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ДО ПИТАННЯ РОЗРОБКИ СТРАТЕГІЇ МОНЕТАРНОЇ ПОЛІТИКИ
НАЦІОНАЛЬНОГО БАНКУ УКРАЇНИ

Подано детальний аналіз помилок реалізації монетарної політики Національного банку
України, що посилили загострення стагфляційної кризи (коли зростання інфляції відбуG
вається на фоні падіння ВВП), в яку українська економіка увійшла у 2014 р. Значна частиG
на цих помилок не подолана і сьогодні. Запропоновано конкретні стратегічні і тактичні
заходи з реформування операційної системи монетарної політики для виправлення цих
помилок і створення монетарних передумов валютної стабільності, зниження інфляції і
підтримки економічного зростання.

Ключові слова: стагфляційна криза, стратегія монетарної політики, валютне регулюG
вання, девальваційноGінфляційна спіраль, політика рефінансування, депозитні сертифіG
кати НБУ, процентна політика, міжбанківський ринок.
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ON THE ISSUE OF DEVELOPMENT OF THE NATIONAL BANK
OF UKRAINE MONETARY POLICY STRATEGY

The paper presents the comprehensive analysis of mistakes of the National Bank of Ukraine
monetary policy implementation. These mistakes aggravated the severity of the stagflationary
crisis (that is the rising inflation amid falling GDP) that began in 2014. Considerable part of
these mistakes have not been overcome till now. The authors propose the concrete strategic
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and tactic measures to reform the operational system of the monetary policy to create the
monetary preconditions for exchange rate stability, inflation decrease, and stimulating of
economic growth.

Keywords: crisis of stagflation, monetary policy strategy, exchange rate regulation,
devaluationGinflation spiral, refinancing operations, deposit certificates of the NBU, interest
rate policy, and interbank market.

Якщо дії влади викликали монстра стагфляції,
 тобто зростаючу інфляцію у симбіозі з економічним падінням,

то знадобиться надзвичайна макроекономічна віртуозність:
 необхідно одночасно пожвавлювати економіку і збивати інфляцію.

З економічних дискусій 70�х років ХХ ст. у США.

У 2014 р. українська економіка увійшла у стан стагфляційної  *  кризи, яка до
квітня 2015 р. набула небезпечного загострення: галопуюча інфляція ** сягнула
майже 61% у річному вимірі, а падіння ВВП – 17,6%. Зважаючи на безпрецедент�
ну галопуючу інфляцію з часу запровадження гривні та ризики демонетизації еконо�
міки, подолання стагфляційної кризи, тобто зниження інфляції, забезпечення еко�
номічного зростання і підвищення зайнятості є завданнями рівня національної без�
пеки.

За класичними уявленнями (відповідно до залежності Філліпса), економіка
може зіткнутись або з проблемою інфляції, яка певною мірою стимулює економіч�
не зростання і зайнятість, або з проблемою падіння виробництва і зайнятості, яке
супроводжується охолодженням динаміки цін. І в першому, і в другому випадку
класичні рецепти виходу з кризи базуються на регулюванні платоспроможного
попиту за допомогою процентних ставок: їх підвищення зменшує попит, отже –
інфляцію, а їх зниження стимулює збільшення попиту та цін, що пожвавлює еко�
номічне виробництво.

Проте природа інфляційних процесів в Україні не є класичною. Вітчизняна
економіка внаслідок своєї корупційної монополізованої структури і процесів різкої
девальвації гривні потрапила у пастку парадоксального стагфляційного стану, в
якому поєдналися найгірші варіанти макроекономічної динаміки – галопуюча
інфляція та економічне падіння. Класичні рецепти антиінфляційного охолоджен�
ня попиту в цьому випадку не працюють: вони можуть тільки загострити проблеми
і довести ситуацію до економічного колапсу. Тому необхідно застосовувати більш
складні, витончені та селективні механізми боротьби з інфляцією, які базуються
на глибокому розумінні її природи і вбудовані в цілісну систему відродження еко�
номіки на здоровій основі стабільності національних грошей.

Рада Національного банку України, конституційними завданнями якої є розроб�
ка і контроль виконання “Основних засад грошово�кредитної політики” ***, визначила,
що стратегічна мета грошово�кредитної політики у середньостроковій перспективі поля�
гає у зниженні темпів інфляції до 5(±1)% на рік. Очевидно, що на даному етапі така мета
виглядає надскладною і дуже амбітною. Проте, на нашу думку, вона є досяжною за
умов розроблення і реалізації виваженої Стратегії монетарної політики Національно�

* Стагфляція (від лат. stagno – робити нерухомим та inflatio – роздування) – інфляція, що
супроводжується стагнацією або падінням виробництва і високим рівнем безробіття.

** Галопуюча інфляція – це інфляція на рівні від 20% до 100%; наближення індексу спожив�
чих цін до верхньої межі свідчить про зростання ризиків гіперінфляції.

*** Основні засади грошово�кредитної політики на 2015 рік [Електронний ресурс]. – Ре�
жим доступу : http://www.bank.gov.ua/doccatalog/document?id=10465306.
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го банку України до 2020 р., тобто виконання цілісної системи невідкладних коротко�
і середньострокових заходів, об’єднання інтелектуальних та організаційних зусиль
Ради і Правління НБУ, ефективних дій Уряду і Президента України.

У складних умовах галопуючої інфляції та нестійкості гнучкого валютного курсу
(на фоні високих девальваційних очікувань і низького рівня чистих валютних ре�
зервів) першочерговим завданням Національного банку України є подолання не�
доліків монетарного регулювання і створення “якоря” стабільності для динаміки
цін через розвиток операційної системи монетарної політики і концептуального
підходу до її реалізації на якісно новому рівні.

Сьогодні фундаментальною проблемою монетарного регулювання є невідповідність
характеру здійснюваної монетарної політики її конституційним цілям в умовах проголо�
шеного режиму гнучкого валютного курсу. Операційна структура монетарної політики
НБУ формувалася і застосовувалася протягом більш як 20 років в умовах режиму де�
факто фіксованого курсу, коли домінуючим каналом емісії коштів був валютний, а
інші канали, зокрема канал процентної ставки, мали незначний вплив. Монетарне
середовище в основному визначалося тим обсягом ліквідності, який формувався в
результаті впливу автономних факторів – валютних інтервенцій для підтримки фіксо�
ваного курсу і динаміки коштів Уряду на казначейському рахунку.

Фіксований валютний курс створював певний “якір” для інфляції, але при цьо�
му блокував можливості активного управління ліквідністю банківської системи че�
рез процентну політику. Відмова від фіксованого курсу і різкий перехід до режиму
гнучкого курсоутворення мали супроводжуватися системними заходами щодо ство�
рення якісно нового “якоря” стабільності через зміну характеру монетарної політи�
ки, а саме – через посилення впливу і оптимізацію процентної політики, яка б відпо�
відала новому валютному режиму. Її сутність полягає в активному впливі централь�
ного банку через процентні ставки і операції на відкритому ринку на формування
оптимального рівня ліквідності і ставок у банківській системі, які б запобігали різкій
девальвації та зростанню інфляції, а також не порушували механізми економічного
зростання. Проте в умовах нового валютного режиму дотепер реалізується не аде�
кватне йому монетарне регулювання, яке у поєднанні з поточною валютною політи�
кою створює ендогенні турбулентності на грошово�кредитному ринку. Його вада
полягає у великих (навіть безпрецедентних) оборотах за монетарними операціями
постійного доступу (standing facilities), які мають надкороткостроковий термін (овер�
найт) і базуються на ініціативі банків, відібраних за певними критеріями. Протягом
2014 р. – на початку 2015 р., в умовах гнучкого курсу, низьких процентних ставок за
рефінансуванням овернайт і високих ставок за депозитними сертифікатами НБУ, це
призводило, з одного боку, до зростання спекулятивних валютних операцій і розкру�
чування девальваційно�інфляційної спіралі, а з іншого – до самопідсилюваного циклу
структурного профіциту ліквідності. Результатом стала пастка надвеликих оборотів
операцій постійного доступу, яка призвела до системної неефективності впливу про�
центних ставок на інфляцію і процеси кредитування банками економіки:

– коли ставки були низькими, це спричиняло надмірне рефінансування овер�
найт, що спровокувало девальваційний тиск і призвело до формування девальва�
ційно�інфляційної спіралі (при цьому через надкороткий термін ці операції не ви�
рішували завдання компенсації відпливу депозитів) (рис. 1);

– коли ставки стали високими, це призупинило непродуктивне рефінансуван�
ня, але водночас спровокувало розкручування спіралі профіциту ліквідності (рис. 2),
підвищило вартість її стерилізації та збільшило непродуктивну емісію за каналом ви�
плати процентних доходів за депозитними сертифікатами НБУ. Одночасно було за�
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блоковано мотивацію банків до кредитування і загострено проблему фрагментації
міжбанківського ринку.

Рис. 1. Обмінний курс та обсяги рефінансування овернайт (обороти)
за період 2014 р. – травень 2015 р.

Побудовано авторами за офіційними даними НБУ та інформацією про валютний курс “чорного” ринку

з інтернет�ресурсу Finance. UA. [Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://charts.finance.ua/ua/
currency/order/�/1/usd.

Рис. 2. Місячні обсяги мобілізаційних операцій (обороти) у 2008–2015 рр.
Тут і далі дані за 2015 р. подано по квітень включно.
Побудовано авторами за офіційними даними НБУ.

Таким чином, необхідним є стратегічний перехід від домінування монетарних
операцій постійного доступу до операційної структури монетарної політики, адекват�
ної потребам подолання кризи, забезпечення стійкої динаміки гнучкого валютного
курсу, зниження інфляції та одночасного стимулювання економічного зростання. Реа�
лізація цього переходу і становить суть пропозицій до розробки Стратегії монетарної
політики НБУ до 2020 р. Запропонований нами стратегічний підхід базується на:

– результатах дослідження особливостей стагфляційної кризи в Україні, по�
точної специфіки інфляційних процесів і монетарного регулювання, а також ретро�
спективного аналізу, починаючи з 1996 р. (року запровадження гривні);

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

– обсяги операцій з депозитними сертифікатами
    (ліва шкала)
– ставка за операціями з депозитними сертифікатами
    (права шкала)

250

200

150

100

50

0

25

20

15

10

5

0

М
лр

д.
 г

рн
.

%

– обороти рефінансування
     овернайт (права шкала)
– курс міжбанківського ринку
    (ліва шкала)
– курс “чорного” ринку
    (ліва шкала)

35

30

25

20

15

10

5

3500

3000

2500

2000

1500

1000

500

0

Гр
н

./
до

л.

М
лн

. г
рн

.

2014                                                      2015



8

Науковий журнал “Економіка України”. — 2015. —      8 (645)
– об’єктивній діагностиці проблем реалізації монетарної політики, їх система�

тизації, виявленні неочевидних зв’язків і визначенні “больових точок”, які потребу�
ють ужиття невідкладних заходів;

– результатах дослідження світового досвіду, зокрема, країн, які перебували у
подібних умовах стагфляційної кризи і успішно вирішили завдання виходу з неї;

– врахуванні особливостей проблемної інституційної структури економіки і
соціально�політичного стану України, а також дефіциту часу, що обумовлює термі�
новість ефективних дій.

Основні особливості стагфляційної кризи
і специфічні риси інфляційних процесів в Україні

Монетарне регулювання, спрямоване на подолання галопуючої інфляції, повин�
не базуватися на глибокому розумінні специфіки цінової динаміки і стагфляційної
кризи в Україні. Протягом 2009–2013 рр. цінова кон’юнктура мала яскраво вираже�
ний дезінфляційний характер (темпи інфляції уповільнювалися), а у 2012–2013 рр.
мало місце зниження цін (дефляція). Одним з ключових чинників такої динаміки
стало підтримання стабільного курсу гривні (після його зниження у період кризи
2008–2009 рр. з 5,05 до 7,99 грн./дол., або на 58%, вплив якого на інфляційні процеси
був досить обмеженим).

З боку попиту істотний антиінфляційний вплив у цей період справляла пере�
орієнтація коштів із споживчого ринку на депозити (обсяг гривневих вкладень
фізичних осіб, після певного скорочення у 2009 р., за підсумками 2010–2013 рр.
збільшився на 155 млрд. грн., або у 2,6 раза) і на купівлю іноземної валюти (сальдо
купівлі�продажу валюти на готівковому ринку за 2009–2013 рр. склало в еквіва�
ленті майже 45 млрд. дол.).

З боку пропозиції уповільнення темпів інфляції було зумовлене, насамперед,
насиченням продовольчого ринку в результаті зростання сільськогосподарського
виробництва (зокрема, у 2011 р. обсяги виробництва продукції рослинництва пере�
вищили рівень 1990 р.) на фоні загального зниження світових цін на продоволь�
ство. На непродовольчому сегменті ринку відносна стабільність цін була забезпе�
чена сприятливими умовами для імпорту внаслідок підтримання завищеного об�
мінного курсу гривні.

У 2012–2013 рр. економіка увійшла у фазу рецесії, дія зазначених антиінфля�
ційних факторів підсилилася падінням ділової активності, й інфляційна динаміка
сягнула свого “дна”: з травня 2012 р. по жовтень 2013 р. річні плинні темпи інфляції
коливалися в межах від –1,2% до 0% (рис. 3).

Проте у 2014 р. відбувся різкий злам інфляційної динаміки на всіх сегментах ринку
(протягом року споживчі ціни зросли на 24,9%). Інфляційний сплеск виник внаслі�
док значної девальвації гривні (офіційний обмінний курс до долара протягом року
знизився з 7,99 до 15,77, девальвація становила 97,3%), а також адміністративного
підвищення тарифів на енергоносії.

Анексія Криму та військові дії на Сході країни загострили соціально�політич�
ну ситуацію в Україні. На цьому фоні помилкові дії з монетарного і валютного ре�
гулювання, які детально проаналізовано нижче, призвели до надмірно глибокої де�
вальвації гривні, зростання темпів інфляції, погіршення очікувань і, як наслідок,
до відпливу коштів з депозитів (вкладення фізичних осіб у гривні скоротилися на
57,5 млрд., в іноземній валюті – на 9,3 млрд. дол.), що також прискорило зростан�
ня цін. Воно відбувалося всупереч дії антиінфляційних факторів як з боку пропо�
зиції (високий врожай 2013–2014 рр.), так і попиту (скорочення реальних доходів
населення).
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Рис. 3. Річні плинні темпи девальвації та споживчої інфляції у 1996–2015 рр.
Побудовано авторами за офіційними даними НБУ і Держстату України.

На початку 2015 р. дія зазначених тенденцій призвела до розкручування деваль�
ваційно�інфляційної спіралі: сплеск девальвації гривні у лютому (обмінний курс сяг�
нув 30,01 грн./дол., знизившись з початку 2014 р. на 275,5%) спровокував розвиток
галопуючої інфляції, що значно посилило ризики втрати контролю за ціновою ди�
намікою. Під впливом девальвації, а також через чергове адміністративне підвищен�
ня тарифів на енергоносії рівень споживчих цін протягом січня – квітня 2015 р. зріс
на 37,1%, річні плинні темпи інфляції з початку року прискорилися з 24,9% до 60,9%,
що є найвищим значенням з жовтня 1996 р. (див. рис. 3). Місячний приріст індексу
споживчих цін у березні, вперше з моменту запровадження в обіг гривні, набув дво�
значного виміру (10,8%), а у квітні сягнув 14% (рис. 4).

Рис. 4. Місячні темпи інфляції у 1996–2015 рр.
Побудовано авторами за офіційними даними Держстату України.

