.15 01.03.15
Пенсионные взносы всего 1 5�7,5 1655,� 1 �0�,2 1 �13,1
В т. ч. от физических лиц 66,5 112,9 71,4 72,9

Таблица 6
Размещение средств негосударственных пенсионных фондов в банках Украины

01.01.14 01.03.14 01.01.15 01.03.15

Сумма, 
млн грн

Доля в 
активах 
НПФ, %

Сумма, 
млн грн

Доля в 
активах 
НПФ, %

Сумма, 
млн грн

Доля в 
активах 
НПФ, %

Сумма, 
млн грн

Доля в 
активах 
НПФ, %

760,2 36,4 �67,6 3�,3 953,� 3�,6 952,7 40,5

Общая сумма депозитов физичес-
ких лиц в кредитных союзах Украины 
за последние полтора года значительно 
снизилась (табл. 4), но эти средства так-
же нуждаются в гарантировании, то есть 
кредитные союзы должны присоединить-
ся к ФГВФЛ или создать аналогичный 
фонд. Кроме того, по данным Нацкомфи-
нуслуг в структуре депозитного портфе-
ля кредитных союзов наибольшая часть 
вкладов � свыше 12 мес., это 60,3% (565,1 
млн грн) [10].

Аналогичная ситуация складывается 
со средствами, размещенными негосудар-

ственными пенсионными фондами в бан-
ках Украины (табл. 5, 6). � хотя доля 
средств физических лиц в них состав-
ляет лишь 4%, но это 46,6 тис. человек 
(95,3% всех пенсионных контрактов с 
НПФ) [10].

Кроме того, ФГВФЛ борется с дро-
блением депозитов, которым «валютные» 
и «крупные» вкладчики активно заня-
лись с конца 2014 г. с ростом курса до-
ллара. ФГВФЛ оценивает объем дро-
бления вкладов в неплатёжеспособных 
банках в � млрд грн, в т. ч. на крупней-
ший из них ПАО «Дельта-Банк» прихо-
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дится 3 млрд грн спорных вкладов. Сей-
час ФГВФЛ не выплачивает возмеще-
ние по таким вкладам, признавая сдел-
ки ничтожными, но с юридической точ-
ки зрения пока не ясно, как ФГВФЛ соби-
рается отличать умышленное дробление 
вклада от обыкновенного права физичес-
кого лица распоряжаться собственными 
деньгами. Основой для признания догово-
ров ничтожными служат постановления 
НБУ об отнесении того или иного бан-
ка к категории проблемных. Как прави-
ло, в них содержится запрет на открытие 
новых депозитных и текущих счетов и 
ряд других операций, увеличивающих 
гарантированные суммы возмещений.

Следует также обратить внимание на 
то, что ФГВФЛ не возмещает: депозиты 
субъектов предпринимательской дея-
тельности; сберегательные (депозитные) 
сертификаты на предъявителя; вклады в 
банковских металлах; вклады, являющие-
ся залогом по кредиту; вклады, открытые 
после переведения банка в категорию 
временных участников фонда; вклады на 
сумму менее 10 грн, средства, переданные 
в доверительное управление; вклады, 
размещенные на индивидуальных услови-
ях. Под индивидуальными условиями, как 
правило, подразумевается повышенная 
процентная ставка. Без гарантий мо-
гут остаться различные специальные, 
акционные предложения банков. Такие 
депозиты Фонд может отнести к вкладам, 
по которым клиент на индивидуальной 
основе получает от банка проценты по де-
позиту на более благоприятных услови-

ях или имеет другие финансовые приви-
легии.

�сследование, проведенное в данной 
работе, позволило сформулировать такие 
выводы: в целом эффективность функ-
ционирования систем страхования вкла-
дов напрямую зависит от степени участия 
в них государства. Практически во всех 
странах государство не только контроли-
рует СГВ, но и участвует в формировании 
финансовой основы функционирования 
этой системы. СГВ должна распростра-
няться на кредитные союзы, пенсионные 
фонды и страховые компании, как в 
некоторых других странах, но в то же вре-
мя и вкладчики должны повышать свою 
финансовую грамотность.

За рубежом выгодно не допустить 
банкротства кредитных учреждений, 
защищая вклады граждан. Для этого 
из различных финансовых компаний и 
сторонних фондов выделяются сред-
ства для подержания банка. То есть 
выгодно не устранять конкурентов, а 
помогать им, ведь банкротство одного 
банка может привести к снижению до-
верия вкладчиков ко всем кредитным 
учреждениям. Это намного выгоднее, 
чем выплаты страховых возмещений 
вкладчикам после банкротства банка. 
Таким образом, прежде чем перени-
мать зарубежные системы страхования 
вкладов, надо поменять менталитет ру-
ководителей банков и уровень доходов 
населения. Только в комплексе можно 
ожидать удовлетворительных резуль-
татов.
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Ідея системи гарантування вклад�в поляга� в проведенн� швидких виплат вкладникам з не-
залежного ф�нансового джерела у раз� припинення д�яльност� банку. Навантаження на Фонд га-
рантування вклад�в ф�зичних ос�б зросло наст�льки, що механ�зм поповнення не може його ви-
тримати. Ефективн�сть функц�онування системи страхування вклад�в безпосередньо залежить 
в�д ступеня участ� в н�й держави; ця система повинна поширюватися на кредитн� сп�лки, пенс�й-
н� фонди � страхов� компан�ї, але � вкладники повинн� п�двищувати свою ф�нансову грамотн�сть. 
Кредитна система держави повинна бути побудована так, щоб було виг�дно не допустити бан-
крутства кредитних установ.

Ключові слова: система гарантування вкладів, банківська система, диференційований 
збір, регулярний збір, неплатоспроможний банк.

The basic idea of deposit insurance system is to hold fast payments to depositors from an 
independent financial source in the case of bank liquidation. Filling the Deposit Guarantee Fund with 
financial resources has become a problem because the regular contributions are not enough. Effectiveness 
of the deposit insurance systems directly depends on the degree of participation of the state. Deposit 
insurance system should be extended to credit unions, pension funds and insurance companies, but 
depositors should increase their financial literacy. State credit system has to be constructed to prevent 
the bankruptcy of credit institutions, as the bankruptcy of one bank may reduce depositor confidence 
to all credit institutions.

Key words: deposit guarantee system, ban�ing system, differentiated collection, regular 
contributions, insolvent ban�.

Одержано 7.10.2015.
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Вступ. Питання управл�ння л�кв�дн�с-
тю в комерц�йних банках ста� дедал� ак-
туальн�шим останн�ми роками, адже все 
б�льше банк�в страждають саме в�д про-
блем з незбалансован�стю актив�в та паси-
в�в за строками, валютами тощо. Для побу-
дови ефективної системи управл�ння л�к-
в�дн�стю банкам в першу чергу необх�дно 
розробити механ�зм залучення представ-
ник�в б�знес-п�дрозд�л�в до в�дпов�дного 
процесу та зац�кавити їх брати безпосеред-
ню участь в управл�нн� л�кв�дн�стю. Для 
досягнення вказаної мети найкраще п�дхо-
дить система трансфертного ц�ноутворен-
ня, що забезпечу� можлив�сть визначення 
внеску кожної одиниц� ф�нансової струк-
тури у к�нцевий результат, а отже, � опти-
мальним стимулюючим фактором. 

Аналіз останніх досліджень та пу-
блікацій. Досл�дженню питання транс-
фертного ц�ноутворення в банках та його 
використання для управл�ння ризиком 
л�кв�дност� присвячено прац� численних 
науковц�в, зокрема: Т. Савченко, О. Су-
кача, М. Хуторної, А. Наместн�кова, П. 
Дзюби, Т. Лар�кової, Н. Шульги, І. Івас�-
ва та �нших [1��]. Проте варто зазначити, 
що практично недосл�дженим у науков�й 
л�тератур� залиша�ться питання визначен-

ня прем�ї за ризик л�кв�дност�. Проведене 
на попередньому етап� досл�дження ан-
кетування банк�в дозволило виявити, що 
на практиц� також переважно в�дсутн�й 
математичний алгоритм розрахунку пре-
м�ї за ризик л�кв�дност� як частини транс-
фертної ц�ни, що робить процес її визна-
чення недосконалим та суб’�ктивним [9]. 

Метою статті � розробка математич-
ного алгоритму визначення заохочуваль-
ної марж� як частини трансфертної ставки 
для п�двищення ефективност� управл�ння 
л�кв�дн�стю в банках. 

Результати дослідження. Л�кв�д-
н�сть банку ма� подв�йну природу � зале-
жить в ц�лому в�д двох фактор�в, а саме: 
здатност� банку сво�часно виконувати ус� 
наявн� та потенц�йн� вимоги кл��нт�в з од-
ного боку, та спроможност� дотримувати-
ся ус�х вимог регулятивних орган�в в час-
тин� л�кв�дност� � з �ншого. Таким чином, 
доц�льно ввести два критер�ї, як� будуть 
сигнал�зувати про потребу чи надлишок 
л�кв�дност� в певному часовому пер�од�, 
а отже � про необх�дне значення заохочу-
вальної марж�. Такими �ндикаторами, на 
нашу думку, можуть бути нормативи л�к-
в�дност�, встановлен� Нац�ональним бан-
ком України, та геп л�кв�дност�.

УДК 336.717

О.Ю. ФУКСМАН, аспірант 
Київського національного торговельно-економічного університету

УДОСКОНАЛЕННЯ МЕХАНІЗМУ УПРАВЛІННЯ 
ЛІКВІДНІСТЮ В БАНКАХ ІЗ ВИКОРИСТАННЯМ  
СИСТЕМИ ТРАНСФЕРТНОГО ЦІНОУТВОРЕННЯ

У статт� розглянуто методи трансфертного ц�ноутворення, що можуть бути використан� у 
банках. Досл�джено складов� трансфертної ц�ни та запропоновано її умовний розпод�л на «ста-
б�льну» та «зм�нну» частини. Наведено алгоритми розрахунку «зм�нної» частини трансферт-
ної ставки та розглянуто можлив�сть використання такого п�дходу для управл�ння л�кв�дн�стю 
в банках. Запропоновано використання системи ключових показник�в ефективност� персоналу 
банку �з врахуванням модел� трансфертного ц�ноутворення. 

Ключові слова: трансфертне ціноутворення, заохочувальна маржа, коефіцієнт нор-
мування, коефіцієнт ліквідності.
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Таблиця 1
Переваги та недоліки методів трансфертного ціноутворення*

Назва  
методу Переваги Недол�ки

Експертний Простота, гнучк�сть
Суб’�ктивн�сть, в�дсутн�сть ч�ткого 
алгоритму визначення внутр�шньої 

ставки

Загального 
пулу Простота у використанн�

В�дсутн�сть можливост� управл�ння 
ризиками, в тому числ� ризиком 

л�кв�дност�

Витратний 
(пошарового 
розпод�лу)

Придатн�сть для управл�ння ризиками,  
в тому числ� ризиком л�кв�дност�, максимальне 

врахування �нтересу б�знес-п�дрозд�л�в  
за рахунок встановлення марж� їх д�яльност�

Висока затратн�сть, неточн�сть 
розрахунку маржинальних витрат  

у довгостроковому пер�од� 

Ринковий

Можлив�сть оц�нювання д�яльност�
п�дрозд�лу-продавця � п�дрозд�лу-покупця  

в умовах ринкового середовища,  
що покращу� автономн�сть

д�яльност� п�дрозд�л�в

Висока волатильн�сть зовн�шн�х ставок

*Розроблено автором на основ� джерел [2; 3; 7].

Варто зазначити, що методи розра-
хунку трансфертної ставки в�др�зняють-
ся залежно в�д завдань, як� ставлять перед 
собою банки, та в�д р�вня розвинутост� 
�нформац�йно-анал�тичних систем. Серед 
основних метод�в трансфертного ц�ноут-
ворення, що виокремлюються науковця-
ми, можна вид�лити так� [2; 3; 7]:

� експертний метод, коли трансферт-
н� ставки встановлюються кер�вним орга-
ном банку, обов’язками якого � управл�н-
ня ф�нансами банку;

� метод загального пулу, коли вста-
новлю�ться �дина трансфертна ставка не-
залежно в�д строку та �нших параметр�в 
продукту;

� метод пошарового розпод�лу (ви-
тратний метод), коли трансфертн� ставки 
визначаються окремо для продукт�в з р�з-
ними параметрами залежно в�д витрат на 
залучення кошт�в;

� ринковий метод, коли трансферт-
н� ставки встановлюються з ор��нтац�-
�ю на аналог�чн� ресурси на зовн�шньо-
му ринку.

Кожен �з цих метод�в ма� свої пере-
ваги та недол�ки, ключов� з яких в�добра-
жено в табл. 1. 

З точки зору управл�ння л�кв�дн�стю, 
на нашу думку, варто використати комб�-
нований метод п�д час встановлення транс-
фертної ц�ни куп�вл�/продажу ресурс�в все-
редин� банку. Так, трансфертну ставку до-
ц�льно розглядати як суму двох складових, 
а саме: «стаб�льної» та «зм�нної». 

Так звана «стаб�льна» складова транс-
фертної ц�ни може розраховуватися за ви-
тратним методом шляхом додавання 
р�зних компонент витрат, як� несуть б�знес-
п�дрозд�ли для отримання ресурс�в (базова 
ставка, надбавка за ризик країни, обов’язков� 
резерви, операц�йн� витрати тощо). Необх�д-
но зазначити, що «стаб�льн�сть» ц��ї компо-
ненти трансфертної ц�ни не означа� її не-
зм�нн�сть протягом певного часового �нтер-
валу, а лише визнача� її нейтральн�сть у в�д-
ношенн� до управл�ння ризиком л�кв�дност�.

«Зм�нною» складовою трансфертної 
ц�ни у ц�й модел� � заохочувальна маржа, 
мета якої поляга� у стимулюванн� б�знес-
п�дрозд�л�в до залучення/розм�щення ресур-
с�в у тих часових �нтервалах, де у банку � в�д-
пов�дна потреба. Таким чином, розрахунок 
ц��ї марж� доц�льно проводити з використан-
ням ринкового методу за такою формулою:
 IM = (TP – MR)·Кn·Kg, (1)



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

52

де TP � «стаб�льна» складова транс-
фертної ц�ни, за якою депозитний б�знес-
п�дрозд�л прода� ресурси казначейству 
всередин� банку;

MR � ринкова ставка за в�дпов�дним 
продуктом;

Kn � «коеф�ц��нт нормування», що 
залежить в�д спроможност� банку вико-
нувати нормативи л�кв�дност�, встановле-
н� НБУ;

Kg� «коеф�ц��нт л�кв�дност�», що за-
лежить в�д розм�ру гепу л�кв�дност� банку 
в певному часовому �нтервал�.

Як бачимо з наведеної вище фор-
мули, заохочувальна маржа залежить 
в�д трьох складових: р�зниц� м�ж кл��нт-
ською та внутр�шньою ставками, а також 
двох коригуючи коеф�ц��нт�в. Розглянемо 
б�льш детально сутн�сть та механ�зм ви-
значення кожної з цих складових.

Так, р�зниця м�ж зовн�шньою та вну-
тр�шньою ставками явля� собою маржу де-
позитного п�дрозд�лу, таким чином висту-
паючи сво�р�дним стимулюючим факто-
ром для проведення в�дпов�дних операц�й. 
Дискус�йним залиша�ться питання, яка 
саме варт�сть ресурс�в повинна бути ор�-
�нтиром для зовн�шньої кл��нтської ставки 
залучення у вищенаведен�й формул� заохо-
чувальної марж�. Ринковий метод передба-
ча�, що «трансфертна ц�на ресурс�в узго-
джу�ться з ц�ною на ринку � може тлума-
читися як варт�сть найкращого альтерна-
тивно можливого використання фонд�в за 
умови неспроможност� банку залучати ре-
сурси безпосередньо у кл��нт�в» [7]. Таким 
чином, зовн�шня ставка залучення кошт�в 
повинна ор��нтуватися на середню став-
ку для ринку в�дпов�дного продукту, а не 
лише в�дображати її р�вень для конкретно-
го банку. Тому доречно розраховувати цю 
ставку як середню ставку залучення ресур-
с�в десяти банк�в, а саме: банка-суб’�кта 
анал�зу та дев’яти банк�в-конкурент�в. 

Другою складовою формули розра-
хунку заохочувальної марж� � коеф�ц��нт 
нормування, що явля� собою показник ко-
ригування заохочувальної марж� залежно 
в�д прогнозного р�вня виконання банком 
норматив�в л�кв�дност� Н4, Н5 та Н6. 

Враховуючи специф�ку розрахунку 
зазначених норматив�в як сп�вв�дношення 
актив�в �з конкретним строком погашення 
до в�дпов�дних пасив�в, варто зазначити, 
що прогнозне значення такого нормати-
ву може бути покращене лише за рахунок 
залучення кошт�в у пер�одах, що переви-
щують розрахунковий для цього нормати-
ву, а саме: б�льше 1 дня � для Н4, б�льше 
1 м�сяця � для Н5 та б�льше 1 року � для 
Н6. Залучення ресурс�в у пер�од�, що в�д-
пов�да� розрахунковому для нормативу, 
фактично не зм�ню� його значення, адже 
зб�льшення в�дбува�ться як за пасивними, 
так � за активними статтями. Проте над-
м�рне зростання пасив�в у такому часово-
му пром�жку в подальшому може негатив-
но в�добразитися на виконанн� нормативу 
за умови використання залучених кошт�в 
для виконання вимог кл��нт�в чи забезпе-
чення власних потреб банку. У такому ви-
падку обсяг пасив�в залишиться на попе-
редньому р�вн�, тод� як активи зменшять-
ся, що пог�ршить значення нормативу л�к-
в�дност�. 

Тому доречно для кожного з норма-
тив�в ввести сво�р�дну «буферну зону», а 
саме: р�зницю м�ж нормативним значен-
ням та прогнозним, за якої прийма�ть-
ся р�шення щодо недоц�льност� залучен-
ня кошт�в у в�дпов�дному часовому пе-
р�од�. Враховуючи стандартну практи-
ку контролю норматив�в банками, на наш 
погляд, доц�льно встановити так� значен-
ня «буферної зони»: 5% � для нормативу 
Н5 та 10% � для нормативу Н6. При цьо-
му для нормативу Н4 встановлення «бу-
ферної зони» � необов’язковим, адже це 
найкоротший терм�н, � р�шення щодо до-
ц�льност� залучення кошт�в у строк 1 день 
прийма�ться, лише виходячи з потреби 
виконання цього нормативу незалежно 
в�д �нших. 

Таким чином, зважаючи на нел�н�й-
ний характер залежност� м�ж значенням 
нормативу та коеф�ц��нта нормування, 
а також необх�дн�сть забезпечення зрос-
тання останнього у випадку потреби бан-
ку щодо залучення кошт�в у в�дпов�дному 
пер�од�, виходячи �з стану виконання нор-
мативу в попередньому � навпаки � його 
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зменшення при визначенн� недоц�льнос-
т� подальшого залучення кошт�в у розра-
хунковому пер�од�, розрахунок коеф�ц��н-
та нормування доц�льно проводити за та-
кою формулою:

1
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де ri � р�зниця м�ж прогнозним та норма-
тивним значенням в�дпов�дного нормати-
ву л�кв�дност�;

i – �ндекс в�дпов�дного нормативу л�к-
в�дност� (прийма� значення 4, 5 та 6);

rгр � значення «буферної зони» для 
норматив�в Н5 та Н6.

Виб�р функц�й у другому та третьо-
му р�вняннях вищенаведеної формули 
обумовлений їх математичною повед�н-
кою, а саме: перша � спадною, що забез-
печу� стимулювання депозитного б�знес-
п�дрозд�лу щодо залучення кошт�в у роз-
рахунковому пер�од�, виходячи з� стану ви-
конання нормативу в попередньому; тод� як 
друга � зростаючою, а отже, обумовлю� де-
мотивування залучення ресурс�в при набли-
женн� прогнозного значення нормативу до 
вставленого регулятором. При цьому, як ви-

дно з формули (2), якщо прогнозне значення 
нормативу л�кв�дност� менше встановлено-
го регулятором, коеф�ц��нт нормування при-
йма�ться р�вним 0,01, що сигнал�зу� про не-
бажан�сть залучення кошт�в у часовому �н-
тервал�, який в�дпов�да� цьому нормативу 
л�кв�дност�. 

У табл. 2 наведено алгоритм розра-
хунку коеф�ц��нта нормування для пер�о-
д�в визначення заохочувальної марж� в�дпо-
в�дно до формули (2) у вс�х випадках, коли 
прогнозне значення нормативу л�кв�дност� 
б�льше встановленого регулятором.

Третьою складовою формули розра-
хунку заохочувальної марж� � коеф�ц��нт 
л�кв�дност� що явля� собою показник ко-
ригування заохочувальної марж� залеж-
но в�д прогнозного р�вня в�дносного гепу 
л�кв�дност� банку у в�дпов�дних пер�одах. 

Перш н�ж розглянути запропонова-
ну методику визначення коеф�ц��нта л�к-
в�дност�, варто сказати, що, на в�дм�ну в�д 
норматив�в л�кв�дност�, де п�д час розрахун-
ку використовуються переважно балансов� 
значення активних та пасивних статей, геп 
повинен мати дещо �ншу специф�ку вим�-
ру. У цьому випадку балансов� дан� можуть 
служити лише первинною базою для визна-
чення розм�ру в�дносного гепу л�кв�дност�.

Таблиця 2
Алгоритм розрахунку коефіцієнта нормування у різних періодах

Пер�од Норматив 
л�кв�дност�

Р�зниця м�ж 
прогнозним значенням 

та нормативним

Розрахункова 
умова

Формула для 
коеф�ц��нта нормування

Овернайт (1 
день) Н4 r4 – 4 1re −

В�д 1 дня до 1 
м�сяця Н5 r5

4 1re −

r5 ≤ 5% 5 1re −

r5 > 5%
4

1
re

В�д 1 м�сяця до 
1 року Н6 r6

r6 ≤ 10% 6 1re −

r5 > 10%
5

1
re

Понад 1 р�к – – –
6

1
re
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Так, анал�з повинен проводитися 
окремо за пасивними та активними стат-
тями. Зокрема наявн� обсяги депозит�в ф�-
зичних та юридичних ос�б варто перев�ря-
ти щонайменше на три сценар�ї, а саме: 

� в�рог�дн�сть дострокового пога-
шення;

� в�рог�дн�сть пролонгац�ї на новий 
строк п�сля зак�нчення д�ї депозиту;

� в�рог�дн�сть чистого в�дтоку ко-
шт�в у день зак�нчення д�ї депозиту.

З метою проведення такої перев�р-
ки банкам необх�дно розробити методику 
прогнозування повед�нки депозитних ра-
хунк�в, у як�й в�рог�дн�сть останньої буде 
залежати в�д ретроспективної динам�ки ко-
реляц�ї фактор�в, що характеризують стро-
ковий рахунок, �з одним з вищеперел�че-
них сценар�їв. До цих фактор�в, зокрема, 
можуть належати так�: вид валюти, можли-
в�сть дострокового погашення, можлив�сть 
поповнення, тип нарахування в�дсотк�в, �н-
див�дуальн� характеристики кл��нт�в тощо. 

Окремої уваги в цьому аспект� за-
слугову� питання мапування поточних 
рахунк�в, адже строк та сума в�дтоку ко-
шт�в за такими вкладами � б�льш вола-
тильними пор�вняно �з депозитними ра-
хунками. Виходячи з того, що переважна 
б�льш�сть поточних рахунк�в в�дкрива�ть-
ся саме юридичними особами � кошти ви-
користовуються для виконання контрак-
тних зобов’язань, прогнозування сценар�-
їв їх в�дтоку повинно в�дбуватися виходя-
чи з двох основних критер�їв: статистич-
них даних щодо ретроспективної повед�н-
ки кл��нт�в та анал�зу макроеконом�чних 
фактор�в, що доц�льно робити на баз� ме-
хан�зму, запропонованого у другому роз-
д�л� досл�дження. 

Прогнозування повед�нкових харак-
теристик кредит�в ма� проводитися за-
лежно в�д типу позичальник�в. Так, для 
ф�зичних ос�б доц�льно розробити мето-
дику анал�зу впливу макроеконом�чних 
фактор�в на здатн�сть населення до пога-
шення кредиту. Тод� як для юридичних 
ос�б, окр�м фактор�в макрор�вня, сутт�-
вий вплив мають м�кроеконом�чн� факто-
ри, що повинн� детально в�дсл�дковувати-
ся б�знес-п�дрозд�лами банку.

Варто також зазначити, що анал�з �н-
див�дуальних характеристик кл��нт�в до-
ц�льно реал�зовувати лише у випадку пере-
вищення суми депозиту/кредиту певного 
встановленого банком граничного р�вня, 
що дозволя� в�дносити його до великих. 

Таким чином, розрахунок в�дносного 
гепу як сп�вв�дношення р�зниц� м�ж акти-
вами та пасивами у певному часовому про-
м�жку до в�дпов�дних актив�в повинен в�д-
буватися �з врахуванням ус�х повед�нкових 
особливостей кл��нт�в банку та максималь-
но в�дображати реальний обсяг майбутн�х 
грошових поток�в �з р�зною строков�стю. 

Враховуючи нел�н�йний характер за-
лежност� м�ж значенням в�дносного гепу 
та коеф�ц��нтом л�кв�дност� розрахунок 
останнього доц�льно проводити за такою 
формулою:
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  (3)

де Gi � значення в�дносного гепу для i-го 
пер�оду.

Як видно з вищенаведеної формули, 
лог�ка визначення коеф�ц��нта л�кв�дност� 
в ц�лому схожа �з алгоритмом розрахун-
ку коеф�ц��нта нормування, проте ма� ряд 
особливостей. Так, якщо в будь-якому з 
пер�од�в встановлення заохочувальної 
марж� прогнозне значення в�дносного 
гепу � в�д’�мним, то коеф�ц��нт л�кв�днос-
т� матиме тенденц�ю до зменшення враз� 
зростання негативного розриву л�кв�днос-
т�. Якщо ж прогнозний розм�р в�дносного 
гепу буде позитивним, то, под�бно до си-
туац�ї з нормативами, р�шення щодо кое-
ф�ц��нта л�кв�дност� прийма�ться залежно 
в�д її стану у попередньому пер�од�. При 
цьому, у раз� додатного значення гепу у 
попередньому пер�од�, розм�р коеф�ц��н-
та л�кв�дност� зменшуватиметься �з зрос-
танням позитивного розриву л�кв�дност�, 
що стимулюватиме розм�щення кошт�в в 
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розрахунковому та майбутн�х пер�одах. У 
випадку негативного розриву л�кв�дност� 
попереднього пер�оду коеф�ц��нт л�кв�д-
ност� стимулюватиме залучення кошт�в у 
тепер�шньому пер�од�, але з урахуванням 
стану л�кв�дност� у ньому. В раз�, якщо пе-
р�оду переду� дек�лька часових �нтервал�в 
з в�д’�мним значенням в�дносного гепу, то 
в останньому вираз� формули (3) як Kgi-1 
використову�ться коеф�ц��нт л�кв�дност� 
пер�оду з найменшим значенням негатив-
ного розриву. Окремо у формул� визначе-
но нейтральн�сть коеф�ц��нта л�кв�дност� 
для випадку нульового значення в�дносно-
го гепу, проте така ситуац�я ма� б�льше те-
оретичне, н�ж практичне вт�лення. 

Варто зазначити, що, на наш погляд, 
банкам доц�льно встановити десятиден-
ний горизонт прогнозування значень нор-
матив�в та в�дносного гепу, що надасть 
б�знес-п�дрозд�лам певний часовий про-
м�жок для досягнення бажаних ц�лей �з 
використанням трансфертної ставки. 

Кр�м цього, банкам також необх�дно 
розробити систему стимулювання персона-
лу, яка б посилювала ефект в�д впроваджен-
ня вищенаведеного механ�зму визначення 
заохочувальної марж� трансфертної ставки. 

Так, в 90-х роках минулого стор�ч-90-х роках минулого стор�ч-роках минулого стор�ч-
чя професор Гарвардської школи б�зне-
су Р. Каплан и директор наукового п�дроз-
д�лу аудиторської ф�рми KPMG Д. Нор-
тон запропонували Систему збалансова-
них показник�в. Вони вважали, що така 
система да� можлив�сть по�днати «висо-
кий профес�онал�зм «вузьких» фах�вц�в, 
з одного боку, оперативн�сть, ефектив-
н�сть та як�сть, що характеризують �нте-
грований б�знес-процес, з �ншого» [10, с. 
15]. Автори вважали за потр�бне розроб-Автори вважали за потр�бне розроб-вважали за потр�бне розроб-
ку ключових показник�в, як� дозволять оц�-
нити р�вень виконання певних локальних 
завдань спрямованих на досягнення стра-
тег�чних ц�лей компан�ї за основними на-
прямами � ф�нансовий результат, внутр�ш-
н� б�знес-процеси, кл��нтська база � персо-
нал. Пров�дн� компан�ї, в тому числ� � бан-
ки, реал�зували ц� �деї та використовують 
на сьогодн� так звану систему ключових 
показник�в ефективност� (key performance 
indicators � KPI). 

Сутн�сть цього п�дходу поляга� в тому, 
що сп�вроб�тник, сп�льно з кер�вником, 
на початку в�дпов�дного пер�оду визнача-
ють певне коло к�льк�сних � як�сних показ-
ник�в та їх планов� значення, а також «вар-
т�сть» кожного показника в загальн�й оц�н-
ц� результат�в прац�. П�сля зак�нчення в�д-
пов�дного пер�оду п�дбиваються п�дсумки 
[11, с. 36]. Сума процент�в виконання кож-
ного з показник�в, зважених на їхню «вар-
т�сть», да� загальну оц�нку ефективност�, 
в�дпов�дно до якої визнача�ться не лише 
розм�р винагороди, а � можлив�сть подаль-
шого кар’�рного зростання, профес�йного 
навчання тощо. При цьому встановлюють-
ся ц�льов� та порогов� значення в�дпов�дно-
го показника. Якщо сп�вроб�тник досяг ц�-
льового значення, то в�н отриму� найвищу 
оц�нку; якщо ж показник за результатами 
зв�тного пер�оду менший допустимого, то 
менеджер отриму� оц�нку нуль, що значно 
зменшу� його додатков� преференц�ї. 

Таким чином, банкам варто з-пом�ж 
�нших встановити два ц�льових критер�ї, 
пов’язан� �з управл�нням л�кв�дн�стю че-
рез систему трансфертного ц�ноутворен-
ня, а саме: командний та �ндив�дуальний. 

Як командний критер�й для б�знес-
п�дрозд�л�в пропону�ться використову-
вати значення марж�. Так, маржа для п�д-
розд�л�в, що займаються активними опе-
рац�ями, розрахову�ться як р�зниця м�ж 
середн�м значенням зовн�шньої став-
ки для вс�х актив�в п�дрозд�лу та серед-
н�м значенням трансфертної ставки для 
вс�х пасив�в п�дрозд�лу. В�дпов�дно, для 
б�знес-п�дрозд�л�в, що займаються па-
сивними операц�ями, маржа визнача�ть-
ся як р�зниця м�ж середньою трансферт-
ною ставкою вс�х актив�в та середньою 
зовн�шньою ставкою для вс�х пасив�в 
п�дрозд�лу. 

Кр�м того, для кер�вник�в б�знес-
напрям�в доц�льно як один з персональ-
них критер�їв встановити значення чисто-
го процентного доходу б�знес-напряму, 
що розрахову�ться за формулою (4).

     (4)
, äëÿ ïàñèâíèõ îïåðàö³é;

, äëÿ àêòèâíèõ îïåðàö³é,
Ä Â

Ä Â

Ò Ï
×Ä

Ï Ò

−=  −  
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де ЧД � чистий процентний доход 
б�знес-напряму;

ТД � сума трансфертних доход�в 
б�знес-напряму;

ПВ � сума валових процентних ви-
трат б�знес-напряму;

ПД – сума валових процентних дохо-
д�в б�знес-напряму;

ТВ � сума трансфертних витрат 
б�знес-напряму.

Варто зазначити, що вищенаведе-
не �ндив�дуальне ц�льове завдання може 
каскадуватися для кер�вник�в п�дрозд�-
л�в банку в межах одного напряму. Вра-
ховуючи стандартну процентну вагу ко-
мандних та �ндив�дуальних ц�лей, загаль-
на оц�нка кер�вник�в б�знес-напрям�в буде 
на 35�45% залежати в�д вибору найб�льш 
ефективного з точки зору управл�ння л�к-
в�дн�стю значення трансферної ц�ни, а для 
�нших сп�вроб�тник�в ця цифра складати-
ме 30�35%. 

Висновки. Таким чином, описа-
на вище модель визначення трансферт-
ної ставки повинна допомогти банкам у 
вир�шенн� одразу дек�лькох питань. По-
перше, процес управл�ння л�кв�дн�стю 
частково переводиться у ринкову площи-
ну завдяки тому, що оптимальне р�шен-
ня щодо залучення/розм�щення ресурс�в 
прийматиметься автоматично через виб�р 
найвиг�дн�шого для б�знесу значення зао-
хочувальної марж�, а не встановлювати-
меться згори. По-друге, залучення сп�вро-
б�тник�в фронт-оф�су до активної участ� в 
управл�нн� л�кв�дн�стю завдяки наведен�й 
вище модел� в�дбуватиметься не лише че-
рез �нформування щодо їхньої рол� у цьо-
му процес�, а й шляхом стимулювання ме-
неджер�в б�знес-п�дрозд�л�в. Кр�м цього, 
не менш важливим аспектом � врахуван-
ня у модел� подв�йної природи л�кв�днос-
т� банку, що розширю� д�апазон управл�н-
ня останньою. 
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В статье рассмотрены методы трансфертного ценообразования, которые могут быть 
использованы в банках. �сследованы составляющие трансфертной цены и предложено ее 
условное разделение на «стабильную» и «переменную» части. Приведен алгоритм расчета «пе-
ременной» части трансфертной ставки и рассмотрена возможность использования такого под-
хода для управления ликвидностью в банках. Предложено использование системы ключевых 
показателей эффективности персонала банка с учетом модели трансфертного ценообразования. 