З точки зору складових споживчого кошика визначальний вплив на загальний
рівень інфляції у січні – квітні 2015 р. мало подорожчання продуктів харчування
на 32,9% і житлово�комунальних послуг у цілому на 116,5% (рис. 5). Істотний тиск
на формування цінової кон’юнктури споживчого ринку справляло подорожчання
пального на 20,1% і транспортних послуг на 20%.

Річні плинні темпи базової інфляції за 2014 р. зросли з 0,1% до 22,8%, а протягом
січня – квітня 2015 р. – до 47,1% (рис. 6), що відображає визначальний вплив на ціни
саме курсового чинника. Підвищення цін виробників також було спричинене, в ос�
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новному, девальвацією гривні. Їх річні плинні темпи приросту у 2014 р. прискорили�
ся з 1,7% до 31,8%, а за підсумками січня – квітня 2015 р. – до 48,6% (рис. 6).

Рис. 5. Внесок основних груп товарів та послуг у загальний рівень інфляції
в січні – квітні 2015 р.
(% до загального підсумку)

Розраховано авторами за даними Держстату України.

Рис. 6. Зміни цінових індексів протягом 2013–2015 рр.
(до відповідного місяця попереднього року)

Побудовано авторами за даними Держстату України.

Починаючи з лютого 2015 р. Національним банком України було вжито ряд
заходів щодо валютної стабілізації через посилення жорсткості монетарного регу�
лювання: двічі підвищувалась облікова ставка (з 6 лютого 2015 р. – до 19,5%, з
4 березня – до 30%), одночасно збільшувалися ставки за активними та пасивними
операціями. Завдяки цьому, а також істотному зниженню оборотів рефінансуван�
ня з одночасною активізацією мобілізаційних операцій відбулося скорочення об�
сягів гривневих ресурсів, які потрапляли на валютний ринок і справляли девальва�
ційний тиск на обмінний курс. У результаті таких дій та запровадження адміністра�
тивних обмежень щодо валютних операцій імпортерів у березні вдалося суттєво
зміцнити обмінний курс гривні. Проте інфляційні процеси розвивалися за сце�
нарієм прискорення внаслідок продовження дії фактора девальвації гривні, що вже
відбулася.

Дослідження виявили важливі специфічні риси інфляції в Україні порівняно з
її класичними моделями в ринкових економіках, які повинні враховуватися при
розробці та реалізації Стратегії монетарної політики. Ці специфічні риси поляга�
ють у такому.
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1. Одним з основних факторів інфляції є глибока і тривала девальвація націо�
нальної валюти, яка призвела до розкручування девальваційно�інфляційної спіра�
лі [1]. Результати аналізу свідчать про те, що поточна цінова динаміка не є інфля�
цією попиту, а являє собою інфляцію витрат.

2. Прискорення інфляції у 2014 р. – квітні 2015 р. відбувалося на фоні низхід�
ного тренду грошових агрегатів (рис. 7). Зокрема, монетарна база за підсумками
січня – квітня 2015 р. зменшилася на 0,9%, а річні плинні темпи її приросту у квітні
вперше потрапили в область від’ємних значень (–2,5%). Середньомісячні залиш�
ки на кореспондентських рахунках банків у квітні порівняно з січнем скоротилися
на 23% (до 25,1 млрд. грн.).

Рис. 7. Динаміка річних плинних темпів споживчої інфляції
та грошових агрегатів у 2007–2015 рр.

(% до відповідного місяця переднього року)

Побудовано авторами за офіційними даними НБУ та Держстату України.

3. Розгортання інтенсивних інфляційних процесів відбувалося на фоні падін�
ня виробництва і зайнятості, тобто у 2014 р. економіка увійшла у стагфляційну кризу.
Втрата виробничих потужностей, несприятлива зовнішня кон’юнктура, звуження
внутрішнього попиту та грошовий голод у реальному секторі економіки призвели
у 2014 р. до скорочення реального ВВП на 6,8%, а у І кварталі 2015 р. падіння ВВП
прискорилося до 17,6%. Падіння обсягів промислового виробництва у січні – квітні
2015 р. становило 21,5%.

4. У 2014 р. – квітні 2015 р. різко скоротився внутрішній платоспроможний
споживчий попит, що стає загрозливим для економіки через подальше стискання
внутрішнього ринку і зменшення обсягів виробництва. На початку 2015 р. посили�
лася минулорічна тенденція до скорочення кінцевих споживчих витрат домогос�
подарств: оборот роздрібної торгівлі за січень – квітень 2015 р. відносно аналогіч�
ного періоду 2014 р. зменшився на 25,3%. За перші чотири місяці 2015 р. щодо відпо�
відного періоду попереднього року реальна заробітна плата в середньому по еко�
номіці зменшилася на 22,5%.

5. Стагфляційна криза внаслідок девальвації, інфляції та зростання безробіття
найвідчутніше вдарила по найбіднішій частині населення. За даними ООН, більшість
населення України живе за межею бідності, що зумовлює загострення системних соці/
ально/політичних ризиків. За стандартами ООН, межа бідності дорівнює 150 дол. на
місяць, отже, мінімальна зарплата в Україні має становити 3750 грн., проте на сьо�
годні прожитковий мінімум зафіксовано на рівні 1176 грн., тобто менш як 60 дол.
на місяць. Це загострює фундаментальну проблему української економіки, яка є
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системним каталізатором стагфляційних криз, а саме – надвисокого ступеня не�
рівномірності розподілу доходів: невеликий прошарок населення концентрує у своїй
власності значну частку ВВП, яка, внаслідок девальвації та зростання гривневого
еквіваленту експортних доходів, стала ще вищою. Середній клас є нечисленним,
частка малого і середнього бізнесу у ВВП не перевищує 15%. Така структура до�
ходів формує системні макроекономічні ризики, пов’язані зі стисканням внутріш�
нього ринку і неповноцінним використанням ринкового потенціалу країни з насе�
ленням 42,9 млн. осіб.

Таким чином, можна зробити висновок, що ціновий сплеск 2014 р. – квітня
2015 р. не є інфляцією попиту, а має характер зростання інфляції витрат і не може
бути подоланий класичними методами охолодження попиту. Навпаки, погіршен�
ня платоспроможності населення через значну девальвацію, інфляцію, втрату час�
тини депозитів, зростання витрат за валютними кредитами і комунальними розра�
хунками знизило агрегований попит і зумовило стискання внутрішнього ринку.
Низький попит стримує прояв позитивного ефекту девальвації для розвитку внут�
рішнього ринку і насичення його товарами за рахунок імпортозаміщення. Таким
чином, ключовою особливістю, яка повинна визначати стратегію монетарної полі�
тики, є те, що економіка перебуває у стані кризи стагфляції, тобто інфляційні про�
цеси поєднуються з істотним зниженням  ВВП і зайнятості. Це потребує, з одного
боку, вжиття заходів щодо зниження інфляції, а з іншого – структурного стимулю�
вання економічного зростання.

Фундаментальні принципи, структурні обмеження та етапи реалізації
стратегії монетарної політики

Запропонована Стратегія монетарної політики базується на якісній зміні  опе�
раційної системи монетарної політики, реалізація якої повинна передбачати чітке
дотримання таких принципів.

Принцип системності у використанні інструментів і заходів монетарного регулюван�
ня. Економіка є складною нелінійною системою [2; 3; 4], в якій помилкове викорис�
тання окремих важелів монетарного регулювання може призвести до неочікуваних
ефектів самопідсилювання інфляційних процесів, зокрема, до розкручування деваль�
ваційно�інфляційної спіралі [1], циклів гіперінфляції та подальшого розгортання кри�
зи. Рівень розвитку системи монетарного регулювання повинен бути адекватним рівню
складності економіки і умовам режиму гнучкого валютного курсу. Тому монетарна полі�
тика має бути взаємоузгодженою цілісною системою операцій, заходів та інструментів,
яка через п’ять каналів трансмісійного механізму (процентний, валютний, кредит�
ний, канал цін на активи та канал очікувань) впливатиме у необхідному напрямі на
економіку для досягнення цільового синергетичного ефекту – валютної та цінової
стабільності та одночасного стимулювання сталого економічного зростання.

Принцип правильної та чіткої послідовності дій. Правильна послідовність реалі�
зації монетарних заходів є такою ж важливою, як і їх зміст. Помилки у послідовності
застосування навіть раціональних заходів валютної та монетарної політики можуть
нівелювати їх позитивний ефект і призвести до результатів, протилежних очікува�
ним. Тому монетарні заходи слід вживати за чітким системним планом, з дотриман�
ням необхідної черговості й відповідним його роз’ясненням суспільству для форму�
вання оптимальних очікувань і довіри як основи соціальної стабільності.

Принцип системного збалансування грошово�кредитних ринків і запобігання до�
мінуванню монопольних бізнес�інтересів. Рівновага будь�якого ринку, в тому числі
валютного і кредитного, – це динамічний стан збалансованості різнорідних про�
цесів з боку формування попиту та пропозиції. Ключовим фактором досягнення
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стійкої динамічної рівноваги на офіційних ринках і самоорганізованого, спонтан�
ного зникнення тіньових ринків є мінімізація корупційного та надмірного адміні�
стративного втручання державних органів в економіку. Стратегічні завдання дер�
жавних органів, зокрема, монетарної влади, полягають у: недопущенні корумпо�
ваного домінування монопольних або групових бізнес�інтересів, яке спотворює
ринкові механізми і формує штучні бар’єри для конкуренції; забезпеченні прозо�
рого  доступу суб’єктів фінансових операцій на грошово�кредитні ринки.

Структурні обмеження стратегії. Економічними обмеженнями, які слід врахову�
вати, є падіння виробництва, структурні деформації ринкових механізмів у грошо�
во�кредитній системі та ряді ключових галузей реального сектору. Внаслідок цього
класичні антиінфляційні методи, побудовані на принципах охолодження попиту,
можуть призвести до загострення кризи. Тому стратегію монетарної політики слід
будувати на методології поєднання дезінфляції із структурним стимулюванням еконо'
мічного зростання, що довела свою успішність у східноєвропейських країнах (Польщі,
Угорщині та ін.), які за подібних умов подолали стагфляційну кризу.

При розробці та реалізації монетарної політики необхідно враховувати соці�
альні обмеження щодо неприпустимості подальшого зниження рівня життя
більшості населення. Ці обмеження зумовлюються зростанням системних ризиків
соціально�політичного напруження, пов’язаного з надмірною нерівномірністю
розподілу доходу в суспільстві та різким падінням рівня життя більшості населен�
ня після глибокої девальвації та посилення інфляції.

Стратегію монетарної політики слід здійснювати у два послідовних етапи:
– перший (2015–2018 рр.) – забезпечення дезінфляційних процесів (disinflation

processes), тобто злам висхідної тенденції та зниження рівня інфляції у поєднанні
із структурним стимулюванням економічного зростання;

– другий (2018–2020  рр.) – стабілізація інфляції на усталено низькому рівні й
перехід до режиму гнучкого інфляційного таргетування (FIT – Flexible Inflation
Targeting), що є основою сталого економічного зростання.

Визначення стратегічних дій і невідкладних заходів тактичного характеру має
базуватися на розумінні існуючих проблем у реалізації монетарної політики, а та�
кож системних перешкод для ефективного функціонування механізму монетарної
трансмісії.

Існуючі проблеми використання інструментів та операцій монетарної політики

Стратегія монетарної політики має базуватися на глибокому розумінні двох
ключових питань: 1) наскільки ефективним є набір інструментів та операцій моне�
тарної політики НБУ для зниження інфляції, забезпечення валютної стабільності
в умовах гнучкого валютного курсу і створення монетарних передумов економіч�
ного зростання; 2) які перешкоди у функціонуванні трансмісійного механізму мо�
нетарної політики заважають її оптимальному впливу на економіку.

Перехід до режиму гнучкого валютного курсу повинен стати переходом до якіс�
но нової системи монетарного регулювання, в якій замість традиційного “якоря”
інфляції – фіксованого обмінного курсу слід сформувати новий механізм забезпе�
чення валютної та цінової стабільності за допомогою розвинутої операційної систе�
ми оптимального управління ліквідністю банківського сектору. Це необхідно зроби�
ти через реформування використання операційної системи монетарної політики:
процентної політики НБУ; операцій на відкритому ринку; інших механізмів ре�
фінансування і мобілізації ліквідності; політики обов’язкового резервування. Як уже
зазначалося, фундаментальною поточною проблемою є невідповідність характеру
здійснюваної монетарної політики проголошеному режиму гнучкого валютного курсу,
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цілям зниження інфляції та потребам економічного зростання. Далі наведено аналіз
недоліків у реалізації монетарної політики за окремими інструментами.

Проблеми реалізації процентної політики

До початку 2014 р. роль процентної політики залишалася порівняно незнач�
ною, що зумовлювалося домінуванням валютного каналу емісії гривні у формуван�
ні кон’юнктури грошового ринку. Динаміка ставок міжбанківського ринку характе�
ризувалася надмірною волатильністю і залежала від рівня ліквідності банківської
системи, який формувався переважно під впливом валютних інтервенцій та монети�
зації випуску державних облігацій. Ставки за кредитами в економіку, попри тривале
зниження темпів інфляції та вартості ресурсів Національного банку України, зали�
шалися високими (рис. 8) з огляду на збереження значного кредитного ризику, де�
вальваційні очікування та боргову експансію Уряду після кризи 2008–2009 рр.

Рис. 8. Динаміка процентних ставок у 2008–2015 рр.
Тут і далі побудовано авторами за офіційними даними НБУ.

У 2014 р., з переходом до режиму гнучкого валютного курсу, вплив процентної
політики на стан грошового ринку мав посилитися. Проте, через дію ряду об’єк�
тивних чинників та недостатню виваженість монетарної політики, цього не відбу�
лося – взаємозв’язок між ставками НБУ, ставками міжбанківського ринку і став�
ками банків за кредитами і депозитами не мав системного характеру, який свідчив
би про оптимізацію процентної політики.

Протягом 2014 р. НБУ тричі підвищував облікову ставку: у квітні (з 6,5% до
9,5%), липні (до 12,5%) та листопаді (до 14%). У двох перших випадках одночасно
з обліковою ставкою зростали ставки за активними та пасивними операціями, проте
у листопаді вони лишалися незмінними, що призвело до посилення девальвацій�
ного тиску. Середньозважена ставка за всіма інструментами рефінансування підви�
щилася протягом року з 7,1% до 18%. Зокрема, ставка за кредитами овернайт зро�
сла з 7,5% до 17,5%, ставка за кредитами, наданими шляхом проведення тендера, –
з 6,5% до 19,1%, за операціями репо – з 6,5% до 19,2% (рис. 9). Середньозважена
процентна ставка за мобілізаційними операціями з депозитними сертифікатами
Національного банку України протягом року збільшилася з 2% до 8,3%, у тому числі
за операціями овернайт – з 2% до 7,5%, чого було достатньо для мотивування банків
вкладати вільні кошти у депозитні сертифікати.

Протягом 2014 р. (як і неодноразово в минулому) ставки міжбанківського кре�
дитного ринку кілька разів виходили за рамки коридору, який формується ставка�
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ми центрального банку за активними і пасивними операціями (рис. 10). Динаміка
ставок на міжбанківському ринку визначалася не стільки процентною політикою,
скільки змінами валютного курсу (зокрема, на “чорному” ринку).

Рис. 9. Динаміка процентних ставок НБУ у 2011–2015 рр.

Рис. 10. Динаміка ставок міжбанківського ринку та НБУ у 2009–2015 рр.