Ключевые слова: трансфертное ценообразование, стимулирующая маржа, 
коэффициент нормирования, коэффициент ликвидности. 

The methods of transfer pricing that may be used banks are described in the article. The com-
ponents of transfer price are analyzed and its nominal division into «stable» and «variable» parts is 
offered. The algorithm of «variable» part calculation is presented and the possibility of such approach 
usage for liquidity management in banks is described. The usage of key performance indicators system 
for bank’s personnel based on transfer pricing model is offered.

Key words: transfer pricing, incentive margin, norm ratio, liquidity ratio.
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Постановка проблеми. Анал�з к�ль-
кост� � якост� трудових ресурс�в п�дпри-
�мства � одним з основних розд�л�в анал�-
зу роботи п�дпри�мства. Достатня забез-
печен�сть п�дпри�мства трудовими ресур-
сами, високий р�вень продуктивност� пра-
ц� мають велике значення для зб�льшен-
ня обсяг�в виробництва. Персонал орга-
н�зац�ї � його зм�ни мають певн� к�льк�с-
н�, як�сн� � структурн� характеристики, як� 
можуть бути з меншою або б�льшою м�-
рою достов�рност� вим�рян� � в�дображен� 
абсолютними � в�дносними показниками. 
Правильна оц�нка забезпеченост� п�дпри-
�мства робочою силою да� можлив�сть 
зд�йснення рац�ональної зайнятост�. Вона 
дозволя� встановити найб�льш д�йове, 
таке, що в�дпов�да� витрачен�й прац�, ма-
тер�альне заохочення, виявити наявн� ре-
зерви, як� не були врахован� плановим за-
вданням, визначити ступ�нь виконання за-
вдань � на ц�й п�дстав� визначати нов� за-
вдання, ор��нтувати трудов� колективи на 
прийняття б�льш напружених план�в.

Сл�д зазначити, що �сну� ряд нега-
тивних тенденц�й, пог�ршення як�сних � 
к�льк�сних характеристик кадрового по-
тенц�алу та незадов�льний стан його вико-
ристання на б�льшост� торговельних п�д-
при�мствах України. У зв’язку з цим за-
лиша�ться актуальним досл�дження як�с-

них � к�льк�сних характеристик кадрово-
го потенц�алу торговельних п�дпри�мств.

Аналіз останніх досліджень і 
публікацій. Питанням управл�ння 
та оц�нки кадрового потенц�алу п�д-
при�мств присвячено прац� багатьох 
вчених-економ�ст�в, зокрема таких, 
як: Н. Верхоглядова [1], Н. Краснокут- Верхоглядова [1], Н. Краснокут-Верхоглядова [1], Н. Краснокут-
ська [2], Є. Лап�н [3], Л. Скоробогата 
[4], В. Пономаренко, В. Гриньова, А. 
Гольдфарб [5], О. Федон�н, І. Р�п�на, О. 
Олексюк [6], А. Хорев [7], Б. Шелегеда 
[�] та �н. У науков�й л�тератур� та прак-
тичн�й д�яльност� не �сну� певної мето-
долог�ї оц�нювання кадрового потенц�-
алу п�дпри�мства. Науковц� пропону-
ють р�зн� системи показник�в та методи 
оц�нювання кадрового потенц�алу п�д-
при�мства з урахуванням р�зноман�т-
них фактор�в.

Незважаючи на значн� здобутки в 
теоретико-методичному та прикладному 
аспектах цього напряму досл�джень, р�з-
н� автори залежно в�д ц�лей досл�джень � 
виходячи з власних наукових погляд�в об-
ґрунтовують р�зноман�тн� групи фактор�в, 
як� необх�дно включати у сукупний (�нте-
гральний, груповий) показник, що визна-
ча�ться ц�лями досл�дження. Саме ця не-
однозначн�сть погляд�в � створю� п�д-
ґрунтя для подальших наукових пошук�в.  
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З огляду на актуальн�сть проблеми, нами 
проведено власне досл�дження як�сних � 
к�льк�сних характеристик розвитку кадро-
вого потенц�алу.

Формулювання цілей статті (по-
становка завдання). Провести анал�з ха-
рактеристик розвитку кадрового потенц�-
алу торговельних п�дпри�мств.

Виклад основного матеріалу. До-
сл�дження розвитку кадрового потенц�-
алу проводилося на практичних мате-
р�алах п�дпри�мств роздр�бної торг�вл� 
м. Дн�пропетровська та Дн�пропетров-
ської област�. Ц� п�дпри�мства було 
згруповано залежно в�д розм�ру торго-
вельної площ� та чисельност� персоналу 
(табл. 1). 

Оц�нку кадрового потенц�алу п�д-
при�мства у рамках групи було прове-
дено методами �ндив�дуальної (персо-
нальної) експертної оц�нки: �нтерв’ю 
та анкетування за такими блоками: 
оц�нка к�льк�сних характеристик ка-
дрового потенц�алу; оц�нка як�сних 
характеристик кадрового потенц�алу; 
оц�нка характеристик умов в�дтворен-
ня кадрового потенц�алу; оц�нка ха-
рактеристик використання кадрового 
потенц�алу.

Оц�нку було зд�йснено за розробле-
ною методикою [9]. Результати к�льк�сної 
оц�нки р�вня розвитку кадрового потенц�-
алу торговельних п�дпри�мств наведено в 
табл. 2. 

Таблиця 1
Досліджувані торговельні підприємства за групами

Групи 
п�дпри�мств Найменування досл�джуваних п�дпри�мств

Середн�й розм�р 
торговельної 

площ�, м2

Середня 
чисельн�сть 

персоналу, чол.

1 (мал�)
ПП «Антон�о Б�адж�»; ПП «Лагуна»; ПП «Ігла»; 

ТОВ «Акватика»; ТОВ «Акватор�я»; 
 ТОВ «Карло Пазол�н� Трейд�нг»;  

ТОВ «К�ра Пласт�н�на»;ТОВ «Д�м Тканини»

400 47

2 (середн�)
ТОВ «Омега» (супермаркет VARUS); 

ТОВ «АТБ-маркет»; ТОВ «Комф� Трейд»; 
 ТОВ «Ібоя Прем�ум» (супермаркет «Будапешт»); 

ТМ «АБВ-техн�ка»; ТМ «Фокстрот»

6000 110

3 (велик�) ТОВ «Торговельний комплекс „МЕТЕОР”»; ТМ 
«МЕТРО»; АТ «Нова Л�н�я»; ТМ «Еп�центр К» 16000 500

Таблиця 2
Рівень розвитку кадрового потенціалу досліджуваних торговельних підприємств  

за узагальненими, зваженими та інтегральним показниками [10]

Гр
уп

а 
п�

дп
ри

�м
ст

в

Ін
те

гр
ал

ьн
ий

 
по

ка
зн

ик

Узагальнен� й зважен� показники характеристик кадрового потенц�алу

К�льк�сн� 
характеристики 

(0,15)

Як�сн� 
характеристики 

(0,35)

Характеристики умов 
в�дтворення (0,25)

Характеристики 
використання (0,25)

СУОкпj ЗОкпj СУОкпj ЗОкпj СУОкпj ЗОкпj СУОкпj ЗОкпj

1 0,�09 0,96 0,144 0,770 0,269 0,�02 0,2 0,7�0 0,195
2 0,�56 1,0 0,15 0,791 0,277 0,�03 0,2 0,913 0,22�
3 0,929 1,0 0,15 0,91� 0,321 0,9�3 0,25 0,�49 0,212

Прим�тка. СУОкпj  � середня узагальнена оц�нка j-ї характеристики кадрового потенц�алу; 
n � к�льк�сть об’�кт�в досл�дження j-ї характеристики кадрового потенц�алу; УОкпji � узагальнена 
оц�нка кадрового потенц�алу i-го об’�кта досл�дження j-ї характеристики кадрового потенц�алу.
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Рис. 1. Профіль характеристик якісного стану кадрового потенціалу  

груп досліджуваних торговельних підприємств

Отже, найвищий р�вень розвитку ка-
дрового потенц�алу спостер�га�ться в п�д-
при�мств групи 3 (0,93). Але сл�д в�дзна-
чити, що р�вень розвитку кадрового по-
тенц�алу ус�х груп п�дпри�мств експерти 
оц�нили як високий (0,��0,93).

Серед характеристик кадрового по-
тенц�алу найб�льш важливими, �: як�с-
н� характеристики кадрового потенц�-
алу п�дпри�мства за вс�ма групами п�д-
при�мств, характеристики умов в�дтво-
рення кадрового потенц�алу (для п�дпри-
�мств груп 1 � 3), характеристики вико-
ристання кадрового потенц�алу (для п�д-
при�мств групи 2). Найменш важливими 
для вс�х груп п�дпри�мств � к�льк�сн� ха-
рактеристики кадрового потенц�алу п�д-
при�мства. 

Наступним кроком нашого досл�-
дження було проведення анал�зу як�сних 
характеристик кадрового потенц�алу п�д-
при�мств (рис. 1).

Результати анал�зу показують, що 
для п�дпри�мств групи 1 характерним � ви-
сокий р�вень розвитку адаптац�йних мож-
ливостей прац�вник�в (1,0), їх культурно-
морального р�вня (0,�2) та осв�тнього р�в-

ня (0,�2); для п�дпри�мств групи 2 � висо-
кий р�вень розвитку мотивац�йних спону-
кань прац�вник�в (0,97); для п�дпри�мства 
групи 3 � розвиток культурно-морального 
р�вня (1,0), креативних зд�бностей (1,0), 
мотивац�йних спонукань (1,0) та адапта-
ц�йних можливостей прац�вник�в (1,0).

Але узагальнена оц�нка не да� мож-
ливост� коректно пор�вняти групи п�дпри-
�мств, тому що фактичну к�льк�сть бал�в 
та максимальну к�льк�сть бал�в (бажаний 
р�вень розвитку) кожне п�дпри�мство ви-
значало в�дпов�дно до своїх запит�в. Тому 
на основ� отриманих оц�нок як�сних харак-
теристик кадрового потенц�алу досл�джу-
ваних торговельних п�дпри�мств було по-
будовано проф�ль як�сних характеристик, 
який наведено на рис. 2. Результати про-
веденої оц�нки проф�лю як�сних характе-
ристик кадрового потенц�алу дозволи-
ли зробити такий висновок: за б�льш�стю 
характеристик п�дпри�мства групи 3 ма-
ють найвищу оц�нку (зокрема психоф�з�о-
лог�чн� властивост�; техн�ко-технолог�чн� 
можливост�, культурно-моральний та 
профес�йно-квал�ф�кац�йний р�вн�, мо-
тивац�йн� властивост�, комун�катив-
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Рис. 2. Профіль якісних характеристик кадрового потенціалу  
досліджуваних торговельних підприємств (фактичний варіант розвитку)

н� зд�бност�). Середн�й профес�йно-
квал�ф�кац�йний р�вень характерний для 
прац�вник�в вс�х п�дпри�мств; середн�й 
осв�тн�й р�вень мають прац�вники п�дпри-
�мств груп 1, 3 (в�дпов�дно, по 3,5 бала) та 
високий р�вень � прац�вники п�дпри�мств 
групи 2 (4,0 бала).

Психоф�з�олог�чн� властивост� � 
техн�ко-технолог�чн� можливост� прац�в-
ник�в перебувають у високий зон� розви-
тку, окр�м прац�вник�в п�дпри�мств групи 
1 (3,5 бала). Соц�альн� властивост� пра-
ц�вник�в у п�дпри�мств груп 2, 3 мають 
високий р�вень розвитку (по 4,0 бала), у 
прац�вник�в п�дпри�мств групи 1 � серед-
н�й р�вень (3,0 бала). Високий культурно-
моральний р�вень спостер�га�ться у пра-
ц�вник�в п�дпри�мств групи 3 (4,5 бала) та 
на середн�й � у прац�вник�в п�дпри�мств 
груп 1 та 2 (в�дпов�дно, 3,5 та 3,25 бала).

Інновац�йн� зд�бност� прац�вник�в 
перебувають на середньому р�вн� роз-
витку у вс�х групах п�дпри�мств (група 
1 � 3,25 бала, група 2 � 3,75, група 3 � 
3,75 бала). Для прац�вник�в п�дпри�мств 
груп 1, 3 характерний середн�й р�вень �н-

телектуального розвитку та креативних 
зд�бностей (в�дпов�дно, 3,14; 3,43 бала 
та по 3,0 бала) та високий їх р�вень роз-
витку у прац�вник�в п�дпри�мств групи 2 
(4,14 та 4,0 бала). Для прац�вник�в п�д-
при�мств груп 2, 3 характерний високий 
р�вень розвитку мотивац�йних спонукань 
(4,25 та 4,63 бала) та середн�й їх р�вень 
для п�дпри�мств групи 1 (3,3� бала). Ко-
мун�кативн� зд�бност� у прац�вник�в п�д-
при�мств групи 1 перебувають у зон� се-
реднього розвитку (3,29 бала) та високо-
го розвитку у прац�вник�в п�дпри�мств 
груп 2, 3 (в�дпов�дно, 4,14 та 4,�� бала). 
Для прац�вник�в п�дпри�мств груп 1, 2, 
3 характерний високий р�вень розвитку 
адаптац�йних можливостей (в�дпов�дно, 
4,75; 4; 4,5 бала). 

Отже, проведене досл�дження пока-
зало, що, по сут�, кожне п�дпри�мство ма� 
свої оц�нки характеристик, як� впливають 
на р�вень розвитку його кадрового потен-
ц�алу. Але для певних груп п�дпри�мств � 
наб�р б�льш пр�оритетних як�сних харак-
теристик прац�вник�в, як� вони бажають 
мати (рис. 3). 
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За бажаним вар�антом розвитку п�д-
при�мства найб�льшу значущ�сть в�ддають 
техн�ко-технолог�чним можливостям прац�в-
ник�в (4,75 бала у п�дпри�мств групи 1, 5,0 
бал�в � у п�дпри�мств груп 2 � 3); профес�йно-
квал�ф�кац�йному р�вню прац�вник�в (4,67 
бала п�дпри�мств групи 1, по 5,0 бал�в у п�д-
при�мств груп 2, 3); комун�кативним зд�бнос-
тям (4,�7 бала у п�дпри�мств групи 1, по 5,0 
бал�в у п�дпри�мств груп 2, 3); мотивац�йним 
спонуканням (група 1 � 4,25 бала, група 2 � 
4,3�, група 3 � 4,63 бала); �нтелектуальному 
р�вню (група 1 � 4,42 бала, група 2 � 5,0, група 

3 � 4,2� бала); креативним зд�бностям (група 
1 � 4,33 бала, група 2 � 5,0, група 3 � 4,0 бала), 
�нновац�йним зд�бностям (група 1 � 4,25 бала, 
група 2 � 5,0, група 3 � 4,5 бала).

Яким би сильним не було бажання 
мати певний р�вень розвитку характеристик 
як�сного стану кадрового потенц�алу, кож-
не п�дпри�мство виходить з� своїх можли-
востей створення умов в�дтворення кадро-
вого потенц�алу. Тому наступним кроком 
досл�дження було оц�нювання характерис-
тик умов в�дтворення кадрового потенц�алу 
досл�джуваних п�дпри�мств (рис. 4).

 

 
 
 

Рис. 3. Профіль якісних характеристик кадрового потенціалу  
досліджуваних торговельних підприємств (бажаний варіант розвитку)

 

 
  Рис. 4. Бажаний та фактичний рівні розвитку характеристик умов відтворення  

кадрового потенціалу досліджуваних торговельних підприємств 
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Результати оц�нки св�дчать про те, що в 
п�дпри�мствах групи 3 дуже високий р�вень 
стану мотивац�йних умов в�дтворення ка-
дрового потенц�алу (5 бал�в) та високий р�-
вень в п�дпри�мствах груп 1, 2 (4,5 бала за 
кожною групою). Для п�дпри�мств групи 1 
соц�ально-психолог�чн� та економ�чн� умо-
ви в�дтворення кадрового потенц�алу ма-
ють середн� значення (по 3,67 бала). Для п�д-
при�мств групи 2 економ�чн� умови в�дтво-
рення кадрового потенц�алу мають серед-
н� значення (3,67 бала). Взагал� стан харак-
теристик умов в�дтворення кадрового по-
тенц�алу ма� таке значення: високий р�вень 
забезпеченост� умовами для розвитку ка-
дрового потенц�алу досл�джуваних п�дпри-
�мств (4,0�5,0 бала). Пор�вняння фактичних 
та максимально можливих бал�в за кожною 
характеристикою умов в�дтворення кадро-
вого потенц�алу дозволило д�йти в�дпов�д-
них висновк�в. Для п�дпри�мств групи 1 най-
б�льше значення мають економ�чн� (бажа-
на к�льк�сть бал�в � 5,0); орган�зац�йн� (5 ба-
л�в), соц�ально-психолог�чн� (4,67 бала) умо-
ви. Найб�льше значення в�дхилення м�ж фак-
тичною та максимально можливою к�льк�с-
тю бал�в для ц��ї групи п�дпри�мств спосте-
р�га�ться на р�вн� економ�чних умов в�дтво-
рення � 1,33 бала. Для п�дпри�мств групи 2 
найб�льше значення мають економ�чн� (ба-
жана к�льк�сть бал�в � 5,0), орган�зац�йн� (5,0 
бала); соц�ально-психолог�чн� (5,0 бала) умо-
ви. Найб�льше значення в�дхилення м�ж фак-
тичною та максимально можливою к�льк�с-
тю бал�в для ц��ї групи п�дпри�мств спостер�-

га�ться на р�вн� економ�чних умов в�дтворен-
ня. Для п�дпри�мств групи 3 найб�льше зна-
чення мають економ�чн� (бажана к�льк�сть 
бал�в � 5,0 бала), орган�зац�йн� (5,0 бала), 
соц�ально-психолог�чн� (4,67 бала), мотива-
ц�йн� (5,0 бала) умови. Найб�льше значення 
в�дхилення м�ж фактичною та максималь-
но можливою к�льк�стю бал�в для ц��ї гру-
пи п�дпри�мств спостер�га�ться на р�вн� ор-
ган�зац�йних умов в�дтворення � 0,33 бала. 
Узагальнюючи наведен� вище результати, 
можна зробити висновок, що вс� п�дпри-
�мства мають хорош� умови для в�дтворен-
ня кадрового потенц�алу, але все ж таки �  
певн� резерви.

Наступним кроком досл�дження розви-
тку кадрового потенц�алу � оц�нка характе-
ристик його використання. Дан� рис. 5 св�д-
чать, що для прац�вник�в п�дпри�мств групи 
1 характерний середн�й р�вень трудової (0,79), 
�нновац�йної (0,76), соц�альної (0,69), вироб-
ничої (0,65), осв�тньо-культурної (0,75) актив-
ност� та високий р�вень �нновац�йної (0,�6), 
мотивац�йної (0,�6), творчої (0,�7) активнос-
т�. Для прац�вник�в п�дпри�мств групи 2 ха-
рактерний середн�й р�вень розвитку трудової 
(0,77), соц�альної (0,79), осв�тньо-культурної 
(0,7�), �нновац�йної (0,7�) активност� та висо-
кий р�вень розвитку �нших вид�в активност�, 
зокрема мотивац�йної (1,0) та творчої (0,93). 
Прац�вники п�дпри�мства групи 3 характери-
зуються середн�м р�внем творчої (0,70), �нно-
вац�йної (0,75), соц�альної (0,77) активност� та 
найвищим р�внем розвитку трудової (1,0) та 
виробничої (0,95) активност�.

 

 
  Рис. 5. Узагальнена оцінка характеристик використання кадрового потенціалу  

досліджуваних торговельних підприємств



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

64

У результат� застосування методу 
портфеля людських ресурс�в було визна-
чено чотири типи сп�вроб�тник�в. Оц�нку 
методом портфеля людських ресурс�в на-
ведено на рис. 6.

Прац�вники ус�х груп характеризу-
�ться як «з�рки», тобто р�вень результа-
тивност� їх прац� високий, до того ж вони 
демонструють потенц�ал у сво�му подаль-
шому розвитку. 

Оц�нка методом АВС-анал�зу зд�й-
снювалася за двома параметрами: особис-
т�сн� якост� та профес�йн� якост� (рис. 7). 

А1 � зона зм�ни функц�оналу; А2 � 
зона профес�йного зростання; А3 � зона 
застою; В1 � зона активного навчання; 
В2 � зона активного розвитку; В3 � зона 
конструктивного зв�льнення; С1 � зона 
активного зв�льнення; С2 � зона «нуль»; 
С3 � зона планового зв�льнення

Рис. 6. Оцінка кадрового потенціалу досліджуваних торговельних підприємств  
методом портфеля 

Рис. 7. Оцінка кадрового потенціалу досліджуваних торговельних підприємств  
за методом АВС-аналізу
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Рис. 8. Матриця аналізу результативності кадрового потенціалу  
досліджуваних торговельних підприємств

Зг�дно з рис. 7 прац�вники п�дпри�мств 
групи 1 потрапили до зони А3 � зони застою, 
що означа� в�дсутн�сть можливост� для про-
фес�йного розвитку сп�вроб�тник�в, до того 
ж вони сам� усв�домлюють це. Тому якщо не 
створити умов для розвитку та навчання сп�в-
роб�тник�в, вони можуть потрапити в зону 
конструктивного зв�льнення. Прац�вники п�д-
при�мств груп 2, 3 потрапили до зони А1 � 
зони зм�ни функц�оналу, що означа� необх�д-
н�сть створення умов для ротац�ї прац�вник�в, 
оск�льки вони досягли високого р�вня розви-
тку на посад� � п�дпри�мств� на час оц�нки.

Для того щоб проанал�зувати, на-
ск�льки процес розвитку кадрового по-
тенц�алу досл�джуваних п�дпри�мств до-
помага� привести як�сть роботи сп�вро-
б�тник�в у в�дпов�дн�сть до корпоратив-
них стандарт�в, адаптувати їх д�яльн�сть 
до вимог, що зм�нилися, при впроваджен-
н� нових технолог�й, осво�нн� нового 
устаткування, застосу�мо матрицю анал�-
зу результативност� (Performance Analysis 
Quadrant, PAQ). Результати оц�нки ре-
зультативност� наведено на рис. �. 

Зг�дно з матрицею анал�зу результа-
тивност� прац�вники досл�джуваних п�дпри-

�мств потрапляють до квадранта B (ресур-
си/процеси/середовище). Тобто прац�вники 
мають достатн�й р�вень як знань, ум�нь, на-
вичок, так � мотивац�ї. Низьк� показники ре-
зультативност� пов’язан� з проблемами, як� 
вони не можуть контролювати, швидше за 
все � з нестачею часу � т. д. П�двищити їхню 
результативн�сть шляхом додаткового на-
вчання неможливо. Краще проанал�зувати 
як�сть л�н�йного менеджменту � усунути не-
дол�ки в плануванн� � орган�зац�ї д�яльност�.

Висновки. Отже, п�дсумовуючи 
сказане вище, зазначимо, що п�двищен-
ню р�вня розвитку кадрового потенц�а-
лу досл�джуваних торговельних п�дпри-
�мств сприятиме впровадження таких 
заход�в:

� позитивний рух кадр�в. Для п�д-
вищення кадрового потенц�алу необх�д-
но створювати належн� умови для робо-
ти персоналу, щоб не в�дбувалося в�дто-
ку найкращих кадр�в у �нш� галуз� або на 
�нш� п�дпри�мства, а також залучення но-
вих висококвал�ф�кованих кадр�в та фор-
мування резерву з обдарованої молод�;

�  п�двищення квал�ф�кац�йного 
р�вня прац�вник�в через участь у р�знома-
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н�тних курсах п�двищення квал�ф�кац�ї � 
тематичних навчаннях, застосування об-
м�ну досв�дом;

�  надання консультац�йних послуг 
щодо д�яльност� п�дпри�мства;

�  п�двищення осв�тнього р�вня пра-
ц�вник�в, сприяння навчанню прац�вник�в;

�  формування позитивної атмос-
фери у колектив�, скорочення к�лькост� 
конфл�ктних ситуац�й;

�  розкриття зд�бностей прац�вни-
к�в, стимулювання прац�вник�в для роз-

робки нових б�знес-�дей та рац�онал�за-
торських пропозиц�й;

�  проведення ефективної мотива-
ц�йної пол�тики з урахуванням побажань 
прац�вник�в з метою п�двищення продук-
тивност� прац� та активност� прац�вник�в;

� сприяння збереженню � покращан-
ню здоров’я персоналу та створення в�д-
пов�дних умов для прац�, що зможе л�кв�-
дувати або ж значно зменшити негатив-
ний вплив роботи на здоров’я прац�вни-
к�в, особливо у шк�дливих умовах прац�.
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Постановка проблемы. В условиях 
рыночных отношений жизнеспособность 
предприятия зависит от успешного осу-
ществления хозяйственной деятельности. 
Для успешного осуществления хозяй-
ственной деятельности каждое предприя-
тие должно быть ориентировано на разви-
тие. Выбор вектора развития определяет-
ся текущим состоянием предприятия. Та-
ким образом, оценка текущего состояния 
предприятия и, как следствие, динамика 
его социально-экономического развития 
является актуальным вопросом для совре-
менных предприятий.

Анализ последовательных иссле-
дований и публикаций. Для проведения 
оценки состояния предприятия в настоя-
щее время используется достаточное ко-
личество методик. Наиболее популярными 
на пост советском пространстве являются: 
коэффициентный метод, модель Альтма-
на, метод экспертных оценок. Однако, как 
утверждают специалисты [1; 2; 4�11], наи-
более точными являются методы много-
мерного шкалирования и кластерного ана-
лиза. Наибольший интерес автора вызыва-
ет технология последовательного приме-
нения методов многомерного шкалирова-
ния, регрессионного и кластерного анали-
за, предложенная С.А. Костенко [4; 5]. Для 
оценки состояния и перспектив социально-
экономического развития необходимо 

адаптировать технологию С.А. Костенко 
под специфику собранной информации, не-
обходимой для проведения анализа.

Целью статьи является проведение 
оценки и выявление динамики социально-
экономического развития предприятий на 
основании системного использования ме-
тодов многомерного шкалирования и кла-
стерного анализа.

Основной материал. Для проведе-
ния исследования подобрана группа из 
шести предприятий с различным финан-
совым состоянием: 

� ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема»;
� ПАО «Павлоградський завод авто-

матических линий и машин»;
� ВП Криворожский завод по ремон-

ту агрегатов «Промагрегат» ПАО «Ме-
таллургтрансремонт»;

� ВП �нгулецкий завод по ремонту 
дизелей «Промдизель» ПАО «Металлург-
трансремонт»;

� ВП Днепропетровский завод по ре-
монту тепловозов «Промтепловоз» ПАО 
«Металлургтрансремонт»;

� ПАО «Днепротяжмаш».
На каждом предприятии произведены 

сбор, обработка и анализ данных за пери-
од с 200� по 2014 гг., представленных в по-
следствии в виде двух блоков показателей 
(экономические и социальные), каждый из 
которых разделён на три группы (табл. 1).
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Таблица 1
Социальные и экономические показатели деятельности предприятий

Экономические показатели Социальные показатели

П
ок

аз
ат

ел
и 

фи
на

нс
ов

ой
 у

ст
ой

чи
во

ст
и

� коэффициент автономии;
� коэффициент концентрации 
привлечённого капитала;
� коэффициент финансирования;
� коэффициент финансового риска;
� коэффициент маневренности 
собственного капитала;
� коэффициент обеспеченности 
оборотными средствами;
� коэффициент обеспеченности запасами;
� коэффициент реальной стоимости 
имущества;
� коэффициент реальной стоимости 
основных средств в имуществе;
� коэффициент накопленной 
амортизации;
� коэффициент соотношения оборотных 
и необоротных активов

П
ок

аз
ат

ел
и,

 х
ар

ак
те

ри
зу

ю
щ

ие
 ч

ел
ов

еч
ес

ки
е 

ре
су

рс
ы

� количество персонала (чел.);
� средняя з/п, грн/год;
� производительность труда (стоимость 
продукции в тыс. грн/год на 1 чел.);
� фонд оплаты труда (тыс. грн/год);
� задолженность по оплате труда, тыс. 
грн;
� доля оплаты труда в затратах, %;
� сумма взносов в социальные фонды 
(тыс. грн);
� уровень образования специалистов (%) � 
высшее;
� уровень образования специалистов (%) � 
среднее;
� уровень образования специалистов (%) � 
среднее специальное;
� количество принятых человек (чел);
� количество уволенных человек (чел);
� сумма денежных средств на повышение 
квалификации: курсы, семинары (тыс. грн);
� средний возраст персонала (годы)

П
ок

аз
ат

ел
и 

ре
нт

аб
ел

ьн
ос

ти
 и

 с
еб

ес
то

им
ос

ти
 

ре
ал

из
ов

ан
но

й 
пр

од
ук

ци
и

� общая рентабельность (убыточность) 
капитала (%);
� чистая рентабельность (убыточность) 
капитала (%);
� общая рентабельность (убыточность) 
собственного капитала (%);
� чистая рентабельность (убыточность) 
собственного капитала (%);
� общая рентабельность (убыточность) 
фондов (%);
� чистая рентабельность (убыточность) 
фондов (%);
� себестоимость реализованной 
продукции: товаров, работ, услуг (тыс. 
грн)

П
ок

аз
ат

ел
и,

 х
ар

ак
те

ри
зу

ю
щ

ие
 у

пр
ав

ле
ни

е 
и 

ор
га

ни
за

ци
он

ну
ю

 с
тр

ук
ту

ру
 п

ре
дп

ри
ят

ий

� эффективность системы 
документооборота (%);
� эффективность системы мотивации 
сотрудников (%);
� процент соответствия выполнения 
функциональных обязанностей 
должностным инструкциям (%);
� эффективность взаимодействия между 
подразделениями предприятия (%);
� адаптация к изменяющимся условиям 
рынка (%);
� эффективность организационной 
структуры управления (%);
� количество структурных подразделений 
(кол. отделов, шт.);
� уровень децентрализации (%);
� гибкость системы управления (%);
� количество нововведений с положи-
тельным экономическим эффектом (шт.)

П
ок

аз
ат

ел
и 

ре
зу

ль
та

то
в 

де
ят

ел
ьн

ос
ти

� доход (выручка) от реализации 
продукции: товаров, работ, услуг (тыс. 
грн);
� чистый доход (выручка) от реализации 
продукции: товаров, работ, услуг (тыс. 
грн);
� операционные расходы (тыс. грн.);
� валовая прибыль / убыток (тыс. грн);
� финансовые и инвестиционные доходы 
(тыс. грн);
� финансовые и инвестиционные 
расходы (тыс. грн);
� чистая прибыль / убыток) (тыс. грн);
� административные расходы (тыс. грн);
� расходы на сбыт (тыс. грн);
� прочие операционные расходы (тыс. грн)

П
ок

аз
ат
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щ
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ул
ьт
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пр
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пр
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й 

(б
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ы
 о

т 
1 

до
 1

00
)

� наличие корпоративных традиций;
� формальная организационная структура;
� неформальная организационная 
структура;
� формальные источники информации;
� неформальные источники информации;
� уровень конфликтности;
� авторитет руководителей;
� потеря и преобразование информации;
� имидж предприятия (положительный).
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Достижение поставленной в статье 
цели предусматривает реализацию двух 
шагов:

� Шаг 1. Формирование временно-
го ряда количественных значений инте-
грального показателя качественного со-
стояния социально-экономического раз-
вития предприятия за различные перио-
ды времени.

� Шаг 2. Выявление динамики 
социально-экономического развития раз-
личных предприятий и ее качественная 
пространственная оценка. 

Алгоритм реализации первого шага � 
оценки и выявления динамики социально-
экономического развития � состоит в сле-
дующем:

1.1. Переформирование исходных 
статистических данных на нижнем 
уровне иерархии по каждому отдель-
ному показателю деятельности пред-
приятий за различные периоды време-
ни � Xgijky (g-блок (g = 1 � экономиче-
ский, g = 2 � социальный), i � группы 
показателей, j � конкретный показатель 
в группе, k � количество анализируемых 
предприятий, y � количество лет, под-
лежащих анализу). То есть представле-
ны показатели экономического и соци-
ального блока в разрезе групп за пери-
од 200��2014 гг. по каждому анализиру-
емому предприятию.

1.2. Шкалирование (нормирование) 
значений каждого индикатора нижне-
го уровня иерархии относительно диапа-
зона, характеризующего состояние всех 
предприятий по данному индикатору по 
следующей формуле:

 gijky gij
gijky

gij

X X
X

σ
−

⋅ = , (1)

где gijX  � среднее значение индикатора по 
каждому показателю по всем предприяти-
ям и всем периодам (k = 6; y = 1,7);

gijσ  � среднеквадратическое откло-
нение значения индикатора по каждому 

показателю по всем предприятиям и всем 
периодам.

Новизна данного подхода к норма-
лизации состоит в том, что он исклю-
чает различия в шкалах измерения ис-
пользуемых в интегральном показате-
ле индикаторов (гривни, баллы, тон-
ны и т. д.) с учетом оценки их позиции 
относительно всех состояний всех до-
ступных для анализа в данном исследо-
вании предприятий. При этом знак ми-
нус свидетельствует о том, что данный 
индикатор имеет значение ниже сред-
него по выборке. Нами было принято 
положение о том, что рост отдельно-
го показателя сопряжен с положитель-
ной динамикой состояния и динамикой 
социально-экономического развития 
предприятия. Принимая во внимание 
этот факт, получаем, что отрицатель-
ное значение нормированного индика-
тора является свидетельством негатив-
ной динамики. Представим результаты 
расчёта на примере показателей финан-
совой устойчивости ПАО «Днепротяж-
бумаш им. Артема» (табл. 2).

Аналогичным образом произведён 
расчёт по остальным группам показате-
лей социального и экономического бло-
ков.

1.3. Формирование интегральных 
элементов gijkyElem  качественного со-
стояния социально-экономического раз-
вития по каждому k-му предприятию по 
j-му показателю каждой i-й группы g-го 
блока за каждый y-й год путем подста-
новки нормированных значений индика-
торов по каждому показателю gijky*X  в 
полученную на более ранних этапах ис-
следования формулу квалиметрической 
модели. 

Представим пример по показателям 
финансовой устойчивости предприятия 
ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема»:

� значения показателей в табл. 3 со-
ответствуют произведению нормирован-
ных значений индикаторов на соответ-
ствующий весовой коэффициент квали-
метрической модели (2):
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 gijky*gijky gijElem W Õ= ⋅  (2)

X1 = 0,3647871·(0,0�·X*
111 + 0,01·X*

112+
+ 0,05·X*

113 + 0,04·X*
114 + 0,14·X*

115 + 
+ 0,06·X*

116 + 0,09·X*
117 + 0,03·X*

11� +
+ 0,15·X*

119 + 0,13·X*
1110 + 0,12·X*

1111 +
+ 0,10·X*

1112) + 0,2980832·(0,21·X*
121 +

+ 0,11·X*
122 + 0,1�·X*

123+ 0,14·X*
124+

+ 0,04·X*
125 +  0,07·X*

126 + 0,25·X*
127) +

+ 0,3371296·(0,15·X*
131 + 0,15·X*

132 +
+ 0,16·X*

133 + 0,07·X*
134 + 0,15·X*

135 +

Таблица 2
Нормированные значения индикатора по показателям финансовой устойчивости 

ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема»

gijX gijσ
Показатели финансовой 

устойчивости 200� 2009 2010 2011 2012 2013 2014

0,54141 0,2753� 1. Коэффициент автономии 0,123 �0,077 �0,393 �0,561 �1,27� �1,�2� �2,�00

0,45�59 0,2753� 2. Коэффициент концентрации 
привлечённого капитала �1,392 �1,592 �1,90� �2,076 �2,793 �3,343 �4,315

2,�5414 3,917�1 3. Коэффициент 
финансирования �0,3�3 �0,452 �0,533 �0,567 �0,669 �0,71� �0,776

1,17349 4,39523 4. Коэффициент финансового 
риска �0,099 �0,057 0,031 0,093 0,707 5,50� �1,4�6

1,75560 1,09�4�
5. Коэффициент 
маневренности собственного 
капитала

�0,905 �0,962 �1,02� �1,092 �1,366 �1,547 �1,�95

0,02900 0,94012
6. Коэффициент 
обеспеченности оборотными 
средствами

�0,�56 �1,360 �1,223 �1,552 �2,306 �2,1�6 �3,605

2,316�4 4,73214 7. Коэффициент 
обеспеченности запасами �0,742 �0,�07 �0,�02 �0,90� �1,036 �1,560 �1,955

0,03917 0,09740
�. Коэффициент 
маневренности собственных 
оборотных средств

�0,47� �0,421 �0,655 �0,709 �0,426 �0,419 �0,413

0,53960 0,1214� 9. Коэффициент реальной 
стоимости имущества 1,021 0,�64 0,446 0,524 2,070 0,594 0,770

0,3716� 0,14672
10. Коэффициент реальной 
стоимости основных средств в 
имуществе

1,410 1,434 1,109 1,0�9 2,522 0,909 1,016

0,3597� 0,14274 11. Коэффициент накопленной 
амортизации 0,305 0,405 0,250 0,164 0,53� �0,024 �0,143

1,9�364 1,49203
12. Коэффициент 
соотношения оборотных и 
необоротных активов 

�1,124 �1,16� �1,106 �1,121 �1,096 �1,017 �1,065

+ 0,04·X*
136 + 0,02·X*

137 + 0,1�·X*
13�+

 + 0,07·X*
139 + 0,09·X*

1310);
X2 = 0,3756355·(0,05·X*

211 + 0,07·X*
212+

+ 0,13·X*
213 + 0,04·X*

214+ 0,03·X*
215+ 0,12·X*

216 +
+ 0,12·X*

217 + 0,06·X*
21� + 0,09·X*

219 + 0,12·X*
2110 +

+ 0,02·X*
2111 + 0,01·X*

2112 + 0,0�·X*
2113 +

+ 0,12·X*
2114) + 0,3253533·(0,05·X*

221 + 
+ 0,07·X*

222+ 0,1�·X*
223 + 0,04·X*

224 + 0,02·X*
225   + 

+ 0,15·X*
226 + 0,11·X*

227 + 0,05·X*
22� + 0,05·X*

229  +
+ 0,09·X*

2210) + 0,2990112·(0,04·X*
231 + 

+ 0,16·X*
232 + 0,20·X*

233 + 0,1�·X*
234 + 0,02·X*

235 + 
+ 0,07·X*

236 + 0,13·X*
237 + 0,11·X*

23� + 0,09·X*
239).
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� суммы по столбцам табл. 3 со- 
ответствуют агрегированным значениям 
элементов интегральных показателей по 
каждой i-й группе g-го блока показателей:

  (3) ( )
12

1
1

1,7 .giy gij y
j

Sum Elem y
=

= =∑

Таблица 3
Формирование интегрального элемента gijkyElem  качественного состояния 
социально-экономического развития ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема»  

по показателям финансовой устойчивости

W11 0,36
Показатели 
финансовой 

устойчивости
11 1j yElem

200� 2009 2010 2011 2012 2013 2014

W 111 0,077 1. Коэффициент 
автономии 0,009 �0,006 �0,030 �0,043 �0,09� �0,141 �0,215

W 112 0,013
2. Коэффициент 
концентрации 
привлечённого 

капитала
�0,01� �0,020 �0,024 �0,027 �0,036 �0,043 �0,055

W 113 0,051 3. Коэффициент 
финансирования �0,020 �0,023 �0,027 �0,029 �0,034 �0,037 �0,040

W 114 0,038 4. Коэффициент 
финансового риска �0,004 �0,002 0,001 0,004 0,027 0,212 �0,057

W 115 0,141
5. Коэффициент 
маневренности 
собственного 

капитала
�0,12� �0,136 �0,145 �0,154 �0,193 �0,21� �0,267

W 116 0,064
6. Коэффициент 
обеспеченности 

оборотными 
средствами

�0,055 �0,0�7 �0,07� �0,099 �0,14� �0,140 �0,231

W 117 0,090
7. Коэффициент 
обеспеченности 

запасами
�0,067 �0,072 �0,072 �0,0�1 �0,093 �0,140 �0,175

W 11� 0,026
�. Коэффициент 
маневренности 
собственных 

оборотных средств
�0,012 �0,011 �0,017 �0,01� �0,011 �0,011 �0,011

W 119 0,154
9. Коэффициент 

реальной стоимости 
майна

0,157 0,133 0,069 0,0�1 0,319 0,091 0,11�

W 1110 0,128
10. Коэффициент 

реальной стоимости 
основных средств в 

имуществе
0,1�1 0,1�4 0,142 0,140 0,323 0,116 0,130

W 1111 0,115
11. Коэффициент 

накопленной 
амортизации

0,035 0,047 0,029 0,019 0,062 �0,003 �0,016

W 1112 0,103
12. Коэффициент 

соотношения 
оборотных и 

необоротных активов 
�0,115 �0,120 �0,113 �0,115 �0,112 �0,104 �0,109

( )
12

11 11 1
1

1,7y j y
j

Sum Elem y
=

= =∑ –0,03541 –0,11396 –0,26683 –0,32426 0,00587 –0,41670 –0,92904
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Таблица 4
Результаты формирования интегральных элементов по группам показателей  

ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема»

W12 0,30 Показатели 
рентабельности

12 1j yElem

200� 2009 2010 2011 2012 2013 2014

( )
12

12 12 1
1

1,7y j y
j

Sum Elem y
=

= =∑ 0,08000 0,03920 –0,25481 –0,21562 –0,76268 –1,04697 –1,91774

W 13 0,34
Показатели 
результатов 

деятельности
13 1j yElem

( )
12

13 13 1
1

1,7y j y
j

Sum Elem y
=

= =∑ –0,34965 –0,39792 –0,41358 –0,40766 –0,48289 –0,49464 –0,51858

W21 0,38 Человеческие 
ресурсы 21 1j yElem

( )
12

21 21 1
1

1,7y j y
j

Sum Elem y
=

= =∑ –0,92710 –0,92668 –0,84165 –0,68643 –0,54413 –0,16634 –0,07590

W22 0,33

Управленческая и 
организационная 

структура 
предприятия

22 1j yElem

( )
12

22 22 1
1

1,7y j y
j

Sum Elem y
=

= =∑ 0,82827 0,41188 0,00035 –0,26758 -0,81441 –1,26399 -1,30098

W23 0,30 Культура 
предприятия 23 1j yElem

( )
12

23 23 1
1

1,7y j y
j

Sum Elem y
=

= =∑ 0,0572 0,0472 0,1870 –0,0746 0,4904 0,6178 0,3113

Результаты формирования инте-
гральных элементов по остальным груп-
пам показателей ПАО «Днепротяжбумаш 
им. Артема» представлены в табл. 4.

Аналогичным образом происходит 
формирование интегральных элементов 
по группам показателей остальных пред-
приятий.

1.4. Формирование интегральных 
компонент gijkyComponent  качественного
состояния социально-экономического 
развития по каждому k-му предприятию 
по каждой i-й группе g-му блоку за каж-
дый y-й год: 
 ( )1,7 ;giky gi giyComponent W Sum y= ∗ =  (4)
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� суммы по столбцам таблиц 5, 6 со-
ответствуют агрегированным значениям 
компонент интегральных показателей по 
k-му предприятию по каждому g-му бло-
ку показателей за каждый y-й год:

 
( )

3

1

_

1,7 .

gky

giky
i

Sum Component

Component y
=

=

= =∑
 (5)

Таблица 5
Формирование интегральных компонент качественного состояния  

социально-экономического развития на примере ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема» 
по экономическому блоку показателей

Блок экономических показателей
1 1i yComponent

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

W11 0,364� Показатели финансовой 
устойчивости �0,0129 �0,0416 �0,0973 �0,11�3 0,0021 �0,1520 �0,33�9

W 12 0,29�1 Показатели 
рентабельности 0,023� 0,0117 �0,0760 �0,0643 �0,2273 �0,3121 �0,5716

W 13 0,3371 Результаты деятельности �0,1179 �0,1342 �0,1394 �0,1374 �0,162� �0,166� �0,174�

( )

11

3

1 1
1

_

1,7

y

i y
i

Sum Component

Component y
=

=

= =∑ �0,1069 �0,1640 �0,3127 �0,3200 �0,3��0 �0,630� �1,0�54

Таблица 6
Формирование интегральных компонент качественного состояния  

социально-экономического развития на примере  
ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема» по социальному блоку показателей

Группа социальных показателей
2 1i yComponent

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

W21 0,3756 Человеческие 
ресурсы �0,0129 �0,0416 �0,0973 �0,11�3 �0,0021 �0,1520 �0,33�9

W 22 0,3254

Управленческая  
и организационная 
структура 
предприятия

�0,023� �0,0117 �0,0760 �0,0643 �0,2273 �0,3121 �0,5716

W 23 0,2990 Культура 
предприятия �0,1179 �0,1342 �0,1394 �0,1374 �0,162� �0,166� �0,174�

( )

21

3

2 1
1

_

1,7

y

i y
i

Sum Component

Component y
=

=

= =∑ �0,1069 �0,1640 �0,1069 �0,1640 �0,3127 �0,3200 �0,3��0
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Таблица 7
Формирование интегрального показателя & kyE S  на примере 

ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема»

Показатель
1_ g ySum Component

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

W 1 0,67 Группа экономических 
показателей �0,11 �0,16 �0,31 �0,32 �0,39 �0,63 �1,09

W 2 0,33 Группа социальных 
показателей �0,06 �0,20 �0,26 �0,37 �0,32 �0,29 �0,36

1& yE S �0,09 �0,1� �0,30 �0,34 �0,37 �0,52 �0,�4

Таблица 8
Интегральный показатель качественного состояния  

экономического развития предприятий

1.5. Формирование интегрального пока-
зателя & kyE S  (E – экономический, S – соци-
альный) качественного состояния социально-
экономического развития по каждому k-му 
предприятию за каждый y-й год (табл. 7):
   (6) 
 

2

1

& _ ,ky g gky
g

E S W Sum Component
=

= ∗∑
 

Обобщенные результаты фор-
мирования временного ряда коли-
чественных значений интегрально-
го показателя качественного состоя-
ния социально-экономического развития 
предприятий за различные периоды вре-
мени представлены в следующих табл. 
�-10.

 

 

 

Предприятие Динамика
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Таблица 9
Интегральный показатель качественного состояния социального развития предприятий 

Таблица 10
Интегральный показатель качественного состояния  
социально-экономического развития предприятий 
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Для реализации второго шага � 
выявления динамики социально-
экономического развития различных 
предприятий отрасли и ее качественной 
пространственной оценки � предлагается 
использовать метод многомерного шка-
лирования.

Задача многомерного шкалирования 
в самом общем виде состоит в том, чтобы 
выявить структуру исследуемого мно-
жества объектов (в нашем случае � ин-
тегрированных показателей социально-
экономического развития различных 
предприятий отрасли). Под выявлением 
структуры понимается выделение набо-
ра основных факторов, по которым раз-
личаются объекты (предприятия), и опи-
сание каждого из объектов в терминах 
этих факторов. 

В основе многомерного шкалирова-
ния лежит идея геометрического пред-
ставления объектного множества. Пред-
положим, что нам задано координатное 
пространство, каждая ось которого соо-
тветствует одному из искомых факторов. 
Каждый объект представляется точкой в 
этом пространстве, величины проекций 
этих точек на оси соответствуют значени-
ям или степеням факторов, характеризу-
ющих данный объект. Чем больше вели-
чина проекций, тем большим значением 
фактора обладает объект. Мера сходства 
между двумя объектами обратна рассто-
янию между соответствующими им точ-
ками. Чем ближе объекты друг к другу, 
тем выше мера сходства между ними (и 
ниже мера различия), далеким точкам со-
ответствует низкая мера сходства. Чтобы 
точным образом измерить близости, не-
обходимо ввести метрику в искомом ко-
ординатном пространстве. Выбор этой 
метрики оказывает большое влияние на 
результат решения [3�5].
Обычно используется метрика Минковского:

 
1

,
r

p
pjk jt kt

t

d x x
=

= −∑  (7),

где r � размерность пространства;
djk � расстояние между точками, со-

ответствующими j-му и k-му объекту;

Xjt, Xkt – величины проекций j-й и k-й 
точек на t-ю ось.

Наиболее распространенными ее слу-
чаями являются: эвклидова метрика (р = 2):
 2

1

,
r

pjk jt kt
t

d x x
=

= −∑  (�)

и метрика «city-block» (р = 1):
 

1

.
r

jk jt kt
t

d x x
=

= −∑  (9)

В некоторых случаях пользуются 
метрикой доминирования (р стремится к 
бесконечности):
 max .jk jt ktd x x= −  (10)

�спользование равномерных метрик 
предполагает, что при оценке сходств 
(различий) субъект в одинаковой мере 
учитывает все факторы.

Алгоритм многомерного шкалирова-
ния включает ряд последовательных этапов:

1. На первом этапе формируется матри-
ца различий между объектами, рассчитанная 
с использованием одной из метрик (в нашем 
случае выбрана эвклидова метрика).

2. На втором этапе решается задача 
построения координатного пространства и 
размещения в нем точек-объектов таким об-
разом, чтобы расстояния между ними, опре-
деляемые по введенной метрике, наилуч-
шим образом соответствовали исходным 
различиям между объектами. Для построе-
ния искомого координатного пространства 
используется достаточно разработанный 
аппарат линейной или нелинейной оптими-
зации (вводится критерий качества отобра-
жения, называемый «стрессом» и измеряю-
щий степень расхождения между исходны-
ми различиями Djk и результирующими рас-
стояниями djk; ищется такая конфигурация 
точек, которая давала бы минимальное зна-
чение этому «стрессу»; значения координат 
этих точек и являются решением задачи). 

�спользуя эти координаты, строится 
геометрическое представление объектов 
в пространстве невысокого числа измере-
ний. Оно должно быть максимально адек-
ватно исходным данным:

� объекты, которым в исходной матри-
це соответствуют большие меры различий, 
должны находиться далеко друг от друга;
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� объекты, которым соответствуют 
малые меры различий, � близко.

3. На третьем этапе решается содер-
жательная задача интерпретации формаль-
ного результата, полученного на предыду-
щем этапе. Координатные оси построенно-
го пространства должны получить смыс-
ловое содержание, они должны быть про-
интерпретированы как факторы, определя-
ющие расхождения между объектами. 

Реализация алгоритма многомер-
ного шкалирования для выявления ди-

намики социально-экономического 
развития различных предприятий и ее 
качественной пространственной оцен-
ки выполнялась с использованием па-
кета статистической обработки данных 
SPSS.

На первом этапе была получена ма-
трица близостей (табл. 11).

На втором этапе найдена конфигура-
ция точек, которая давала бы минималь-
ное значение критерию качества отобра-
жения («стрессу») (табл. 12).

Таблица 11
Матрица близостей
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ПАО «Днепротяжбумаш 
им. Артема» ,000 – – – – –

ПАО «Павлоградський завод 
автоматических линий и машин» ,149 ,000 – – – –

ВП Криворожский 
завод по ремонту 
агрегатов «Промагрегат» 
ПАО «Металлургтрансремонт»

,�99 ,�53 ,000 – – –

ВП �нгулецкий завод по 
ремонту дизелей «Промдизель» 
ПАО «Металлургтрансремонт»

,536 ,456 ,416 ,000 – –

ВП Днепропетровский завод 
по ремонту тепловозов 
«Промтепловоз» ПАО 
«Металлургтрансремонт»

,919 ,�47 ,164 ,391 ,000 –

ПАО «Днепротяжмаш» 1,�29 1,�26 1,021 1,42� 1,121 ,000

Таблица 12
Конфигурация точек, дающая минимальное значение критерию качества отображения

Предприятие
�змерение

1 2
ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема» �,650 ,213
ПАО «Павлоградський завод автоматических линий и 
машин» �,644 064

ВП Криворожский завод по ремонту агрегатов 
«Промагрегат» ПАО «Металлургтрансремонт» ,194 �,095

ВП �нгулецкий завод по ремонту дизелей «Промдизель» 
ПАО «Металлургтрансремонт» �,221 �,10�

ВП Днепропетровский завод по ремонту тепловозов 
«Промтепловоз» ПАО «Металлургтрансремонт» ,143 �,251

ПАО «Днепротяжмаш» 1,17� ,17�
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�спользуя данные координаты, было 
построено геометрическое представление 
объектов в пространстве (рис. 1).

Для подтверждения полученного ре-
зультата был также проведен иерархиче-
ский кластерный анализ. Под кластерным 
анализом понимается задача разбиения ис-
ходных данных на поддающиеся интер-
претации группы, таким образом, чтобы 
элементы, входящие в одну группу, были 

щей процесс агломерации, слияния отдель-
ных наблюдений в единый окончательный 
кластер. Горизонтальная ось такого графи-
ка представляет собой ось межкластерного 
расстояния, а по вертикальной оси отмечены 
номера объектов, использованных в анализе. 

Проводимые в работе исследова-
ния предполагали выполнение кластерно-
го анализа (с использованием инструмен-
тов пакета прикладных программ SPSS), 

Рис. 1. Геометрическое представление объектов в пространстве 

ПАО «Днепротяжбумаш 
им. Артема» 

ПАО «Днепротяжмаш» 

ПАО «Павлоградський 
завод автоматических 

линий и машин» 

ВП Криворожский завод по 
ремонту агрегатов 

«Промагрегат» 
ПАО «Металлургтрансремонт» 

ВП Днепропетровский завод  
по ремонту тепловозов 

«Промтепловоз»  
ПАО «Металлургтрансремонт» 

ВП Ингулецкий завод  
по ремонту дизелей 

«Промдизель» 
ПАО «Металлург-

трансремонт» 

максимально «схожи» (по какому-то зара-
нее определенному критерию), а элементы 
из разных групп были максимально «от-
личными» друг от друга. При этом число 
групп может быть заранее неизвестно, так-
же может не быть никакой информации о 
внутренней структуре этих групп.

Для удобства просмотра результатов 
кластеризации их обычно представляют в 
виде графика � дендрограммы, отражаю-

в которых использовался иерархический 
метод классификации с получением ма-
трицы близости и дендрограммы методом 
межгрупповых связей с выбором в каче-
стве меры связи эвклидового расстояния.

Результаты проведения кластерного 
анализа различий в динамике социально-
экономического развития различных 
предприятий представлены в дендрограм-
ме (рис. 2).
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Эвристика 2 � формулировки данных 
соотношений могут базироваться на сле-
дующих комбинациях: рост линейный; 
рост нелинейный; спад линейный; спад 
нелинейный.

Согласно предложенному эвристиче-
скому алгоритму было выявлено и иден-
тифицировано четыре принципиально от-
личных (непересекающихся) кластера, 
характеризующих динамику социально-
экономического развития предприятий:

� стабильная положительная динамика;
� стабильная отрицательная динамика;
� нестабильная положительная дина-

мика;
� нестабильная отрицательная дина-

мика.
Структура выявленных по результатам 

выполнения анализа на первом этапе класте-
ров динамики социально-экономического 
развития представлена в табл. 13.

 

ПАО «Днепротяжбумаш им. Артема» 

ПАО «Павлоградський завод автоматических 
линий и машин» 

ВП Криворожский завод по ремонту агрегатов 
«Промагрегат» ПАО «Металлургтрансремонт» 

ВП Днепропетровский завод по ремонту тепловозов 
«Промтепловоз» ПАО «Металлургтрансремонт»  

ВП Ингулецкий завод по ремонту дизелей 
«Промдизель» ПАО «Металлургтрансремонт»  

ПАО «Днепротяжмаш» 

Рис. 2. Результаты кластерного анализа различий в динамике социально-экономического 
развития предприятий

С целью реализации результатов 
кластерного анализа автором был разра-
ботан эвристический алгоритм выявления 
и интерпретации различий в динамике 
социально-экономического развития раз-
личных предприятий отрасли, основан-
ный на следующих эвристиках.

Эвристика 1 � достаточным и обо-
снованным системообразующим призна-
ком выявления и интерпретации различий 
в динамике социально-экономического 
развития различных предприятий являет-
ся комбинаторное соотношение:

� направления динамики развития 
(принимаем возможные классические ва-
рианты развития � положительное (рост) 
или отрицательное (спад);

� характера динамики развития (при-
нимаем возможные варианты развития � 
линейный (стабильный) или нелинейный 
(циклический, нестабильный) характер).
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Далее представим принадлежность 
предприятий к полученным кластерам 
(табл. 14).

Кроме того, результаты кластериза-
ции подтвердили наличие в анализируе-
мой группе предприятий двух основных 

щихся наличием спадом или нелинейным 
ростом � все остальные предприятия).

На третьем шаге предложенно-
го алгоритма многомерного шкалиро-
вания выполнялась качественная ин-
терпретация полученных по результа-

Таблица 13
Результаты кластерного анализа

Кластер Направление
динамики

Характер
динамики Количество предприятий

1 Рост Линейный 1 16,67 %

2 Спад Линейный 2 33,33 %

3 Рост Циклический 
(нелинейный) 2 33,33 %

4 Спад Циклический
(нелинейный) 1 16,67 %

Таблица 14
Принадлежность предприятий к полученным кластерам

 

Предприятие Кластер Динамика

типов социально-экономического разви-
тия � стабильно развивающихся (характе-
ризующихся положительным линейным 
ростом � ПАО «Днепротяжмаш») и неста-
бильно развивающихся (характеризую-

там пространственного отображения 
и подтвержденного результатами кла-
стерного анализа различий в динами-
ке социально-экономического развития 
предприятий (рис.3).
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Таким образом, в результате прове-
денных исследований:

� получил дальнейшее развитие ал-
горитм использования квалиметриче-
ской модели интегральной количественной 
оценки качественного состояния социально-
экономичного развития предприятия. Отли-
чительной чертой является учет всех иссле-
дуемых предприятий при нормировании ис-
ходных показателей деятельности;

� выполнена качественная оцен-
ка характера динамики социально-
экономического развития предприятий. 
Суть новации заключается в системном 
использовании методов многомерно-
го шкалирования и кластерного анализа 
для повышения адекватности интерпре-
тации набора основных факторов, по ко-
торым различаются исследуемые пред-
приятия.
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Рис. 3. Качественная интерпретация различий в динамике  
социально-экономического развития предприятий
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Визначено необх�дн�сть проведення оц�нки стану � динам�ки соц�ально-економ�чного роз-
витку п�дпри�мства. Встановлено, що найб�льш точними � методи багатовим�рного шкалування 
� кластерного анал�зу. Для проведення досл�дження п�д�брано групу з шести п�дпри�мств з р�з-
ним ф�нансовим станом.

Ключові слова: підприємство, розвиток, багатовимірне шкалування, кластерний ана-
ліз, інтегральний показник.

The necessity of state and dynamics of the social and economic development of the enterprise 
was ascertained. It was found that the most accurate methods are those of multidimensional scaling and 
cluster analysis. To conduct the research a group of six enterprises was selected. 

Key words: enterprise, development, multidimensional scaling, cluster analysis, integral inde�.
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Вступ. Вищий навчальний заклад 
� таким же суб’�ктом ринкових в�дно-
син, як� � �нш� п�дпри�мства та орган�за-
ц�ї, що реал�зують товари та надають по-
слуги. Забезпечення високого р�вня кон-
курентоспроможност� � ключовою скла-
довою усп�шної роботи зокрема та �сну-
вання вищого навчального закладу взага-
л�. Осв�тн� програми для українських аб�-
тур��нт�в пропонують як вищ� навчаль-
н� заклади України, так � вищ� навчаль-
н� заклади �нших держав. Сутт�ве заго-
стрення конкурентної боротьби на рин-
ку осв�тн�х послуг визнача� необх�дн�сть 
розробки таких програм осв�ти, як� бу-
дуть користуватися попитом серед аб�ту-
р��нт�в.

Анал�з останн�х досл�джень та пу-
бл�кац�й. Досл�дженню проблем управ-
л�ння конкурентоспроможн�стю вищого 
навчального закладу присвячено багато 
наукових праць таких автор�в: Ю. Петру- Петру-Петру-
ня, І. Тавлуй [6��], В. Сацик [5], С. Стр�-6��], В. Сацик [5], С. Стр�-], В. Сацик [5], С. Стр�-5], С. Стр�-], С. Стр�-
лець, К. Кравченко [1], О. Красовська, Т. 
Решет�лова, Н.М. Р�зник [4]. Досл�джен-
ня вчених присвячен� проблемам впливу 
глобал�зац�йних процес�в на конкуренто-
спроможн�сть вищих навчальних закла-
д�в [2], розробляються програми щодо 
п�двищення конкурентоспроможност� 
ВНЗ на ринку осв�тн�х послуг [1; 4], про-

понуються методики оц�нки конкурен-
тоспроможност� ВНЗ [4; 9], анал�зу�ть-
ся м�жнародний досв�д управл�ння кон-
курентоспроможн�стю вищого навчаль-
ного закладу [5], розробляються п�дхо-
ди до оц�нки р�вня задоволеност� робо-
тодавц�в випускниками ВНЗ [6], оц�ню-
�ться вплив системи управл�ння як�стю 
на конкурентоспроможн�сть вищого на-
вчального закладу [7, �]. У той же час це 
питання потребу� подальших наукових 
розробок та �дей.

Постановка проблеми. Конкуренто-
спроможний вищий навчальний заклад 
повинен мати конкурентоспроможних 
випускник�в, тобто таких, як� будуть ко-
ристуватися попитом на ринку прац�. Не-
обх�дна адаптац�я навчальних програм, 
матер�ально-техн�чної бази, самого ви-
кладача до вимог сьогодення.

Невирішена частина проблеми. 
Процес �нтеграц�ї України до �вропей-
ського осв�тнього прост�ру ма� сутт�-
вий вплив на систему осв�ти України. На 
нашу думку, одн��ю з основних проблем 
такої �нтеграц�ї � необх�дн�сть переор��н-
тац�ї системи вищої осв�ти України в�д-
пов�дно до вимог глобального ринку вза-
гал� та переор��нтац�я навчальних про-
грам в�дпов�дно до вимог роботодавц�в 
зокрема.
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Необх�дн�сть впровадження нових 
принцип�в управл�ння вищим навчальним 
закладом з метою п�двищення його кон-
курентоспроможност� на ринку осв�тн�х 
послуг визнача� актуальність цього до-
слідження.

Мета дослідження � виявити 
основн� напрями п�двищення конкурен-
тоспроможност� вищого навчального  
закладу. 

Основні результати досліджен-
ня. Перш за все необх�дно визначи-
ти суть поняття «конкурентоспромож-
н�сть вищого навчального закладу» як 
основу для подальшого досл�дження. 
У науков�й л�тератур� конкурентоспро- конкурентоспро-конкурентоспро-
можн�сть вищого навчального закладу 
визнача�ться як:

� здатн�сть пристосовуватися до 
потреб замовник�в, пост�йно розвива-
ючись у розроблен�й стратег�ї та м�с�ї, 
враховуючи тенденц�ї конкретного сег-
мента осв�тнього ринку, спираючись на 
ефективне використання наявних ресур-
с�в на довгострокове сп�вроб�тництво з 
партнерами [1];

� спроможн�сть займати та утри- спроможн�сть займати та утри-спроможн�сть займати та утри-
мувати ст�йк� позиц�ї на певних сег-
ментах св�тового ринку осв�тн�х послуг 
� продукт�в �нтелектуальної д�яльност� 
завдяки ефективн�й реал�зац�ї науково-
педагог�чного потенц�алу, розвинут�й 
�нновац�йн�й систем� та достатност� ф�-
нансових ресурс�в, як� забезпечують 
високу як�сть навчання � досл�джень  
[5, c. 77];

� реальна та потенц�йна здатн�сть 
ВНЗ протягом тривалого часу мати кон-
курентн� переваги, пост�йно вдосконалю-
ючи, розвиваючи ключов� б�знес-процеси 
в�дпов�дно до розробленої стратег�ї та 
тенденц�й ринку осв�тн�х послуг, спира-
ючись на ефективне використання наяв-
них ресурс�в з урахуванням зм�ни зовн�ш-
н�х умов (переваг споживач�в осв�тн�х по-
слуг, зм�н у законодавств� тощо) та дов-
гострокове сп�вроб�тництво з партнерами 
[2, c. 3��].

Важливим фактором в управл�ння 
конкурентоспроможн�стю вищого на-
чального закладу � формування його по-

зитивного �м�джу як в очах аб�тур��нт�в, 
як� будуть мати бажання отримати осв�-
ту саме в цьому навчальному заклад�, 
так � серед роботодавц�в, як� будуть в�д-
давати перевагу саме випускникам пев-
ного ВНЗ. 

У [�, c. 61] одним з фактор�в, що 
визнача� попит на осв�тн� послуги пев-
ного вищого начального закладу серед 
аб�тур��нт�в, та одну з� складових �м�-
джу ВНЗ визначено «р�вень сприйняття 
осв�тньої установи». На нашу думку, до 
фактор�в, як� визначають та впливають 
на р�вень сприйняття осв�тньої устано-
ви та формують �м�дж ВНЗ, належать 
так�:

� матер�ально-техн�чна база та 
навчально-методичне забезпечення (р�-
вень забезпечення процесу навчання не-
обх�дними засобами, наявн�сть ун�каль-
них програм та метод�в навчання);

� р�вень професорсько-
викладацького складу (компетентн�сть 
викладач�в, як�сть осв�тн�х послуг); 

� визнання ВНЗ навчальними за-
кладами �нших держав (студенти та ви-
пускники певного ВНЗ волод�ють до-
статн�м р�внем знань для навчання у 
ВНЗ �нших держав, навчальний заклад 
ма� багато закордонних ВНЗ-партнер�в, 
академ�чна моб�льн�сть студент�в, м�ж-
народне визнання диплом�в про осв�ту 
певного ВНЗ);

� визнання ВНЗ роботодавцями (р�-
вень працевлаштування за спец�альн�с-
тю випускник�в певного ВНЗ, партнер-
ськ� зв’язки з п�дпри�мствами та орган�за-
ц�ями, як� надають студентам можлив�сть 
проходження практики);

� внутр�шня атмосфера навчально-
го закладу (р�вень облаштування прим�-
щень, манера ставлення викладач�в до 
студент�в, наявн�сть �ндив�дуального п�д-
ходу до студента, культура викладання, 
командний дух).

Проанал�зувавши науков� досл�-
дження щодо проблем оц�нки конкурен-
тоспроможност� вищого навчального за-
кладу, нами було виявлено достатньо ба-
гато р�зних метод�в такої оц�нки. Розгля-
немо їх б�льш докладно (табл. 1).
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Конкурентоспроможн�сть будь-
якого п�дпри�мства визнача�ться конку-
рентоспроможн�стю його продукц�ї. Роз-
глядаючи ВНЗ як п�дпри�мство, продук-
ц��ю якого � випускник, конкурентоспро-
можн�сть вищого навчального закладу 
визнача�ться конкурентоспроможн�стю 
його випускник�в на ринку прац�, тобто 
затребуван�сть випускник�в певного ВНЗ 
роботодавцями. Саме це � акцентом у ро-
бот� будь-якого вищого навчального за-

кладу та його основною метою. Для зац�-
кавлення аб�тур��нт�в ВНЗ повинен мати 
конкурентн� переваги у в�дношенн� до �н-
ших вищих навчальних заклад�в.