Попри підвищення вартості ресурсів НБУ динаміка ставок за кредитами ко�
мерційних банків мала протилежну спрямованість (рис. 11). Ставка за кредитами в
гривні після різкого зростання на початку 2014 р. (внаслідок девальвації) досить
швидко знизилась і у ІІ півріччі перебувала в діапазоні 16,1–16,7%. Така ситуація
була пов’язана з охолодженням кредитної активності, зокрема, через значне по�
гіршення фінансового стану потенціальних позичальників. Незважаючи на проб�
леми з ліквідністю у багатьох банків, ставки за депозитами у гривні також демонст�
рували в цілому низхідну динаміку: середньомісячна ставка за гривневими депози�
тами знизилася з 12,7% до 10% (рис. 11). Заходи, що вживалися для підвищення
вартості коштів, були нівельовані втратою населенням довіри до банків, зокрема,
через ліквідацію багатьох з них та обмеження щодо зняття коштів з рахунків. Крім
того, спрощення доступу банків до ресурсів центрального банку знижувало їх мо�
тивацію до залучення коштів на ринку. Отже, можна дійти висновку, що процентна
політика Національного банку України впродовж 2014 р. мала певну раціональну
цільову спрямованість, проте була недостатньо послідовною та ефективною.

Протягом січня – квітня 2015 р. в умовах різкого прискорення темпів інфляції
та девальвації жорсткість процентної політики значно посилилася. Так, двічі було
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підвищено облікову ставку: у лютому – з 14% до 19,5% і у березні – до 30%. Середньо�
зважена ставка за всіма інструментами рефінансування з початку року зросла з 18%
до 32,2%, ставка за операціями з депозитними сертифікатами – з 8,3% до 21,3%. Зо�
крема, ставка за депозитними сертифікатами терміном на тиждень сягнула 26%, а на
місяць – 27%, що знизило мотивацію банків до кредитування.

Рис. 11. Динаміка ставок за кредитами та депозитами банків у 2013–2015 рр.

Національному банку України вдалося сформувати коридор для ставок міжбан�
ківського ринку: ставки за кредитами овернайт на міжбанківському ринку (на кінець
квітня 2015 р. – 24,1%) перебували в діапазоні, верхня межа якого окреслювалася
ставкою за кредитами рефінансування овернайт (з початку року зросла з 17,5% до
33%), а нижня – ставкою за депозитними сертифікатами НБУ овернайт (підвищи�
лася з 7,5% до 20%) (рис.12).

Рис. 12. Динаміка ставок овернайт у 2014–2015 рр.

Проте кількісні параметри цього коридору не були оптимальними: нижня його
межа була занадто високою. Високі ставки за депозитними сертифікатами НБУ фор�
мували пропозицію банкам високодохідних безризикових короткострокових інстру�
ментів, емітованих регулятором, які не виконували конструктивної функції для еко�
номіки, а навпаки, блокували мотивацію банків до кредитування, вели до загост�
рення фрагментації міжбанківського ринку і штучного розкручування витратної для
держави спіралі профіциту ліквідності банківської системи. На фоні грошового го�

%
 р

іч
н

и
х

2013                                              2014                             2015

35

30

25

20

15

10

5

0

– ставка за кредитами у національній валюті
– облікова ставка НБУ
– ставка за депозитами у національній валюті

17,5 16,6

23,9

12,7

15,4

10,06,5

14,0

30,0

%
 р

іч
н

и
х

35

30

25

20

15

10

5

0

– за кредитами рефінансування
– облікова ставка
– за міжбанківськими кредитами
– за депозитними сертифікатами НБУ

І     ІІ   ІІІ   IV     V    VI   VII VIII  IX    X    XI   XII    I     II   III   IV
2014                                                      2015



17

лоду в реальному секторі економіки таке надування “фінансової бульбашки” між
НБУ і певною кількістю банків (близько 30) з щоденними оборотами близько 10–12
млрд. грн. і виплатою процентних доходів за рахунок додаткової емісії, не може вва�
жатися адекватною монетарною, зокрема, процентною політикою.

Ставки за кредитами та депозитами банків тривалий час не реагували на зміну
вартості ресурсів Національного банку України і відновили зростання лише у лю�
тому, що зумовлено черговим прискоренням девальваційної та інфляційної дина�
міки. Середньомісячна ставка за кредитами у національній валюті з початку року
зросла з 16,6% до 23,9%, ставка за гривневими депозитами – з 10% до 15,4%.

Таким чином, у процентній політиці на початку 2015 р. хоча й відбулися певні
позитивні зрушення, проте залишилися істотні проблеми. Підвищення ставок ре�
фінансування виявилося дещо запізнілим і недостатнім. Значні обороти кредиту�
вання овернайт у лютому стали додатковим чинником дестабілізації валютного
ринку (див. рис. 1). Водночас ставки за депозитними сертифікатами НБУ овернайт
провокували розкручування спіралі структурного профіциту ліквідності й знижен�
ня мотивації банків до кредитування. Розглянемо детальніше проблеми рефінан�
сування і мобілізації ліквідності в аспекті їх обсягів та динаміки.

Проблеми регулювання обсягів рефінансування і мобілізації ліквідності

Рефінансування банків. На початку 2014 р. Національний банк України значно
збільшив обсяги рефінансування, що було зумовлено погіршенням фінансового
становища банків через девальвацію та різке скорочення обсягу депозитів (рис. 13).
Це було зроблено як за рахунок активнішого використання стандартних процедур,
так і шляхом запровадження тимчасових механізмів підтримання ліквідності, а та�
кож пом’якшення умов доступу банків до ресурсів.

Рис. 13. Залишки за депозитами у 2013–2015 рр.

Обороти рефінансування, за підсумками 2014 р., склали 222,3 млрд. грн., що є
найбільшим річним значенням за весь період існування НБУ. Зокрема, шляхом про�
ведення тендерів було надано 55,4 млрд. грн., під програми фінансового оздоров�
лення (стабілізаційні кредити) – 28,2 млрд. грн., у вигляді кредитів для збереження
ліквідності (тимчасовий інструмент) – 23 млрд. грн., через операції прямого репо –
20,4 млрд. грн.

Проте, якщо у першій половині 2014 р. НБУ емітував відносно “довгі” гроші,
які могли виконати функцію компенсації відпливу депозитів, то наприкінці року
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(після парламентських виборів) характер рефінансування змінився на домінуван�
ня надкороткострокових операцій, які стимулювали спекулятивний попит на ва�
лютному ринку – більша частина коштів почала випускатися через канал овернайт.
Саме така структура збереглася й на початку 2015 р.

За підсумками січня – квітня 2015 р., обороти рефінансування банків через усі
інструменти становили 70,9 млрд. грн., у місячному розрізі (рис. 14) найбільший
обсяг коштів був наданий банкам у лютому (30,8 млрд. грн.), що збігається з періо�
дом максимального сплеску девальвації.

Рис. 14. Місячні обсяги рефінансування (обороти) у 2008–2015 рр.

Як зазначалося вище, у структурі рефінансування банків з точки зору окремих
інструментів з кінця 2014 р. почали стало превалювати кредити овернайт. Якщо за
січень – жовтень їх частка становила 26%, то у листопаді – грудні на фоні значного
зростання абсолютних обсягів частка кредитів овернайт зросла майже до 80% (за весь
2014 р. через канал овернайт було емітовано 95,2 млрд. грн., або 43% від загального
обсягу рефінансування). За підсумками січня – квітня 2015 р. обороти рефінансу�
вання овернайт становили 46,4 млрд. грн., або 65% від загального обсягу (рис. 15),
причому половину з цих коштів (23,3 млрд. грн.) було надано в лютому. Цілком імо�
вірно, що високий попит з боку банків на зазначені кредити в умовах динамічних
девальваційних процесів мав спекулятивний характер (див. рис. 1). У цьому контексті
важливим є той факт, що кредити рефінансування надаються банкам за ставками,
значно нижчими від рівня інфляції. З огляду на це, недостатньо виправданим, на
нашу думку, є запровадження у лютому 2015 р.  регуляторного заходу збільшення
максимального обсягу кредиту овернайт під забезпечення державними облігаціями,
по який банк може звертатися до Національного банку України (з 70% до 100% від
визначеного згідно з встановленими нормативами розміру обов’язкових резервів за
попередній період утримання).

Заборгованість банків перед центральним банком за кредитами протягом ми�
нулого року зросла на 32,8 млрд. грн. (до 108,9 млрд. грн.), за підсумками січня –
квітня 2015 р. – на 7,7 млрд. грн. (до 116,7 млрд. грн.).

Проте погіршення фінансового стану банківської системи збільшує ризик не�
повернення банками отриманих кредитів. Додатковим аргументом на підтверджен�
ня цього є надання значних обсягів кредитів рефінансування банкам, які потім були
визнані неплатоспроможними.

Мобілізаційні операції (операції з депозитними сертифікатами Національного бан�
ку України). У 2014 р. було значно збільшено обсяг операцій з депозитними серти�
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фікатами, а на початку 2015 р. обороти мобілізаційних операцій сягнули безпреце�
дентних розмірів (див. рис. 2, 16). Зростанню зацікавленості банків у розміщенні
коштів у депозитних сертифікатах НБУ сприяло різке підвищення ставок за таки�
ми операціями.

Рис. 15. Структура рефінансування банків у 2015 р.

Рис. 16. Місячні обсяги рефінансування та мобілізації коштів (обороти)
 у 2008–2015 рр.

У 2014 р. обсяг мобілізаційних операцій (1472,7 млрд. грн.) більш як у 5 разів
перевищив значення попереднього року (270,4 млрд. грн.) і наблизився до величи�
ни номінального ВВП. Більшість операцій було здійснено шляхом розміщення де�
позитних сертифікатів овернайт (1275,2 млрд. грн., або 87% від загального обсягу),
ставка за ними підвищилася з 2% до 7,5%. На початку 2015 р. активність мобіліза�
ційних операцій ще більше зросла. Місячні обороти операцій з депозитними сер�
тифікатами у січні перевищили 200 млрд. грн., до кінця І кварталу збільшились,
але у квітні скоротилися до 191,2 млрд. грн. За підсумками січня – квітня 2015 р.,
загальний обсяг операцій становив 860,2 млрд. грн., з них операції овернайт –
732,7 млрд. грн., ставка за якими з початку року зросла з 7,5% до 20%; ставка за
депозитними сертифікатами строком на тиждень сягнула 26%, на місяць – 27%.

Істотне збільшення оборотів мобілізаційних операцій та кількості їх учасників
(поряд з іншими чинниками) призвело до скорочення залишків на кореспондент�
ських рахунках банків – середньоденний обсяг у квітні становив 25,1 млрд. грн.,
тоді як на початок року перевищував 32 млрд. грн. На фоні зниження рівня
ліквідності банківського сектору, а також унаслідок зростання ставок центрально�
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го банку в умовах прискорення темпів інфляції середньомісячна ставка за кредита�
ми на міжбанківському ринку (після зниження у січні до 17,2%) протягом люто�
го – квітня зросла до 26,9% (рис. 17). Проте надзвичайно великі обсяги операцій з
депозитними сертифікатами не змогли запобігти девальвації гривні та прискорен�
ню темпів інфляції, що дає підстави поставити під сумнів ефективність застосу�
вання даного інструменту.

Рис. 17. Залишки на кореспондентських рахунках банків у 2008–2015 рр.
(середньомісячне значення)

Поєднання у часі значних обсягів мобілізаційних операцій (на фоні надмірного
підвищення процентних ставок за ними) і активного рефінансування (див. рис. 16)
було ознакою того, що у банківській системі одночасно існували структурні про�
фіцит та дефіцит ліквідності, а Національний банк України фактично перебирав на
себе функції ринку. Такі дії призводять до зниження ефективності роботи міжбанків�
ського ринку як механізму перерозподілу ліквідності та справляють деструктивний вплив
на економічну активність через зниження мотивації платоспроможних банків до креди�
тування клієнтів. Крім того, значні обороти за операціями постійного доступу за де�
позитними сертифікатами з такими високими ставками призводять до зростання вар�
тості стерилізації структурного профіциту ліквідності та додаткової непродуктивної
емісії. Такі проблеми нагромаджуються на фоні того, що більш дієвий потенціал опе�
рацій, який у багатьох країнах традиційно застосовується для стерилізації структур�
ного профіциту ліквідності, а саме – операцій на відкритому ринку, використовуєть�
ся недостатньо.

Операції Національного банку України з купівлі ОВДП на “відкритому ринку”
У країнах з розвинутою економікою і режимом гнучкого валютного курсу  опе�

рації на відкритому ринку є основним монетарним інструментом, за допомогою
якого центральні банки досягають дієвості процентної політики і підтримання ва�
лютної стабільності через формування оптимального рівня ліквідності банків�
ського сектору. Згідно із світовою практикою, до операцій на відкритому ринку
відносяться, зокрема, операції з купівлі�продажу центральним банком державних
облігацій. Проте  вітчизняна практика реалізації Національним банком України
цих операцій  з ОВДП має певні особливості. У структурі монетарних інструментів
НБУ операції з купівлі�продажу державних цінних паперів відіграють вагому роль,
але характер їх застосування має іншу природу: він спрямований не стільки на вико�
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нання функцій монетарної політики, скільки на вирішення завдань, пов’язаних з фінан�
суванням дефіциту бюджету.

Протягом 2014 р. – квітня 2015 р. Національний банк України активно вкладав
кошти у державні облігації, залишок ОВДП у його портфелі за 2014 р. зріс на 171,1 млрд.
грн., за підсумками січня – квітня 2015 р. – на 22,2 млрд. грн. (рис. 18).

Рис. 18. Розподіл ОВДП в обігу за суб’єктами у 2007–2015 рр.
(на кінець періоду)

Кошти, випущені шляхом купівлі ОВДП, можна було б направити на згладжу�
вання дисбалансів ліквідності банків, що виникають, зокрема, внаслідок відпливу
депозитів (див. рис. 13). Однак для підтримки ліквідності банків центральним бан�
ком були застосовані інші інструменти, такі як стабілізаційні кредити та деякі тим�
часові механізми рефінансування.

Натомість, операції з купівлі�продажу ОВДП були спрямовані на потреби
фінансування державного сектору. Так, за 2014 р. обсяг випуску гривневих ОВДП
сягнув 218 млрд. грн., Національний банк України за той самий період придбав
облігацій на суму 181,9 млрд. грн. За підсумками січня – квітня 2015 р., обсяг купівлі
гривневих ОВДП дорівнював 34,4 млрд. грн., тоді як емісія цих паперів Міністер�
ством фінансів України склала 42,6 млрд. грн. (рис. 19). Таким чином, Національ�
ним банком України фактично здійснюється фінансування видатків бюджету, що
суттєво обмежує його незалежність та можливості оперативно впливати на пара�
метри грошової пропозиції.

Рис. 19. Випуск ОВДП та їх купівля НБУ у 2013–2015 рр.
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Описана практика призвела до того, що у 2014 р. – на початку 2015 р. відбулася

кардинальна зміна якісної природи емісії. Якщо на початок 2008 р. залишок ОВДП у
портфелі НБУ дорівнював нулю, то після фінансової кризи 2008–2009 рр. він ста�
більно зростав. Урешті�решт, у 2014 р. внаслідок монетизації безпрецедентно вели�
ких обсягів державних облігацій їх залишок у власності центрального банку набли�
зився до розміру монетарної бази, а у січні 2015 р. – перевищив його. Таким чином,
можна констатувати, що на сьогодні практично всі емітовані кошти мають боргову
природу. Це несе у собі значні ризики інфляційного характеру в середньостроковій
перспективі та зумовлює необхідність активізації операцій на відкритому ринку з
урахуванням досвіду розвинутих країн. Робота у цьому напрямі повинна бути
підкріплена заходами щодо розвитку фондового ринку. Йдеться, зокрема, про ство�
рення ліквідного ринку державних облігацій та обмеження максимального обсягу
ОВДП, які можуть знаходитись у портфелі Національного банку України.