З метою анал�зу конкурентоспро-
можност� вищого навчального закладу на 
ринку осв�тн�х послуг проведемо SWOT-
анал�з на приклад� Приватного вищо-
го навчального закладу «Дн�пропетров-
ський ун�верситет �мен� Альфреда Нобе-
ля» (табл. 2). 

Таблиця 1
Характеристика основних методів оцінки конкурентоспроможності організації, які 

можуть бути використані для вищого навчального закладу 

Назва методу Характеристика методу

Метод експертних 
оц�нок

Передбача� прогнозування результат�в певних д�й у майбутньому на 
основ� прогноз�в спец�ал�ст�в певного напряму. Група склада�ться, як 

правило, з 5–7 ос�б. Проводиться шляхом опитування думки експерт�в з 
певного питання

Метод опитування 
респондент�в

Передбача� опитування широкого кола респондент�в. Проводиться 
шляхом прямого �нтерв’ю або анкетування, в процес� якого респондент 

да� в�дпов�д� на поставлен� йому питання

SWOT-анал�з Передбача� визначення сильних та слабких стор�н, загроз та 
можливостей орган�зац�ї

Метод рейтингових 
оц�нок

Передбача� з�ставлення показник�в функц�онування орган�зац�ї 
з визначеними показниками усп�шност�. Проводиться шляхом 
пор�вняння таких показник�в з показниками функц�онування 

орган�зац�й-конкурент�в

Метод бенчмарк�нгу

Передбача� анал�з усп�шних стор�н �нших орган�зац�й та запровадження 
їх усп�шних метод�в роботи в д�яльност� певної орган�зац�ї. Да� змогу 

визначити сильн� та слабк� сторони функц�онування орган�зац�ї 
пор�вняно з конкурентами

Метод кореляц�йного 
анал�зу

Дозволя� встановити т�сноту не функц�ональних зв’язк�в з р�зними 
показниками та причинну залежн�сть м�ж ними

Економ�ко-математичне 
моделювання

Дозволя� визначити наявн�сть впливу екзогенних (зовн�шн�х) фактор�в 
на ендогенн� (внутр�шн�) фактори функц�онування орган�зац�ї.

Метод факторного 
анал�зу

Передбача� виявлення фактор�в впливу на функц�онування орган�зац�ї 
та визначення найб�льш впливових з них

Складено автором на основ� [4, с. 64–65; 9, c. 122�123].
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За результатами проведеного SWOT-
анал�зу ми можемо зробити так� висно-
вки. Сильн� сторони визначають т� факто-
ри, якими Ун�верситет на сьогодн� забез-
печу� висок� конкурентн� позиц�ї в�днос-
но �нших ВНЗ:

� з метою зниження впливу негатив-
них фактор�в та посилення своїх конку-
рентних позиц�й на ринку осв�тн�х послуг 
кер�вництвом та викладачами Дн�пропе-
тровського ун�верситету �мен� Альфреда 
Нобеля пропонуються �нновац�ї, удоско-
налюються п�дходи в осв�тн�й та науков�й 
д�яльност�, як� впроваджуються як в на-
вчальний процес, так � в процес залучен-
ня аб�тур��нт�в до навчання саме в цьому 
Ун�верситет�;

� при викладанн� дисципл�н викорис-
товуються нов�тн� �нформац�йн� техноло-
г�ї, розробля�ться та оновлю�ться в�дпо-
в�дне методичне забезпечення. Викладач� 
сприяють «самост�йн�й складов�й» у про-
цес� навчання з метою п�двищення ефек-
тивност� роботи студента у позааудитор-
ний час. Мотивац�я навчальної д�яльност� 
студент�в неможлива без застосування ак-

тивних метод�в навчання. Викладач� Ун�-
верситету застосовують у навчальн�й д�-
яльност� активн� методи навчання, навча-
ють студент�в самост�йно анал�зувати на-
бутий досв�д та результативно ним корис-
туватися [3];

� актив�зац�я наукової роботи викла-
дач�в та студент�в � одним з пр�оритетних 
напрям�в роботи Ун�верситету. Ведеть-
ся активна робота �з залучення студен-
т�в до наукових гуртк�в, як� д�ють на кож-
н�й кафедр�. Викладач� готують студент�в 
до участ� в ол�мп�адах, м�жнародних кон-
ференц�ях та конкурсах. Ун�верситет ма� 
власн� науков� видання, в яких мають змо-
гу публ�кувати свої досл�дження як само-
ст�йно викладач�, так � у сп�вавторств� з� 
студентами. Наявн�сть м�жнародних кон-
такт�в з вищими навчальними закладами 
Н�меччини, США, Польщ�, Великобрита-
н�ї, Рос�ї, Іспан�ї, Італ�ї, Франц�ї, Швец�ї, 
Н�дерланд�в, Республ�ки Кореї, Оману, 
Румун�ї та �нших країн св�ту дозволя� ви-
кладачам та студентам Ун�верситету без-
оплатно друкувати результати наукових 
досл�джень за кордоном; 

Таблиця 2
SWOT-аналіз

Сильн� сторони Слабк� сторони

– р�зноман�тн�сть спец�альностей;
� св�тове визнання диплому про осв�ту;
� як�сть професорсько-викладацького складу;
� позитивний �м�дж Ун�верситету;
� значна та пост�йно оновлювана матер�ально-техн�чна база;
� нов� програми та методи навчання;
� м�жнародна моб�льн�сть студент�в та викладач�в;
� партнерськ� зв’язки з п�дпри�мствами та орган�зац�ями;
� високий р�вень облаштування прим�щень;
� наявн�сть �ндив�дуального п�дходу до студента;
� культура викладання;
� зручний граф�к навчання;
� наявн�сть ф�нансових заохочень студент�в та знижок при 
оплат� за навчання;
� командний дух

� в�дсутн�сть державного замовлення на 
п�дготовку фах�вц�в

Можливост� Загрози

� залучення �ноземних студент�в;
� в�дкриття нових ф�л�й;
� в�дкриття нових спец�альностей;
� участь у нових м�жнародних проектах;
� вих�д на нов� сегменти ринку

� демограф�чна криза;
� гостра конкуренц�я на ринку осв�тн�х 
послуг;
� економ�чна та пол�тична ситуац�я в 
країн� 

Джерело: складено автором.
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� значна увага прид�ля�ться вивчен-
ню �ноземних мов. У навчальний про-
цес пост�йно впроваджуються нов�тн� до-
сягнення в�тчизняної та заруб�жної мето-
дики викладання �ноземних мов. Б�льш 
того, Ун�верситет реал�зу� проект, у рам-
ках якого студенти мають змогу навча-
тися англ�йською мовою на економ�чн�й 
спец�альност�. Д�ють угоди про подв�йн� 
дипломи за маг�стерськими програмами з 
пров�дними �вропейськими ун�верситета-
ми. З кожним роком все б�льше студент�в 
захищають дипломн� роботи англ�йською 
мовою, що передбача� не т�льки усну пре-
зентац�ю, але й написання реферату та на-
укової допов�д�. Дипломн� роботи вклю-
чають практичн� розробки, як� вже впро-
ваджен� в д�яльн�сть багатьох суб’�кт�в 
господарювання, що доведено актами та 
дов�дками про впровадження пропозиц�й 
та рекомендац�й у д�яльн�сть в�дпов�дних 
п�дпри�мств, установ та орган�зац�й [3]; 

� м�жнародне визнання Ун�верситету 
характеризу�ться членством у м�жнарод-
них асоц�ац�ях та сп�льнотах, серед яких: 
Велика Харт�я ун�верситет�в, М�жнародна 
асоц�ац�я ун�верситет�в (IAU), Європей-
ська асоц�ац�я ун�верситет�в (EAU), Асо-
ц�ац�я ун�верситет�в чорноморського ре-
г�ону (BSUN), Мережа управл�ння зна-
ннями молодих менеджер�в у Централь-
н�й � Сх�дн�й Європ� (AGRIMBA), Рос�й-
ська асоц�ац�я б�знес-осв�ти, М�жнарод-
на професорська асоц�ац�я, Європейська 
асоц�ац�я розвитку менеджменту (EFMD), 
Європейська асоц�ац�я м�жнародної осв�-
ти (ЕАІА). Запроваджена в Ун�верситет� 
система управл�ння як�стю в�дпов�да� ви-
могам стандарту ISO 9001:200�, що п�д-
тверджено сертиф�катами з Китаю, Ізраї-
лю, Н�меччини, М�жнародної сертиф�ка-
ц�йної мереж� [3].

Слабк� сторони визначають т� фак-
тори, в яких Ун�верситет на сьогодн� не 
ма� переваг, але у майбутньому вони мо-
жуть стати можливостями для п�дви-
щення його конкурентоспроможност� на 
ринку осв�тн�х послуг. Зокрема держав-
н� вищ� навчальн� заклади мають значну 
конкурентну перевагу пор�вняно з при-
ватними, оск�льки вони мають змогу за-

пропонувати аб�тур��нтам навчання на 
основ� державного замовлення. Тобто 
безоплатне навчання з можлив�стю отри-
мання стипенд�ї. Аб�тур��нти та студен-
ти ПВНЗ «Дн�пропетровський ун�верси-
тет �мен� Альфреда Нобеля» також мають 
змогу отримати знижку на навчання, ма-
тер�альне заохочення, стипенд�ї за усп�хи 
у навчальн�й та науков�й д�яльност�. Це � 
�н�ц�ативою Ун�верситету. Та все ж таки, 
на нашу думку, можлив�сть отримати дер-
жавне замовлення повинн� мати не лише 
державн� ВНЗ, а � приватн�. Фактором ви-
значення начального закладу для отриман-
ня державного замовлення повинна бути 
не форма власност�, а та ґрунтовна п�дго-
товка, яку отриму� випускник. Конкурент-
на боротьба м�ж вищими навчальними за-
кладами р�зних форм власност� змусить 
вс�х гравц�в на ринку осв�тн�х послуг удо-
сконалюватися та розвиватись, а �накше їх 
послуги не будуть користуватися попитом, 
що призведе до закриття такого ВНЗ. Така 
можлив�сть значно п�двищить конкуренто-
спроможн�сть приватного ВНЗ. 

Можливост� визначають т� факто-
ри, якими Ун�верситет на цей час може 
користуватися з метою п�двищення сво-
�ї конкурентоспроможност�. Окр�м наве-
дених вище, шляхом п�двищення конку-
рентоспроможност� вищого навчального 
закладу, на приклад� Дн�пропетровсько-
го ун�верситету �мен� Альфреда Нобеля, � 
переор��нтац�я осв�тн�х програм до вимог 
роботодавц�в та вимог сьогодення. Осв�т-
н�м програмам необх�дно надати б�льш 
п�дпри�мницький характер. Одн��ю з та-
ких програм ми вважа�мо курс �нтернет-
маркетингу. З активним розвитком дис-
танц�йної торг�вл� через мережу Інтернет 
ця осв�тня програма � необх�дною складо-
вою п�дготовки конкурентоспроможного 
випускника. Сфера �нтернет-маркетингу 
стр�мко розвива�ться та � перспектив-
ною як в Україн�, так � у св�т�. Одн��ю з 
причин гальмування розвитку �нтернет-
маркетингу в Україн� � недостатн�сть ква-
л�ф�кованих фах�вц�в у ц�й галуз�, що, у 
свою чергу, � насл�дком в�дсутност� про-
позиц�ї таких програм вищими навчальни-
ми закладами. Курс �нтернет-маркетингу 
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може стати складовою як осв�тн�х про-
грам для бакалавр�в, маг�стр�в, слухач�в 
б�знес-школи, так � бути окремим осв�т-
н�м продуктом, який Ун�верситет може 
пропонувати споживачев�. 

Загрози визначають т� фактори, як� 
можуть мати негативний вплив на д�яль-
н�сть Ун�верситету. На так� фактори ви-
щий навчальний заклад не ма� прямого 
впливу.

Вищий навчальний заклад ста� кон-
курентоспроможним лише у тому випад-
ку, коли у нього � можливост� �з залучен-
ня компетентних викладач�в та п�двищен-
ня їх квал�ф�кац�ї, наявн� сутт�в� ф�нансов� 
ресурси для матер�ально-техн�чного забез-
печення навчального процесу, а також ви-
користову�ться ефективна модель управ-
л�ння [5, с. �7]. На нашу думку, конкурен-
тоспроможн�сть вищого навчального за-
кладу � це його затребуван�сть серед аб�-
тур��нт�в, а найважлив�шим показником 
ефективност� роботи вищого навчального 
закладу � його випускники, як�, працюючи 
у р�зних країнах св�ту, примножують м�ж-
народне визнання якост� осв�ти, яку нада� 

ВНЗ. Саме випускники формують �м�дж 
навчальної установи в очах аб�тур��нт�в, 
роботодавц�в та громадськост� взагал�.

Висновок. Оц�нка конкурентоспро-
можност� вищого навчального закладу на 
ринку осв�тн�х послуг � не статичним, а ди-
нам�чним процесом. Зм�нюються умови ро-
боти на ринку, вимоги споживача осв�тн�х 
послуг, вимоги ринку прац� тощо. Саме тому 
ми говоримо про управл�ння конкуренто-
спроможн�стю, тобто пост�йне вдосконален-
ня та зб�льшення переваг над конкурентами 
з метою усп�шної роботи вищого навчально-
го закладу на ринку осв�тн�х послуг як Укра-
їни, так � св�ту. П�двищення конкурентоспро-
можност� вищого навчального закладу мож-
ливе завдяки реал�зац�ї його можливостей. 
Запровадження курсу �нтернет-маркетингу 
може бути не лише осв�тн�м продуктом, але � 
активно використовуватись в позиц�онуван-
н� д�яльност� самого ВНЗ. Таким чином, за-
пропонований курс да� як можлив�сть отри-
мувати прибуток, внасл�док залучення слу-
хач�в, так � бути �нструментом п�двищення 
конкурентоспроможност� вищого навчаль-
ного закладу. 
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Статья посвящена проблемам управления конкурентоспособностью высшего учебно-
го заведения в контексте интеграции Украины в европейское образовательное пространство. 
Определены возможности повышения конкурентоспособности высшего учебного заведения на 
рынке образовательных услуг. 
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The article is devoted to problems of university competitiveness management in context of 
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tiveness on the educational market were identified.
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Вступ. Зростаюча конкуренц�я на 
ринку роздр�бної торг�вл� спонука� його 
учасник�в до пошуку р�зноман�тних шля-
х�в удосконалення сво�ї маркетингової 
д�яльност�. Враховуючи економ�чну кри-
зу, яка позначилася на куп�вельн�й спро-
можност� споживач�в, торговельним п�д-
при�мствам потр�бно ч�тко визначати 
пр�оритети та вподобання споживач�в, 
адже вони  шукають способи максим�за-
ц�ї свого виграшу в�д придбання певних 
товар�в � послуг, � їх виб�р може вплину-
ти на результати д�яльност� п�дпри�м-
ства. Деяк� п�дпри�мства фокусуються 
виключно на к�нцевому результат�, ор�-
�нтуючись, першочергово, на прибутко-
в�сть � частку ринку. Безумовно, ц� по-
казники завжди будуть важливими, адже 
вони показують ефективн�сть б�знесу, 
але вони � лише результатом лояльнос-
т� та переваг покупц�в. Саме тому це вка-
зу� на необх�дн�сть досл�дження покуп-
ц�в з метою розум�ння їхньої повед�нки � 
вподобань та утримання або розширення 
частки ринку. 

Маркетингов� досл�дження спожи-
вацьких вподобань � актуальними та важ-
ливими, адже для сучасного ринку ста� 
необх�дним прорахувати � заздалег�дь пе-
редбачити, якою буде повед�нка спожива-
ч�в та тенденц�я їх вподобань; також мож-
на виявити основн� фактори, що вплива-
ють на їхню активн�сть, настр�й, ступ�нь 
задоволеност� та �нше.

Аналіз останніх досліджень і пу-
блікацій. У наукових публ�кац�ях в�-
тчизняних та заруб�жних вчених, таких 
як С. Гаркавенко, А. Старост�на, Є. Го-
лубков, І. Лилик, А. Зозульов, В. Полто-
рак, В. Павлова, Т. Решет�лова, Г. Чер-
ч�ль, Нереш К. Малхотра, Ж.-Ж. Лам-
бен, Р. Блекуел, Ф. Котлер та �н. [1�4; 
13], висв�тлено питання стану та розви-
тку ринку роздр�бної торг�вл�, вид�ле-
но роль маркетингових досл�джень у д�-
яльност� п�дпри�мств у сучасних ринко-
вих умовах. Досл�дники акцентують ува-
гу на повед�нц� споживач�в та основних 
факторах, як� впливають на р�шення спо-
живач�в стосовно куп�вл� того чи �ншого 
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товару. А оск�льки вподобання спожива-
ч�в зм�нюються досить часто � п�д впли-
вом р�зних фактор�в, вони можуть впли-
вати на усп�шну д�яльн�сть того чи �н-
шого п�дпри�мства, саме тому це питан-
ня � завжди актуальним � потребу� досл�-
дження. 

Постановка завдання. Досл�-
дження споживач�в може в�дбуватися 
з багатьох причин, наприклад: визна-
чення причини вибору споживачем т��ї 
або �ншої торгової марки, способ�в ви-
користання товару, фактор�в, як� впли-
вають на прийняття р�шення про куп�в-
лю, задоволен�сть покупкою, ступ�нь 
впливу реклами на р�шення споживача 
тощо. В�д здатност� п�дпри�мства залу-
чати споживач�в, задовольняти їх по-
треби, утримувати їх, спонукати до по-
вторної куп�вл� залежатиме прибутко-
в�сть п�дпри�мства.

Отже, для того щоб п�дпри�м-
ство могло не т�льки усп�шно працюва-
ти на споживчому ринку, але � розви-
ватися, потр�бно проводити планом�р-
ний ц�леспрямований зб�р оперативної 
маркетингової �нформац�ї про ринко-
ву ситуац�ю � споживацьку повед�нку, 
саме тому це питання потребу� ретель-
ного досл�дження. За результатами до-
сл�джень можна визначити, як спожи-
вач� сприймають певне п�дпри�мство, 
а як� переваги бачать у його конкурен-
т�в. Це дозволить сво�часно коригува-
ти стратег�ю п�дпри�мства та сприяти-
ме п�двищенню його конкурентоспро-
можност�.

Сьогодн� в�тчизнян� п�дпри�мства 
працюють в умовах невизначеност� та 
п�двищеного ризику, саме тому метою 
роботи є виявлення основних тенден-
ц�й ринку товар�в повсякденного по-
питу та досл�дження повед�нки спожи-
вач�в на ньому, що дозволить виявити 
напрями вдосконалення маркетингової 
д�яльност� п�дпри�мства та сприятиме 
п�двищенню його конкурентоспромож-
ност�. 

Виклад основного матеріалу. 
Економ�чна ситуац�я в України залиша-
�ться складною. Девальвац�я гривн� тяг-

не за собою зростання �нфляц�ї. За да-
ними держкомстату Індекс споживчих 
ц�н за пер�од с�чень�кв�тень 2015 р. в�д-
пов�дно до с�чня�кв�тня 2014 р. стано-
вив 137,9% [�]. Зг�дно з даними М�не-
кономрозвитку реальна зароб�тна плата 
у с�чн��березн� 2015 р. пор�вняно з в�д-
пов�дним пер�одом с�чня�березня 2014 
р. зменшилася в середньому по Україн� 
на 20,1%. Також зроста� заборгован�сть 
населенню з виплати зароб�тної плати 
[10]. Отже, бюджети покупц�в стають 
скромн�шими, що вимага� в�д них ре-
тельного планування витрат, а в�д мага-
зин�в � пропозиц�ї конкурентних ц�н та 
необх�дного асортименту.

За оф�ц�йними даними зростання 
ц�н на продукти харчування та безалко-
гольн� напої в середньому по України 
було на 27,9%, ц�ни на транспорт зрос-
ли на 27,9%, витрати на в�дпочинок, 
охорону здоров’я, предмети домашньо-
го вжитку зросли на 1��23% [10]. Через 
п�двищення ц�н покупц� вимушен� зм�-
нювати р�вень споживання, в�д чогось 
в�дмовитися, зм�нити розм�р закуп�вель, 
обирати б�льш дешев� товари, в�дмовля-
тися в�д дорогих та �мпортних товар�в, 
деяк� продукти купують р�дше чи в мен-
ш�й к�лькост�.

При цьому р�вень безроб�ття насе-
лення працездатного в�ку в середньому 
за 2014 р. становив 9,7% економ�чно 
активного населення в�дпов�дного в�ку 
[�]. Безроб�ття познача�ться на с�мей-
ному � особистому бюджет�, тому по-
купц� купуватимуть т�льки найнеобх�д-
н�ше, шукатимуть магазини з нижчими 
ц�нами.

Зг�дно з даними Держкомстату обо-
рот роздр�бної торг�вл� України щор�ч-
но зростав до 2014 р. [�]. На рис. 1 пока-
зано роздр�бний товарооборот п�дпри-
�мств (юридичних ос�б), як� зд�йснюють 
д�яльн�сть з роздр�бної торг�вл�.

Також зг�дно з� статистичнимих да-
нимих к�льк�сть ринк�в з продажу спо-
живчих товар�в щороку зменшу�ться 
(рис. 2) [10]. Це говорить про те, що укра-
їнц� починають надавати перевагу сучас-
ним формам роздр�бної торг�вл�.
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За даними Держкомстату у товарн�й 
структур� роздр�бного товарообороту п�д-
при�мств в Україн� 1/3 займають продо-
вольч� товари [�].

За результатами досл�джень «Gfk 
Ukraine» частка сучасних формат�в роз-
др�бної торг�вл� (г�пермакети, супермар-
кети, дискаунтери, Cash&Carry) у варт�с-
ному вираженн� склада� 22% в�д загаль-
ного обсягу ринку FMCG (Fast Moving 
Consumer Goods), тобто товар�в повсяк-
денного попиту. До цього досл�дження 
«Gfk Ukraine» було включено приблизно  

60 категор�й товар�в повсякденного по-
питу, до яких входять їжа, напої, чистяч� 
та миюч� засоби (у варт�сному виражен-
н�) [7].

В Україн� частка супермаркет�в у за-
гальн�й торг�вл� уже наближа�ться до по-
казник�в сус�дн�х країн. За досл�дженнями 
«Gfk», у сус�дн�й Польщ� покупц� залиша-
ють в супермаркетах � 17% своїх грошей, в 
г�пермаркетах � 15, проте найб�льше в дис-
каунтерах � 23%. Українськ� покупц� нада-
ють перевагу супермаркетам � 13% витрат, 
дискаунтерам � 6, г�пермаркетам лише 1%.

 

 
 

 

Товарооборот внутр�шньої роздр�бної торг�вл� млн грн

Рис. 1. Обсяг роздрібного товарообороту підприємств України, 2008-2013 рр.
 

 
 

К�льк�сть ринк�в з продажу споживчих товар�в, од.

Рис. 2. Кількість ринків з продажу споживчих товарів, 2008-2013 рр.
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К�льк�сть сучасних формат�в торг�вл� 
в Україн� з 2004 по 2014 рр. зб�льшилася 
з 9 до 23%. Частка традиц�йної торг�вл� 
залишилася незм�нною (27%), а от частка 
канал�в торг�вл�, таких як ринки та вулична 
торг�вля (розкладки), зменшилася за цей 
пер�од з 4� до 36%. На рис. 3 наведено 
в�дсотков� зм�ни частки торгових кана-

л�в України в ц�лому в пер�од з 2004 по 
2014 рр. [7].

Чим розвинут�ша країна, тим б�льша част-
ка сучасних форм, торг�вл�. За даними «GFK 
Consumer Panel Services & Europanel» у 2013 
р. л�дерами у Європ� за цим показником були 
Австр�я (�1%) та Н�меччина (77%), а Укра-
їна зайняла передостанн� м�сце (рис. 4) [7]. 

Рис. 3. Зміна частки торгових каналів України, 2004–2014 рр. (%)

 

 
 

 

Сучасн� формати
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Рис. 4. Частка сучасних форм торгівлі, 2013 р. (%)
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    Отже, � великий потенц�ал для 
подальшого розвитку сучасних форм 
(супермаркети, г�пермаркети, диска-
унтер, Cash&Carry) роздр�бної торг�в-
л� в Україн�, але це зростання може 
стримуватися несприятливими умова-
ми  економ�чної та пол�тичної ситуац�ї 
в Україн�. Наприклад, ситуац�я в бан-
к�вськ�й сфер� не сприя� видач� креди-
т�в. Процентн� ставки за кредитам, як� 
були � без того високими, зросли ще на  
1�2 %. Без залучення кошт�в в�дкрити 
новий магазин дуже складно. В�дкрит-
тя магазин�в потребу� значних кошт�в. 
У в�дкриття торгового об’�кта форма-
ту «магазин б�ля дому» потр�бно вклас-
ти близько 1 млн грн, а на в�дкрит- 
тя супермаркету потр�бно близько  
��12 млн грн. 

У зв’язку з вищенаведеним торго-
вельним мережам дуже складно буде 
розширюватися, тому на сьогодн� вони 
намагаються утримувати свої ринков� 
позиц�ї та шукають способи «в�двойо-
вування» споживач�в у конкурент�в. З 
кожним днем маркетингов� досл�дження 
посилюють свої позиц�ї серед способ�в 
досягнення конкурентних переваг п�д-
при�мств, стаючи нев�д’�мним елемен-
том маркетингової д�яльност� все б�ль-
шої частини суб’�кт�в ринку. Проводя-

чи досл�дження власними силами або 
вдаючись до послуг маркетингових, 
консалтингових компан�й, кер�вники 
п�дпри�мств та орган�зац�й приходять 
до усв�домлення значущост� таких до-
сл�джень як показника, здатного зна-
чною м�рою п�двищити р�вень обґрун-
тованост� прийнятих управл�нських 
р�шень.

Протягом травня�червня 2015 р. 
було проведено маркетингове досл�-
дження споживач�в, як� в�дв�дували су-
пермаркети «Варус» та зд�йснювали там 
куп�влю товар�в. Метою досл�дження 
було виявлення фактор�в, що впливають 
на прийняття р�шень споживачем при 
куп�вл� товар�в FMCG. У досл�дженн� 
взяло участь 320 ос�б. 

Наведемо основн� результати до-
сл�дження. 

В�кова структура споживач�в така: 
46% � це люди в�ком 16�29 рок�в, 35 � 
30�44 роки, 19% � 45�59 рок�в.

За р�внем доход�в респонден-
т�в можна в�дзначити,  що низь-
кий р�вень у 20% опитаних, серед-
н�й р�вень мають 69 � т�льки 12% ма-
ють високий р�вень доход�в (рис. 5). 
Отже, основн� покупц� мереж� мають 
низький та середн�й р�вень доход�в.

Рис. 5. Рівень доходів
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Також опитування показало, що 
�9% споживач�в зд�йснили нам�р куп�в-
л�, а 11% не зд�йснили цього нам�ру. Се-
ред основних причин в�дмови в�д куп�вл� 
були: ц�на здалася високою � 33%, не спо-
добався товар � 21, не було товару в мага-
зин� � 1�, черги � 16 (рис. 6).

Основними факторами вибору ме-
реж� «Варус» для зд�йснення куп�в-

л� зг�дно з опитуванням �: м�сце роз-
ташування магазину (23%) та асор-
тимент (20%); виг�дн� ц�ни (1�%); за-
ц�кавлен�сть акц�йними пропозиц�я-
ми (1�%) та як�сть товар�в (10%); при-
йшли тому, що � товари, яких нема� 
в �нших мережах (6%), заради швид-
кого обслуговування (5%) опитаних  
(рис. 7).

Рис. 6. Причини нездійснення купівлі
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Рис. 7. Фактори вибору «Варус»
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На запитання щодо найб�льш важ-
ливих характеристик, як� впливають на 
виб�р магазину, б�льш�сть споживач�в 
назвали виг�дн� ц�ни та м�сце розташу-
вання магазину, асортимент та зниж-
ки. Комфорт та особливост� асортимен-
ту вподобали значно менше респонден-
т�в (рис. �).

Б�льш�сть покупц�в в�дв�дують ма-
газин кожного дня (40%) або 2�3 рази 
на тиждень (46%). Решта (14%) спожи-
вач�в в�дв�дують магазин раз на тиж-

день або ще р�дше. Отже, можна ска-
зати, що б�льш�сть покупц�в приходять 
за покупками у супермаркет регулярно. 
Це може св�дчити про те, що покупц� 
надають перевагу невеликим закуп�в-
лям на 1�2 дн�. 

На запитання «Як� �нш� мереж� 
в�дв�дують � чому?» респонденти 
в�дпов�ли: найчаст�ше в�дв�дують мереж� 
«АТБ» � 45% та «С�льпо» � 40% (рис. 9). 
Очевидно, що ц� магазини � основними 
конкурентами супермаркет�в «Варус».

Рис. 8. Переваги при виборі магазину
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Рис. 9. Магазини-конкуренти супермакетів «Варус», які відвідують споживачі



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

99

Перевагами �нших мереж 
магазин�в респонденти вважають: 
б�льш низьк� ц�ни (44% опитаних), 
в�дв�дують через знижки (21%) та через 
�нший асортимент, якого нема� у «Ва-«Ва-
рус» (1�%), що в�дображено на рис. 10. 
Отже, супермаркети «Варус» � при-«Варус» � при-
вабливими для покупц�в, проте фак-
тор ц�ни дуже вплива� на їхн�й ви-
б�р, через що вони обирають магазини 
конкурент�в.

Щодо асортименту супермаркет�в 
«Варус» та р�вня обслуговування, то рес-
понденти в ц�лому дали висок� та серед-
н� оц�нки. Оц�нку «погано» дала незна-
чна к�льк�сть респондент�в, що говорить 
про вдалу асортименту пол�тику п�дпри-
�мства та добру роботу персоналу. Асор- Асор-Асор-
тимент супермаркет�в «Варус» 3�% рес-
пондент�в оц�нили на «5», дали оц�нку 
«4» � 33%,  оц�нку «3» � 16%, найнижчу 
оц�нки дали 13% респондент�в (рис. 11).
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Рис. 10. Фактори вибору інших магазинів

Рис. 11. Оцінка асортименту супермаркетів «Варус»  
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Зг�дно з результами опитування р�-
вень обслуговування задовольня� покуп-
ц�в. Б�льш�сть поставили висок� та середн� 
оц�нки, низьких менше 9% (рис. 12).

Зг�дно з опитуванням 73% рес-
пондент�в виявляють �нтерес до акц�й-
них пропозиц�й у супермаркетах мере-
ж� «Варус», 27% респондент�в не вияв-
ляють до цього ц�кавост�. Отже, виг�дн� 
пропозиц�ї � привабливими для покуп-
ц�в, вони ними ц�кавляться, � це може 

бути додатковим фактором вибору м�с-
ця куп�вл�.

При досл�дженн� засоб�в реклами, яку 
використовують супермаркети «Варус», 
респонденти в�дпов�ли, що част�ше бачать 
зовн�шню рекламу (плакати, б�лборди) � 
41%, рекламу в лист�вках � 19%, в Інтер-
нет� � �% та по телебаченню 2% (рис. 13). 
Взагал� не бачать рекламу супермаркет�в 
«Варус» 30% опитаних. Отже, б�льш д��-
вою для мереж� � зовн�шня реклама.

Рис. 12. Оцінка рівня обслуговування в супермаркетах «Варус»  
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Рис. 13. Дослідження засобів реклами 
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Отже, за результатами маркетингових 
досл�джень споживач�в мереж� супермарке-
т�в «Варус» можна зробити так� висновки:

� основн� покупц� мереж� «Варус» ма-
ють низький та середн�й р�вень доход�в;

� б�льш�сть покупц�в зд�йснюють на-
м�ри куп�вл�, проте деяк� вважають, що 
ц�ни � високими;

� перевагами мереж� � м�сце розта-
шування та асортимент;

� основними факторами, як� вплива-
ють на виб�р магазину для куп�вл� товар�в, 
� ц�на та м�сце розташування;

� знижки та акц�йн� пропозиц�ї � ц�-
кавими для покупц�в, � це може бути до-
датковим фактором вибору м�сця куп�вл�;

� б�льш�сть покупц�в роблять куп�в-
л� щоденно або дек�лька раз�в на тиждень;

� конкурентами супермаркет�в «Ва-
рус» � мереж� «АТБ» та «С�льпо»;

� магазини-конкуренти приваблюють 
пропозиц�ями товар�в за нижчими ц�нами;

� асортимент супермаркет�в «Варус» 
та р�вень обслуговування ц�лком задо-
вольняють покупц�в. 

Загалом супермаркети «Варус» � 
привабливими для покупц�в, вони до-
бре оц�нили супермаркети, проте фак-
тор ц�ни дуже вплива� на їхн�й виб�р, че-
рез що вони шукають виг�дн� пропозиц�ї 
та обирають магазини конкурент�в. Це 
поясню�ться загальним економ�чним ста-
ном у країн�. Через �нфляц�ю та зростання 
ц�н покупц� змушен� ретельн�ше планува-
ти свої витрати, робити невелик� закуп�в-
л� кожен день, ан�ж велик� закуп�вл� раз 
на тиждень. У так�й ситуац�ї необх�дн� за-
соби, як� приваблять покупця, будуть сти-
мулювати робити пост�йн� куп�вл� т�льки 
в супермаркетах «Варус». В майбутньому 
це може зробити покупц�в б�льш лояльни-
ми до мереж� та допоможе зм�цнити кон-
курент� позиц�ї п�дпри�мства на ринку.