Операції прямого репо (у 2014 р. – на 20,4 млрд. грн., у січні – квітні 2015 р. –
на 2,3 млрд. грн.), а також розміщення через тендери депозитних сертифікатів стро�
ком на тиждень і більше (відповідно, на 198 млрд. грн. і 128 млрд. грн.), які у світовій
практиці (на відміну від вітчизняної) класифікуються як операції відкритого рин�
ку, за своїми обсягами значно поступалися операціям постійного доступу.

Проблеми управління обов’язковими резервами банків

З кінця 2008 р. обов’язковому резервуванню підлягали лише залучені кошти в
іноземній валюті, тоді як за депозитами у гривні діяла нульова ставка. Водночас у
період із серпня 2009 р. по серпень 2014 р. банки були зобов’язані зберігати части�
ну обов’язкових резервів на окремому рахунку в Національному банку України.

У 2014 р. внаслідок значної девальвації гривні виникла ситуація, коли через
курсову переоцінку зобов’язань в іноземній валюті нормативний обсяг обов’яз�
кових резервів почав стабільно перевищувати фактичні залишки на кореспон�
дентських рахунках банків. Він збільшився на 12,2 млрд. грн. – до 39,4 млрд. грн.,
тоді як середньорічне значення залишків на кореспондентських рахунках дорів�
нювало близько 29 млрд. грн. (рис. 20). Попри це, Національний банк України
уникав зміни нормативів обов’язкового резервування, а основні заходи у цій сфері
стосувалися пом’якшення умов зберігання та використання обов’язкових резервів.
Так, з метою підтримки ліквідності банків (в умовах скорочення депозитів) було
зменшено з 60% до 40% мінімальний обсяг обов’язкових резервів, які мають збе�
рігатися на початок кожного операційного дня на кореспондентському рахунку
банку, а також з 40% до 0% знижено частку обов’язкових резервів, які мають збе�
рігатися банком на окремому рахунку в Національному банку України. Це спри�
чинило вивільнення значних обсягів коштів (у цілому 10,7 млрд. грн.), які могли
бути використані банками для здійснення поточної діяльності. Розрив між фак�
тичними залишками коштів на кореспондентських рахунках і нормативним об�
сягом обов’язкових резервів покривався, зокрема, шляхом зарахування банками
для покриття обов’язкових резервів частини портфеля ОВДП.

Наприкінці 2014 р. з метою спрощення порядку формування і зберігання ре�
зервів було змінено нормативи та об’єкти резервування, встановлено періоди ви�
значення і утримання резервів, визначено обсяг (не менш як 40%) обов’язкових
резервів, який має щодня зберігатися на кореспондентському рахунку. Особливіс�
тю нових правил, зокрема, було і те, що банки дістали можливість зараховувати
для покриття обов’язкових резервів певну частину залишків готівки у національній
валюті в касі банку. Вимоги щодо обов’язкового резервування було поширено на
зобов’язання у національній валюті, тоді як нормативи за коштами в іноземній ва�
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люті знизилися. Диференціацію нормативів було збережено тільки щодо строко�
вості зобов’язань: за строковими депозитами – 3%, за коштами на поточних ра�
хунках і депозитами на вимогу – 6,5%. Унаслідок цих змін нормативний обсяг обо�
в’язкових резервів на зламі 2014–2015 рр. скоротився з 39,4 млрд. грн. до 37,5 млрд.
грн., однак і надалі продовжував перевищувати фактичні залишки коштів на ко�
респондентських рахунках банків, які зазнавали постійного стерилізаційного впливу
через активне використання операцій з депозитними сертифікатами.

Рис. 20. Кореспондентські рахунки та обов’язкові резерви банків у 2007–2015 рр.

Різке прискорення темпів девальвації у лютому 2015 р. призвело до збільшен�
ня у березні розрахункового обсягу обов’язкових резервів до 48 млрд. грн., а по�
дальше зміцнення обмінного курсу, відповідно, забезпечило його зниження у квітні
до 43,4 млрд. грн. Зазначені коливання відбувалися на фоні скорочення залишків
на кореспондентських рахунках банків з 32,6 млрд. грн. у січні до 25,1 млрд. грн. у
квітні. Розрив, що виник унаслідок цього, було компенсовано за рахунок внесення
змін до порядку формування обов’язкових резервів, а саме – шляхом збільшення з
50% до 100% частки готівки в касі банку в національній валюті, яка може бути зара�
хована банком для покриття обов’язкових резервів. На кінець квітня 2015 р. обсяг
готівки в касах перевищував 20 млрд. грн., що й дозволило банківському сектору
виконувати нормативи.

Усе це вже саме по собі суперечить визначенню обов’язкових резервів як мо�
нетарного інструменту довгострокової дії. Ефективність застосування політики
обов’язкового резервування була недостатньою через нерівномірність розподілу
ліквідності в банківській системі, ознаками якої є одночасна присутність її струк�
турних профіциту і дефіциту. Водночас пом’якшення умов резервування (яке сто�
сувалося всіх банків) поглибило такий дисбаланс, поліпшуючи становище плато�
спроможних банків, що сприяло зростанню профіциту ліквідності.

Для ефективного виправлення зазначених недоліків реалізації монетарної полі�
тики необхідним є глибоке розуміння перешкод, що заважають нормальному функ�
ціонуванню механізмів монетарної трансмісії, які розглянуті нижче.

Систематизація проблем функціонування
трансмісійного механізму монетарної політики

Операції монетарного регулювання впливають на рівень інфляції, економічне
зростання і зайнятість через трансмісійний механізм монетарної політики, тобто
через систему каналів, за якими дії центрального банку передаються до економіки.
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В Україні цю систему формують п’ять основних каналів: кредитний (credit channel),
процентний (interest rate channel), валютний (exchange rate channel), канал ціни
активів (assets’ prices channel) і канал очікувань (channel of expectations) (рис. 21).

Рис. 21. Схема трансмісійного механізму монетарної політики НБУ
Рresentation Kireyev. – IMF, 2014 [Електронний ресурс] – Режим доступу :

https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2015/wp1599.pdf.

Трансмісійний механізм в економіці України має істотні вади, які в поєднанні з
певними помилками монетарного регулювання формують значні інфляційні сплес�
ки і одночасно перешкоджають процесам кредитування реального сектору, а відтак,
економічному зростанню. Головною загальною проблемою цих каналів є неповно�
цінне функціонування певних сегментів фінансового ринку, зокрема міжбанківсько�
го валютного та кредитного, які перебувають у зоні прямої відповідальності НБУ.

Національний банк України
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Процентний канал в умовах гнучкого валютного курсу повинен бути головним
каналом впливу монетарної політики на інфляцію та економічне зростання. Пер�
ша ланка процентного каналу – це механізм впливу інструментів монетарної полі�
тики на процентні ставки міжбанківського ринку, далі – на всю структуру процент�
них ставок в економіці, зокрема на ставки за кредитами і депозитами у банківській
системі. Друга ланка – вплив банківських ставок на рішення домогосподарств і
бізнесу щодо заощаджень, кредитування та інвестицій, а потім – на інфляцію й
економічне зростання.

Основними проблемами функціонування процентного каналу є такі.
1. До 2015 р. спостерігався низький рівень кореляції між процентними ставка�

ми НБУ і ставками міжбанківського ринку, що відображало слабкість функціону�
вання процентного каналу. З моменту підвищення облікової ставки до 30% і ставок
овернайт за активними і пасивними операціями постійного доступу сформувався
коридор, у якому коливалися ставки міжбанківського ринку, що є позитивним кро�
ком у напрямі їх керованості. Проте внаслідок неоптимальних меж коридору (зо�
крема, завищеної ставки за депозитними сертифікатами) на банківському ринку
активів штучно створено висококонкурентний  інструмент – безризикові та високо�
прибуткові депозитні сертифікати НБУ. Це викликало ланцюгову реакцію нега�
тивних явищ – розкручування спіралі профіциту ліквідності, зростання витрат сте�
рилізації та непродуктивну емісію за каналом процентних виплат, блокування мо�
тивації банків до вкладання коштів в інші активи, у тому числі у кредитування
реального сектору. Це перешкоджає ефективній роботі процентного каналу і впливу
центрального банку на інфляцію та економічне зростання.

Шляхи розв’язання проблеми пов’язані з комплексними заходами з реформу�
вання операційної системи монетарної політики та розширення коридору ставок
операцій постійного доступу – підвищення ставок за рефінансуванням овернайт і
зниження ставок за депозитними сертифікатами овернайт. Ризик того, що зниження
ставок за депозитними сертифікатами призведе до направлення профіциту
ліквідності на спекулятивні валютні операції та посилення девальваційного тиску,
повинен бути мінімізований за рахунок розвитку монетарних операцій на відкри�
тому ринку.

2. Дію процентного каналу послаблюють значні ризики нестабільності банків�
ської системи, валютного курсу та інфляції. Через домінуючий вплив девальвацій�
них та інфляційних очікувань, низький рівень довіри до банківської системи про�
центні ставки мають невелику кореляцію з рішеннями суб’єктів ринку щодо роз�
міщення коштів на депозитах.

3. Існуюча облікова ставка не є цільовим орієнтиром для міжбанківських ста�
вок, а слугує тільки умовним сигнальним індикатором, який допускає різні трак�
тування і високий рівень невизначеності щодо величини ставок за іншими опера�
ціями НБУ. Тобто відсутня ключова процентна ставка (key policy rate), яка оголо�
шується суспільству і має визначальний вплив на всі фінансові операції. Це створює
перешкоди для трансмісії за процентним каналом і знижує роль процентної полі�
тики. Центральні банки, які працюють в умовах гнучкого валютного курсу, як клю�
чову ставку монетарної політики обирають або цільове значення певних ставок
міжбанківського ринку, або ту ставку, за якою проводять визначені операції.

Кредитний канал трансмісії повинен забезпечувати вплив монетарної політи�
ки, зокрема процентних ставок центрального банку, на обсяги банківського кре�
дитування і далі – на процеси інфляції та економічного зростання. Кредитний ка�
нал є доповненням до процентного каналу і має розглядатися в комплексі з ним.
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Основними проблемами функціонування кредитного каналу є такі.
1. Послаблення дії цього каналу внаслідок неефективної рівноваги на кредит�

ному ринку – низького платоспроможного попиту на кредити та їх низької пропо�
зиції з боку банків. Тому проблеми кредитного каналу повинні розглядатися си�
стемно з боку як попиту на кредити, так і їх пропозиції.

2. Зниження платоспроможного попиту на кредитні ресурси внаслідок падін�
ня виробництва, низької ділової активності, несприятливого бізнес�клімату через
корупцію і зарегульованість, переобтяження потенціальних позичальників пробле�
мами погашення раніше отриманих кредитів. Основні шляхи вирішення цих проб�
лем лежать у площині як економічної політики Уряду щодо структурних реформ,
так і монетарного регулювання Національного банку України щодо забезпечення
валютної, цінової та банківської стабільності.

3. Послаблення кредитного каналу через зниження пропозиції кредитних ре�
сурсів з боку банків, у тому числі внаслідок високих ставок за депозитними серти�
фікатами НБУ, тобто Національний банк України у цьому випадку діє не як ефек�
тивний монетарний регулятор, а як “успішний” конкурент на ринку банківських
ресурсів і активний учасник створення спіралі профіциту ліквідності, який пору�
шує нормальне функціонування кредитного каналу.

Валютний канал монетарної трансмісії містить дві ланки впливу монетарної
політики: вплив інструментів монетарного регулювання на валютний курс і вплив
змін валютного курсу на економіку, в тому числі на інфляцію (exchange rate path�
through).

Основними проблемами функціонування валютного каналу є такі.
1. Валютний канал унаслідок високого ступеня відкритості економіки Украї�

ни та її імпортозалежності характеризується значним рівнем нелінійності зв’язків,
схильності до виникнення девальваційно�інфляційної спіралі,   потужності та швид�
кості передання імпульсів в економіку (path�through effect). Це потребує особливої
виваженості НБУ в прийнятті рішень.

2. Перша особливість підсилюється тим, що до 2014 р. традиційним було став�
лення влади до валютного курсу як до політичної змінної, яка виконує функцію “яко�
ря” стабільності (цінової, фінансової, соціально�політичної), і тому він жорстко ре�
гулювався у фіксованих межах. Зміна валютного курсу без створення альтернатив�
ного “якоря” стабільності спричинила вибухову ланцюгову реакцію у фінансових,
бюджетних, макроекономічних та соціально�політичних процесах. В умовах гнуч�
кого курсу така особливість валютного каналу вимагає від НБУ невідкладних дій щодо
забезпечення альтернативного “якоря” стабільності за рахунок підвищення якості
управління ліквідністю банківської системи і розвитку позитивної сигнальної ролі
монетарних операцій.

3. Значні валютні, адміністративні та корупційні обмеження блокують приплив
валютних коштів у країну, що перешкоджає стабілізації валютного ринку та його
виходу “з тіні”. У міру розвитку операційної системи монетарної політики згідно із
запропонованими напрямами необхідно послаблювати валютні обмеження для
покращення бізнес�клімату, підвищення довіри до монетарного регулятора і на�
ціональної валюти.

Канал очікувань синтезує дію всіх інших каналів і визначає економічну пове�
дінку суб’єктів ринку. Він містить три взаємозв’язані ланки: від дій монетарного
регулятора – до очікувань суб’єктів ринку, від очікувань – до прийняття рішень і
економічної поведінки, від економічних рішень суб’єктів – до результатів макро�
економічного розвитку та інфляції.
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Основними проблемами функціонування каналу очікувань є такі.
1. Очікування формують трансмісійний канал потужної сили і швидкості. Він

є важелем подвійного впливу: у разі ефективного монетарного регулювання – по�
зитивно впливає на економіку, у разі помилкових заходів – провокує масові дії на�
селення, спрямовані на захист своїх коштів, і величезні макроекономічні когерентні
ефекти, зокрема, масове зняття депозитів, підвищення активності на валютному і
товарному ринках, що посилює девальваційний та інфляційний тиск.

2. Формування очікувань у суспільстві та їх стабілізація є однією з найслабших
рис поточного монетарного регулювання Національного банку України. Подолан�
ня цієї проблеми повинно бути комплексним: з одного боку, необхідним є підви�
щення ефективності регуляторних монетарних дій та їх сигнальної функції, з дру�
гого – потрібним є вдосконалення процесу інформування суспільства щодо цих
регуляторних дій. Певні позитивні кроки у цьому напрямі вже спостерігаються,
але потребують більшої системності та виваженості.

Чітке визначення проблем інструментарію, операцій і трансмісійного механіз�
му монетарного регулювання дозволяє розробити систему стратегічних заходів щодо
його оптимізації для зниження та стабілізації інфляції на стало низькому рівні з
одночасним створенням монетарних передумов економічного зростання.