Таким чином, за результатами досл�-
джень для мереж� супермаркет�в «Варус» 
можна запропонувати так� рекоменда-
ц�ї, як� сприятимуть удосконаленню його 
маркетингової д�яльност�:

� пропону�ться застосовувати засоби 
стимулювання збуту, а саме проведення 
промо-акц�й, спрямованих на п�двищен-

ня середньої суми чека та залучення но-
вих покупц�в у мережу.

У короткостроков�й перспектив� 
промо-акц�я викону� два завдання: залу-
чення нових кл��нт�в � зб�льшення суми 
куп�вл� товар�в серед �снуючих покупц�в; 
зростання категор�ї за рахунок частоти � 
обсягу споживання.

� доц�льно проводити промо-акц�ї в 
рамках загального комун�кативного плану, 
який готу�ться на щор�чн�й основ�, передба-
ча�ться в загальному бюджет� � в компан�ї 
прописати основн� процедури проведення.

Враховуючи формат, можна викорис-
товувати р�зн� механ�зми промо-акц�й, як 
для зб�льшення потоку покупц�в, так � для 
забезпечення лояльност�. Для зб�льшення 
потоку покупц�в можна використовувати:

� асортимент; тобто в асортимент ма-
газин�в з певною пер�одичн�стю вводять-
ся в обмежен�й к�лькост� непродуктов� то-
варн� категор�ї, наприклад, побутов� реч�, 
текстиль, велосипеди тощо;

� комун�кац�ї в м�сцях продажу; ви-
користову�ться як ATL, так � BTL: шелф-
токери, шелфбанери, дисплеї та �нша «по-
лична комун�кац�я», щотижнев� каталоги 
з акц�ями (з розповсюдженням у магази-
нах, по скриньках, поштою), також можна 
використовувати промо-календар, �нфор-
муючи покупц�в про дати початку акц�й-
них пропозиц�й.

Для зб�льшення лояльност� покупц�в 
можна використовувати засоби, як� побу-
дован� на принцип� винагороди покупця, а 
саме:

� ц�нову � асортиментну стратег�ю;
� р�зн� програми лояльност�, що вклю-

чають в себе карти лояльност�, винагороди 
за щотижнев� в�зити в магазин тощо.

Для проведення б�льш ефективних 
промо-акц�й, необх�дно вир�шити ряд 
важливих питань:

� на яку аудитор�ю буде розрахова-
на акц�я;

� частота проведення промо-акц�ї;
� механ�зми промо-акц�ї.
У кризу людям важливо було б отри-

мати м�н�мальну ц�ну. Будь-яка акц�я, 
спрямована на отримання ф�нансової ви-
годи, � ефективною. Однак ефективною � 
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для т��ї аудитор�ї, яка чутлива до еконо-
м�ї. Беручи до увагу проведене опитуван-
ня, економ�чну ситуац�ю в країн�, пропо-
ну�ться для промо-акц�ї обрати аудито-
р�ю �з середн�м � низьким доходом.

Для ефективного проведення промо-
акц�й сл�д враховувати к�лька фактор�в: 
донесення до споживача ц�нност� самої 
промо-акц�ї, а не т�льки отримання виг�д-
ної ц�ни, також необх�дно дотримуватися 
правильного балансу частоти промо-акц�ї.

Ц�нова пол�тика при орган�зац�ї акц�ї 
повинна враховувати обсяги товару, як� 
плану�ться реал�зувати в результат� акц�ї. 
Кр�м того, необх�дно правильно комб�ну-
вати р�зн� промо-активност� та планувати 
їх з метою довгострокового ефекту.

Для зб�льшення ефективност� акц�й 
необх�дно залучити до неї постачальник�в 
акц�йного товару. При проведенн� промо-
акц�й сп�льно з постачальником буде 
можливо �стотно знизити ц�ну на товари, 
що буде б�льш привабливо для покупця.

Метою таких акц�й може бути не 
ст�льки стимулювання продаж�в конкрет-
ного бренду � отримання додаткової при-
бутковост�, ск�льки залучення додаткової 
аудитор�ї завдяки популярност� � пози- 
ц�онування марки. Аудитор�я такого плану 
 акц�й може бути максимально широкою 
� не визначатися повед�нковими характе-
ристиками або за р�внем доходу.

Висновки. Сьогодн� торговельн� п�д-
при�мства не можуть не враховувати еко-
ном�чну кризу, яка позначилася на куп�-
вельн�й спроможност� б�льшост� україн-
ських споживач�в, адже їхн� бюджети ста-
ли скромн�шими, а це вимагатиме в�д них 
б�льш ретельного планування своїх ви-

трат. На основ� проведеного маркетинго-
вого досл�дження для мереж� супермарке-
т�в «Варус» було запропоновано рекомен-
дац�ї, як� сприятимуть зм�цненню рин-
кових позиц�й п�дпри�мства. На сьогод-
н� момент мережа «Варус» представлена 
двома форматами магазин�в � «супермар-
кет» та «магазин б�ля дому», тому доц�ль-
но проводити запропонован� заходи в ма-
газинах обох формат�в. Проте важливо, 
щоб акц�я не «загубилася» серед �нших 
акц�й, як� проводяться в супермаркетах 
тому, що завдяки площ�, асортименту, ве-
лик�й к�лькост� покупц�в р�зних сегмент�в 
в супермаркетах проводяться акц�ї в�д по-
стачальник�в р�зних товар�в. За сукупн�с-
тю фактор�в формат супермаркету в ц�ло-
му � найб�льш привабливим для б�льшос-
т� покупц�в, оск�льки, дозволя� економити 
час на куп�вл�, ма� збалансований � при-
вабливий асортимент. Проте в «магазинах 
б�ля дому» вища частота в�дв�дувань по-
купцями. Це обумовлю� необх�дн�сть по-
ст�йно стимулювати їх �нтерес виг�дними 
пропозиц�ями кожен день, що в подаль-
шому може забезпечити швидку реак-
ц�ю покупц�в на нову промо-пропозиц�ю.  
Завдяки розташуванню магазину б�ля жит- 
лових будинк�в, у покупця �сну� мож-
лив�сть багаторазової куп�вл� товару за  
акц��ю в обмежений пром�жок часу.

Таким чином, можна констатувати, 
що, враховуючи вс� вищенаведен� тенден-
ц�ї розвитку ринку FMCG, торговельна ме-FMCG, торговельна ме-, торговельна ме-
режа «Варус» п�сля впровадження запропо-
нованих рекомендац�й щодо покращання 
сво�ї маркетингової д�яльност� зможе утри-
мувати своїх споживач�в, залучати нових та 
зм�цнить свої конкурентн� позиц�ї в ц�лому.
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В статье проанализировано современное состояние рынка FMCG и выделены основные 
его тенденции. Представлены результаты исследования потребителей торговой сети супермар-
кетов «Варус» в г. Днепропетровске. Определены основные факторы выбора торговой сети; 
выявлены факторы выбора магазинов конкурентов; оценены ассортимент и качество обслужи-
вания в торговой сети супермаркетов; выявлены наиболее действенные каналы распростране-
ния маркетинговой информации. На основе результатов исследования предложены рекоменда-
ции по улучшению маркетинговой деятельности сети супермаркетов «Варус» на рынке г. Дне-
пропетровска.

Ключевые слова: рынок, потребители, покупательная способность, супермаркет, 
маркетинговые исследования.

The article analyzes the current state of the FMCG market and highlights its main trend. The 
results of the study consumer retail network of supermarkets “Varus” in Dnepropetrovsk. The main 
factors are the choice of distribution network; Factors select stores of competitors; evaluated the range 
and quality of services in the trading network of supermarkets; identify the most effective marketing 
channels for the distribution of information. The recommendations to improve the marketing activities 
of the network of supermarkets “Varus” in the market of Dnepropetrovsk, which are based on the 
results of the study, have been made.

Key words: mar�et, customers, purchasing power, supermar�et, mar�et research.
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Вступ. Глобал�зац�я � явищем мега-
р�вня, в той же час її прояви активно вияв-
ляються на р�вн� нац�ональних економ�к, 
внутр�шньо-рег�ональному р�вн� та р�вн� 
окремо взятих п�дпри�мств та �нших ор-
ган�зац�й.

Маркетингова д�яльн�сть реал�зу-
�ться, насамперед, на р�вн� окремої орга-
н�зац�ї � п�дпри�мства, компан�ї, устано-
ви тощо. Маркетингова складова �, мож-
ливо, ключовим компонентом управл�н-
ня орган�зац�ї. Реал�зац�я маркетингової 
складової в управл�нн� передбача� прове-
дення пост�йного анал�зу середовища д�-
яльност� орган�зац�ї, зд�йснення вибору 
щодо ринк�в, сегментування, позиц�юван-
ня тощо.

Зовн�шн� середовище орган�зац�ї 
пост�йно зм�ню�ться. Ефективна орга-
н�зац�я ма� пост�йно в�дсл�дковувати ц� 
зм�ни та вести пошук в�дпов�дних адап-
тац�йних механ�зм�в. Одночасно органи 
державного та рег�онального управл�ння 
мають також пост�йно анал�зувати умо-
ви, в�дсл�дковувати процеси, як� вплива-
ють на можливост�, �нструменти та ре-
зультативн�сть їхнього впливу на еконо-

м�чне життя, середовище д�льност� п�д-
при�мств.

Питаннями досл�дження проблем 
економ�чної глобал�зац�ї займаються 
окрем� науковц�, р�зн� науков� установи, 
урядов� та неурядов� орган�зац�ї. Серед 
автор�в, зокрема, можна назвати таких 
фах�вц�в, як О. Б�лорус, А. Гальчинський, 
В. Ге�ць, П. Герет, Ч. Г�л, Ю. Макогон,  
Е. Кле�р, Д. Лук’яненко, Р. Нельсон,  
Ю. Пахомов, О. Рогач, Дж. Сорос, Г. Том-
сон, А. Ф�л�пенко, О. Шнирков. Щодо мар- Ф�л�пенко, О. Шнирков. Щодо мар-Ф�л�пенко, О. Шнирков. Щодо мар-
кетингової д�яльност�, то тут можна зга-
дати автор�в, у працях яких розгляда�ть-
ся вплив м�жнародних фактор�в на марке-
тингову д�яльн�сть п�дпри�мств, зокрема 
І. Ансоффа, Є. Голубкова, Д. Джоббера, 
Ф. Котлера, Д. Кревенса, Ж.-Ж. Ламбена, 
Т. Лев�тта, М. Портера, А. Старост�ну, 
Дж. Траута.

Треба зазначити, що основна спря-
мован�сть б�льшост� досл�джень � досл�-
дження впливу глобал�зац�ї на нац�ональ-
ну економ�ку, виявлення її можливих на-
сл�дк�в. Детал�зац�я в�дображення глоба-
л�зац�ї на м�крор�вн� найчаст�ше в�дбува-
�ться в анал�з� д�яльност� транснац�ональ-
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них компан�й та в анал�з� спроможност� 
нац�ональних п�дпри�мств, зокрема Укра-
їни, витримувати глобальну конкурен-
ц�ю. Щодо впливу глобал�зац�ї на окрем� 
управл�нськ� функц�ї, зокрема маркетин-
гову, то тут акцентованих досл�джень не 
так багато. 

Постановка завдання. Мета статт� � 
визначити основн� напрями впливу сучас-
них процес�в економ�чної глобал�зац�ї на 
маркетингове середовище д�яльност� п�д-
при�мств, систему маркетингового управ-
л�ння, регулятивн� процеси  нац�онально-
го р�вня.

Результати. «Глобальний» в�д ла-
тинського «globus» або в�д французько-globus» або в�д французько-» або в�д французько-
го «global» � всесв�тн�й, загальний [1]. 
Можна вид�лити економ�чну, еколог�ч-
ну, осв�тню, �нформац�йну, культурну та 
�нш� складов� загальної глобал�зац�ї. Сут-
н�сть економ�чної глобал�зац�ї поляга�, на 
нашу думку, у формуванн� та поширенн� 
характерних (всесв�тн�х, загальних) п�д-
ход�в («правил») до виробництва, розпо-
д�лу та споживання економ�чних благ, до 
управл�нських процес�в. 

У контекст� управл�ння, можливо, 
основним насл�дком глобал�зац�ї � поши-
рення вза�мозалежностей м�ж нац�ональ-
ними економ�ками. Воно в�дбува�ться, 
насамперед, через розвиток св�тової тор-
г�вл� та м�грац�ї кап�талу у вигляд� пря-
мих, портфельних чи ф�нансових �нвести-
ц�й. Поширення вза�мозалежностей в ас-
пект� проблеми середовища економ�чної 
д�яльност� в�добража�ться в структурних 
зм�нах: а) за л�н��ю сп�вв�дношення ендо- 
та екзогенних фактор�в середовища; б) за 
л�н��ю розпод�лу сфер впливу нац�ональ-
них та «всесв�тн�х» �нститут�в на поточ-
ний стан � тенденц�ї розвитку середовища.

У менеджмент� середовище под�-
ляють на внутр�шн� та зовн�шн�. Р�зни-
ця проводиться за ознакою можливос-
т� впливу, контролю. У маркетингу в зо-
вн�шньому середовищ� вид�ляють мар-
кетингове м�кро- та макросередовище. У 
цьому випадку застосову�ться �нший кри-
тер�й под�лу � м�ра, сила впливу середо-
вища на орган�зац�ю. М�кросередовище 
вплива� сильн�ше, макросередовище � 

слабк�ше. Сп�вв�дношення сил впливу на 
л�н�ї «м�кросередовище � макросередови-
ще» значною м�рою залежить в�д особли-
востей ринк�в (наприклад, внутр�шн�й чи 
зовн�шн�й), державного регулювання, в�д 
рол�, наприклад, зовн�шн�х ресурс�в та �н.

Зм�ни в середовищ� можуть бути ен-
догенного (внутр�шнього) або екзогенно-
го (зовн�шнього) походження. Глобал�за-
ц�йн� процеси формують зм�ни екзогенно-
го характеру. П�сля їх �мплементац�ї в на-
ц�ональне середовище вони стають фак-
том економ�чного життя. Є п�дстави ба-
чити в глобал�зац�ї фактор, який зм�ню� 
сп�вв�дношення нац�ональних та �нтерна-
ц�ональних джерел формування зовн�ш-
нього середовища д�яльност� орган�зац�ї.

Ми пропону�мо при побудов� теоре-
тичної модел� впливу економ�чної глобал�за-
ц�ї на основних суб’�кт�в нац�ональної еко-
ном�ки под�лити останн�х на так� основн� 
групи: а) приватн� та державн� п�дпри�мства; 
б) державн� (м�сцев�) установи (орган�зац�ї) � 
�нститути економ�чного регулювання.

Отже, основн� вих�дн� моменти 
управл�нської д�яльност�, пов’язан� з ура-
хуванням фактора економ�чної глобал�за-
ц�ї, �, на наш погляд, такими:

� по-перше, треба виявити л�н�ї впли-
ву економ�чної глобал�зац�ї на те ринкове 
середовище («ближн� коло»), в якому зна-
ходиться п�дпри�мство: «глобал�зац�я � 
споживач», «глобал�зац�я � конкуренти», 
«глобал�зац�я � постачальники» тощо;

� по-друге, треба виявити л�н�ї впли-
ву економ�чної глобал�зац�ї на д�яльн�сть 
держави («дальн� коло») та на �нституц�-
ональн� фактори зовн�шнього середови-
ща. Держава � регулятором економ�чної 
д�яльност�, система такого регулювання � 
динам�чною, в тому числ� поштовхом для 
зм�н � зовн�шн� фактори. «Неперсон�ф�ко-
ван�» фактори зовн�шнього середовища � 
це науково-техн�чний прогрес, природно-
ресурсна база, технолог�ї та �нше;

� по-трет�, важливо бачити майбут-
н�, прогнозувати те, що може в�дбувати-
ся за л�н�ями впливу, й важливо правиль-
но встановлювати, оц�нювати пр�оритети;

� по-четверте, важливо пост�йно 
адаптувати п�дпри�мство до зм�н у серед-
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овищ� його д�яльност�. А це передбача� 
прийняття в�дпов�дних управл�нських р�-
шень, пост�йне вдосконалення системи. 
Таким чином, проблема врахування еко-
ном�чної глобал�зац�ї в д�яльност� п�дпри-
�мства проходить через етап розробки та 
етап прийняття управл�нських р�шень [2]. 

Серед напрям�в впливу економ�чної 
глобал�зац�ї на д�яльн�сть п�дпри�мств пр�-
оритетними треба вважати «глобал�зац�й-
н�» зм�ни в повед�нц� споживач�в. Залежно 
в�д ринку ц� зм�ни можуть характеризува-
тися р�зними особливостями. Спробу�мо 
вид�лити загальне, типове для вс�х ринк�в:

� наявн�сть схильност� у споживач�в 
при�днуватися до «загальних» стандарт�в 
споживання. Торговельно-розважальн� 
центри (шоп�нг-центри) не � нац�ональ-
ною особлив�стю України. Це перене-
сення на територ�ю України «загальних» 
стандарт�в споживання. Використання 
пластикових карток для сплати за товари, 
послуги � приклад з того ж самого ряду;

� наявн�сть позитивного ставлення до 
функц�ї та послуг широко в�домих бренд�в. 
Фактор «всесв�тньої» в�домост� бренду в�д�-
гра� сутт�ву роль у процес� вибору спожива-
ча. Маркетингове комун�кац�йне «павутин-
ня» робить свою справу у св�домост� спожи-
вача незалежно в�д країни знаходження;

� все б�льш активне викорис-
тання �нтернет-�нформац�ї, �нтернет-
можливостей як в процес� вивчення ситуа-
ц�ї, вибору товару, послуги, так � в процес� 
зд�йснення безпосередн�х куп�вель, опла-
ти та отримання товар�в, послуг, у тому 
числ� ф�нансових. Споживач� схвально 
сприймають сучасн� ІТ-технолог�ї, актив-
но вводять їх у сво� економ�чне життя;

� наявн�сть готовност� до зменшення 
р�вня «патр�отичних» настроїв у процес� 
вибору товару, послуги. Прикладом � ак-
тивне поширення у св�т� продукц�ї з Ки-
таю. Фактор ц�ни ста� в багатьох випад-
ках сильн�шим в�д фактору патр�отизму.

Маркетингова д�яльн�сть п�дпри�м-
ства у дещо спрощеному вигляд� може 
бути представлена як д�яльн�сть, що спря-
мована на завоювання ринку. Її ризики 
можна визначити як загрози, �мов�рн�сть 
появи втрат (в обсягах реал�зац�ї та част-

ц� ринку). Ц� ризики можна класиф�кува-
ти за р�зними ознаками:  �мов�рн�сть; сила 
впливу; ендо- та екзогенн�сть походження; 
функц�ональна сфера походження (в рам-
ках маркетингового м�ксу); стратег�чн�сть-
тактичн�сть горизонту впливу, �нше.

Глобал�зац�йн� ризики маркетингової 
д�яльност� � це ризики екзогенного похо-
дження (прямого чи трансформованого впли-
ву). Для орган�зац�ї вони виявляються в ри-
зиках м�кро- та макросередовища. На рис. 1 
показано, як� саме основн� зм�ни вносяться 
в середовище д�яльност� через глобал�зац�ю.

На р�вн� маркетингового м�кросере-
довища глобал�зац�я насамперед призво-
дить до зм�н в умовах конкуренц�ї та в по-
вед�нц� споживач�в.

В маркетингове макросередовище 
глобал�зац�я вносить основн� зм�ни через 
факторний елемент середовища � техно-
лог�чн� фактори (насамперед, �нформа-
ц�йн� технолог�ї), та суб’�ктний елемент 
середовища � систему неринкового (дер-
жавного, наддержавного) регулювання.

Щодо зм�н у конкурентному середо-
вищ�, то тут очевидною тенденц��ю � по-
ширення впливу п�дпри�мницьких мере-
жевих структур, що � нос�ями глобально-
го б�знесу. Ця тенденц�я несе в соб� ризики 
та загрози для середнього та малого б�зне-
су (насамперед, ц�нов�). Велика структура, 
транснац�ональна б�знес-орган�зац�я може 
досить сильно використовувати фактор 
масштабу � як щодо соб�вартост� продук-
ц�ї, так � щодо лог�стичної рац�ональност�.  

Глобал�зац�йн� процеси зм�еньшують 
значення нац�ональної �ндив�дуальност� 
споживач�в. Глобальн� б�знес-структури 
поширюють по св�ту не т�льки свої това-
ри, а й певн� стандарти споживацької по-
вед�нки. Споживач почина� п�длаштовува-
тися, достатньо активно сприймати як нов� 
(«глобальн�») шоп�нг-стандарти  (умови, 
атмосферу придбання товар�в, послуг), так 
� власне стандарти споживання (що, ск�ль-
ки, в який спос�б тощо), як� надходять в�д 
глобальних компан�й. Як зазнача�ться в л�-
тератур�, все «в�дчутн�ше да�ться взнаки 
тенденц�я до конвергенц�ї, внасл�док якої 
формуються однор�дн� смаки, звички, ал-
горитми повед�нки» [3, с. 37�].
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За таких умов нац�ональн� компан�ї 
можуть стати приреченими на роль ком-
пан�й «другого ряду». Виника� � ризик 
втрати мотивац�ї до �нновац�йного компо-
нента д�яльност�. Формуються умови для 
спрямування д�яльност� на «правильне 
коп�ювання». Зазначимо, що «ун�версал�-
зац�я» споживач�в спрощу� проблему сег-
ментування ринку для глобальних компа-
н�й � рег�ональн� ринки все б�льше �нте-
груються у «глобальний». 

Кр�м того, споживач ста� все чутлив�-
шим до фактору в�домост� бренду. Остан-
ня значною м�рою залежить в�д масштабу 
в�дпов�дної компан�ї, в�д її здатност� вкла-
дати значн� кошти в маркетингов� комун�-
кац�ї. Таким чином, для �нших компан�й 
створюються ризики зменшення впливу 
власних бренд�в, посилення навантажен-
ня на власн� маркетингов� бюджети. 

Що стосу�ться впливу глобал�зац�ї 
на систему регулювання маркетингового 
середовища, то тут треба насамперед ви-
ходити з того, що зовн�шн� маркетинго-
ве середовище п�дпри�мств ма� певне �н-

ституц�йне наповнення. Головним його 
суб’�ктним наповненням � споживач. Кр�м 
того, великого значення набува� д�яльн�сть 
конкурент�в, постачальник�в тощо. В «ма-
кроеконом�чному кол�» дуже важливу роль 
в�д�гра� держава як суб’�кт регулювання, 
суб’�кт впливу на середовище п�дпри�м-
ства. Кр�м того, �сну� й локальне «рег�о-
нальне середовище». Воно включа� в себе 
рег�ональн� фактори, умови д�яльност�, а 
також певн� територ�ально-рег�ональн� ре-
гулятивн� д�ї з боку в�дпов�дних рег�ональ-
них суб’�кт�в регулювання.

Економ�чна глобал�зац�я вплива� 
на т�льки на «м�кроеконом�чне коло» зо-
вн�шнього середовища д�яльност� п�д-
при�мства, але й на фактори «макроеко-
ном�чного» та «рег�онального» середови-
ща, на те, як функц�онують �нститути та 
зд�йсню�ться регулювання на нац�ональ-
ному та рег�ональному р�внях. Тобто вона 
зм�ню� д�яльн�сть нац�ональних та рег�о-
нальних економ�чних регулятор�в. Через 
це в�дбуваються в�дпов�дн� зм�ни в марке-
тинговому середовищ� п�дпри�мств.
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Рис 1. «Імпорт» окремих глобалізаційних факторів 
 у маркетингове середовище організації
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На рис. 1 наведено так� основн� по-
зиц�ї щодо глобал�зац�йної трансформац�ї 
середовища регулювання:

� розвиток �нститут�в наддержавного 
регулювання;

� перерозпод�л важел�в регулювання 
м�ж �нститутами;

� тип�зац�я д�яльност� �нститут�в ре-
гулювання.

Наддержавне регулювання означа� 
процес передавання певних повноважень та 
�нструмент�в регулювання середовища д�-
яльност� економ�чних суб’�кт�в до �нститут�в 
м�ждержавного, наднац�онального характе-
ру. М�ра, обсяги передавання повноважень, 
делегування в�дпов�дних функц�й наднац�-
ональним �нститутам залежать в�д багатьох 
обставин. Процес передавання може бути 
перманентним, а може бути майже ф�ксова-
ним у час�. Наднац�ональн� �нститути досить 
часто � в�дкритими �нститутами, що озна-
ча� можлив�сть при�днання до них нових 
учасник�в. Наддержавн� �нститути зменшу-
ють суверен�тет нац�ональних регулятор�в. В 
основ� отримання ними в�дпов�дних управ-
л�нських повноважень лежать в�дпов�дн� ба-
чення (оч�кування) нац�ональних регулято-
р�в. Це може бути експанс�я («наступ»), ви-
мушен�сть («захист») тощо.

Розвиток наднац�ональних регулятор�в 
призводить до зменшення можливостей ре-
гулювання на нац�ональному р�вн�. При�д-
нання будь-якої країни, скаж�мо, до системи 
СОТ, означа� добров�льне обмеження влас-
них можливостей регулювання зовн�шньо-
економ�чної д�яльност�. Входження, напри-
клад, до митного союзу означа� ще б�льш ви-
сокий р�вень делегування повноважень в ц�й 
сфер� в�дпов�дному наднац�ональному орга-
ну. П�дпри�мства можуть лише спод�ватися 
на те, що нац�ональн� органи країни прийма-

ють стратег�чно правильн� р�шення щодо де-
легування своїх повноважень.

Глобальн�сть � це одночасно й масш-
таби, й наближення. Зб�льшення масшта-
б�в охоплення � к�льк�сний параметр, гли-
бина поширення в�дпов�дних (загальних) 
п�дход�в, в нашому випадку до регулюван-
ня, � як�сний параметр. «Глобальне» загро-
жу� «особливому», глобальн�сть несе в соб� 
загрозу стирання не т�льки нац�онально-
особливого, але й рег�онально-особливого. 
Глобальн�сть ставить питання про тип�за-
ц�ю структури �нституц�онального управ-
л�ння на нац�ональному та внутр�шньорег�-
ональному р�внях. Регулятори внутр�шньо-
рег�онального р�вня коригують уявлення 
про можливост� залучення додаткових ф�-
нансових ресурс�в � вони починають актив-
н�ше розглядати пропозиц�ї впливових м�ж-
народних ф�нансових �нститут�в. Активний 
прих�д на певну внутр�шню територ�ю �но-
земних прямих �нвестиц�й, як правило, по-
требу� в�д м�сцевої влади опанування нових 
форм вза�мов�дносин �з суб’�ктами б�знесу.

Висновки. Економ�чна глобал�зац�я � 
масштабним � динам�чним процесом. Одна 
з основних л�н�й її впливу проходить через 
маркетингову д�яльн�сть орган�зац�й. Цей 
вплив необх�дно насамперед враховувати 
через досл�дження зм�н у повед�нц� спожи-
вач�в, конкурентному середовищ�, д�яль-
н�сть державних �нститут�в. Важливо сво-
�часно виявляти та м�н�м�зувати в�дпов�д-
н� ризики. Перед системами управл�ння на 
м�кро- та макрор�внях виникають нов� ви-
клики, пов’язан� з коригуванням умов д�-
яльност�, � правильне реагування на них 
як у тактичному, так � в стратег�чному пла-
н�, � важливим фактором формування умов 
конкурентоспроможност� українських п�д-
при�мств у св�товому простор�.
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Рассмотрен вопрос трансформации маркетинговой среды предприятий под влиянием 
экономической глобализации. Глобализация рассмотрена как фактор изменения соотношения 
национальных и интернациональных источников формирования среды. Определены исходные 
моменты управленческой деятельности, связанные с учетом глобализационных процессов. 
Показаны типичные направления влияния экономической глобализации на поведение потреби-
телей, а также ее влияние на отдельные другие элементы маркетинговой микро- и макросерды 
предприятий. Определено, что глобализационная трансформация среды регулирования про-
исходит путем развития институтов надгосударственного регулирования, перераспределения 
рычагов регулирования и типизации деятельности институтов регулирования.

Ключевые слова: экономическая глобализация, маркетинг, маркетинговая среда, пред-
приятие, регулирование. 

The article deals with the question of the transformation of marketing environment enterprise 
under the influence of economic globalization. Globalization is considered as a factor in changing the 
ratio of national and international sources of environment. The author designates the initial moments of 
administrative activity associated with globalization processes. It is indicated typical areas of economic 
globalization impact on consumer behavior and its effect on some other elements of the marketing of 
micro- and macro enterprises.The author determines that the globalization transformation of regula-
tion environment is under the development of the supernational regulation institutes, re-distribution of 
regulation and tipification of regulation institutes activity.

Key words: economic globalization, mar�eting, mar�eting environment, enterprise, regulation.
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Постановка проблемы. Финан-
совая глобализация, которую часто 
называют «глобальной финансиализа-
цией», выступает в качестве как крове-
носной, так и нервной системы совре-
менной глобальной экономики. По ней 
не только двигаются «красные тельца» 
экономики � современные валюты, но и че-
рез глобальные финансовые рынки посту-
пают сигналы о кризисных явлениях в тех 
или иных регионах и секторах мирового 
хозяйства. Командными пунктами финан-
совой глобализации стали международные 
финансовые центры (international financial 
centre IFC) � города с развитым класте-IFC) � города с развитым класте-) � города с развитым класте-
ром финансовых услуг, где сосредоточены 
банки, страховые компании, биржи, 
инвестиционные и хеджфонды, а также 
другие финансовые институты. 

Если при помощи сервиса Google 
Ngram Viewer (онлайн-анализатор еже-
годной частоты упоминания слов в 
печатных источниках Google Books с 1�00 
по 2012 гг.) проанализировать эволюцию 
употребления в литературе терминов 
«финансовый центр» � «международный 
финансовый центр» � «глобальный 
финансовый центр», то мы получим 
результаты, представленные табл. 1.

Среди важнейших факторов, спо-
собствовавших превращению городов 
сначала в международные, а потом и в 
глобальные финансовые центры можно, 
на наш взгляд, выделить следующие:

1. Технический прогресс (компьюте-
ризация; развитие систем мобильной, спут-
никовой связи и телекоммуникаций; �нтер-
нет; электронные торговые платформы).

УДК 339.9.009.12

Ю.Ю. ХВАТОВ, кандидат экономических наук,  
доцент Днепропетровского университета имени Альфреда Нобеля

СРАВНИТЕЛЬНЫЙ АНАЛИЗ РЕЙТИНГОВ 
КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ ФИНАНСОВЫХ ЦЕНТРОВ

В статье проведен сравнительный анализ рейтингов конкурентоспособности финансовых 
центров, исследована история создания и развития методик и моделей рейтингования финансовых 
центров. Проанализированы основные тенденции современного этапа развития финансовых цен-
тров. Даны рекомендации по позиционированию Киева как локального финансового центра.

Ключевые слова: Глобальный финансовый центр, международный финансовый центр, 
офшорный финансовый центр, Индекс глобальных финансовых центров (GFCI), Индекс 
развития международных финансовых центров (IFCD Inde�).

Таблица 1
Эволюция употребления терминов в литературе

Показатель Финансовый центр (ФЦ) Международный ФЦ Глобальный ФЦ

Первое упоминание 1�00 Конец 19 века 1970–19�0

Максимальное число 
упоминаний 1999 1999 2003

Частота упоминаний в 200� г. 0,0000096911 0,00000155�3 0,0000002654
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2. Дерегуляция и либерализация 
международных финансовых операций 
(Big Bang или «Большой взрыв» в Лон-
донском Сити 27 октября 19�6, рыночные 
реформы в Китае, странах Восточной 
Европы и бывшего Советского Союза).

3. Установление единых правил и ме-
ханизмов проведения банковских и дру-
гих финансовых операций, а также кри-
териев оценки финансовых рисков и со-
здание для этого новых финансовых ин-
струментов (глобальные рейтинговые 
и информационные агентства; единые 
стандарты Базельского комитета по бан-
ковскому надзору (Базель-1, 2, 3); система 
всемирных межбанковских финансовых 
телекоммуникаций SWIFT; кредитные 
дефолтные свопы (CDS) и маржинальная 
торговля).

4. Глобальные финансовые институты, 
обеспечивающие выполнение этих пра-
вил и критериев (Международный 
валютный фонд и Всемирный банк; Банк 
международных расчетов и комитеты при 
нем; Совет по финансовой стабильности 
(FSB); Международная ассоциация свопов 
и деривативов (ISDA); Международная ас-ISDA); Международная ас-); Международная ас-
социация страховых надзоров (IAIS) и т. д.).

�ерархическая структура современных 
финансовых центров выглядит, на наш 
взгляд, следующим образом: 

1. Глобальные финансовые 
центры, такие как Лондон, Нью-Йорк, 
играют главную роль в современной ми-
ровой валютно-финансовой системе, 
обеспечивая проведение всего спектра 
финансовых услуг.

2. Международные или 
транснациональные финансовые 
центры: Шанхай, Сидней, Чикаго, Же-
нева, Торонто проводят значительную 
часть международных финансовых опе-
раций, специализируясь, как правило, на 
отдельных финансовых услугах.

3. Локальные или региональные 
финансовые центры: Варшава, Осака, 
Мельбурн, Сан-Франциско, Сан-Паулу 
являются ведущими игроками на нацио-
нальном или региональном уровне.