Система стратегічних і тактичних заходів
з оптимізації монетарного регулювання для зниження інфляції
та створення монетарних передумов економічного зростання

На першому етапі для оптимізації управління ліквідністю банківської системи і
зниження інфляції слід перейти від домінування операцій постійного доступу, які
викликають зазначені вище проблеми, до дискреційної монетарної політики на
основі переважно операцій на відкритому ринку. Сутність такого переходу полягає
в тому, щоб за тимчасового збереження валютних обмежень досить швидко замі�
нити аккомодативну (яка більше відповідає умовам фіксованого курсу або дефляції)
операційну систему монетарної політики дискреційною, яка відповідає режиму гнуч�
кого курсу, цілям зниження інфляції і дозволяє створити альтернативний фіксова�
ному курсу “якір” стабільності в економіці. Після цього слід поступово лібералізу�
вати валютні обмеження для стимулювання припливу валютних коштів у країну і
стійкої стабілізації валютного ринку. Для переходу до дискреційної монетарної
політики необхідно діяти в такій послідовності (правильна і чітка послідовність є
дуже важливою):

1) як основні операції управління ліквідністю банківської системи розвинути
використання операцій репо та ін. на відкритому ринку щодо надання і мобілізації
ліквідності. Нині функцію абсорбції ліквідності виконують, в основному, операції
постійного доступу за депозитними сертифікатами овернайт, що проводяться за іні�
ціативою банків і не дозволяють Національному банку України ефективно мобі�
лізувати структурний профіцит ліквідності та відновити нормальне функціонування
міжбанківського ринку. Отже, необхідно кардинально перемістити активність з мо�
нетарних операцій постійного доступу на монетарні операції на відкритому ринку.
Згідно з успішним досвідом багатьох країн, базовими інструментами для операцій на
відкритому ринку можуть бути як державні облігації, так і коротко� і середньострокові
(від 6 місяців) депозитні сертифікати центрального банку. Це сприятиме розвитку
дискреційної політики і оптимізації регулювання ліквідності банківської системи;

2) оптимізувати інструментальну структуру та обсяги операцій монетарної полі�
тики з огляду на умови гнучкого курсу і необхідність зниження інфляції. Для цього
слід чітко структурувати операції монетарної політики за якісно різними групами.
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Перша група – основні операції з надання і мобілізації ліквідності, тобто опе�

рації на відкритому ринку (оpen market operations), обсяг яких повинен формувати
більшу частину всіх операцій Національного банку України з управління ліквідністю
банківської системи. Основні операції повинні включати:

– базові операції на відкритому ринку (операції репо та ін.), що проводити�
муться на регулярній основі (basic open market operations);

– операції додаткового регулювання ліквідності в разі необхідності, тобто опе�
рації тонкого налаштування (fine�tuning operations);

– структурні операції регулювання ліквідності (structural operations).
Друга група – операції постійного доступу (standing facilities), які виконуються

за ініціативою банків. До них відносяться операції рефінансування овернайт
(marginal lending facility) і операції овернайт з депозитними сертифікатами НБУ
(deposit facility). Процентні ставки за ними повинні знаходитися поза межами кон�
курентної привабливості для ринку: ставки рефінансування овернайт повинні бути
вищими за ринкові, ставки за депозитними сертифікатами НБУ овернайт – знач�
но нижчими від ринкових. У даному випадку ці операції матимуть невеликий об�
сяг і використовуватимуться переважно для визначення коридору ринкових ста�
вок і технічних потреб щоденного виконання банківських нормативів.

Критеріями ефективності операцій першої групи повинні бути їх конкурентна
привабливість для банків і формування оптимального обсягу ліквідності в
банківській системі, що сприятиме зниженню інфляції без порушення мотивації
до кредитування реального сектору.

Ефективність операцій другої групи визначається оптимальністю меж створю�
ваного ними коридору процентних ставок і мінімізацією обсягів цих операцій. Став�
ки за операціями постійного доступу повинні мати характер штрафів за помилки
банківського менеджменту, не заважати активності на міжбанківському ринку і
проведенню операцій першої групи на відкритому ринку.

Необхідно розробити динамічну модель оптимального рівня ліквідності бан�
ківської системи України на базі сучасного підходу моделювання динаміки склад�
них мереж. Модель дозволить у щоденному режимі приймати ефективні рішення
щодо проведення операцій на відкритому ринку для оптимізації рівня ліквідності
банківського сектору;

3) одночасно з розвитком операцій першої групи необхідно вивести операції
постійного доступу з розряду конкурентно привабливих через розширення кори�
дору процентних ставок: знизити ставки за депозитними сертифікатами овернайт і
підвищити ставки за рефінансуванням овернайт. Необхідні обсяги ліквідності на�
даватимуться або мобілізовуватимуться через операції репо, а також інші операції
на відкритому ринку за ставками у межах оптимального коридору;

4) визначити як операційну (проміжну) ціль монетарної політики ключову про�
центну ставку (key policy rate), рівень якої буде цільовим для ставок міжбанківсько�
го ринку. Ключова ставка, яка періодично оголошуватиметься суспільству, відігра�
ватиме роль проміжного “якоря” для валютної та цінової стабільності. Для форму�
вання позитивних очікувань учасників ринку і зниження невизначеності слід
розробити графік оголошень рівня ключової ставки та проведення відповідних прес�
конференцій з детальними поясненнями. Нині ставка попиту (bid) міжбанків�
ського кредитного ринку фактично тяжіє до значення процентної ставки за депо�
зитними сертифікатами овернайт, яка, з огляду на її високий рівень і специфіку
операцій постійного доступу, блокує мотивацію банків до кредитування і створює
спіраль профіциту ліквідності. Облікова ставка зможе набути статусу ключової,
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тобто цільової ставки для міжбанківського ринку овернайт, у тому випадку, якщо
буде вжито заходів щодо оптимізації структури та обсягів монетарних операцій,
описаних у попередніх пунктах;

5) офіційно ввести спеціальну назву для середньозваженої ставки овернайт
міжбанківського ринку України, наприклад: UONIA або UKRON тощо (аналогіч�
но назвам ставок міжбанківського ринку EONIA, SONIA, LIBOR, STIBOR в інших
країнах);

6) супроводжувати розвиток операцій на відкритому ринку виваженою, профе�
сійною комунікаційною політикою для роз’яснення змісту переходу до більш розви�
нутої монетарної політики і дискреційного управління ліквідністю. Це матиме стабі�
лізуючий характер і сприятиме зниженню девальваційних та інфляційних очікувань.
Мандат на офіційні оголошення повинен мати один або декілька офіційних пред�
ставників НБУ. Неофіційні пояснення для суспільства можуть надавати кваліфіко�
вані фахівці – експерти центрального банку в рамках визначеного стратегічного на�
пряму, погодженого Радою або Правлінням Національного банку України. Дискусії
у супільстві, які неминуче виникатимуть, є необхідним атрибутом демократичного
розвитку, оскільки вони виконують функцію зворотного зв’язку з суспільством і не
повинні контролюватися центральним банком або іншим органом влади. Вплив на
ці дискусії та очікування учасників ринку має здійснюватися шляхом підвищення
професійності виконання регулятором своїх функцій і рівня довіри до нього в
суспільстві;

7) після активізації роботи міжбанківського ринку і усунення його фрагмен�
тації розробити і запровадити заходи щодо обов’язкового резервування з позицій
оптимізації параметрів монетарної політики та створення помірного структурного
дефіциту ліквідності в банківській системі для забезпечення керованості процент�
них ставок з боку монетарного регулятора;

8) задіяти інструменти та операції монетарної політики для стимулювання кре�
дитування реального сектору економіки, особливо його високотехнологічного сег�
менту, малого та середнього бізнесу. З цією метою розробити середньострокові інстру�
менти та схеми рефінансування (funding for lending scheme) прозорих і стабільних
українських банківських установ для збільшення їх портфелів кредитів підприєм�
ствам реального сектору, зокрема високотехнологічним, а також малому і середньо�
му бізнесу. Розробити чіткі індикатори ефективності та механізми контролю за реа�
лізацією цих схем. Принципом такого структурного рефінансування може бути за�
лежність його розмірів і процентної ставки від обсягу та якості банківського портфеля
кредитів для підприємств реального сектору (такий досвід використовується нині
Банком Англії);

9) запровадити інструменти та операції монетарної політики, які переорієнто�
вуватимуть кошти, задіяні в розкручуванні спіралі профіциту ліквідності, на кре�
дитування реального сектору економіки. З цією метою запровадити монетарні
інструменти середньострокової дії від 1 року (зокрема, середньострокові депозитні
сертифікати НБУ) для мобілізації цих коштів і подальшого їх направлення в реаль�
ний сектор через механізми структурного рефінансування;

10) послабити валютні обмеження, зокрема, для експортерів та ініціювати ра�
зом з Урядом заходи щодо стимулювання надходження у країну валютної виручки
експортерів шляхом автоматичного повернення їм ПДВ.

На другому етапі, за умови успішного виконання заходів першого етапу стра�
тегії та подолання стагфляційної кризи, необхідними є стабілізація інфляції на стало
низькому рівні і підтримка стійких темпів економічного зростання. На цьому етапі
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стане можливим повноцінний перехід до режиму гнучкого інфляційного таргету�
вання.
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ЗБІЛЬШЕННЯ НАДХОДЖЕНЬ ДО БЮДЖЕТУ
ЯК ЧИННИК ЗАЛУЧЕННЯ ІНОЗЕМНИХ ІНВЕСТИЦІЙ

В УКРАЇНУ *

За допомогою SVARGмоделі оцінено взаємозалежність між надходженнями до бюджету,
зовнішніми державними запозиченнями, прямими іноземними інвестиціями і доходом.
Емпірично доведено, що збільшення податкових надходжень не становить загрози для
економічного зростання і допомагає залученню ПІІ. Встановлено, що певні застереженG
ня для економічної політики створюють циклічність надходжень до бюджету, а також
зменшують стимулюючий вплив державних запозичень і ПІІ на економічне зростання.

Ключові слова: надходження до бюджету, дохід, прямі іноземні інвестиції, зовнішні
державні запозичення.
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INCREASING THE REVENUE RETURNS TO THE BUDGET
AS A FACTOR OF ATTRACTION OF FOREIGN INVESTMENTS

IN UKRAINE

Within the SVARGmodel, the interdependence of revenue returns to the budget, state’s external
loans, direct foreign investments (DFI), and the income is evaluated. It is empirically proved
that an increase in tax revenue returns is not dangerous for the economic growth and helps
one to attract DFI. It is established that the certain warnings for the economic policy create
the cyclicity of revenue returns to the budget and decrease the stimulating effect of state’s
loans and DFI on the economic growth.

Keywords: revenue returns to the budget, income, direct foreign investments, state’s external
loans.

Акумулювання надмірного державного боргу в Україні не залишає альтернатив
для поліпшення сальдо бюджету за допомогою збільшення податкових надходжень
та (або) скорочення урядових видатків. Такий вибір створює обгрунтовані побою�
вання щодо поглиблення спаду виробництва, передусім за умови високої зовніш�
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* Стаття публікується в авторській редакції.
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ньої заборгованості, як це передбачають стандартні теоретичні моделі кейнсіанської
школи *. Водночас існує досить багато емпіричних свідчень на користь сприятливо�
го експансійного ефекту від скорочення дефіциту бюджету та збільшення податко�
вих надходжень [2; 3]. Як виявили К. МакДермот і Р. Вескотт [4], під час скорочення
дефіциту бюджету ключовим стає зниження премії за ризик, хоча збільшення подат�
кових надходжень вважається менш ефективним заходом фіскальної консолідації
порівняно із зменшенням урядових видатків [4; 5; 6; 7]. Також не бракує досліджень,
коли з меншими втратами доходу пов’язане саме підвищення податків [8; 9].

Вибір податкових інструментів фіскальної консолідації викликає побоювання
щодо можливого негативного впливу на інвестиційний процес і залучення прямих
іноземних інвестицій (ПІІ), причому це стосується як створення надмірного по�
даткового тиску, так і надання податкових пільг іноземним інвесторам [10]. Незва�
жаючи на суперечливі теоретичні аргументи, для країн, що розвиваються, виявле�
но, що зовнішні запозичення державного сектору можуть підсилювати інвести�
ційний ефект від збільшення ПІІ [11], а це, у свою чергу, стимулюватиме динаміку
економічного зростання. Наприклад, для країн Балтії встановлено, що поліпшен�
ня сальдо бюджету збільшує обсяги ВВП, але очікуване зростання припливу капі�
талу спостерігається лише в Естонії [12].

У цілому надходження до бюджету України є досить нестабільними (рис. 1).
Візуально збільшення надходжень у 2005–2006 рр. не перешкоджало залученню
ПІІ. У наступні два роки значного залучення іноземних інвестицій було досягнуто
на фоні зменшення податкових та інших надходжень до бюджету. У 2009–2012 рр.
нижчі, але постійні обсяги ПІІ спостерігалися на фоні V�подібної динаміки над�
ходжень до бюджету. В ІV кварталі 2013 р. вони досягли рекордної позначки на
рівні 39% ВВП, однак наступного року поступово знизилися до 29% ВВП, що збігло�
ся з відпливом прямих інвестицій – уперше за досліджуваний період.

Рис. 1. Прямі іноземні інвестиції та надходження до бюджету України
у 2000–2014 рр.

Побудовано за даними Мінфіну, Національного банку України.

* Змістовий огляд канонічних кейнсіанських і класичних моделей фіскальної політики,
а також їх сучасних варіантів проведено В. Шевчуком і Р. Копичем [1].
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Мета статті – дослідити взаємозв’язок між надходженнями до бюджету, які
можна вважати наближеною характеристикою податкових надходжень, державним
зовнішнім боргом, іноземними інвестиціями та доходом (ВВП) в Україні. Ця проб�
лематика є важливою для прогнозування наслідків гострої фінансової кризи зраз�
ка 2014–2015 рр. Отримані результати показують, що зростання податкових над�
ходжень має сприятливий вплив з точки зору всіх аспектів: збільшення ВВП, об�
меження зовнішніх запозичень державного сектору, залучення ПІІ.

Макроекономічні ефекти податкової політики у відкритій економіці

Стандартна кейнсіанська інтерпретація фіскальної політики передбачає, що
наслідком збільшення податкового тиску стає зменшення доходу нижче деякого
рівноважного рівня, що характеризується повною зайнятістю і максимальним вико�
ристанням виробничих потужностей. Зокрема, такий результат передбачає добре відо�
ма ІS–LM�модель або її варіант для відкритої економіки – модель Манделла – Фле�
мінга [1]. Так, Г. Манків і Л. Саммерс за допомогою зміни специфікації попиту на
гроші в середині 1980�х років показали, що підвищення податків може мати харак�
тер експансії [13]. Від зростання податків можна очікувати збільшення доходу за умови
значної залежності приватних інвестицій від процентної ставки, невисокої цінової
еластичності попиту на гроші та його більш високої залежності від приватного спо�
живання, ніж від інвестицій. Інструментальним чинником отримання інфляційного
ефекту стає зниження процентної ставки, яке стимулює інвестиції.

У ширшому контексті відкритої економіки підстави для отримання експан�
сивного ефекту забезпечує зниження премії за ризик, яке ототожнюється зі змен�
шенням дефіциту бюджету та поліпшенням фіскальної самодостатності. Існують
дві інтерпретації відповідного причинно�наслідкового зв’язку, які зосереджуються
на залежностях двох рахунків платіжного балансу – поточного і фінансового. З
підвищенням податкового тиску, що стосується переважно споживчих видатків,
наступне зменшення внутрішньої абсорбції супроводжується поліпшенням саль�
до експорту�імпорту товарів і послуг (поточний рахунок). Це створює необхідний
“заспокійливий” ефект, заохочує збільшення інвестицій і, таким чином, сприяє
економічному зростанню. Емпіричні дослідження для країн з нижчими рівнями
доходу переважно показують прямий зв’язок між зменшенням дефіцитів бюджету
і поточного рахунку [14], включно з трансформаційними економіками [15; 16].

Інший підхід полягає в тому, що підвищення податкових надходжень як інди�
катор поліпшення сальдо бюджету та довіри до економіки сприяє залученню іно�
земного капіталу, передусім ПІІ. За таких умов стають недоречними податкові пільги
для іноземних інвесторів, які зазвичай ототожнюються із збільшенням дефіциту
бюджету і обсягів державної заборгованості. Як продемонстрували М. Агіар,
М. Амадор і Г. Гопінат [10], намагання компенсувати брак довіри податковими
пільгами для іноземних інвесторів веде до збільшення державного боргу, підвищує
амплітуду циклу ділової активності, створює негативну кореляцію між державним
боргом та інвестиціями. За умови недостатньої довіри до урядової політики для
збільшення інвестицій потрібно перейти до збалансованого бюджету, що передба�
чає відмову від акумуляції державного боргу.