Отдельно от этой иерархической 
структуры стоит понятие «офшорный 

финансовый центр». Основными 
отличительными чертами которо-
го являются: во-первых, ориентация 
предоставляемых услуг на нерезидентов, 
во-вторых, либеральное финансовое регу-
лирование и, в-третьих, льготное налого-
обложение. Наиболее же удачным и ем-
ким определением офшорного финансо-
вого центра нам представляется опреде-
ление Ахмеда Зороме (Ahmed Zorome): 
«Офшорный финансовый центр � это 
страна или юрисдикция, которая предо-
ставляет финансовые услуги нерезиден-
там в масштабе, несоизмеримом с раз-
мерами национальной экономики» [1, c. 
7]. К ведущим офшорным финансовым 
центрам относятся: британские остро-
ва Джерси (Jersey), Гернси (Guernsey), 
Мэн (Man), Каймановы острова (Cayman 
Islands) и столица Бермудских островов 
город Гамильтон (Hamilton).

Рассмотрим подробнее историю воз-
никновения и методику расчетов наибо-
лее известных рейтингов конкурентоспо-
собности финансовых центров.

Индекс глобальных финансовых  
центров (The Global Financial  

Centres Index, GFCI)
В марте 2007 г. британская консал-

тинговая компания Z/Yen Group Limited 
по заказу Лондонского Сити публику-
ет рейтинг крупнейших финансовых цен-
тров мира. К настоящему времени, опу-
бликовано 1� отчетов. Рейтинги изда-
ются два раза в год в марте и сентябре. 
Если в первый рейтинг было включено 47 
финансовых центров, то рейтинг сентября 
2015 г. охватывал уже �4 города.

Методика Индекса глобальных 
финансовых центров (GFCI) основана 
на модели факторной оценки, которая ис-
пользует два типа данных: 

1. Инструментальные факторы 
(instrumental factors) основываются на двух 
типах данных:

� статистические показатели, 
предоставленные такими международными 
организациями, как: Конференция ООН 
по торговле и развитию (UNCTAD), 
Банк международных расчётов (BIS), 
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Всемирный банк (The World Bank), Все-
мирная федерация бирж (World Federation 
of Stock Exchanges), Организация 
экономического сотрудничества и разви-
тия (OECD), а также международной се-
тью компаний Price Waterhouse Cooper;

� фактические данные, заимствованные 
из других исследований, таких как: �ндекс 
глобальной конкурентоспособности (Global 
Competitiveness Report, World Economic 
Forum ), Ведение бизнеса (Ease of Doing 
Business Index,World Bank), �ндекс восприя-
тия коррупции (Corruption Perceptions Index, 
Transparency International), �нтернет-индекс 
(Web Index, World Wide Web Foundation), 
�ндекс экономической свободы (Index of 
Economic Freedom, Heritage Foundation), �н-
декс глобальных городов (Global Cities Index, 
AT Kearney), Рейтинг конкурентоспособнос-
ти городов (Global City Competitiveness, The 
Economist) [2, с. 42�52]. 

В последнем докладе для рейтинго-
вания финансовых центров было исполь-
зовано 105 инструментальных факторов.

2. Оценочный фактор (financial 
centre assessments) базируется на опро-
се более 3 000 профессиональных фи-
нансистов. Финансовые центры будут 
добавлены в анкету, только если полу-
чат пять или более упоминаний в онлайн-
опросе: «Назовите финансовые центры, 
которые могли бы стать значительно более 
важным в течение следующих 2-3 лет». В 
окончательный рейтинг включаются толь-
ко те финансовые центры, которые получи-
ли боле 200 отзывов в течение последних 
24 месяцев. Ни один из городов Украины 
пока не включен в этот рейтинг из-за недо-
статочного количества отзывов. Шанс на 

попадание есть пока только у Киева, кото-
рому для этого необходимо войти в �ндекс 
глобальных городов (Global Cities Index), 
составляемый консалтинговой компанией 
«AT Kearney». Этот вопрос подробно расс-
мотрен автором в статье «Сравнительный 
анализ рейтингов конкурентоспособности 
глобальных городов» [3].

�нституциональные факторы 
сгруппированы в пять составляющих кон-
курентоспособности финансовых цен-
тров, которые и формируют итоговый 
рейтинг: деловой климат (27 факторов), 
развитость финансового сектора (15 
факторов), инфраструктура (1� факто-
ров), человеческий капитал (21 фактор), 
репутационные и общие факторы (24 
фактора). Каждая составляющая имеет 
равный вес при окончательном подсчете 
рейтинга, а максимально возможное зна-
чение рейтинга составляет 1 000 пунктов.

Нью-Йорк и Лондон с самого начала 
публикации рейтинга возглавляют его, пе-
риодически меняясь местами. За ними сле-
дуют Гонконг и Сингапур, оттеснившие То-
кио на 5-е место. С точки зрения перспек-
тив превращения Киева в международный 
финансовый центр представляется важным 
оценить не столько лидеров рейтинга, 
сколько наиболее динамично развиваю-
щиеся финансовые центры. Мы взяли Ин-
декс глобальных финансовых центров, 
выпущенный в 2015 г., и сравнили с индек-
сом, опубликованным пять лет назад, чтобы 
выяснить, какие из финансовых центров 
больше всего улучшили свой рейтинг, при 
этом нами учитывалась региональная спе-
цифика. Результаты сравнительного анали-
за рейтингов приведены табл.2.

Таблица 2
Изменения в рейтинге конкурентоспособности глобальных финансовых центров  

в период 2010–2015 гг. с разбивкой по регионам [2; 4]

Регион Количество ФЦ Лидер в рейтинге Лидер роста в 
рейтинге

�зменение в 
рейтинге

Западная Европа 29 Лондон Вена +103
Восточная Европа и Центральная 
Азия 10 Варшава Стамбул +157

Азия и Тихий Океан 1� Гонконг Бангкок +114
Латинская Америка � Сан-Паулу Рио-де-Жанейро +105
Африка и Ближний Восток 9 Дубай Эр-Рияд +126
Северная Америка 10 Нью-Йорк Монреаль +76
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Лидерами роста являются 
финансовые центры из стран Восточной 
Европы, Центральной Азии, Ближнего 
Востока и Африки, что, прежде всего, свя-
зано с низкой базой сравнения и, соответ-
ственно, большим потенциалом развития. 
Среди финансовых центров этих регио-
нов наибольшую динамику показывают 
финансовые центры тех стран, которые 
выбрали политику либерализации своих 
финансовых рынков.

Среди городов бывшего Советско-
го Союза на самом высоком 51-м мес-
те в рейтинге находится Алма-Ата, ко-
торая вплотную приблизилась к таким 
финансовым центрам, как Стамбул, Банг-
кок и Лос-Анджелес. Москва, Санкт-
Петербург и Таллинн занимают места в 
последней десятке, а ближайшими канди-
датами на включение в рейтинг являются 
Рига и Баку.

Индекс развития международных 
финансовых центров (International 

Financial Centers Development Index, 
IFCD Index)

В 2010 г. китайское информацион- 2010 г. китайское информацион-г. китайское информацион- китайское информацион-китайское информацион- информацион-информацион-
ное агентство «Синьхуа» (Xinhua News 
Agency) совместно с группой Чикагской то-совместно с группой Чикагской то- с группой Чикагской то-с группой Чикагской то- группой Чикагской то-группой Чикагской то- Чикагской то-Чикагской то- то-то-
варной биржи (CME Group Inc.), которой 
сейчас принадлежат индексы Dow Jones и 
Standard & Poor’s, разработали и опублико-разработали и опублико- и опублико-и опублико- опублико-опублико-
вали индекс под названием «Xinhua-Dow 
Jones International Financial Centers Devel-
opment Index (IFCD Index)». В ноябре 2014 
г. было опубликовано пятое издание этого 
выпуска, который теперь анонсирован как 
ежегодный. Рейтинг неизменно охватывает 
45 международных финансовых центров 
(21 из Европы, 14 из Азии, Тихоокеанского 
региона и Африки, 10 из Америки).

Методика Индекс развития 
международных финансовых центров 
(IFCD Index) основана на оценке меж-
дународного финансового центра как 
экосистемы, в которой «Рост и развитие» 
реальной экономики выступает в качестве 
ядра, «Уровень развития финансового 
рынка», «Поддержка промышленности» и 
«Качество сферы услуг» являются стерж-
нем, а «Общие условия» представляют 

внешнюю среду функционирования этой 
экосистемы [5, с. 2]. Все эти пять базовых 
индикаторов обладают одинаковыми ве-
сами при расчете итогового рейтинга.  
Расчет самих базовых индикаторов про-
исходит на основе равновзвешенных 
объективных (статистических) и 
субъективных (анкетирование) показате-
лей. Максимально возможное значение 
рейтинга составляет 100 пунктов.

Объективные показатели. Каждый из 
пяти базовых показателей «Рост и разви-
тие» (Growth  & development), «Уровень 
развития финансового рынка» (Financial 
market), «Поддержка промышленности» 
(Industrial support), «Качество сферы 
услуг» (Service level) и «Общие усло-
вия» (General environment) разбит на 3 
расчетных индикатора 2-го уровня (все-
го 15 расчетных индикаторов), которые, в 
свою очередь, состоят из 46 статистичес-
ких показателей 3-го уровня (по 2�4 по-
казателя на каждый расчетный индикатор 
2-го уровня). �сточниками этих 46 ста-
тистических показателей являются:

� отчеты международных организаций, 
таких как Всемирный банк, Международный 
валютный фонд, ЮНЕСКО, ОЭСР, 
Всемирный экономический форум;

� данные известных мировых компа-
ний, фондовых бирж и исследовательских 
институтов;

� собственные глобальные обзоры 
агентства «Синьхуа» и его партнеров.

Субъективные показатели. С по-
мощью глобальной информационной 
системы исследований «Синьхуа» (Global 
Information Survey System of Xinhua) про-
водится ежегодный опрос специалистов, 
связанных с рынком финансовых услуг 
(6607 анкет в 2014 году) в 45 финансовых 
центрах мира. Опрашиваемые оцени-
вают каждый из пяти базовых показа-
телей «Рост и развитие», «Уровень раз-
вития финансового рынка», «Поддержка 
промышленности», «Качество сферы услуг» 
и «Общие условия» для тех финансовых 
центров, с работой которых они знакомы. 
Кроме этого, проводится специальное 
исследование по финансовым центрам 
стран � членов БР�КС.



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

115

Таблица 3
Рейтинги конкурентоспособности финансовых центров (ФЦ)

Название �ндекс глобальных ФЦ �ндекс развития международных ФЦ
Публикует Z/Yen Group Limited Xinhua News Agency, CME Group Inc.
Создание 2007 2010
Города �4 45
Показатели 105 46

Первая пятерка 
городов

Лондон
Нью-Йорк
Гонконг

Сингапур 
Токио

Нью-Йорк
Лондон
Токио

Сингапур
Гонконг

Результаты поиска в 
Google 67 500 000 5 250 000

Количество отчетов 1� 5

Неизменными лидерами рейтин-
га являются Нью-Йорк и следующий 
за ним Лондон. Места в первой шестер-
ке последние годы достаются азиатским 
финансовым центрам, при этом Токио, 
Гонконг и Сингапур периодически меня-
ются местами, а Шанхай прочно закре-
пился на шестом месте, вытеснив Париж 
и Франкфурт на седьмое и восьмое место 
соответственно. 

Если оценить изменения в рейтинге 
за пять лет, то можно отметить следую-
щие тенденции:

� первая двадцатка рейтинга доста-
точно стабильна и изменения в ней про-
исходят в диапазоне ±5 мест (единствен-
ное исключение � Шэньчжэнь, который 
поднялся сразу на 7 мест);

� лидерами роста стали азиатские 
финансовые центры, такие как Мумбаи 
(+16 мест), Тайбэй (+15 мест), Осака 
(+10 мест) и Сеул (+� мест), в то время 
как «лидерами» снижения стали старые 
европейские финансовые центры, та-
кие как Копенгаген (�1� мест), Люк-
сембург (�17 мест) и Хельсинки  
(�12 мест) [5; 6].

Результаты сравнительного анали-
за рейтингов конкурентоспособности 
финансовых центров приведены в табл. 3.

� высокая корреляция результатов 
первых пяти финансовых центров дает 
возможность уверенно отнести Лондон, 
Нью-Йорк, Гонконг, Сингапур и Токио к 
ведущим глобальным финансовым цен-
трам современности;

� место «старых» европейских 
финансовых центров во все большей мере 
занимают финансовые центры из развива-
ющихся рынков стран Азии и Восточной 
Европы;

� можно рекомендовать Киеву сфо-
кусироваться на �ндексе глобальных 
финансовых центров от компании Z/Yen 
Group Limited и позиционировать себя 
как локальный финансовый центр, с воз-
можностью превращения в региональный 
финансовый центр. 

Во-первых, этот рейтинг более из-
вестен (более 67 миллионов результа-
тов поиска в Google). Во-вторых, он  
публикуется чаще (два раза в год), и спи-
сок рейтингуемых финансовых центров 
постоянно расширяется. Кроме того, по-
зиционирование Киева как финансово-
го центра, развитие финансового рынка, 
повышение эффективности работы бан-
ковской системы и фондовых бирж приве-
дет к улучшению его позиций и в рейтин-

Выводы. В результате проведения 
сравнительного анализа рейтингов конку-
рентоспособности финансовых центров 
можно сделать ряд выводов:

гах глобальных городов, что, в свою оче-
редь, будет способствовать росту инвести-
ционной привлекательности как столицы 
Украины, так и страны в целом.
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Постановка проблеми у загальному 
вигляді та її зв’язок із важливими нау-
ковими та практичними завданнями. 
На сьогодн� розвиток високотехнолог�ч-
ного виробництва та переор��нтац�я укра-
їнських п�дпри�мств косм�чної галуз� в на-
прям� м�жнародного сп�вроб�тництва за-
ймають особливе м�сце на порядку денно-
му кер�вництва країни. Таке сп�вроб�тни-
цтво у сфер� �нновац�й � нов�тн�х техноло-
г�й необх�дне для позиц�ювання в�тчизня-
них п�дпри�мств на св�товому ринку нау-
ком�сткої продукц�ї, що зумовлю� потре-
бу в поглибленому анал�з� процес�в впливу 
�нвестування на зб�льшення економ�чного 
потенц�алу п�дпри�мств косм�чної галуз�.

Особливо наближеною до м�жнарод-
ного сп�вроб�тництва з країнами ЄС Укра-
їна стала завдяки п�дписанню «Угоди про 
асоц�ац�ю м�ж Україною, з одн��ї сторони, 
та Європейським Союзом, Європейським 
сп�втовариством з атомної енерг�ї � їхн�-
ми державами-членами, з �ншої сторони», 
у як�й одним з основних напрям�в � сп�в-
роб�тництво у косм�чн�й галуз�, що дозво-

ля� виокремити цей напрям як одну з най-
перспективн�ших галузей країни.

Проте станом на сьогодн� ф�нансуван-
ня косм�чної галуз� в Україн� в�дбува�ться 
переважно з державного бюджету, що уне-
можливлю� її сталий розвиток, оск�льки на 
сьогодн� бюджет � надто виснаженим, че-
рез значне закриття п�дпри�мств, т�ньовий 
б�знес, значну �нфляц�ю, зб�льшення видат-
к�в на ф�нансування бюджетних установ, а 
також проведення антитерористичної опе-
рац�ї на Сход� України. Тому несприятли-
ву ситуац�ю з ф�нансуванням галуз� можли-
во вир�шити завдяки залученню �нвестиц�й, 
як� дозволять �стотно покращити ф�нансо-
вий стан п�дпри�мств галуз� та вивести їх на 
як�сно новий р�вень для забезпечення кон-
курентоспроможност� на глобальному рин-
ку. Саме це послужило ор��нтиром для ви-
бору теми наукового досл�дження.

Аналіз останніх досліджень і пу-
блікацій, в яких започатковано вирі-
шення досліджуваної проблеми і на які  
спирається автор. Досл�дження впливу �н-
вестування на примноження економ�чного 

УДК 339.5:629.78

Ю.В. БУХУН, здобувач Національного технічного університету України  
«Київський політехнічний інститут»

ПЕРСПЕКТИВИ ІНВЕСТИЦІЙ У КОСМІЧНУ ГАЛУЗЬ 
УКРАЇНИ З ОГЛЯДУ НА РЕЖИМ СПРИЯННЯ ТОРГІВЛІ З ЄС

У статт� окреслено перспективи залучення �нвестиц�й у косм�чну галузь України з огля-
ду на режим сприяння торг�вл� з ЄС. У ход� досл�дження проанал�зовано основн� тенденц�ї роз-
витку косм�чної галуз� України. Проанал�зовано обсяги бюджетного ф�нансування програм у 
сфер� косм�чної галуз� та про�люстровано динам�ку передбаченого та фактичного бюджетно-
го ф�нансування косм�чної галуз� України упродовж 2010�2014 рр. Окреслено ключов� напрями 
сп�вроб�тництва України та країн � учасниць ЄС у косм�чн�й галуз�. Запропоновано створення 
нових орган�зац�йних структур, як� сприятимуть �нвестуванню, серед яких сп�льн� українсько-
�вропейськ� п�дпри�мства, стратег�чн� �нвестиц�йн� косм�чн� альянси, транснац�ональн� корпо-
рац�ї та венчурн� фонди. Подано пропозиц�ю щодо можливостей впровадження перспективного 
напряму �нвестування у косм�чну галузь, а саме  косм�чного туризму.

Ключові слова: космічна галузь, співробітництво, інвестування, ТНК, венчурні фонди, 
Twinning, Державне космічне агентство України, Європейське космічне агентство, інвес-
тиційні космічні альянси, державно�приватне партнерство. 

© Ю.В. Бухун, 2015



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

118

потенц�алу в�тчизняних п�дпри�мств кос-
м�чної галуз� останн�м часом набуло б�ль-
шого значення в процес� �нтернац�онал�-
зац�ї глобального косм�чного ринку, а та-
кож актив�зац�ї сп�вроб�тництва з косм�ч-
ними країнами св�ту, особливо з країна-
ми ЄС. Так, досл�дженнями �нвестування в 
косм�чну галузь займалися так� пров�дн� на-
уковц�, як В.В. В�рченко [1], Н.Н. Зябрева 
[7], Л.Н. Колос [13], К. Ол�вер [9], С. Пар-
кер [9], П. Райл� [9], Ю.М. Утко-Масляник 
[12], О.П. Федоров [13], А.В. Черкасова [14] 
та �нш�. Проте станом на сьогодн� малодос-
л�дженими залишаються питання �нвесту-
вання в косм�чну галузь України з огляду на 
режим сприяння торг�вл� з ЄС, що, на нашу 
думку, � вкрай важливим для розвитку на-
ц�ональної косм�чної галуз� � зумовило ви-
б�р теми ц��ї статт�.

Формулювання цілей статті (по-
становка завдання). Окреслення пер-
спектив залучення �нвестиц�й в косм�чну 
галузь України з огляду на режим сприян-
ня торг�вл� з ЄС. 

Виклад основного матеріалу дослі-
дження з повним обґрунтуванням отри-
маних наукових результатів. Наша дер-
жава на сьогодн� займа� г�дне м�сце на 
м�жнародн�й косм�чн�й арен�. В�тчизня-
н� косм�чн� досягнення дають змогу пере-
конатися в тому, що галузь ма� серйозн� 
перспективи у загальн�й сукупност� про-
дукованих країною технолог�й. Проте, на 
жаль, як � в �нших галузях, де Україна ма� 
значн� досягнення та потенц�ал, для роз-
витку косм�чної галуз� �сну� необх�дн�сть 
у д�йовому ф�нансуванн�, що � неможли-
вим за рахунок внутр�шньодержавних бю-
джетних та �нвестиц�йних ресурс�в. Вихо-
дом для нашої держави � сп�вроб�тництво 
�з залучення зовн�шн�х �нвестиц�й з �нши-
ми пров�дними косм�чними країнами св�-
ту. Найб�льш перспективним таке сп�вро-
б�тництво, на нашу думку, може бути з 
країнами � членами ЄС.

Св�товий косм�чний ринок форму-
вався п�д впливом процес�в �нтернац�она-
л�зац�ї косм�чної д�яльност�, пост�ндустр�-
ал�зац�ї � глобал�зац�ї св�тового господар-
ства. Анал�з розвитку косм�чної галуз� до-
зволя� виявити так� ст�йк� процеси [10]: 

� неухильно розширю�ться коло країн, 
що зд�йснюють досл�дн� або прикладн� про-
грами з використанням косм�чних засоб�в; 

� при реал�зац�ї проект�в усе част�ше 
практику�ться кооперац�я р�зних країн. 
Наочний приклад � Європейське косм�ч-
не агентство (ЄКА), створене 14 країна-
ми, � його т�сне сп�вроб�тництво з НАСА; 

� країни, що розвиваються, прагнуть, 
головним чином, удосконалювати при-
кладн� косм�чн� засоби, наприклад, систе-
ми телекомун�кац�ї та зв’язку; 

� вимоги, що стосуються п�двищення 
ефективност� вкладених в косм�чн� досл�-
дження та розробки кошт�в, об’�ктивно 
тягнуть за собою принцип «подв�йно-
го використання» цив�льних косм�чних 
об’�кт�в (у тому числ� комерц�йних) в �н-
тересах вир�шення в�йськових завдань, � 
навпаки; 

� початков� стад�ї осво�ння � вико-
ристання косм�чного простору в ус�х краї-
нах ф�нансуються з державного бюджету; 

� стр�мко зроста� сфера комерц�йної 
косм�чної д�яльност� та частка приватних 
�нвестиц�й у загальному обсяз� її ф�нансу-
вання; 

� зростаюча конкуренц�я м�ж країна-
ми та корпорац�ями форму� ринков� сили, 
як� дають поштовх �нтеграц�йним проце-
сам в �ндустр�ї косм�чних засоб�в � послуг, 
об’�днанню окремих компан�й у велик� м�ж-
народн� корпорац�ї, сп�лки та консорц�уми.

Сутт�вою перешкодою для реал�зац�ї 
косм�чної д�яльност� � її висока кап�тало-
м�стк�сть. Косм�чн� проекти в�др�зня� необ-
х�дн�сть вкладення великих обсяг�в �нвести-
ц�йних кошт�в. Це значною м�рою обмеж-
у� можлив�сть участ� багатьох країн, зокре-
ма України, у косм�чн�й д�яльност�. Однак, з 
�ншого боку, необх�дн�сть вкладення вели-
ких обсяг�в �нвестиц�й поряд з �дн�стю тех-
нолог�чних стандарт�в також змушу� країни 
йти на вза�мне сп�вроб�тництво.

В�дсутн�сть приватного кап�талу в 
косм�чн�й галуз� в Україн� головним чи-
ном пов’язана з високою кап�талом�стк�с-
тю самої галуз� � великою к�льк�стю ком-
пан�й, що мають достатньо кошт�в для �н-
вестування в косм�чн� проекти. Кр�м того, 
в Україн�, на в�дм�ну в�д �нших країн, б�ль-
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Таблиця 1
Обсяги бюджетного фінансування програм у сфері космічної галузі України  

упродовж 2010–2014 рр., млн грн*

№ 
з/п Напрям ф�нансування

Передбачено Фактично проф�нансовано
2010 2011 2012 2013 2014 2010 2011 2012 2013 2014 

1

Зд�йснення 
дистанц�йного 
зондування Земл�  
з космосу

36,7 – – 1�,1 92,5 35,2 3,1 5,� 4,1 0

2

Удосконалення 
косм�чних систем 
телекомун�кац�ї  
та нав�гац�ї

4,7 – – 4,4 12,5 0,7 0,3 7,1 3,0 0

3

Провадження косм�чної 
д�яльност� в �нтересах 
нац�ональної безпеки та 
оборони

4,2 – – 2,2 3,4 0 1,2 6,2 2,1 3,4

4 Проведення наукових 
косм�чних досл�джень 0,6 – – 5�,3 35,2 0 1,7 36,1 9,5 0,6

5 Створення косм�чних 
комплекс�в 29,3 – – 13,9 �1,5 14,02 6,7 �,1 5,7 4,4

6

Забезпечення 
промислово-
технолог�чного 
розвитку

11,4 – – 0,6 1,2 1,5 11,1 35,9 0,2 0

7
Поглиблення 
м�жнародного 
сп�вроб�тництва

0,4 – – 1,2 2,2 0,05 0,6 1,4 0,7 1,7

� Інше 10,2 – – 0 0 �,53 34,5 10,5 0 5�,5
Разом передбачено / 

проф�нансовано 97,5 117,0 111,5 9�,7 22�,5 60,0 59,5 111,4 25,3 67,�

ш�сть косм�чних досл�джень належать 
до категор�ї режимних, що дуже сильно 
ускладню� роботу приватного кап�талу.

Сьогодн� в Україн� � проблеми недо-
статнього бюджетного ф�нансування кос-
м�чної д�яльност�, що � головним факто-
ром розвитку � реал�зац�ї економ�чного та 
експортного потенц�ал�в галуз�. Гром�зд-
к�сть наявних орган�зац�йних структур, 
в�дсутн�сть альтернативних форм влас-
ност� та умов залучення �ноземного кап�-
талу, надм�рна централ�зац�я державно-
го управл�ння �стотно знижують ефектив-
н�сть динам�чного реагування на потре-
би часу, негативно впливають на надхо-
дження �ноземних �нвестиц�й у косм�чну 
галузь України.

Динам�ку обсяг�в бюджетного ф�нансу-
вання програм у сфер� косм�чної галуз� Укра-
їни упродовж 2010�2014 рр. подано у табл. 1.

Отже, в структур� бюджетного ф�-
нансування програм у сфер� косм�чної 
галуз� України переважа� ф�нансуван-
ня на зд�йснення дистанц�йного зонду-
вання Земл� з космосу, проведення на-
укових косм�чних досл�джень та ство-
рення косм�чних комплекс�в. Одночас-
но сл�д зазначити, що пор�вняно з 2010 
р. у 2014 р. обсяги ф�нансування про-
грам у косм�чн�й галуз� �стотно знизи-
лися. Так, у сфер� дистанц�йного зонду-
вання Земл� в�дбулося зменшення фак-
тичного ф�нансування з 35,2 млн грн у 
2010 р. до нуля у 2014 р. Щодо ство-
рення косм�чних комплекс�в в�дбулося 
зменшення фактичного ф�нансування з 
14,02 млн грн у 2010 р. до 4,4 млн грн 
у 2014 р. 

Динам�ку передбаченого та фактич-
ного бюджетного ф�нансування косм�чної 

*Складено автором на основ� [2�6].
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Рис. 1. Динаміка передбаченого та фактичного бюджетного фінансування  
космічної галузі України упродовж 2010–2014 рр., млн грн*

*Складено автором на основі [2-6].
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галуз� України упродовж 2010�2014 рр. 
зображено на рис. 1.

Таким чином, як видно з рис. 1, � 
сутт�в� розб�жност� м�ж передбаченим 
та фактичним ф�нансуванням. Так, сума  
передбаченого ф�нансування протягом за-
значеного пер�оду � б�льшою, н�ж фактично 
проф�нансовано. На нашу думку, такий 
стан справ поясню�ться тим, що бюджет за 
вказан� роки знаходився в стан� деф�циту. 
Найб�льший розрив в�дбувся у 2014 р. 
м�ж 22�,5 млн грн передбачених �  
67,� млн грн проф�нансованих фактично.

риства в ц�лому. Оск�льки наша держава  
неналежно оп�ку�ться косм�чною галуззю 
(недостатн� ф�нансування), то нац�ональн� 
косм�чн� п�дпри�мства знаходяться на меж� 
виживання, що, у свою чергу, гальму� будь-
який розвиток. Щодо �вропейських країн, 
то ц�нн�сть нашої косм�чної системи поля-
га� у тому, що станом на сьогодн� у нас �  
напрацьований значний потенц�ал (високо-
квал�ф�кован� кадри, техн�чн� напрацюван-
ня, нереал�зован� через в�дсутн�сть ф�нансу-
вання проекти), ф�нансування якого дасть 
змогу дати нове життя в�тчизнян�й галуз� 

На нашу думку, залучення приватних 
компан�й до реал�зац�ї проект�в дозволило 
б п�двищити економ�чну ефективн�сть кос-
м�чних проект�в та їх конкурентоспромож-
н�сть. Це, у свою чергу, дозволить зробити 
косм�чну галузь в Україн� привабливою 
для �ноземних компан�й з погляду сп�в-
роб�тництва та обм�ну новими техноло-
г�ями. Кр�м того, зб�льшення приватного  
кап�талу в косм�чн�й галуз� могло б стати  
хорошим стимулом для зростання вза�мних  
�нвестиц�й м�ж країнами ЄС та Україною.

Такого плану сп�вроб�тництво в�дкри-
ва� безл�ч перспективних можливостей для 
зростання потенц�алу косм�чних галузей як 
України, так � країн ЄС, � всього сп�втова-

� зробить її над�йним партнером для Євро-
пейського сп�втовариства.

У 2014 р. Україною ратиф�ковано 
«Угоду про асоц�ац�ю м�ж Україною, з одн�-
�ї сторони, та Європейським Союзом, Євро-
пейським сп�втовариством з атомної енерг�ї 
� їхн�ми державами-членами, з �ншої сторо-
ни», у як�й визначено основн� вектори сп�в-
роб�тництва, зокрема й у косм�чн�й галуз�. 
На нашу думку, зазначена Угода дасть змо-
гу посилити сп�вроб�тництво у косм�чн�й 
сфер� � виведе в�дносини м�ж Україною � 
державами � членами ЄС на як�сно новий 
та перспективний р�вень. Сп�вроб�тництво 
дозволить залучати в українську косм�чну 
галузь зовн�шн� �вропейськ� �нвестиц�ї.
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Сл�д виокремити так� ключов� на-
прями сп�вроб�тництва України та країн � 
учасниць ЄС:

� сп�вроб�тництво українських квал�-
ф�кованих фах�вц�в з Європейським кос-
м�чним агентством (ЄКА) за такими напря-
мами: пусков� технолог�ї та технолог�ї ра-
кетних двигун�в; науков� досл�дження кос-
мосу та осво�ння косм�чного простору; на-
земн� спостереження; глобальн� нав�гац�й-
н� супутников� системи; глобальний мон�-
торинг; прикладн� косм�чн� технолог�ї;

� сп�льна робота щодо всеб�чного 
обм�ну досв�дом у сфер� косм�чної д�яль-
ност�, а також адм�н�стративної � право-
вої регламентац�ї та щодо реструктуриза-
ц�ї промисловост�, зокрема комерц�ал�за-
ц�ї д�яльност� косм�чних п�дпри�мств;

� всеб�чний вза�мообм�н �нформац�-
�ю щодо пол�тик � програм у косм�чн�й 
сфер� та додаткових можливостей сп�вро-
б�тництва (розробки сп�льних проект�в та 
участ� в�тчизняних компан�й у тематич-
них напрямах Рамкової Програми Євро-
пейського сп�втовариства з досл�джень та 
�нновац�й «Горизонт 2020»;

� всеб�чний обм�н управл�нським до-
св�дом в управл�нн� косм�чними досл�джен-
нями � науковими установами, у створенн� 
середовища, сприятливого для досл�джень, 
застосуванн� нових технолог�й, а також на-
лежному захист� �нтелектуальних, промис-
лових � комерц�йних прав власност�.

Щодо �нституц�йного забезпечення 
сп�вроб�тництва України та ЄС у косм�ч-
н�й галуз�, то задля розвитку правового, 
наукового та промислового сп�вроб�тни-
цтва, а також зближення України та ЄС в 
косм�чн�й галуз� в ДКА України з 200� р. 
оф�ц�йно започатковано проект Twinning, 
основною метою якого � прискорення 
сп�вроб�тництва в косм�чн�й галуз� Украї-
ни та країн � член�в ЄС. Цей проект � пер-
шим сп�льним українсько-�вропейським 
�нструментом �нституц�йного розвитку 
орган�в державного управл�ння, який 
зд�йснюватиметься в косм�чн�й галуз�.

Вир�шення питання залучення при-
ватного кап�талу в косм�чну галузь Укра-
їни може в�дбутися шляхом впровадження 
елемент�в державно-приватного партнер-

ства. На початковому етап� таке партнер-
ство може мати вигляд реал�зац�ї сп�льних 
проект�в, можливо, з незначною участю 
приватного кап�талу. Надал� частка при-
ватного кап�талу може бути зб�льшена.

Для посилення �нвестування в кос-
м�чну галузь України з огляду на режим 
сприяння торг�вл� з ЄС пропону�мо ство-
рити так� нов� орган�зац�йн� структури: 
сп�льн� українсько-�вропейськ� п�дпри-
�мства; стратег�чн� �нвестиц�йн� косм�ч-
н� альянси; транснац�ональн� корпорац�ї 
(ТНК); венчурн� фонди. 

Безумовно, сьогодн� одним з найпер-
спективн�ших �нструмент�в �нвестування 
у косм�чну галузь, як � в �нш�, � створення 
в рамках державно-приватного партнер-
ства венчурних фонд�в, що ф�нансували б 
проекти у косм�чн�й галуз�. 

Зг�дно з нормами в�тчизняного зако-
нодавства венчурний фонд � це недивер-
сиф�кований �нвестиц�йний фонд закрито-
го типу, який зд�йсню� виключно приват-
не розм�щення ц�нних папер�в серед юри-
дичних ос�б та ф�зичних ос�б � активи яко-
го можуть включати ц�нн� папери, ем�това-
н� пов’язаними особами компан�ї з управ-
л�ння активами такого фонду. Оск�льки 
венчурн� фонди можуть бути лише закри-
тими, вони не беруть на себе зобов’язань 
щодо викупу ем�тованих ними ц�нних па-
пер�в до моменту закриття [1, с.119].

Венчурн� компан�ї (фонди) � фонди 
прямого �нвестування, що д�ють на нац�-
ональному ринку �нвестиц�йних ресур-
с�в, вивчаючи � анал�зуючи правове поле 
України, заявляють, що в країн� не сфор-
мован� механ�зми ефективного державно-
го регулювання � контролю �нвестиц�йної 
д�яльност�, в�дсутн� гарант�ї захисту прав 
�нвестор�в, закр�плен� в законодавств� про 
акц�онерн� товариства, а також спостер�-
га�ться недосконал�сть податкового зако-
нодавства та законодавства про банкрут-
ство, що робить неможливим довгостро-
кове планування �нвестиц�й [7]. Внасл�док 
зазначених причин для України характер-
но: вади законодавства, що поясню� при-
сутн�сть в Україн� переважно заруб�жних 
оператор�в; впровадження пол�тики «об-
числення потенц�йного л�дера» призво-
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дить до переор��нтац�ї венчурних фонд�в 
з науком�стких галузей на галуз� швидкої 
окупност� вкладень, до появи «блакитних 
ф�шок» � наукових п�дпри�мств, як� воло-
д�ють значним потенц�алом, але не мають 
можливост� реал�зуватися [14, с. 163].

Щодо сп�вроб�тництва з �ншими кра-
їнами св�ту, то, безумовно, поряд з краї- 
нами ЄС стоїть ще один не менш важли-
вий партнер � США. Так, плану�ться на 
баз� харк�вських та дн�пропетровських 
косм�чних п�дпри�мств реал�зувати сп�ль-
ний україно-американський проект з ко-
мерц�йного осво�ння космосу, варт�сть 
якого склада� близько десяти м�льярд�в 
долар�в США. Цей �нвестиц�йний проект 
дозволить не т�льки п�дняти нац�ональну 
косм�чну галузь на як�сно новий р�вень, а 
й створить тисяч� робочих м�сць [�]. 

Хот�лося б звернути увагу на такий пер-
спективний напрям �нвестування у косм�чну 
галузь, як косм�чний туризм, який може ста-
ти перспективним � для нашої країни.

В сучасному св�т� косм�чний туризм 
� сферою оф�ц�йно в�дкритою для б�зне-
су. Сьогодн� варт�сть перебування одно-
го тижня в космос� для одн��ї особи стано-
вить близько 20 млн дол. США. Незважаю-
чи на небажання НАСА, Рос�я орган�зува-
ла перший туристичний пол�т, власником 
якого став американський б�знесмен Денн�с 
Т�то, що став першим у св�т� косм�чним ту-
ристом. Т�то вилет�в у космос на борту ро-
с�йського КА, який прибув на М�жнародну 
косм�чну станц�ю 30 кв�тня 2001 р. [15].

На нашу думку, такого роду поїздки � 
початком перспективної та прибуткової га-
луз� ХХІ ст. Станом на сьогодн� � вже к�ль-
ка косм�чних туристичних компан�й, що 
планують побудувати суборб�тальн� тран-
спортн� засоби � орб�тальн� м�ста протягом 
найближчих двох десятил�ть. Ц� компан�ї 
вкладають м�льйони, вважаючи, що кос-
м�чний туризм � найб�льш прибутковим та 
перспективним напрямом туризму.

У 1997 р. НАСА опубл�кувала допо-
в�дь, де вказано, що продаж туристичних 
поїздок у космос приватним громадянам 
може принести м�льярди долар�в. 

Єдиними перешкодами для в�дкриття 
простору для турист�в � нац�ональн� кос-

м�чн� агентства, д�яльн�сть яких пов’язана 
�з забезпеченням безпеки у космос�. 

Отже, �нвестиц�йне спрямування 
ма� важливе значення для перспективно-
го розвитку косм�чної д�яльност� України, 
зокрема з огляду на режим сприяння тор-
г�вл� з ЄС. Воно могло б стосуватися та-
ких напрям�в, як г�дрометеоролог�я, нав�-
гац�я, телекомун�кац�ї, виведення на орб�-
ту корисних вантаж�в, тобто послуги (як 
на нац�ональному, так � на св�товому рин-
ку), а також виробничу складову.

Ц�лями �нвестиц�йного сп�вроб�тни-
цтва приватних �нвестор�в � п�дпри�мств 
косм�чної галуз� України та �нших струк-
тур, пов’язаних з косм�чною д�яльн�стю, 
можуть стати:

� посилення сп�вроб�тництва м�ж 
Україною та країнами � членами ЄС у 
косм�чн�й галуз�;

� техн�чне переоснащення науково-
виробничої бази на основ� впровадження 
систем стратег�чного технолог�чного пе-
редбачення;

� посилення державно-приватного 
партнерства у косм�чн�й галуз�;

� комерц�ал�зац�я в частин� ракетно-
го спрямування;

� впровадження косм�чних техноло-
г�й для створення високотехнолог�чної 
продукц�ї цив�льного призначення для за-
доволення потреб зовн�шнього ринку;

� �нновац�йний напрям, що забезпе-
чу� п�дпри�мствам, як� зд�йснюють кос-
м�чну д�яльн�сть та/або реал�зують послу-
ги, отриман� в результат� ц��ї д�яльност�, 
перетворення в суб’�кт�в господарюван-
ня, що здатн� ефективно функц�онувати 
в умовах �нновац�йної економ�ки з метою 
забезпечення випуску науком�сткої кон-
курентоспроможної продукц�ї (товар�в, 
роб�т, послуг), що користу�ться попитом 
на зовн�шньому � внутр�шньому ринку;

� впровадження сучасної 
�нвестиц�йно-�нновац�йної модел� та ме-
хан�зму д�яльност� компан�ї;

� вдосконалення системи регулюван-
ня д�яльност� п�дпри�мств косм�чної галуз�.

Висновки з проведеного дослі-
дження і перспективи подальших роз-
відок. Досл�дивши перспективи залучен-
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ня �нвестиц�й в косм�чну галузь Украї-
ни з огляду на режим сприяння торг�вл� 
з ЄС, можна зробити висновок, що цей 
напрям � досить перспективним. Тако-
го роду сп�вроб�тництво може принести 
вагом� плоди не т�льки Україн�, а й краї-
нам � членам ЄС.

Враховуючи те, що Україна входить 
до числа країн, що вже мають певн� на-
працювання у косм�чн�й галуз� та розви-
нен� косм�чн� технолог�ї, нац�ональн� п�д-
при�мства косм�чної галуз� отримають в�д 

такого роду сп�вроб�тництва з ЄС додат-
ков� можливост�, як� в першу чергу до-
зволять брати активну участь у �вропей-
ських та м�жнародних косм�чних проек-
тах. Поглиблення сп�льної роботи з про-
в�дними агентствами Європи у ц�й галуз� 
дозволить актив�зувати обм�н науково-
техн�чною �нформац��ю, науковцями, 
прикладними технолог�ями з країнами � 
членами ЄС � в�дкри� нов� можливост� для 
сп�льних проект�в у галуз� осво�ння кос-
м�чного простору.

Список використаних джерел

1. В�рченко В.В. Венчурн� фонди та їх роль у в�дтворенн� кап�талу / В.В. В�рчен-. В�рченко В.В. Венчурн� фонди та їх роль у в�дтворенн� кап�талу / В.В. В�рчен-
ко // Ф�нансово-кредитна д�яльн�сть: проблеми теор�ї та практики: зб. наук. праць. � Х., 
2014. � Вип. № 1 (16). � С. 114�123.

2. Зв�т Державного косм�чного агентства України про використання кошт�в дер-
жавного бюджету за 2014 р�к [Електронний ресурс]. � Режим доступу: http://www.nkau.
gov.ua/nsau/catalognew.nsf/mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocum
ent&Lang=U 

3. Зв�т Державного косм�чного агентства України про використання кошт�в дер-
жавного бюджету за 2013 р�к [Електронний ресурс]. � Режим доступу: http://www.nkau.
gov.ua/nsau/catalognew.nsf/mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocum
ent&Lang=U 

4. Зв�т Державного косм�чного агентства України про використання кошт�в дер-
жавного бюджету за 2012 р�к [Електронний ресурс]. � Режим доступу: http://www.nkau.
gov.ua/nsau/catalognew.nsf/mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocum
ent&Lang=U 

5. Зв�т Державного косм�чного агентства України про використання кошт�в дер-
жавного бюджету за 2011 р�к [Електронний ресурс]. � Режим доступу: http://www.nkau.
gov.ua/nsau/catalognew.nsf/mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocum
ent&Lang=U 

6. Зв�т Державного косм�чного агентства України про використання кошт�в дер-
жавного бюджету за 2010 р�к [Електронний ресурс]. � Режим доступу: http://www.nkau.
gov.ua/nsau/catalognew.nsf/mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocum
ent&Lang=U 

7. Зябрева Н.Н. Особенности украинского венчура / Н.Н. Зябрева // Компаньон. � 
2002. � № 41 (297). � С. 32�35.

�. М�жнародн� компан�ї планують запустити в Україн� косм�чний проект на 10 
млрд дол. США [Електронний ресурс]. � Режим доступу: http://fakty.ictv.ua/ua/index/
read-news/id/1512665 

9. Паркер С. Наука та космос / С. Паркер, К. Ол�вер, П. Райл�. � К.: Перо, 2007. � 96 с.
10. Перспективы сотрудничества стран СНГ в космической отрасли. � Алматы. � 

2010. � С. 52.
11. Про ратиф�кац�ю Угоди про асоц�ац�ю м�ж Україною, з одн��ї сторони, та 

Європейським Союзом, Європейським сп�втовариством з атомної енерг�ї � їхн�ми 
державами-членами, з �ншої сторони. Закон України в�д 16.09.2014 № 167�-VII // В�до-
мост� Верховної Ради (ВВР). � 2014. � № 40. � Ст. 2021.



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

124

12. Утко-Масляник Ю.М. Правове регулювання косм�чної д�яльност� за нац�о-
нальним законодавством держав-член�в ЄС / Ю.М. Утко-Масляник // Юридична Укра-
їна. � 2011. � № 7 (103). � С. 100�104.

13. Федоров О.П. Космическая деятельность Украины: подходы к созданию стра-
тегии / О.П. Федоров, Л.Н. Колос // Косм�чна наука � технолог�я. � 2011. � № 1. � С. 3�4.

14. Черкасова А.В. �сследование вопроса венчурного финансирования в экономике 
Украины / А. В. Черкасова / Економ�ка: проблеми теор�ї та практики: зб. наук. праць. 
Вип. 200: в 4 т. Т.1. � Дн�пропетровськ: ДНУ, 2005. � С. 161�167.

15. How Space Tourism Works [Electronic resource]. � Access mode: http://science.
howstuffworks.com/space-tourism.htm 

References
1. Virchenko V.V. (2014) Venchurni fondy ta yikh rol u vidtvorenni kapitalu  [Finanso- Virchenko V.V. (2014) Venchurni fondy ta yikh rol u vidtvorenni kapitalu  [Finanso-Virchenko V.V. (2014) Venchurni fondy ta yikh rol u vidtvorenni kapitalu  [Finanso-

vo-kredytna diialnist: problemy teorii ta praktyky. Zb. nauk. prats.]. No. 1 (16). Kharkiv, pp. 
114-123.

2. Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv 
derzhavnoho biudzhetu za 2014 rik. Available at: http://www.nkau.gov.ua/nsau/catalog-Available at: http://www.nkau.gov.ua/nsau/catalog- http://www.nkau.gov.ua/nsau/catalog-
new.nsf/mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocument&Lang=U 

3. Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- pro vykorystannia koshtiv der-pro vykorystannia koshtiv der- vykorystannia koshtiv der-vykorystannia koshtiv der- koshtiv der-koshtiv der- der-der-
zhavnoho biudzhetu za 2013 rik. Available at: http://www.nkau.gov.ua/nsau/catalognew.nsf/
mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocument&Lang=U 

4. Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- pro vykorystannia koshtiv der-pro vykorystannia koshtiv der- vykorystannia koshtiv der-vykorystannia koshtiv der- koshtiv der-koshtiv der- der-der-
zhavnoho biudzhetu za 2012 rik. Available at: http://www.nkau.gov.ua/nsau/catalognew.nsf/
mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocument&Lang=U 

5. Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- pro vykorystannia koshtiv der-pro vykorystannia koshtiv der- vykorystannia koshtiv der-vykorystannia koshtiv der- koshtiv der-koshtiv der- der-der-
zhavnoho biudzhetu za 2011 rik. Available at: http://www.nkau.gov.ua/nsau/catalognew.nsf/
mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocument&Lang=U 

6. Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Zvit Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Derzhavnoho kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-kosmichnoho ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-ahentstva Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der-Ukrainy pro vykorystannia koshtiv der- pro vykorystannia koshtiv der-pro vykorystannia koshtiv der- vykorystannia koshtiv der-vykorystannia koshtiv der- koshtiv der-koshtiv der- der-der-
zhavnoho biudzhetu za 2010 rik. Available at: http://www.nkau.gov.ua/nsau/catalognew.nsf/
mainU/46BC117B740�F71�C22579A00052�7�B?OpenDocument&Lang=U 

7. Ziabreva N.N. (2002). Osobennosty ukraynskoho venchura Kompanon. No. 41 (297), 
pp. 32-35.

�. Mizhnarodni kompanii planuiut zapustyty v Ukraini kosmichnyi proekt na 10 mlrd. 
dol. SShA Available at: http://fakty.ictv.ua/ua/index/read-news/id/1512665 

9. Parker S., Oliver K., Raili P. (2007) Nauka ta kosmos Kyiv, 2007, 96 p.
10. Perspektyvy sotrudnychestva stran SNH v kosmycheskoi otrasly. (2010), Almaty 52 p.
11. The Verkhovna Rada of Ukraine (2014), The Law of Ukraine “Pro ratyfikatsiiu 

Uhody pro asotsiatsiiu mizh Ukrainoiu, z odniiei storony, ta Yevropeiskym Soiuzom, 
Yevropeiskym spivtovarystvom z atomnoi enerhii i yikhnimy derzhavamy-chlenamy, 
z inshoi storony”. vid 16.09.2014 № 167�-VII [Vidomosti Verkhovnoi Rady (VVR)]. 
No. 40, art. 2021

12. Utko-Maslianyk Iu.M. (2011) Pravove rehuliuvannia kosmichnoi diialnosti za natsion- Utko-Maslianyk Iu.M. (2011) Pravove rehuliuvannia kosmichnoi diialnosti za natsion-Utko-Maslianyk Iu.M. (2011) Pravove rehuliuvannia kosmichnoi diialnosti za natsion-
alnym zakonodavstvom derzhav-chleniv YeS [Yurydychna Ukraina]. No. 7 (103), pp. 100-104.

13. Fedorov O.P. (2011) Kosmycheskaia deiatelnost Ukraynы: podkhody k sozdanyiu 
stratehyy [Kosmichna nauka i tekhnolohiia]. No. 1, pp. 3-4.

14. Cherkasova A.V. (2005) Yssledovanye voprosa venchurnoho fynansyrovanyia v 
эkonomyke Ukrayny [Ekonomika : problemy teorii ta praktyky. Zbirnyk naukovykh prats]. 
Vol. 200, Dnipropetrovsk, pp.161-167.

15. How Space Tourism Works. Available at: http://science.howstuffworks.com/space-
tourism.htm 



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

125

В данной статье обозначены перспективы привлечения инвестиций в космическую 
отрасль Украины, учитывая режим благоприятствования торговли с ЕС. В ходе исследо-
вания проанализированы основные тенденции развития космической отрасли Украины. 
Проанализированы объемы бюджетного финансирования программ в сфере космической отрас-
ли и проиллюстрировано динамику предусмотренного и фактического бюджетного финансиро-
вания космической отрасли Украины на протяжении 2010�2014 гг. Определены ключевые на-
правления сотрудничества Украины и стран � участниц ЕС в космической отрасли. Предложе-
но создание новых организационных структур, которые будут способствовать инвестированию, 
а именно общие украинские-европейские предприятия, стратегические инвестиционные косми-
ческие альянсы, транснациональные корпорации и венчурные фонды. Подано предложение о 
возможностях внедрения перспективного направления инвестирования в космическую отрасль, 
а именно космического туризма.

Ключевые слова: космическая отрасль, сотрудничество, инвестиции, ТНК, венчурные 
фонды, Twinning, Государственное космическое агентство Украины, Европейское косми-
ческое агентство, инвестиционные космические альянсы, государственно�частное парт-
нерство.

This article outlines the prospects for attracting investment in the space industry of Ukraine with 
a view to promoting trade regime with the EU. The study analyzes the main trends in the development 
of space industry of Ukraine. The volume of budget financing programs in the space industry was 
analyzed, and the dynamics envisaged and actual budget financing space industry of Ukraine during 
2010-2014 were illustrated. Key areas of cooperation between Ukraine and EU member states in the 
space industry were outlined. New organizational structures that promote investment, namely the joint 
Ukrainian-European companies, strategic alliances space investment, multinational corporations and 
venture funds. Proposal on the possibility of introducing a promising direction investing in the space 
industry, such as space tourism, was posted.

Key words: space, cooperation, investment, transnational corporations, venture capital funds, 
Twinning, State Space Agency of U�raine, the European Space Agency, investment cosmic alli-
ances, public�private partnership.

Одержано 7.10.2015.
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У розвитку будь-якої країни з ринко-
вою економ�кою наста� пер�од, коли вну-
тр�шн�х ресурс�в уже недостатньо � для 
подальшого зростання необх�дно вико-
ристовувати залучення зовн�шн�х �нвести-
ц�й. Звичайно ж, частину �нвестиц�й мож-
на зам�нити м�жнародними кредитами в�д 
МВФ, Св�тового банку та �нших орган�за-
ц�й, але ц� кошти, як правило, йдуть на по-
криття бюджетних д�рок, реал�зац�ю яки-
хось державних програм тощо. Реальн� ж 
�нвестиц�ї необх�дн� для виведення еконо-
м�ки країни на б�льш високий р�вень роз-
витку, пол�пшення макроеконом�чних по-
казник�в країни та перезапуску економ�ки 
�з середини. Адже кр�м ф�нансових надхо-
джень, правильна �нвестиц�йна пол�тика 
держави дозволя� забезпечити залучення 
в країну сучасних технолог�й, трудових 
висококвал�ф�кованих м�грант�в, створен-
ня нових напрям�в б�знесу, як� були не-
властив� ран�ше для певної територ�ї. Усе 
це дозволя� значно посилити економ�-
ку, зробити її частиною св�тового проце-
су формування та перерозпод�лу кап�талу.

Сьогодн� м�жнародн� �нвестиц�ї ви-
ступають основним фактором зд�йснення 
перебудови економ�ки, її зростання � � важ-
ливою складовою соц�ально-економ�чного 

розвитку держави. Багато видатних еко-
ном�ст�в, як� заклали фундамент еконо-
м�чної науки, � А. См�т, Д. Р�кардо, Дж.М. 
Кейнс, М. Фр�дман, Р. Харрод, Е. Домар, 
Р. Солоу � розглядали �нвестиц�ї як одну 
з основних умов економ�чного зростання 
країни. Питання �нвестиц�йної привабли-
вост� України знайшли сво� в�дображен-
ня в працях А. Бутнярова [1], О. Гаври-
люка [2], П. Гайдуцького [3], С. Кузьм�-
нова [4], А. Матв�йчук [5], Р. Попельню-
хова [6], Г. Терещенко [7] та �н. Разом з 
тим життя ставить усе нов� й нов� завдан-
ня. Приплив �ноземних �нвестиц�й в Укра-
їну не досяг бажаного р�вня, а �нвестиц�й-
ний кл�мат залиша�ться несприятливим. 
Тому проблема його зм�ни � актуальною 
� сьогодн�.

Метою ц��ї статт� � досл�дження 
основних напрям�в стратег�ї економ�чно-
го розвитку України на найближч� к�лька 
рок�в для зб�льшення залучення �нозем-
них �нвестиц�й.

Залучення �ноземних �нвестиц�й дося-
гло свого п�ку у 2006�200� рр., коли пер-
спективи розвитку економ�ки України ви-
глядали хорошими. Але п�сля цього було 
к�лька витк�в девальвац�ї гривн�, початок 
територ�альних проблем на п�вдн� та сход� 
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країни. Це в�дкинуло економ�ку на к�лька 
рок�в назад за обсягами залучених �нозем-
них �нвестиц�й. Тому сьогодн� надзвичай-
но важливим ста� зд�йснення ц�леспрямо-
ваних крок�в на прискорене реформування 
економ�ки, що дозволить зм�нити структу-
ру валютних надходжень в країну, не т�ль-
ки досягти оптимального сп�вв�дношен-
ня експорту та �мпорту, але й позбавити-
ся статусу «придатка» країн з розвинутою 
економ�кою. Приклад країн Прибалтики � 
П�вденно-Сх�дної Аз�ї � добрим прикла-
дом для України. Перш� зум�ли за корот-
кий пер�од в�д�йти в�д пострадянського ми-
нулого з плановою економ�кою, �нш� � зро-
бити стрибок у розвитку сильних стор�н 
своїх країн, знайшовши саме т� н�ш�, як� 
дозволили їм великими стрибками п�дняти 
свою економ�ку, п�двищивши � її р�вень, � 
р�вень добробуту населення.

Фактично за останн� к�лька рок�в �н-
вестиц�йна приваблив�сть України зна-
чно пог�ршилася. У рейтингу ВДО «The 
International Business Compas 2015» Украї-
на пос�да� �9-те м�сце. І хоча це на 20 пози-
ц�й краще попереднього рейтингу, фактич-
но Україна за цим показником поступа�ть-
ся не т�льки найближчим сус�дам (Поль-
ща � 34-те, Угорщина � 39-те, Словаччи-
на � 40-ве, Румун�я � 47-ме), але й б�ль-
шост� країн колишнього Радянського Со-
юзу (Груз�я � 43-те, Азербайджан � 65-те,  
В�рмен�я � 66-те, Казахстан � 73-т�, Б�ло-
рус�я � �6-те, Молдова � �7-ме) [�]. Інозем-
н� �нвестори вперше п�сля 2009 р. з�ткнули-
ся �з ситуац��ю, коли багато їхн�х вкладень 
опинилися п�д загрозою.

Серед фактор�в, як� визначають неза-
дов�льний стан �нвестиц�йного кл�мату в 
Україн� та не дають змоги залучити необ-
х�дн� заруб�жн� �нвестиц�ї вид�лимо так�.

Політичні ризики
Прих�д до влади нових структур � 

початок нового перед�лу сфер впливу, у 
тому числ� виникнення приклад�в сило-
вих входжень в кап�тал б�знесу сторонн�-
ми особами, ускладнив приплив �нозем-
них �нвестиц�й в економ�ку країни. П�сля 
«галасливих» 1990-х �ноземц� уже звикли 
з певними негласними правилами  робо-
ти на нашому ринку (� нехай далеко не за-

вжди вони були з ними згодн�, але все-
таки були як�сь рамки � правила роботи). З 
урахуванням пост�йної активної боротьби 
пол�тичних структур, яка часто виходи-
ла за рамки закону, непрозор�сть привати-
зац�ї призводила до в�дсутност� реальних 
надходжень �ноземних �нвестиц�й в кра-
їну. Максимум, що ми бачили � це про-
даж актив�в офшорним компан�ями, гро-
ш� на як� реально надходили в�д україн-
ських актив�в локальних ол�гарх�в. Що ж 
стосу�ться суто пол�тичних ризик�в, то до 
основних можна в�днести так�: через мож-
лив�сть зм�ни вектора розвитку країни за 
п�дсумками появи нових ф�гур в уряд� де-
як� реформи можуть бути зупинен� або 
скасован�, � зам�сть них будуть озвучен� 
�нш�. Це в п�дсумку призведе до втрати 
часу, в�дсутност� реальних результат�в � 
до негативного економ�чному ефекту (на-
приклад, зараз це прекрасно видно на про-
цес� люстрац�ї � в�н практично в�дсутн�й, 
як � повернення злочинно виведених гро-
шей «колишньою владою»). Додатковий 
пол�тичний ризик поляга� у тому, що при 
неузгодженост� д�й Верховної Ради будь-
яка законодавча �н�ц�атива приречена на 
провал. Це знову приведе країну до кризи 
� тупцювання на одному м�сц�. І це все без 
урахування агрес�ї з боку РФ � нестаб�ль-
ност� на Сход� та Кримському п�востров�.

Банківські ризики
У пер�од 2000�200� рр. на ринок 

України зайшли в�дразу к�лька великих 
банк�вських груп (Райффайзен, Unicredit, 
BNP та �нш�). Вони принесли �з собою не 
т�льки значн� �нвестиц�ї (у вигляд� опла-
ти за куплен� банки українським акц�оне-
рам, заведення ресурс�в для кредитуван-
ня українських п�дпри�мств), але й сучас-
н� банк�вськ� технолог�ї � нав�ть якусь �в-
ропейську етику ведення б�знесу (це в�д-
бувалося через використання �вропей-
ських п�дход�в до кредитування � р�вня су-
путнього серв�су кл��нт�в). Однак п�д час 
економ�чної кризи 200��2009 рр. Україна 
стала для багатьох �нвестор�в «чорною д�-
рою», тому з’явилася велика проблема за-
хисту своїх �нтерес�в у судах при виник-
ненн� спор�в з позичальниками. Ряд бан-
к�в з �ноземними �нвестиц�ями нав�ть у 
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2015 р. не може стягнути з кл��нт�в кре-
дити, видан� ще до 200� р. За ц� роки бан-
ки неодноразово зверталися до р�зних �н-
станц�й державних орган�в �з закликом за-
хисту в�д ф�нансових мах�нац�й. Але, на 
жаль, ус� ц� д�ї практично не мали н�яко-
го ефекту для �нвестор�в. З �ншого боку, 
все це знижувало приваблив�сть України 
у питанн� вкладення кошт�в в українськ� 
компан�ї через нов� кредити. Банки зму-
шен� були зб�льшувати р�вень резерв�в, 
нести додатков� збитки. Це призводило до 
того, що акц�онери �ноземних банк�в зни-
жували л�м�ти, як� вид�лялися локальним 
банкам, посилювали вимоги до позичаль-
ник�в. Так� д�ї призводили до зменшення 
банк�вського сектора, а це пог�ршувало 
можливост� розвитку українських компа-
н�й. І якщо велик� корпорац�ї частково ви-
р�шували свої питання через вих�д на �но-
земн� б�рж� з розм�щення акц�й або обл�-
гац�й, то середн�й � малий б�знес (який ра-
н�ше отримував значн� кошти в�д �нозем-
них �нвестор�в) був змушений брати пози-
ки суто на локальному ф�нансовому рин-
ку за б�льш високими в�дсотковими став-
ками � з г�ршими умовами. Це ж стосу�ть-
ся � ц�льових програм Європейського бан-
ку реконструкц�ї та розвитку та Св�тово-
го банку, як� були спрямован� на розвиток 
економ�ки України, державного � кому-
нального сектор�в. У результат� за ц� роки 
ми отримали ще б�льший розрив у розм�р� 
найб�льших корпорац�й � решти б�знесу. 
Тому можна см�ливо сказати, що ситуац�я 
у банк�вському сектор� � нестаб�льн�сть з 
ф�нансовими �нвестиц�ями призвели до 
скорочення такої необх�дної для стаб�ль-
ної економ�ки частини б�знесу, як компа-
н�ї середнього розм�ру.

Інноваційні ризики
Свого часу СРСР славився своїми �н-

женерами � р�внем технолог�чного розви-
тку в деяких секторах економ�ки. Часто 
ц� сектори були так чи �накше пов’язан� з 
ВПК, але багато р�шень застосовувалися 
� з цив�льною метою. Активний розви-
ток промисловост� п�сля 50-х рок�в ХХ 
ст. у п�дсумку призв�в до того, що краї-
ни СНД отримали розвинену промисло-
в�сть за к�льк�стю п�дпри�мств та їх по-

тужностями. Але вона сильно постражда-
ла через розрив економ�чних зв’язк�в на 
початку 1990-х рок�в, � вже на той пер�од 
була морально застар�лою. Без належного 
«вливання» �нвестиц�й (у т. ч. наукових, 
передових розробок �ноземних компа-
н�й � загального св�тового досв�ду) укра-
їнська промислов�сть не змогла повн�стю 
скористатися своїм сильними сторонами. 
Країн� доводилося експортувати не гото-
ву к�нцеву продукц�ю, а нап�вфабрикати. 
Нав�ть з урахуванням того, що � у 2015 р. 
Україна входить до десятки св�тових л�де-
р�в з виплавки стал�, наша продукц�я все 
одно � далеко не завжди кращої якост�. 
Усе це вплива� на р�вень одержуваних до-
ход�в. У той же час за 24 роки незалеж-
ност� країни був побудований т�льки один 
сучасний металург�йний завод («Дн�прос-
пецсталь» групою Інтерпайп). І саме це 
буд�вництво було еталоном �нвестиц�й, 
оск�льки основним п�дрядником виступа-
ла одна з найб�льших компан�й у цьому 
сегмент� � група Danieli Heavy Machinery 
Engineering. Це допомогло побудувати за-
вод за сучасними технолог�ями, як� до-
зволяли розраховувати на високу св�то-
ву конкурентоспроможн�сть майбутньої 
продукц�ї заводу. Кр�м сучасних техноло-
г�чних �нвестиц�й з-за кордону замовник 
буд�вництва зм�г залучити � прям� ф�нан-
сов� �нвестиц�ї через �вропейськ� та аме-
риканськ� кредити. Але цей приклад по-
казовий � тим, що пот�к �нвестиц�й на цьо-
му не зак�нчився � головний п�дрядник 
в�дкрив сво� представництво та спец�аль-
ний �нжин�ринговий центр у Дн�пропе-
тровську, який супроводжував це буд�в-
ництво � був спрямований на управл�ння 
ус�ма проектами групи в країнах СНД. А 
для цього Danieli використовували укра-
їнських студент�в � фах�вц�в, яким були 
вид�лен� спец�альн� гранти на навчання � 
проходження практики в Італ�ї. Таким чи-
ном, т�льки за час реал�зац�ї одного про-
екту українська економ�ка отримала д�й-
сно ун�кальний наб�р �нвестиц�й у р�зних 
формах.

На жаль, за час незалежност� України 
таких проект�в було не так багато. Одн��ю 
з основних проблем � в�дсутн�сть держав-
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ної п�дтримки �нновац�й як у приватному 
сектор� економ�ки, так � у державних про-
ектах. Розвиток нафто- та газовидобутку, 
важка промислов�сть, зал�зничн� переве-
зення � дороги � це т�льки частина сфер, 
у яких можна досягти значних економ�ч-
них результат�в при залученн� �ноземних 
�нвестор�в та партнер�в уже протягом 3�5 
рок�в. Але зам�сть цього ми бачимо мак-
симальну закрит�сть державного сектора 
до под�бних проект�в � в�дсутн�сть бажан-
ня допомагати приватним �нвесторам. Та-
ким чином, плани з використання �ннова-
ц�й, залучення не т�льки ф�нансових, але � 
прямих �нвестиц�й в Україну п�ддаються 
великому ризику без активної п�дтримки 
або з боку держави, або з боку пол�тичної 
та ф�нансової ел�ти країни. Це п�дводить 
нас до ще одн��ї проблеми.

Корупція у державному секторі
Ус� три вищезгадан� аспекти т�сно 

пов’язан� з високим � стаб�льним р�внем 
корупц�ї в країн�. На жаль, викор�нити цю 
проблему неможливо ось уже 24 роки �с-
нування країни. Боротьба з корупц��ю за-
вжди була одним з пол�тичних лозун-
г�в будь-якої д�ючої в країн� влади. Хоча 
останн�м часом з’явився реальний шанс 
пол�пшення ситуац�ї внасл�док спрямо-
ваност� розвитку України у б�к �вропей-
ських країн та США, зростаючої залеж-
ност� в�д економ�к цих країн, отриман-
ня великого пулу м�жнародних кредит�в 
(як уже оформлених, так � загальних л�-
м�т�в). Ц�лком можливо, що найближчим 
часом, як � при звичайних схемах банк�в-
ського кредитування, Україн� буде при-
значений якийсь сюрвей�р для пост�йно-
го мон�торингу за кредитами. Разом з цим 
буде вестися спостереження за виконан-
ням ус�х реформ, як� кер�вники держави 
зобов’язалися провести у ход� перегово-’язалися провести у ход� перегово-язалися провести у ход� перегово-
р�в з отримання нових � реструктуризац�ї 
д�ючих кредит�в.

Приватизація
Ще одн��ю проблемою залучення 

�ноземних �нвестиц�й � приватизац�я ком-
пан�й або переведення державних струк-
тур в акц�онерн� компан�ї з використан-
ням портфельних �нвестор�в. Показова �с-
тор�я найб�льшої приватизац�ї за пер�од 

�снування України � продаж комб�нату 
Кривор�жсталь. Нав�ть п�сля повторного 
продажу активу з дотриманням ус�х про-
цедур одн�й з найб�льших у св�т� металур-
г�йних структур Лакшм� М�ттала у прес� 
не раз порушувалося питання репривати-
зац�ї через н�бито невиконання �нвесто-
ром своїх зобов’язань, що могло призвес-
ти до втрати активу � його швидкого про-
дажу новим власникам, близьким до д�-
ючої на той момент влади. Так� д�ї щодо 
сол�дної � великої м�жнародної структури 
додали немало м�нус�в �нвестиц�йн�й при-
вабливост� України на м�жнародн�й арен�.