Так звані інвестиційні моделі потоків капіталу (а push�pull�brake model) врахо�
вують чинники трьох типів: а) “виштовхування” – надлишкова ліквідність світо�
вих ринків і висока схильність до ризику, б) “заохочення” – висока “віддача” від
інвестицій унаслідок порівняно низької заробітної плати і використання трудо�
містких технологій, в) параметри макроекономічної політики [17].
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Ключовому припущенню щодо можливої поведінки іноземних інвесторів мож�

на придати вид формули
                                                                 D

t
 C

t
 = R

t
,                                     (1)

де D
t
 – очікувана дохідність інвестицій, C

t
 – ризик країни�реципієнта, R

t
 – дохідність

інвестицій на світовому ринку.
Рівняння (1) передбачає, що сумарна дохідність іноземних інвестицій (D

t
C

t
)

залежить як від отриманого інвестиційного доходу (D
t
), так і від ризику країни�

реципієнта (C
t
). Чим меншою є довіра до даної країни, тим нижчий інвестиційний

дохід отримують зарубіжні інвестори. Якщо розглядати показник дефіциту бюджету
як один з чинників ризику, з’являється можливість експансивного впливу фіскаль�
ної дисципліни, що досягається за допомогою підвищення податків або скорочен�
ня урядових видатків. Такі дії дозволяють підвищити рівень довіри до економіки,
що стає інструментальним чинником зростання дохідності іноземних інвестицій і
припливу капіталу. Точніше, йдеться про рівноважний вплив двох протилежно спря�
мованих тенденцій:
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де A
t
 – внутрішня абсорбція, I

t
 – особливості даної країни як акцептора іноземних

інвестицій, К
t
 – приплив капіталу.

Суперечливий характер збільшення податкових надходжень полягає в тому, що
це підвищує рівень довіри до економіки (рівняння (3)), але обмежує внутрішню
абсорбцію (рівняння (2)), що має протилежний вплив на дохідність інвестицій.
Необхідні міркування можна конкретизувати за допомогою функціональних за�
лежностей для потоків капіталу й абсорбції:
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де G
t
 – урядові видатки, T

t
 – податки.

З урахуванням умови рівноваги (1) отримаємо:

                             .                      (6)

Згідно з рівнянням (6), вплив підвищення податків на приплив капіталу зале�
жить від порівняльної сили ефекту довіри (b

2
) та абсорбційного ефекту (a

2
b

1
). Якщо

(a
2
b

1
 – b

2
) < 0, то підвищення податків проявиться збільшенням припливу капіталу,

адже ефект довіри домінує; у протилежному випадку відбувається зменшення при�
пливу капіталу. Обидві ситуації проілюстровано на рисунку 2. Лінія D визначає
функціональні залежності між дохідністю інвестицій і припливом капіталу для очі�
куваної дохідності (чим вищою є дохідність інвестицій за кордоном, тим меншим
буде приплив капіталу), а лінія С – за існування довіри до економіки (чим вищою є
довіра, тим більшим буде приплив капіталу).

Початково дохідність інвестицій R
0
 забезпечує приплив капіталу на рівні K

0
.

Збільшення податків веде до зменшення сукупної абсорбції (D
0
>D

1
) та підвищення

довіри до економіки (C
0
>C

1
). В обох випадках спостерігається зниження дохідності

інвестицій, але можливості вплинути на приплив капіталу істотно відрізняються.
Якщо підвищення довіри до економіки стає порівняно незначним, а зменшення
абсорбції, навпаки, – доволі відчутним, то приплив капіталу знижується, що не�
важко ототожнити із зменшенням доходу (див. рис. 2 а). Бажаний експансивний
ефект досягається у випадку значного підвищення довіри і слабкого впливу на аб�
сорбцію (див. рис. 2 б). Неважко помітити, що більша залежність між дохідністю
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інвестицій і припливом капіталу (нахил лінії D) в поєднанні з меншою залежністю
для чинника довіри до економіки (нахил лінії С) впливає на користь експансивно�
го ефекту від збільшення податкових надходжень.

Рис. 2. Наслідки підвищення податкових надходжень для припливу капіталу
Побудовано за [17].

Вихідні дані

Крім показників надходжень до бюджету (REV
t
) і ПІІ (FDI

t
) для аналізу взаєм�

ної залежності використано квартальні дані державного зовнішнього боргу (DEBT
t
)

і ВВП (Y
t
) за період 2000–2014 рр. З�поміж незалежних змінних до уваги взято по�

казники світових цін на сиру нафту і обмінного курсу гривні (рис. 3). Для враху�
вання кризових явищ використано відповідну фіктивну змінну зі значенням 1, а
для решти періодів – 0.

Рис. 3. Деякі макроекономічні показники для України у 2000–2014 рр.
Побудовано за даними Держстату, Мінфіну, Національного банку України.

У 2000–2008 рр. динамічне зростання українського ВВП відбувалося на фоні
відсутності нових державних запозичень за кордоном (цей показник підтримував�
ся на рівні 9–10 млрд. дол.). З початком світової фінансової кризи (осінь 2008 р.)
обсяги державних запозичень стрімко зросли, що пояснюється логікою стабіліза�

a) рестрикційний ефект                                                            б) експансивний ефект
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ційної політики. У 2011–2013 рр. акумуляція державного зовнішнього боргу дещо
призупинилась, однак “друга хвиля” кризових явищ (з кінця 2013 р.) позначила�
ся черговим збільшенням зовнішніх державних запозичень. Загалом відновилась
асиметрія обох показників – ВВП і державного зовнішнього боргу, – як це спосте�
рігалось у кризових 2008–2009 рр. Також відбулося стандартне для таких випадків
глибоке знецінення гривні, яке за амплітудою навіть перевищило девальвацію
зразка 2008–2009 рр. Подібно до подій того періоду сприятливий фон забезпечує
падіння світових цін на сиру нафту (із середини 2014 р.), однак зауважимо, що у
2010–2011 рр. ціни на сиру нафту оперативно відновились, а в наступні два роки
стабілізувалися на досягнутому рівні. На найближчі два�три роки такого не про�
гнозується, але все може статися: минулорічне стрімке падіння цін на сиру нафту
теж ніхто не прогнозував.

Оскільки тест Джохансена (табл. 1) не виявляє коінтеграцію між показниками
надходжень до бюджету, зовнішнього державного боргу, ПІІ та доходу (хоча кри�
терій Trace показує наявність одного коінтеграційного рівняння на рівні статис�
тичної значущості у 5%, а критерій Max Eigenvalue заперечує наявність коінте�
грації між ендогенними змінними), то для дослідження зв’язку між ендогенними
змінними немає потреби використовувати механізм коригування помилок.

Таблиця 1
Тест Джохансена для показників надходжень до бюджету (REV

t 
),

зовнішнього державного боргу (DEBT
t
), прямих іноземних інвестицій (FDI

t 
)

і доходу (Y
t 
)

* Статистична значущість на рівні 1%.
** Статистична значущість на рівні 5%.
*** Статистична значущість на рівні 10%.

Зважаючи на доцільність урахування декількох істотних обмежень (які зумов�
лені припущеннями економічної теорії), для вивчення взаємного впливу надхо�
джень до бюджету, державного боргу, ПІІ і ВВП використано методологію струк�
турної векторної авторегресії (Structural Vector Autoregression – SVAR). На відміну
від рекурсивної декомпозиції Чолескі, яка використовується у стандартних моде�
лях VAR, методологія SVAR передбачає застосування ідентифікаційної схеми, що
враховує обмеження для коефіцієнтів коваріаційної матриці залишків авторегре�
сійної моделі.

У даному дослідженні обрано таку ідентифікаційну схему, яка відповідає логіці
інвестиційної моделі потоків капіталу:

                                                             REV = U
1
 + a

1
Y,                      (7)

                                                        DEBT = b
1
REV + U

2
,                      (8)

                                           FDI = c
1
REV + c

2
DEBT + U

3
 + c

3
Y,       (9)

                                                           Y = d
1
DEBT+ U

4
,                                  (10)
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де U
1
, U

2
, U

3
, U

4
 – стохастичні інновації, відповідно, для надходжень до бюджету,

державного зовнішнього боргу, ПІІ та ВВП.
Обрана ідентифікаційна схема передбачає, що в поточному періоді надходжен�

ня (податкові) до бюджету залежать лише від доходу (ВВП). Це логічно, адже на
рівень податкових надходжень зазвичай істотно впливає економічна кон’юнктура.
Обсяги запозичень державного сектору залежать від податкових надходжень. Це
відповідає логіці згладжування обсягів урядових видатків: якщо податкові надхо�
дження є недостатніми, уряд вдається до запозичень на зовнішніх ринках.

Як показують рівняння (1)–(6), податкові надходження впливають на залу�
чення іноземного капіталу. Водночас обсяги прямого інвестування залежать від
запозичень державного сектору та динаміки доходу. Можна припустити, що пере�
конливе зростання ВВП сприяє залученню ПІІ. Залежність від запозичень держав�
ного сектору може бути різноспрямованою. Надмірні запозичення можуть свідчи�
ти, з одного боку, про недостатню надійність макроекономічних “фундаментів”, а
з іншого – про те, що конструктивні урядові видатки здатні підвищити приваб�
ливість країни для іноземних інвестицій.

Рівень ВВП у поточному періоді залежить лише від запозичень державного
сектору, які можуть достатньо оперативно матеріалізуватись у збільшення сукуп�
ного попиту. Приймемо, що вплив податкових надходжень і ПІІ реалізовується з
певним часовим лагом. У SVAR�моделі змінні доходу i державного зовнішнього
боргу використано в логарифмічному вигляді (це поліпшує статистичні характе�
ристики отриманих результатів). Незалежні змінні обмінного курсу та світової ціни
на сиру нафту (марки brent) використано у вигляді перших різниць відповідних
логарифмів. На підставі середнього значення критеріїв LR, FPE, Акайка, Шварца
та Ханнана – Квіна для емпіричних оцінок застосовано модель з трьома лагами.
Стохастичність залишків оцінюваної SVAR�моделі засвідчує коректність отрима�
них емпіричних результатів.

Отримані результати

Оцінки SVAR�моделі представлено на рисунку 4 за допомогою відповідних
імпульсних функцій. Результатом зростання податкових надходжень стають: залу�
чення ПІІ (з часовим лагом від 4 до 7 кварталів), збільшення доходу (максимальний
стимулюючий вплив досягається через 7 кварталів, а потім поступово слабшає), змен�
шення потреби в зовнішніх запозиченнях державного сектору. Така характеристика
макроекономічного впливу надходжень до бюджету цілком відповідає логіці рівнянь
(1)–(6). Досягнення фіскальної дисципліни за допомогою збільшення податкових
надходжень підвищує довіру до економіки, що заохочує іноземних інвесторів. При
цьому нівелюються наслідки можливого негативного впливу підвищення податко�
вого тиску. Опосередковано отримані результати підтверджують висновок М. Агі�
ара, М. Амадора і Г. Гопіната про недоцільність податкових пільг для іноземних інве�
сторів як засобу компенсації недостатньої довіри до економіки [10].

Декомпозиція залишків виявляє, що надходження до бюджету найбільше впли�
вають на дохід (табл. 2). Поступово відповідний вплив зростає з 2% до 25%. Не менш
вагомою є залежність зовнішніх запозичень від податкових надходжень: початко�
во питома вага в декомпозиції залишків перевищує 20%, а часом знижується до
11%. Вплив на ПІІ – порівняно незначний (не більше 10%). Це означає, що потен�
ціал залучення іноземного капіталу в реальний сектор залишається нереалізова�
ним. ПІІ практично не залежать від ВВП (питома вага в декомпозиції залишків не
перевищує 6%), хоча відповідний сприятливий імпульс простежується з лагом у
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два квартали. Оскільки приплив іноземних інвестицій залежить переважно від влас�
ної динаміки, це може бути аргументом на користь логіки “виштовхування” як го�
ловної мотивації іноземного інвестування (при цьому визначальними стають такі
чинники зовнішнього середовища, як дохідність інвестицій за кордоном чи
ліквідність міжнародних фінансових ринків). Також ПІІ можуть залежати від інших
внутрішніх чинників, таких як інфляція чи номінальний (реальний) обмінний курс.

Таблиця 2
Декомпозиція залишків SVAR�моделі

Надходження до бюджету не залежать від ПІІ, а два інші чинники – запози�
чення державного сектору та ВВП – мають короткочасний негативний вплив. Такі
залежності здаються вкрай песимістичними. По�перше, можна припустити, що
збільшення доходу не трансформується у пропорційне зростання податкових над�
ходжень. Це означає, що “плодами” економічного зростання користується вик�
лючно приватний сектор. Водночас у випадку економічного спаду податковий тиск
зростає. По�друге, ПІІ не створюють джерела податкових надходжень. Якщо враху�
вати відсутність тривалого стимулюючого впливу на дохід (див. рис. 4 г), вплив
ПІІ не виходить за межі збільшення валютних надходжень. По�третє, обернена за�
лежність надходжень до бюджету від державного боргу означає, що такі запози�
чення за кордоном розглядаються як своєрідний “замінник” податкових надхо�
джень. Якщо останні стають недостатніми з тих чи інших причин (або свідомо за�
нижуються внаслідок корупційних дій), уряд вдається до зовнішніх запозичень.
Декомпозиція залишків виявляє, що надходження до бюджету визначаються пере�
важно власною динамікою, і ця залежність є стабільною в часі (на ВВП припадає
12–13%, а на інші два чинники – близько 10%).

На зовнішні запозичення державного сектору впливають лише надходження до
бюджету, а залежність від ПІІ та доходу не спостерігається. Збільшення зовнішнього
державного боргу здійснює, подібно до прямих інвестицій, короткочасний стиму�
люючий вплив на дохід, який зберігається дещо довше – до року. Проте питома вага
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урядових запозичень у декомпозиції залишків ВВП не перевищує 6%, що не дозво�
ляє говорити про вагомість експансивного ефекту. Вдвічі відчутнішим є вплив зо�
внішнього державного боргу на ПІІ – до 15%, але відповідний імпульс має нетрива�
лий характер. Усе виглядає так, начебто успішні запозичення зменшують потребу в
залученні ПІІ, але такий вплив триває не довше одного кварталу. Можна припусти�
ти, що макроекономічний фон для запозичень державного сектору є несприятли�
вим для залучення ПІІ. Натомість відсутність таких запозичень розглядається як
фактор довіри до економіки, що у цілому відповідає неформальній описовій харак�
теристиці передумов для стрімкого збільшення державного боргу в кризових 2008–
2009 рр. та в посткризовий період, який завершився кризою 2014–2015 рр. Також не
виключено, що відсутність можливостей для зовнішніх запозичень уряд намагаєть�
ся компенсувати створенням передумов для іноземних інвестицій.

Використання незалежних змінних показало негативний зв’язок між надхо�
дженнями до бюджету і девальвацією гривні, водночас не виявлено впливу на решту
ендогенних змінних. Отже, можна припустити, що негативна залежність між деваль�
вацією гривні та економічним зростанням може відображати несприятливі для над�
ходжень до бюджету умови. Подорожчання сирої нафти дещо несподівано виявило�
ся чинником збільшення ПІІ і ВВП. Такий незвичний результат пояснюється тим,
що ціни на сиру нафту корелюють з цінами на метал (водночас зауважимо, що вико�
ристання відповідної змінної погіршило статистичні характеристики оцінюваної
SVAR�моделі). Немає несподіванок у тому, що використана фіктивна змінна вияв�
ляє негативний вплив кризових явищ на обидва показники – ПІІ та дохід.