На цей момент Велика приватиза-
ц�я (як її називають у прес�) перенесена на 
2016 р., зокрема унасл�док неможливост� 
провести приватизац�ю в�дкрито, чесно � 
прозоро [9]. Реформа Укрзал�зниц� була 
розпочата ще 3 роки тому. Планувало-
ся створити акц�онерну компан�ю, надати 
доступ до неї приватним �нвесторам. За 
приклад бралися зал�зничн� компан�ї Н�-
меччини. Ось т�льки робилося це, схоже, 
зовс�м не для реального залучення �нвес-
тиц�й, а для переведення державного май-
на в оф�ц�йну власн�сть т��ї чи �ншої ф�-
нансової групи. Зараз уже не можна орга-
н�зувати конкурс з приватизац�ї найб�ль-
ших компан�й з п�дставними ф�рмами, не 
допустити когось з �ноземних �нвестор�в 
до в�дкритих торг�в, оск�льки усе це в�дра-
зу буде сприйнято кредиторами як нега-
тивн� новини � позначиться на м�жнарод-
ному ф�нансуванн�, яке так важливо для 
уряду � Нац�онального банку України.

Таким чином, з одного боку, держа-
ва ма� запас компан�й на приватизац�ю, а 
з �ншого боку, не зможе отримати такий 
необх�дний додатковий доход, припинив-
ши витрачати бюджетн� кошти на латан-
ня д�рок у бюджетах державних компан�й, 
доки не наведе порядок �з самим проце-
сом приватизац�ї.

Диверсифікація джерел інвесту-
вання

Анал�з показу�, що п�сля кризи 
200��2009 рр. основн� �нвестиц�йн� по-
токи йшли не т�льки за рахунок офшор-
них компан�й, а й з територ�ї Євросоюзу 
(табл. 1).
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Але з 2011 р. ситуац�я знову зм�нила-
ся � українськ� ол�гархи, як� не мали вели-
ких можливостей залучення прямих �нвес-
тиц�й з� св�тових ринк�в, почали проводити 
процес ре�нвестування своїх кошт�в через 
офшорн� юрисдикц�ї. Таким чином, ста-
ном на 1.01.2014 р. частка таких �нвестиц�й 
склала близько 40% (беремо в розрахунок 
т�льки К�пр, В�рг�нськ� острови та Бел�з), у 
той час як на початок досл�джуваного пе-
р�оду ця цифра була на р�вн� всього 25%. 
За перше п�вр�ччя 2015 р. ця цифра склала 
уже 34%. В пер�од революц�й, значної де-
вальвац�ї нац�ональної валюти, виведенню 
значних грошових кошт�в за меж� України 
ми отримали зниження ус�х основних по-
казник�в. Але, з �ншого боку, це св�дчить 
про те, що насправд� в України � великий 
потенц�ал �з залучення реальних �нвести-
ц�й з розвинених країн.

Сума в 5,5 млрд дол. США для Н�-
меччини, як найсильн�шої економ�ки Єв-
розони, не � чимось сутт�вим. США з об-
сягом �нвестиц�й меншим, н�ж у Польщ�, 
тим б�льше вигляда� дуже перспективно. 
Головне питання поляга� у тому, щоб зна-
йти шляхи для покращання �нвестиц�й-
ної привабливост� не т�льки на папер�, а 
й перетворити їх у реальн�сть через про-
ведення реформ. У цьому випадку необ-
х�дно врахувати � той фактор, що пасив-
ної роботи тут не вистачить. Нам потр�б-
но розвивати сфери економ�ки, як� ран�-
ше були не властив� країн�, наприклад, 
ІТ-�ндустр�ю. Фах�вц� з країн колишньо-
го СРСР високо ц�нуються на м�жнарод-
ному ринку прац�. Багато з них працюють 
за контрактами на закордонн� компан�ї, у 
тому числ� просто на в�ддаленому досту-
п�, а не в оф�сах. Нема� потреби витрача-

Таблиця 1
Обсяг прямих іноземних інвестицій в Україну*

Країна
Обсяги прямих �нвестиц�й: (млн дол. США)

01.01.10 01.01.11 01.01.12 01.01.13 01.01.14 01.01.151 01.07.151

Усього 40026,� 4470�,0 49362,3 54462,4 5�156,9 45916,0 42�51,3
К�пр �593,2 9914,6 12645,5 17275,1 19035,9 13710,6 12274,1
Н�меччина 6613,0 7076,9 73�6,4 6317,0 6291,� 5720,5 54�9,0

Н�дерланди 4002,0 4707,� 4�22,� 516�,6 5561,5 5111,5 510�,0

Рос�йська 
Федерац�я 2674,6 3402,� 3594,5 37�5,� 42�7,4 2724,3 26�5,6

Австр�я 2604,1 265�,2 3423,1 3401,4 3257,5 2526,4 2354,3
Велика 
Британ�я 2375,9 229�,� 250�,2 2556,5 2714,1 2145,5 1953,9

Вiрґiнськi 
Острови 
(Британ�я)

1371,0 1460,� 1607,0 1��4,9 2493,5 1997,7 1�72,6

Франц�я 1640,1 2367,1 2230,7 1765,3 1�25,� 1614,7 1539,2
Швейцар�я �05,5 �59,4 960,3 1106,2 1325,4 1390,6 1371,2
Італ�я 992,2 9�2,4 965,9 1015,9 1267,� 999,1 966,6
Польща �64,9 935,� �75,5 916,4 �45,4 �31,2 790,�
США 13�7,1 1192,4 1043,1 936,7 991,1 �62,3 695,3
Угорщина 675,1 – – – – – 561,9
Бел�з – – – – 1055,6 642,4 519,7
Інш� країни 4155,� 5121,1 5555,3 6732,5 7204,1 5639,2 4669,1

1 Без урахування тимчасово окупованої територ�ї Автономної республ�ки Крим, 
м. Севастополя та частини зони проведення антитерористичної операц�ї.

* Розраховано за [10].
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ти м�льйони гривень � роки прац� на ство-
рення сво�ї Сил�конової долини або за-
пуск «чорної д�ри» на кшталт Сколково. 
Усе, що нам потр�бно, � виробити � за-
пустити механ�зми створення «окремих» 
умов для ІТ-компан�й. І тод� в Україну по-
вернуться не т�льки наш� фах�вц�, але � за-
гальний штат компан�й буде зб�льшувати-
ся за рахунок перенесення оф�с�в в Украї-
ну, а не навпаки (що в�дбува�ться останн� 
п�вроку). Станом на к�нець першого п�в-
р�ччя 2015 р. загальний штат ТОП 25 ІТ-
компан�й України склав 30000 ос�б, пока-
завши прир�ст з початку року у розм�р� 1,5 
тис. фах�вц�в (пор�вняно �з серпнем 2011 
р. ця цифра зросла на 15 тис. ос�б, тобто у 
2 рази) [11]. І це люди, як� часто мають не 
одну вищу осв�ту, з р�внем IQ вище серед-
нього. Нехай це не �нтел�генц�я ХІХ ст., 
але для економ�ки країни так� люди зараз 
в�д�грають значно б�льшу роль.

За всю �стор�ю України правильно 
функц�онуючих ВЕЗ так � не виникло. Хоча 
спроби пост�йно проводилися, але вони за-
вжди наштовхувалися у тому числ� на т� 
проблеми, як� були описан� вище в питан-
нях з �нвестиц�ями. Для ІТ-сфери створи-
ти щось под�бне до ВЕЗ чи як�сь кластери з 
центрами у дек�лькох м�стах (Льв�в, Одеса, 
Харк�в, Дн�пропетровськ, Київ) � завданням 
значно прост�шим, н�ж наведення порядку в 
пол�тиц� чи боротьба з корупц��ю. Але для 
�ноземних �нвестор�в це може бути тим не-
обх�дним лакмусовим пап�рцем, який допо-
може перевести частину замовлень з країн 
Аз�ї та Америки до нас в Україну. Усе час-
т�ше ми можемо бачити, як ІТ-�ндустр�я не 
чека� допомоги з боку держави, намагаю-
чись на ентуз�азм� молодих фах�вц�в, їх вну-
тр�шн�х силах зростати � приносити славу 
Україн�. Натом�сть, знаходячи �нвестор�в, 
наш� люди примудряються пост�йно запус-
кати все нов� проекти, продаючи їх за кор-
дон за сотн� тисяч долар�в США. За перше 
п�вр�ччя 2015 р. т�льки нов� стартапи з�бра-
ли 11 млн дол. США, а до к�нця року цю 
суму планували зб�льшити до р�вня �0�100 
млн дол. США, що було б на р�вн� 10% в�д 
сумарних �нвестиц�й Італ�ї в акц�онерний 
кап�тал наших компан�й у 2015 р. І це т�льки 
у невеликому сегмент� ІТ-компан�й, яким 

державн� органи не т�льки не допомагають, 
а часто нав�ть заважають працювати. А по-
д�ї вересня 2015 р., коли одеська компан�я 
Looksery, була продана �ноземному �нвесто-
ру за 150 млн дол. США, вивели ринок ІТ-
послуг на абсолютно новий р�вень. Як � �н-
вестиц�йна приваблив�сть самої української 
ІТ-галуз� для �ноземц�в.

На цьому приклад� ми можемо склас-
ти деякий алгоритм з розширення та ди-
версиф�кац�ї джерел залучення �ноземних 
�нвестиц�й р�зний вид�в � напрям�в:

� вид�лення основних країн � потен-
ц�йних �нвестор�в для України. Це необ-
х�дно для складання «дорожн�х карт» п�д 
кожну країну. США будуть зац�кавлен� 
в ІТ, а країни Аз�ї � у продовольств�. Ви-
користовуючи стар� напрацювання у кос-
м�чн�й галуз� та ав�абудуванн�, можна об-
рати ще дек�лька країн � для цих сфер еко-
ном�ки. І якщо у випадку з ІТ та с�льським 
господарством ми св�домо розширювали 
для них ринки, то для того ж П�вденмашу 
та об’�днання Антонова ми будемо п�д-
тримувати саме �снування галузей, �нак-
ше Україна може повн�стю їх втратити;

� розширення сп�вроб�тництва з м�жна-
родними ф�нансовими �нститутами за спец�-
альними програмами кредитування. За осно-
ву можна взяти проект Св�тового банку, 
який працював у 2014 р. при сп�вроб�тництв� 
з Укрекс�мбанком. Суть полягала в тому, що 
Св�товий банк ф�нансував програми приват-
них позичальник�в на лояльних умовах (ниж-
че ринкових на той пер�од у 2 рази, кр�м того, 
на тривал� терм�ни � з комфортними додатко-
вими умовами) п�д проекти розвитку � зб�ль-
шення експорту українських компан�й. Тоб-
то, з одного боку, це були �нвестиц�ї в Украї-
ну, але з �ншого, ми покращували у п�дсумку 
наше торговельне сальдо, зб�льшуючи над-
ходження валюти в країну. А це дуже важли-
вий фактор з урахуванням недостатност� ва-
лютних резерв�в у НБУ та наявност� ризику 
повторної девальвац�ї гривн�.

Зрештою, вс� ц� д�ї повинн� бути 
оформлен� у вигляд� комплексних реформ, 
як� дозволять пол�пшити �нвестиц�йний 
кл�мат в країн�. 

Таким чином, �нвестиц�ї, як основний 
фактор зд�йснення перебудови економ�-



ISSN 2074-5354. АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2015. № 2 (43)

132

ки, залежать в�д �нвестиц�йного кл�мату, що 
форму�ться сукупн�стю зовн�шн�х � внутр�ш-
н�х фактор�в, як� визначають доц�льн�сть � 
приваблив�сть �нвестування в економ�ку дер-
жави. Ус� фактори, що формують �нвести-
ц�йний кл�мат, зокрема во�нний, економ�ч-
ний та пол�тичний, т�сно вза�мопов’язан�, а 
пол�тична нестаб�льн�сть, збройн� конфл�к-
ти, масов� заворушення визначають ризик 
�нвестування: чим в�н б�льший, тим менший 
обсяг �нвестиц�й. Необх�дн�сть проведення 
реформ для зростання �нвестиц�йної прива-
бливост� України вимага� врахування ц�льо-
вих настанов їх зд�йснення � чим краще буде 
в сам�й країн�, тим б�льше �ноземц�в буде за-
ц�кавлено в �нвестуванн�. На сучасному ета-
п� становлення економ�чної системи осно-
вну мету реформ можна визначити за двома 
напрямами. Перший з них (або «внутр�шн�й 
вектор» реформ) поляга� у п�двищенн� р�вня 
сусп�льного добробуту в Україн� та передба-
ча� вир�шення таких завдань:

� вир�шення найгостр�шої проблеми 
соц�ально-економ�чного розвитку;

� пол�пшення показник�в ВВП � ма-
кроеконом�чної динам�ки;

� створення нової модел� соц�альної 
вза�мод�ї;

� вих�д на тра�ктор�ю посл�довного 
розвитку. 

Другий напрям економ�чного зрос-
тання (або його «зовн�шн�й вектор») 
спрямований на зм�цнення нац�ональної 
позиц�ї у м�жнародному економ�чному 
сп�втовариств�. Головною метою еконо-
м�чних перетворень на зовн�шньому век-
тор� � �нтеграц�я � конкурентний розви-
ток у св�товому господарському просто-
р�, а також адекватне реагування нац�о-
нальної економ�ки на вимоги та виклики 
сучасност�.

Саме ц� два вектори економ�чного 
зростання в�дображають об’�ктивн� ви-
моги внутр�шнього � зовн�шнього розви-
тку постсоц�ал�стичної економ�ки в умо-
вах сьогодення для залучення додаткових 
�нвестиц�й через п�двищення кредитного 
та �нвестиц�йного рейтинг�в країни.
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Сттатья посвящена анализу основных проблем, снижающих инвестиционную привлека-
тельность Украины для иностранного инвестора. Среди них особенно выделены проблемы по-
литической стабильности, риски банковской и инновационной деятельности, коррупции и не-
совершенной приватизации. Обоснован ряд предложений по диверсификации источников при-
влечения инвестиции и разработке «дорожной карты» для отдельных отраслей и видов деятель-
ности с целью повыщения их привлекательности для иностранного инвестора.

Ключевые слова: иностранные инвестиции, инвестиционный климат, инвестицион-
ная привлекательность, риски банковской и инновационной деятельности.
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This article is devoted to the main problems that reduce the investment attractiveness of Ukraine 
for foreign investors. Among them are particularly selected the problem of political stability, banking 
risk and innovation, corruption and imperfect privatization.  It is proved the number of proposals to 
diversify sources of foreign investment and develop “road maps” for certain sectors and activities to 
increase their attractiveness to foreign investors.

Key words: foreign investment, investment climate, investment attractiveness, the ris�s of the 
ban�ing innovation.
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ABSTRACTS
УДК 339.5:629.7� Y. Bukhun 

FUTURE INVESTMENT IN UKRAINE SPASE INDUSTRY REVIEW MODE FOR PRO-
MOTING TRADE WITH THE EU

Ukraine occupies a worthy place in the international space arena today. Domestic space achievements 
enable make sure that the industry has serious prospects for a common set of technology produced by the 
country. But, unfortunately, as in other areas where Ukraine has considerable achievements and potential 
for the development of space industry, there is a need for the effective financing, which is impossible due 
to intrastate budget and investment resources. The solution for our country is cooperation on attracting for-
eign investment with other leading space countries. The most promising of such kind of cooperation could 
be with Member States.

The lack of private capital in the space sector in Ukraine is mainly due to the high capital intensity of 
the industry and the small number of companies that have sufficient funds to invest in space projects. Fur-
thermore, in Ukraine, unlike most other countries in space research categorized regime, this greatly compli-
cates the work of private capital.

The involvement of private companies in the project would increase the economic efficiency of space 
projects and their competitiveness. This, in turn, will make the space industry in Ukraine attractive to for-
eign companies in terms of cooperation and exchange of new technologies. In addition, the increase in pri-
vate capital in the space sector could be a good incentive for the growth of mutual investments between the 
EU and Ukraine.

УДК 65�.1 O. Vinichenko 
STATE AND DYNAMICS OF THE SOCIAL AND ECONOMIC DEVELOPMENT  

OF THE ENTERPRISE ASSESSMENT
The necessity of state and dynamics of the social and economic development of the enterprise was 

ascertained. It was found that the most accurate methods are those of multidimensional scaling and cluster 
analysis. To conduct the research a group of six enterprises was selected. 

To assess the state and dynamics of the social and economic development of the enterprise the two 
major steps should be fulfilled, which are based on the systemic use of multidimensional scaling and clus-
ter analysis methods:

1. Formation of the temporal series of  quantitative parameters of the integral index of social and eco-
nomic development of the enterprise quality state in different time periods;

2. Assessment of social and economic development of different enterprises dynamics as well as its 
qualitative and special assessment.

The algorithm of multidimensional scaling while assessing the social and economic development of 
different enterprises dynamics and qualitative special evaluation was conducted with statistical data process-
ing package. 

The research design meant to conduct the cluster analysis using the tools of SPSS application pro-
gram which used the hierarchical taxonomy method resulting in proximity matrix and the dendrogram 
with the help of between group links with Euclidean distance as correlation measure.

To obtain the results of cluster analysis the author worked out the heuristic algorithm to find out and 
interpret the difference between dynamics of social and economic development of different enterprises.

According to the suggested heuristic algorithm we found and identified the four fundamental differ-
ent non-crossing clusters which characterize the dynamics of social and economic development of an en-
terprise.

Thus, the present study helped to develop the algorithm of quality metering integral quantitative 
assessment of the quality state of assessing the social and economic development of an enterprise. The 
distinctive feature is metering of all the analysed enterprises while rationing their initiative activity in-
dices.

Furthermore, the quality assessment of the social and economic development of the enterprises dynamics 
was conducted. The novation is in the systemic use of multidimensional scaling and cluster analysis methods to 
enhance the statistic adequacy of the major factors set interpretation, in which the enterprises differ.

УДК 37�.01.009.12 K. Vorobiova

UNIVERSITY COMPETITIVENESS MANAGEMENT
University is the same subject of market relations, and other companies and organizations selling 

goods and providing services. Ensuring a high level of competitiveness is a key component of successful 
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work in particular and the existence of University in general. Educational programs for Ukrainian students 
suggest University of Ukraine and University of other States. 

Significant increased competition on the market of educational services dictates the necessity of devel-
opment of such education programs that will be in demand among students. Assessment of University com-
petitiveness on the educational services market is not static but a dynamic process. Work environment on the 
market, the requirements of the consumer of these services, the requirements of the labor market are chang-
ing. That’s why we’re talking about managing competitiveness, is the constant improvement and increase of 
advantages over competitors with the aim of successful University work on the educational services market 
of both Ukraine and the world.

УДК 331.522.4 L. Garmider
ANALYSIS OF STAFF POTENTIAL DEVELOPMENT OF TRADING ENTERPRISE

The article necessity of the analysis of quantitative and qualitative characteristics of staff potential of 
trading enterprise is reasonable. Correct assessment of supply of labor of the enterprise makes it possible to 
implement sensible employment. There are a row of negative trends, improve the quality and quantity char-
acteristics of staff potential and the poor state of its use in most trading enterprises in Ukraine.

In this regard, continue to be relevant the analysis of qualitative and quantitative characteristics of the 
staff potential of trading enterprises.

The analysis of quantitative and qualitative characteristics of staff potential of trading enterprise is 
conduct. Research of staff potential development of trading enterprise was held on practical materials retail-
ers Dnipropetrovsk and Dnipropetrovsk region.

Evaluation of the staff potential of the enterprises was conducted by methods of individual (personal) ex-
pert assessment: interviews and questionnaires on the following blocks: assessment of the quantitative char-
acteristics of staff potential; assessment of qualitative characteristics of staff potential; assessment of the re-
production conditions characteristics of staff potential; assessment of the use characteristics of staff potential.

Among the characteristics of staff potential are the most important: the qualitative characteristics of staff 
potential of the enterprise for all enterprises, the least important quantitative characteristics of staff potential.

The improvement activities of staff potential development level of investigate trading enterprise are offers. 

УДК 330.1 A. Zadoia
SAVING, INVESTMENT AND ECONOMIC CYCLICALITY:  

EMPIRICAL CHECK-OUT OF THEORETICAL APPLICATIONS
The article is devoted to the empirical testing of a number of theoretical propositions about the 

relationship of savings, investment and economic cycles. It was based on the analysis of the dynam-
ics of these indicators in the US, UK, Germany and France over the last 30 years, the following con-
clusions:

� is possible to agree with the Keynesians that the balance of investments and savings is unstable and 
achieved more by accident than natural. For the surveyed countries is more typical steady disequilibrium of 
these indicators. Even average indicators over the past 30 years are similar to France only. For other coun-
tries, they significantly deviate in one or the other side.

� The effect of fundamental Keynes psychological law is not absolute. Over the past 30 years, the ef-
fect of this law is not clearly traced even as a dominant trend in the propensity to save. From the surveyed 
countries only in the UK the average propensity to save was increased. In other countries there are oscillato-
ry movements in the share of GDP as a savings and investment.

� Observed a fairly stable relationship between these vibrations to medium-term economic cycles: the 
eve of the crisis, they are increasing, and after the crisis (the phase of depression and revival) are reduced. 
This relationship does not only explain the steps conditionally fundamental psychological law of Keynes, 
but also allows a high degree of probability to predict the onset of the economic crisis. According to the re-
sults of our research it could be argued that if the three consecutive years, the average propensity to save 
is 1.5–2 percentage points above the average of this indicator over the last 10 years, then in 1–2 years 
we should expect the economic crisis.

УДК 330.322(477) Iu. Zadoia
INVESTMENT CLIMATE IN UKRAINE: MODERN CHALLENGES  

AND WAYS OF IMPROVEMENT
Investment as a major factor in the implementation of economic restructuring depends on the invest-

ment climate, emerging set of internal and external factors that determine the feasibility and attractiveness 
of investing in the state economy. All the factors that form the investment climate, including: military, eco-
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nomic and politics are closely interrelated, and political instability, armed conflicts, riots determine the risk 
of investing: when the risk is higher, number of investments are smaller. The necessity of reforms for growth 
of investment attractiveness of Ukraine requires consideration of target guidelines for their implementation, 
if in the country will be better; the more foreigners would be interested in investing. At the current stage of 
the economic system the main purpose of the reform can be defined in two ways. The first of them or “inter-
nal vector” of reforms is to improve the level of social welfare of Ukraine and envisages achieving the fol-
lowing objectives:

� solve the most acute problems of socio-economic development;
� Improvement in GDP and macroeconomic dynamics;
� Create a new model of social interaction;
� Access to consistent development trajectory.
The second trend economic growth or «external vector» is aimed at strengthening the national position 

in the international economic community. The main goal of economic transformation on an external vector 
is integration and competitive development in the global economic space and adequate response to the de-
mands of the national economy and the challenges of our time.

УДК 657.6 S. Kuznetsova, A. Kuznetsov
IDENTIFICATION OF MANAGEMENT CONTROL RISKS  

AND INTERNAL AUDIT RISKS
Identification of management control risks is the important part of forming quality management sys-

tem of the company. This should take into account the interaction and relationship between management 
control and internal control in companies. The management control risk is the risk that the management sys-
tem will be ineffective.

To determine the nature, timing and extent of control and audit procedures it is necessary to distin-
guish between management control risks and internal audit risks by the selection of individual compo-
nents.

The business risk assessment should include risk of accounting information distortion, assuming 
lack of appropriate internal controls for its movement. The control risk assessment should include eval-
uation of accounting system efficiency, internal control system efficiency and management system effi-
ciency.

The level of detection risk is in direct proportion to the control procedures applicable to the tasks as-
signed to management control and internal audit. The goal of these tasks is to achieve a certain software 
management level of quality accounting information for decision making.

Functioning of mechanism of management control risks identification and internal audit risks identifi-
cation should be directed at achieving the risks planning and ensure the development and implementation of 
oriented risks tools. Components of management control risks and internal audit risks observations allows to 
control the quality of accounting information and recommendations provided by the management. This will 
reduce to the acceptable risks level.

УДК 330.1:339.9 E. Lymomova

CATEGORY «TRANATIONAL CORPORATION»:  
CRITERIA DEFINITIONS AND BASIC FEATURES

The article is devoted to analysis and synthesis of quantitative, management and system criteria for de-
fining the category of «transnational corporation». The concept of «transnational corporations» in terms of 
government regulation has been clarified in this article. 

All the definition of TNCs can be grouped according to the following criteria: quantitative manage-
ment and system that are interconnected with each other. Quantitative criteria divided into quantitative and 
structural (the number of countries involved and its owners belong to different countries, or the number of 
entities owned TNCs abroad and quantitative-effective (share of assets and income located abroad, the val-
ue of FDI, turnover, share of foreign market in operations). The group management criteria forming the es-
sence of TNK include management and control. The system criterion for determining the TNC considers all 
three previous approaches and examines the concept of transnational corporations from the position of glo-
balization processes.

Considering the research of quantitative and qualitative characteristics of transnational corporations 
and the need for their regulation, we could give the definition of “transnational corporation”. TNC as the ob-
ject of study is associations of companies that carry on business in two or more countries by allowing cross-
border mobility acquire economic and political power that surpasses the limits of authority of any subject of 
national economy. This regulation of TNCs implemented at national, international, supranational and pub-
lic levels.
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УДК 336.71 Z. Pestovskaya
DEPOSIT GUARANTEE SYSTEM: CHALLENGES AND PROSPECTS

The system of state deposits guarantees contribute to minimizing the loss of bank deposits and encour-
age people to place their savings in banks. The load on the Deposit Guarantee Fund of natural persons has 
increased so much that the mechanism of replenishment can’t stand it. Filling the Deposit Guarantee Fund of 
individuals financial resources has become a problem because the regular contributions of the remaining par-
ticipating banks is not enough, and the main creditor is the state. The experience of most economically de-
veloped countries in the world shows that the deposit insurance system is an effective tool for solving com-
plex social and macroeconomic problems: helps to prevent panic among depositors, ensuring the stability of 
the banking system. There are identified the main features of the classification of the deposit insurance sys-
tem in the world by type of guarantee for the participation of banks in the completeness of the cowering. The 
features of the functioning of deposit insurance systems in the leading countries of the world and the direc-
tion of reform of the European Union are revised.

The Fund receives income from the sale of troubled banks transferred to it, but these sums are also not 
enough to pay all depositors of liquidated banks. The effectiveness of the deposit insurance systems direct-
ly depends on the degree of participation of the state. The deposit insurance system should be extended to 
credit unions, pension funds and insurance companies, but at the same time, depositors should increase their 
financial literacy: learning to analyze the profitability of the bank, its liquidity, the state of established re-
serves for active operations, the volume of resources in the interbank market, the dynamics of the resource 
base, the volume of bad debts, the dynamics of the bank’s equity, a combination of retail and corporate busi-
ness. The stare credit and financial system has to be constructed in such a way that it is beneficial to prevent 
the bankruptcy of credit institutions, as the bankruptcy of one bank may reduce depositor confidence to all 
credit institutions. It’s a lot cheaper than paying insurance compensations to depositors after a bank failure.

УДК 339.9:65�.� V. Petrunya
GLOBALIZATION PROCESS AND REGULATION OF MARKETING  

ENVIRONMENT ENTERPRISES
In the context management the major consequence of globalization is the proliferation of interdepen-

dencies between national economies. This problem is  spreading into the environment of enterprises, reflect-
ed in structural changes, through the ratio of endo- and exogenous factors of the environment and through 
the national distribution of influence spheres at the national and «global» institutions on the current state and 
trends of the environment.

The key source points of management, taking into account factors related to economic globalization 
are: it is necessary to identify its impact on the market environment and the activities of the state; it is impor-
tant to see the future and set priorities properly, constantly adapt to changes in the company.

Among the areas the impact of globalization on enterprises should be considered a priority 
«globalization» changes in consumer behavior. They include: the availability of consumer propensity to join 
the «common» standards of consumption; the presence of a positive attitude to famous brands; more active 
usage of Internet capabilities; availability of willingness to reduce the level of «patriotic» sentiments.

Economic globalization alters the activity of national and regional economic regulators. Development 
of supranational institutions regulation is taking place, redistribution of regulation levers between institutions, 
standardization of regulatory institutions.

УДК 37.014.543 O. Tulai 
STATE FINANCING OF EDUCATION: ROLE AND IMPORTANCE UNDER FORMATION 

CONDITIONS OF SUSTAINABLE HUMAN DEVELOPMENT PRINCIPLES
Educational potential development of a nation as a principal part of sustainable human development is 

a primary mission of a state. The distinguishing characteristic of education is its transformation into differ-
entiated multi-layered system aimed to stimulate an individual to sustained improvement of his/her knowl-
edge and skills.

Nowadays our national educational system must be oriented towards knowledge economy. In such econ-
omy knowledge enriches all branches, all sectors and all members of economic processes. Therewith the econ-
omy uses knowledge in different forms as well as creates it as scientific and high-tech production, innovations, 
highly qualified service, education and competencies.  If to ignore this, it may lead to displacing of Ukraine 
from the high-tech production market and, as a result, it will slow down welfare increasing of the nation. 

In order to have a perfect educational system and well-trained staff the state should invest in this 
sphere considerably. In our opinion, protectionism and state government funding play a crucial role in edu-
cation. That human potential competitiveness depends on public funding of education. 
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We consider public funding of education as an expenses maintenance  process with budget funds of ed-
ucational institutions activities based on planning principles (the funds are transferred at the stage of budget 
planning); targeted use (using of funds is possible only for specifically defined objectives and activities); ir-
reversibility (the recipients of funds have no obligation to return them) and appropriateness (rational use of 
budgetary funds) in accordance with the principles of sustainable human development. 

УДК 339.9.009.12 Iu. Khvatov 
THE COMPARATIVE ANALYSIS OF FINANCIAL CENTER COMPETITIVENESS RATINGS

Financial globalization, which is often called “global financialization,” serves as both the circulatory 
and nervous systems of the modern global economy. As it is not only moving “red bull” of the economy - 
the modern currencies, but also through the global financial markets received signals about the crisis in cer-
tain regions and sectors of the world economy. The command post of financial globalization have become in-
ternational financial centers (IFC) � the city with the development of the cluster of financial services, where 
there are banks, insurance companies, stock exchanges, investment and hedge funds, as well as other finan-
cial institutions. Among the most important factors contributing to the transformation of cities into the glob-
al financial centers are the following:

1. Technical progress.
2. Deregulation and liberalization of international financial transactions.
3. The establishment of uniform rules and mechanisms for banking and other financial transactions.
4. Global financial institutions to ensure the implementation of these rules
The hierarchy of modern financial centers:
1. The global financial centers such as London, New York, played a major role in the modern global 

financial system, providing the entire spectrum of financial services.
2. International or multinational financial centers: Shanghai, Sydney, Chicago, Geneva, Toronto car-

ried out a significant part of international financial transactions, specializing, as a rule, on certain financial 
services.

3. Local or regional financial centers: Warsaw, Osaka, Melbourne, San Francisco, Sao Paulo are the 
leading players in the national or regional level.

As a result of a comparative analysis of the competitiveness rankings of financial centers, it is possi-
ble to draw some conclusions:

� A high correlation of the results of the first five financial centers makes it possible to confidently 
name London, New York, Hong Kong, Singapore and Tokyo, as the leading global financial centers.

� The places of the «old» European financial centers are increasingly occupied by the financial centers 
from emerging markets of Asia and Eastern Europe.

� Kiev can recommend to focusing on The Global Financial Centres Index (GFCI) and positioning it-
self as a local financial center, with the possibility of becoming a regional financial center.

УДК 336.717 O. Fuksman 
LIQUIDITY MANAGEMENT IN BANKS IMPROVEMENT USING FTP MODEL

The article determines that there is great interest in the scientific and practical circles on the system of 
transfer pricing. At the same time it is found that there are no studies toward the algorithm of liquidity risk 
premium calculation depending on a number of elaboration factors, which significantly reduces the possi-
bility of transfer pricing usage to manage liquidity in banks. Thus, the problem posed in the article, is to de-
velop such an algorithm.

The methods of transfer pricing that may be used banks are described in the article. The components of 
transfer price are analyzed and its nominal division into «stable» and «variable» parts is offered. 

The «stable» component of transfer price consists of all its constituents except liquidity risk premium. 
Incentive margin (liquidity risk premium), being the stimulus for business divisions to attract/place funds in 
the specific time periods, is offered to consider the «variable» part of transfer price. 

The formula for incentive margin calculation is presented. The incentive margin consists of 
such components as: the difference between the «stable» constituent of transfer price and the mar-
ket rate for respective product; norm ratio and liquidity ratio. The special attention in the article is 
concentrated on the mechanism of the two last elements calculation. They depend on forecast level 
of economic liquidity norms (for norm ratio) and forecast level of relative liquidity gap (for liquid-
ity ratio). 

The usage of key individual and team performance indicators system for bank’s personnel based 
on the transfer pricing model is offered. The elaboration of such a system in details and also the dif-
ferentiation of target indicators in liquidity ratio calculation might be considered as prospects for fur-
ther research.  
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УДК 65�.� Yaremenko S., Arakelyan E.
MODERN TRENDS FMCG MARKET AND CONSUMER BEHAVIOR ON IT

Growing competition in the retail market encourages its participants to seek various ways to improve 
their marketing activities. Given the economic crisis, which affected the purchasing power of consumers 
trading enterprises need to clearly define the priorities and preferences of consumers as they look for ways 
to maximize their gains from the acquisition of certain goods and services and their choices can affect the 
results of the company.

The article analyzes the current state of the FMCG market and its main trends highlighted. The results 
of consumer research sales network of supermarkets “Varus” in. Dnepropetrovsk. The main factors in choos-
ing distribution network; frequency of visits and the main reasons for not making a purchase; Factors selec-
tion of shops competitors; evaluated the range and quality of service in the network of supermarkets; investi-
gated the relationship of consumers to promotional products and found the most effective distribution chan-
nels of marketing information.

Based on the survey results prompted recommendations for improving the marketing network of su-
permarkets “Varus” in the market Dnipropetrovsk, and it is proposed to use means of sales promotion, 
event promotions aimed at increasing the average amount of the check and attract new customers to the net-
work. Implementing the proposed recommendations will help retain existing customers, and attract new and 
strengthen the competitive position of distribution network “Varus” in general.