Висновки

Проведене емпіричне дослідження переконує, що збільшення надходжень до
бюджету відповідає потребам макроекономічної стабілізації в Україні. Якщо вва�
жати отримані показники наближеною характеристикою результатів зростання
податкових надходжень, то це дозволить обмежити зовнішні державні запозичен�
ня, збільшити обсяги ПІІ і (найголовніше) дохід. Також немає підстав для побою�
вань, що заходи, спрямовані на зростання податкових надходжень, уповільнять
динаміку економічного зростання. В цілому емпірично встановлені залежності
відповідають логіці інвестиційної моделі потоків капіталу, яка передбачає їх пряму
залежність від фіскальної дисципліни у випадку результуючого значного знижен�
ня премії за ризик порівняно з втратами від зменшення внутрішнього попиту (аб�
сорбції).

Державні запозичення за кордоном мають короткочасний стимулюючий вплив
на дохід, тоді як щодо податкових надходжень та ПІІ він є протилежним. Залучен�
ня іноземних інвестицій проявляється подібним короткочасним збільшенням до�
ходу і не впливає на обсяги податкових надходжень і запозичень державного сек�
тору. Хоча приплив ПІІ позитивно реагує на збільшення податкових надходжень,
проте немає сприятливого зворотного зв’язку, який би обмежував потенціал пря�
мого інвестування. Також певні застереження створює відсутність очікуваної ваго�
мої (і тривалої) залежності ПІІ від доходу (такий вплив обмежується незначним
короткочасним імпульсом).

Важливо змінити циклічний характер зв’язку між економічним зростанням і
податковими надходженнями, адже нині пожвавлення виробництва не матеріалі�
зується у збільшення податкових надходжень, тоді як протилежний процес відбу�
вається під час рецесії. Також необхідно посилити бажану обернену залежність між
економічним зростанням і зовнішніми державними запозиченнями.
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Подолання фінансової кризи в Україні та входження її економіки у фазу
довгоочікуваного економічного зростання є можливими за умови створення дер�
жавою сприятливого зовнішнього середовища для стимулювання діяльності та
розвитку господарюючих суб’єктів. Одним з найважливіших факторів цього се�
редовища є система оподаткування, яка включає сукупність податків, обов’язко�
вих платежів, які сплачуються до бюджетів і державних цільових фондів у вста�
новленому Податковим кодексом порядку, а також права, обов’язки і відпові�
дальність платників податків. Сьогодні актуальним питанням є необхідність
прогресивних змін у загальній системі оподаткування України, чому присвячено
багато праць вітчизняних фахівців. Н.А. Вахновська [1], В.П. Вишневський [2],
Т.І. Єфименко [3], Ю.Б. Іванов [4], Т.В. Калінеску [5], Л.Г. Олейнікова [6], С.І. Юрій
[7], Ф.О. Ярошенко [8] та інші вказують на наявність у національній податковій
системі значної кількості недоліків (великого податкового тягаря, численних
податкових пільг, непрозорості податкового регулювання, високих витрат з адмі�
ністрування податків, низької податкової свідомості платників тощо) і пропону�
ють шляхи їх подолання. При цьому провідні фахівці з питань оподаткування за�
значають, що сталий розвиток економіки України можливий при домінуванні сти�
мулюючої, а не фіскальної функції оподаткування. На нашу думку, удосконалення
у даному напрямі існуючої системи оподаткування повинно бути орієнтовано на
інтенсифікацію процесів самоорганізації підприємств з конструктивно�позитив�
ним проявом.

Окремі аспекти самоорганізації в різні часи розглядали відомі вітчизняні та
зарубіжні вчені, такі як Г.В. Бакурова, В.С. Білоус, Л.Д. Бевзенко, Р.Д. Григорян,
Т.В. Калінеску, Л.Г. Мельник, І.Р. Пригожин, К.І. Сімаков, А.С. Філіпенко,
Є.І. Ходаківський, Д.К. Чистілін, Й.А. Шумпетер та інші. Аналіз останніх дослі�
джень і публікацій [9; 10; 11; 12; 13; 14] показав наявність у економістів наукового
інтересу до питань самоорганізації підприємств і довів, що цей напрям має вели�
кий дослідницький потенціал і перспективи розвитку, але залишаються маловив�
ченими фактори, які приводять до самоорганізації підприємств.

У розглянутих працях використовується традиційний підхід до групування
факторів самоорганізації – поділ на внутрішні та зовнішні. При цьому більшість
учених [9; 11; 13; 14] підкреслюють важливість зовнішніх факторів, тому що вважа�
ють їх головними причинами самоорганізації підприємств, яка є реакцією на вплив
саме зовнішнього середовища. У свою чергу, Я.М. Кашуба вважає, що основним
суб’єктом, який запускає процеси самоорганізації в системі розвитку підприєм�
ництва завдяки зміні параметрів середовища, є держава [13].

З урахуванням незаперечної значущості для самоорганізації підприємства зо�
внішнього середовища та роль у ньому держави, яка впливає через систему опо�
даткування, було визначено основну мету статті – проаналізувати в сучасних умо�
вах вплив системи оподаткування на самоорганізацію підприємств. У цьому зв’яз�
ку визначимо деякі концептуальні питання.

До сьогодні вчені�економісти по�різному тлумачать поняття “самоорганіза�
ція підприємства”, їхні думки також відрізняються і в питанні характеру цього
процесу. Систематизація розглянутих наукових праць [9; 10; 11; 12; 13; 14] дозво�
лила сформулювати узагальнене визначення сутності самоорганізації підприєм�
ства. Це процес удосконалення його діяльності на основі впорядкування струк�
тури, перебудови існуючих і утворення нових внутрішніх і зовнішніх зв’язків,
пошук нових організаційних форм для ефективнішого використання обмежених
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ресурсів. З цього визначення випливає, що самоорганізація – тільки позитивний
процес, який переводить систему в якісно новий стан. Проте має право на існу�
вання й інша точка зору, згідно з якою самоорганізація може мати негативні про�
яви. Існування негативних проявів самоорганізації підприємств допускають у своїх
працях і деякі вчені. Так, А.М. Смолкін [15, с. 30] висловив думку, що дестабілізу�
ючий вплив на соціально�економічну систему будь�якого фактора може призво�
дити до створення в ній або нею недоцільних зв’язків. В.М. Марченко робить
висновок, що “…кожна система виступає як самоорганізована, здатна ліквідува�
ти невідповідності шляхом використання їх переваг або пристосування до них.
При цьому в результаті самоорганізації системи змінюються її поведінка та взаємо�
зв’язки” [9, с.198].

Грунтуючись на висновках досліджень причин виникнення процесу самоорга�
нізації в різнорівневих системах, його форм та результатів, було визначено авторську
думку про причинно�наслідковий зв’язок між характеристиками системи оподат�
кування і результатами самоорганізації на рівні підприємства (рис. 1). Вплив си�
стеми оподаткування на самоорганізацію підприємств запропоновано оцінювати
за певними показниками (див. рис. 1). Цей вплив може мати як позитивні, так і
негативні прояви, що повністю відповідає уявленню макроекономічної теорії про
роль держави в економічній системі. Залежно від прояву кожної риси визначаєть�
ся її загальний вплив на підприємство, що підштовхує його або до позитивної, або
до негативної самоорганізації.

Принциповою авторською позицією є думка, що система оподаткування може
дестабілізуюче впливати на підприємство, створюючи умови для несприятливого
розвитку процесів самоорганізації, внаслідок чого зникають стимули для підви�
щення ефективності діяльності та утворюються нові структури і зв’язки, які фор�
мують тіньову економіку. Прикладом слугують офшорні компанії, які вважаються
важливим інструментом для мінімізації податків в Україні та функціонування різно�
манітних злочинних схем щодо ухилення від виконання підприємствами зобов’я�
зань зі сплати ПДВ. У рамках зазначеного концептуального підходу було проана�
лізовано чинну в Україні систему оподаткування та її вплив на самоорганізацію
підприємства за визначеними її характеристиками.

Стабільність податкового законодавства. Податкова система, яка характери�
зується як стабільна, має діяти протягом декількох років аж до нової податкової
реформи. За таких умов будь�який платник податків пристосовується до впливу
податкових підойм та розробляє найбільш ефективну податкову політику, а дер�
жава, особливо її фіскальні органи, створює чіткі інструменти обліку та контро�
лю, завдяки чому досягає необхідного порозуміння з платниками податків. Зміни
в системі оподаткування призводять до втрати сформованої рівноваги, незалеж�
но від того, на що вони спрямовані. Наприклад, модифікація у визначенні звітних
періодів створює перешкоди розвитку через необхідність коригування фінансо�
вих планів. Підвищення ставок чи введення нових податків зумовлюють подат�
кові правопорушення, чим підривається довіра до держави, яка, у свою чергу,
недоотримує суми від податкових платежів і втрачає контроль. Зміни у бік зни�
ження навантаження, хоч і вважаються позитивними завдяки можливості еко�
номії на податках, все одно потребують коригування фінансових планів і подат�
кової політики підприємства, що знову створює певні незручності та невпев�
неність.
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В Україні система оподаткування від самого початку її створення не вирізня�
лася стабільністю. Попри декларування відповідного принципу, зміни до законо�
давства вносилися хаотично та з порушенням допустимих термінів, іноді і заднім
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числом. З прийняттям Податкового кодексу ситуація кардинально не змінилася,
хоча введення в дію податкових змін перестало здійснюватися за допомогою тільки
бюджетного законодавства. У ст. 30 задекларовано принцип стабільності, який
визначає, що “зміни до будь�яких елементів податків та зборів не можуть вноси�
тися пізніше ніж за шість місяців до початку нового бюджетного періоду, в якому
будуть діяти нові правила та ставки. Податки та збори, їх ставки, а також подат�
кові пільги не можуть змінюватися протягом бюджетного року” *. Проте, незва�
жаючи на це, тільки за 2014 р. до Податкового кодексу України зміни вносилися
20 разів, а з моменту його прийняття – майже 70. За таких умов підприємствам
досить складно планувати свою діяльність не тільки на далеку перспективу, але й
на наступний рік, укладати довгострокові угоди з постачальниками і споживача�
ми, оскільки їх виконання може опинитися поза межами законного оподатку�
вання через внесення змін. Водночас в умовах нестабільності не покращується і
без того несприятливий інвестиційний клімат, що взагалі не сприяє процесам
самоорганізації.

Складність адміністрування податків. Дана ознака характеризує здатність дер�
жави організовувати і підтримувати в робочому стані систему оподаткування в
країні за допомогою функціонування особливого механізму виконання законо�
давчо регламентованих процедур [16, с. 197]. Саме поняття “адміністрування по�
датків” не визначено в законодавстві України, а вітчизняні вчені не мають єди�
ного погляду на його сутність і складові [17, с. 5–6], що вже дозволяє оцінити
його як складне. З урахуванням цієї проблеми і з огляду на предмет даного дослі�
дження, під ним достатньо розуміти, від чого залежать правильність і своєчасність
сплати податків, а саме стан організації відносин між платниками податків та
фіскальними органами, який переважна більшість учених вважає визначальним
елементом податкового адміністрування. На перебіг цього процесу, а також на
відносини “платник податків – фіскальні органи” впливають час, умови та якість
виконання необхідних адміністративних процедур. Найбільш довготривалими та
громіздкими є процедури реєстрації платника податків та подання податкової
звітності (включаючи її складання), хоча в деяких випадках отримання податко�
вих роз’яснень чи вирішення суперечностей за платежами займають набагато
більше часу.

Податкова система країни є відображенням не тільки внутрішньої та зовніш�
ньої політики держави, але й рівня розвитку національної економіки і соціаль�
ної сфери. Саме тому взаємовідносини “платник податків – фіскальні органи” в
Україні від самого початку вирізнялися складністю регламентування та регулю�
вання, слабкими взаєморозумінням та конструктивною взаємодією, низьким
рівнем відповідальності, мотивації та кваліфікації з обох боків тощо. В.А. Ілья�
шенко взагалі вважає, що “система адміністрування податків в Україні побудова�
на на протистоянні держави і платників податків. При цьому як держава не гото�
ва поступатися своїми інтересами, так і платники податків не бажають рахувати�
ся з інтересами держави” [18].

Для оцінки стану адміністрування податків можна використати набір специ�
фічних показників, які свідчать, що за останні роки в країні було зроблено багато
вдалих кроків, які сприяли налагодженню взаємовідносин у системі “платник по�
датків – фіскальні органи” (рис. 2).

* Податковий кодекс України [Електронний ресурс]. – Режим доcтупу : http://
zakon4.rada.gov.ua/laws/show/2755�17.
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Рис. 2. Динаміка часу, витраченого платниками податків
на складання і подання звітності та сплату податків

Так, було скорочено час, витрачений платниками податків на підготовку та
подання звітності, а також сплату основних податків, хоча ми так і не змогли до�
сягти рівня середньосвітового часу у 277 годин. В Україні спостерігається зро�
стання кількості зареєстрованих суб’єктів господарювання, які, відповідно, є
платниками податків. Однак така тенденція не веде до збільшення завантаже�
ності працівників фіскальних органів, а отже, до підвищення втрат часу платни�
ками податків. Причому відбувається це не за рахунок зростання чисельності об�
слуговуючого персоналу, а шляхом поліпшення якості та швидкості його роботи:
навчання та встановлення нового обладнання, створення центрів обслуговуван�
ня платників податків і персональних електронних кабінетів, спрощення та фор�
малізації електронного податкового документообороту, удосконалення системи
обліку тощо. Таке поліпшення в адмініструванні податків полегшує підприєм�
ствам процес офіційного спілкування в рамках “платник податків – фіскальні
органи”, роблячи його передбачуваним, і заохочує до самоорганізації. І хоча в
Україні ще не досягнуто показників, рекомендованих Міжнародною фінансовою
корпорацією, за якими на процедуру сплати (перерахування) податків до бюдже�
ту має йти в середньому 13 годин на рік на один податок і стільки ж на підготовку
податкової звітності, але ситуація поліпшилася за рахунок скорочення кількості
таких сплат.

Кількість податків і частота їх сплати можуть свідчити про рівень розвитку
економіки. Зазвичай значна кількість податків притаманна країнам з низьким ВВП.
У більшості випадків це компенсація втрати податкових надходжень через наявність
істотного тіньового сектору та чималу кількість непрозорих пільг.

Україна до прийняття Податкового кодексу мала 42 податки та збори, що було
одним з найвищих показників у світі та продукувало негативні наслідки: дороге
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адміністрування, складність оцінки впливу на економіку та створення сприятли�
вого грунту для корупції. Тепер національна податкова система України складаєть�
ся з 22 податків і зборів, що також забагато порівняно з іншими країнами. Так, в
Європі сплачуються в середньому 7–8 податків: в Норвегії і Швеції – по 4, у Грузії –
6, у Німеччині та Нідерландах – по 9, у Польщі – 12, в Естонії – 16, Росії – 28.
Однак на здатність підприємств до самоорганізації впливає не тільки кількість по�
датків, але й частота їх сплати до бюджету, що збільшує їх сукупну масу пропорцій�
но періодичності. Тому в рейтингах економік та оцінках експертів для порівняння
використовується саме цей показник. У 2014 р. кількість сплачуваних податків
у світі становила в середньому 27 на рік, з яких 3 – виплати з прибутку компаній,
10 – відрахування з фонду оплати праці та соціальні внески, 13 – податки на спо�
живання та інші збори. Найбільше стягнутих податків в Африці (36), найменше –
у Північній Америці (8). Позицію України за цією характеристикою податкової си�
стеми наведено на рисунку 3.

Рис. 3. Кількість податкових виплат за рік у деяких країнах світу

Показник податкових виплат відображає загальну кількість сплачених стан�
дартною компанією за рік податків і відрахувань (податки на джерела доходу, такі
як податок з продажів, податок на додану вартість та податки на робочу силу, які
сплачуються самими співробітниками). Отже, на діаграмі представлено не всі, а
тільки основні податки, які не включають у звіти  про прибутки і збитки підпри�
ємств, але які збільшують адміністративний тягар, пов’язаний з дотриманням ви�
мог податкової системи. З наведеної інформації видно, що Україна зробила значні
кроки щодо зменшення кількості платежів, піднявшися з передостаннього місця у
світовому рейтингу та наблизившись до середньоєвропейських показників (21 ви�
плата). Це дає надію вітчизняним підприємствам на ще більше скорочення подат�
кових виплат.

Надмірний контроль з боку фіскальних органів заважає підприємствам пра�
цювати і планувати свій розвиток. Податковий контроль – це система заходів, які
вживаються контролюючими органами з метою контролю правильності нараху�
вання, повноти та своєчасності сплати податків і зборів, а також дотримання по�

– 2008            – 2009           – 2010            – 2011           – 2012            – 2013              – 2014
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33 33 33 33 33 33 33

30 30 30 30 5 5 5

124 112 107 82 18 10 10

12 12 12 12 12 10 10

147 147 147 135 135 28 28
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даткового законодавства. Це невід’ємний елемент державного управління, через
який проявляється контрольна функція податків і від стану якого залежить ефек�
тивність усієї податкової системи країни. Діяльність органів, які здійснюють по�
датковий контроль, безпосередньо впливає на рівень доходів бюджету, проте може
не тільки заважати бізнесу нормально працювати, але за неправильної її органі�
зації чи недостатньої врегульованості – і дестабілізувати його роботу.

Податковий кодекс України визначає такі основні способи ведення податко�
вого контролю, як облік платників податків, податкові перевірки та інформацій�
но�аналітичне забезпечення діяльності контролюючих органів. Можна поспере�
чатися з приводу правомірності віднесення названого інформаційно�аналітично�
го забезпечення до способів контролю та вважати його інструментом забезпечення
контролю, але воно не впливає на оцінку стану податкового контролю в країні.
Для оцінки його ефективності можуть бути використані різні показники, наприк�
лад: темпи зростання кількості платників податків, що обліковуються в органах
ДПС,  рівень обліку податкоспроможних платників, рівень результативності по�
даткового контролю [19, с. 334], рівень зібраних податкових платежів, рівень по�
даткового боргу [20, с. 11] тощо. Але з огляду на предмет дослідження, на наш по�
гляд, доцільніше проаналізувати ті з них, які показують стан точок дотику у взаємо�
відносинах “платник податків – фіскальні органи”, а це кількість перевірок та рівень
їх зниження, сума податкового боргу та її динаміка, а також рівень недоотриманих
унаслідок тіньових схем податків.

За підрахунками консалтингової компанії “Boston Сonsulting Group”, українські
підприємства щороку недоплачують у бюджет 25 млрд. дол. Відношення податко�
вих втрат до ВВП досягає 20%, і за цим показником Україна належить до лідерів.
Майже 20% прибутку приховуються від сплати податків; тільки формалізовані об�
сяги податкових пільг перевищують 50 млрд. грн. [21]. За іншими показниками
можна відзначити деякі позитивні зрушення: кількість податкових перевірок що�
року знижується – з 227,89 тис. у 2012 р. до 196,98 тис. у 2013 р., натомість їх ефек�
тивність підвищується. Так, у 2012 р. було донараховано 4,5 млрд. грн. податків
і зборів, а у 2013 р. – вже 7,2 млрд. грн. За І півріччя 2014 р. було проведено майже
18 тис. перевірок, за результатами яких донараховано 6,4 млрд. грн. *. Проблемни�
ми залишаються планування перевірок, порушення порядку їх проведення, а та�
кож зниження питомої ваги платників податків у загальній масі зареєстрованих
(з 87,6% у 2010 р. до 80% у 2012 р.). Проте найбільше українські підприємства по�
терпають від негативного впливу на їх діяльність сукупного податкового наванта'
ження. “Надмірне і нерівномірне податкове навантаження в країні призводить до
зниження економічної активності та її тінізації, … його зниження може забезпечи�
ти активізацію інвестиційної діяльності суб’єктів господарювання і підвищення
ділової активності, що сприятиме зростанню обсягів податкових надходжень до
бюджетів” [22, с. 254].

Існує декілька методів розрахунку розміру податкового навантаження: через ви�
значення податкових коефіцієнтів, номінальних податкових ставок або з викорис�
танням середніх ефективних податкових ставок. Так, останній метод використову�
ють в оцінюванні експерти Світового банку при побудові рейтингу Doing Business.
Ефективна податкова ставка в Україні є однією з найвищих у світі, незважаючи на

* Контрольно�перевірочна робота. Показники діяльності Державної фіскальної служби
України [Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://sfs.gov.ua/diyalnist�/pokazniki�roboti/
kontrolno�perevirochna�robota/.
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те, що від початку податкової реформи вона знижувалася з 55,5% у 2010 р. до 52,9% у
2014 р. Проте дана методика має істотний недолік – вона не враховує всіх податків,
хоча враховує умови їх сплати. Отже, метод податкових коефіцієнтів є більш об’єктив�
ним (табл.).

Показники податкового навантаження в Україні у 2009–2013 рр. *

* Складено авторами за даними Державної фіскальної служби та Міністерства фінансів України.

За даними розрахунків, у результаті податкової реформи в Україні податковий
тиск на суб’єктів господарювання не тільки не зменшився, а й значно зріс, оскіль�
ки найнижче значення припало на рік перед прийняттям Податкового кодексу. Існу�
ючі тенденції, які є протилежними динаміці ефективної податкової ставки, свідчать
про послаблення розрахованого за методом Світового банку податкового тиску
тільки за рахунок поліпшення адміністрування податків, що підтверджує наші оцін�
ки, зроблені раніше. Таким чином, існуюче податкове навантаження, яке б мало
зменшуватися з метою стимулювання розвитку економіки, а не зростати, так само
не спонукає сучасні підприємства до позитивної самоорганізації, незважаючи на
деякі позитивні зрушення.

Протягом останніх років платники податків України не відзначаються належ�
ною платіжною дисципліною, що призвело до виникнення істотних обсягів по�
даткового боргу. Значну податкову заборгованість суб’єктів господарювання зумов�
лено відсутністю ефективних механізмів, які забезпечують відповідальність за ви�
конання своїх фінансових зобов’язань, а також зневажливим ставленням у
суспільній свідомості до податкових зобов’язань, яке посилюється через існування
бюджетної заборгованості держави з відшкодування ПДВ. Крім того, в Україні
відсутня ефективна система адміністрування податкового боргу, яка б запобігала
виникненню нових боргів. Тому за наявності щорічних списувань безнадійної по�
даткової заборгованості динаміка податкового боргу є стрибкоподібною, з тенден�
цією до зростання. Так, у 2009 р. сума заборгованості платників податків дорівню�
вала 12,2 млрд. грн., у 2010 р. – 16,7 млрд. грн., у 2011 р. – 9,1 млрд. грн., у 2012 р. –
10,1 млрд. грн., у 2013 р. – 14,4 млрд. грн. При цьому сума боргу кожного платника
податків зростає, оскільки частка боржників поступово знижується: у 2011 р. їх
питома вага становила 79,9%, а у 2013 р. – тільки 34%.

На відміну від усіх попередніх ознак, наявність податкового боргу не справляє
дестимулюючого впливу на підприємства як на окремо взяті суб’єкти економічних
відносин, але вимагає від держави застосовувати жорсткіші заходи щодо його мобі�
лізації, що обмежує свободу розвитку.

Висновки

1. Самоорганізація підприємства може мати не тільки позитивний, але й нега�
тивний характер. Дослідження останнього є не менш значущим, тому що дозволяє
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зрозуміти природу цього процесу і, відповідно, планувати адекватні заходи щодо
запобігання його виникненню.

2. Найяскравіше негативний характер самоорганізації проявляється під впли�
вом недоліків системи оподаткування, які ставлять підприємства в умови само�
виживання, змушуючи їх змінювати поведінку, створювати нові зв’язки та струк�
тури, наслідком чого є тінізація економіки. Серед найбільш характерних з них
назвемо нестабільність податкового законодавства, складне адміністрування по�
датків, значну кількість податків та частоту їх сплати, невиправдане податкове
навантаження, а також неефективно організований та здійснюваний податковий
контроль.

3. Визначений причинно�наслідковий зв’язок між виокремленими характерис�
тиками системи оподаткування та результатами самоорганізації на рівні підприєм�
ства є підгрунтям для вивчення практики функціонування економіки України з
метою виявлення стимулюючих і дестимуюючих елементів податкової системи. До
першої категорії належать позитивна динаміка змін щодо доступу підприємств до
ведення бізнесу та скорочення кількості податків. Посилення фіскального тиску
та дестабілізація податкового законодавства майже нівелювали дію податкового
стимулювання, що призвело до зупинки розвитку позитивної самоорганізації
підприємств та зростання тінізації економіки.

4. “Одужання” економіки країни вимагає продовження започаткованої подат�
кової реформи, яка має бути спрямована не тільки на фіскальне наповнення, але й
на створення умов для розвитку підприємств на основі їх позитивної самооргані�
зації. Поступове зниження податкового навантаження на основі адаптованого
міжнародного досвіду з одночасною модернізацією податкового адміністрування
в бік електронного та переорієнтацією системи контролю на витрати і доходи з
розширенням його сфери є першочерговим кроком у цьому напрямі.
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Динаміка сучасного життя породжує нові проблеми, активізує методологічні

пошуки, формує нові парадигми дослідження економічних процесів. У їх чис�
ленному переліку окремо стоїть проблема визначення регіональної продоволь�
чої безпеки. Необхідність і актуальність дослідження продовольчої безпеки зу�
мовлені тим, які останнім часом стали помітними недооцінювання процесу ре�
гулювання економіки і, як наслідок, невідповідне потенціальній можливості
використання державою підойм управління розвитком економіки в цілому. Крім
того, відчутними викликами для держави стають загрози, які виникають у зв’язку
з асиметрією зобов’язань України та ЄС, передбачених Угодою про асоціацію,
через яку українські виробники можуть втратити велику частину внутрішнього
ринку, а також з неконтрольованим посиленням монокультурності структури ви�
робництва, що загрожує збільшенням імпорту значної частини необхідних для
людини продовольчих товарів. Це доводить актуальність даної проблеми і ство�
рює необхідність розроблення теоретико�методологічної і термінологічної кон�
цепції управління регіональною продовольчою безпекою в сучасних умовах.

Як відомо, метою продовольчої безпеки є створення умов для соціального,
фізичного та економічного доступу кожного громадянина до продовольства як у
теперішній час, так і в довгостроковій перспективі [1]. Наведемо позиції науковців
щодо цієї проблеми та проаналізуємо їх.

Наприклад, В.Т. Шлемко говорить про продовольчу безпеку як про “такий
рівень продовольчого забезпечення населення, який гарантує соціально�політич�
ну стабільність у суспільстві, виживання і розвиток нації, особистості, сім’ї,
стійкий економічний розвиток” [2]. Водночас Є.Д. Калашнікова і Б.М. Стефа�
нишин визначають її так: “Забезпечена продовольчими ресурсами, потенціалом
і гарантіями здатність держави, незалежно від зовнішніх і внутрішніх умов чи за�
гроз, задовольняти потреби населення країни в цілому і кожного громадянина
зокрема у продуктах харчування, питній воді та інших харчових продуктах, в об�
сягах, якості й асортименті, необхідних і достатніх для фізичного і соціального
розвитку особистості, забезпечення здоров’я, розширеного відтворення народо�
населення” [3].

Заслуговує на увагу твердження, запропоноване В.К. Береговим [4], що про�
довольча безпека країни, регіону – це частина концепції міжнародної глобальної
економічної безпеки. Вона передбачає пошук колективних за формою і конструк�
тивних за змістом способів і механізмів розв’язання продовольчих і загальноеко�
номічних диспропорцій, конфліктів і суперечностей, які накопичилися чи виник�
ли через структурні проблеми в національних балансах продовольства та органі�
зації гарантованого забезпечення населення продуктами харчування.

Отже, якщо провести аналіз наведених тверджень, то можна зробити висно�
вок, що поняття продовольчої безпеки посідає одне з чільних місць у структурі за�
гальної економічної безпеки держави.

Так, О.С. Щекович [5] пропонує, зважаючи на суб’єктів, а також способи ви�
рішення проблем і виконання ними відповідних функцій, розрізняти чотири рівні
продовольчої безпеки: державний, місцевий, колективний (груп населення) і сімей�
ний (домашніх господарств).

До суб’єктів державного рівня відносяться уряд і органи законодавчої влади.
На місцевому рівні продовольчу безпеку повинні забезпечувати суб’єкти терито�
ріального управління (області, району) за допомогою постачання продуктів, конт�
ролю їх якості і створення умов для отримання населенням доходів.
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Суб’єктом, що визначає продовольчу безпеку на рівні груп населення, ви�
ступають соціальні групи, завдання яких – забезпечити отримання доходів. На
сімейному рівні суб’єктом, що забезпечує продовольчу безпеку, виступають до�
машні господарства, функція яких – забезпечити придбання і використання про�
дуктів, організувати збалансоване споживання. Всі рівні продовольчої безпеки є
взаємопов’язаними і взаємозалежними. Оптимальний варіант вирішення продо�
вольчої проблеми – це узгодження дій усіх суб’єктів.

На нашу думку, особливої уваги потребує дослідження забезпечення продо�
вольчої безпеки на місцевому рівні, який є основою для формування загально�
національної продовольчої безпеки. Цим і визначається актуальність досліджен�
ня поняття “регіональна продовольча безпека”. Щоб розглянути його з точки зору
управління, варто дати визначення поняття самого регіону. Так, Т.В. Романова у
своїй праці про теоретичні підходи до розуміння сутності поняття регіону пропо�
нує таке визначення: “Регіон – це визначена територіальна одиниця, яка має інди�
відуальні властивості різних рівнів свого існування та характеризується взаємо�
зв’язком сукупності елементів своєї структури” [6]. Відповідним законом Украї�
ни встановлено, що регіон – це територія Автономної Республіки Крим, окремо
всіх областей, Києва та Севастополя *.

Враховуючи тлумачення поняття “регіон” у контексті дослідження продоволь�
чої безпеки, можна зазначити, що регіональна продовольча безпека (РПБ) – це
стан регіону, за якого його продовольчі ресурси використовуються так, щоб на всій
його території забезпечити всі верстви населення продуктами харчування відповід�
ної якості і в обсягу, не нижчому за мінімальний розмір споживчого кошика, з ме�
тою досягнення необхідного рівня життєдіяльності населення незалежно від впливу
внутрішніх, зовнішніх і світових факторів.

У методологічній базі дослідження для визначення та прогнозування рівня
регіональної продовольчої безпеки доцільно використовувати сучасні методи мо�
делювання, які відіграють одну з ключових ролей у здійсненні послідовного ана�
лізу будь�якої економічної системи [7]. Саме за рахунок цього стає можливим ви�
окремлення важливих факторів економічного розвитку та нівелювання другоряд�
них. Відповідно, необхідно зробити акцент на подіях, які є визначальними у
становленні та розвитку досліджуваної системи.

Сутність і значення продовольчої безпеки в сучасних умовах трансформаційних
змін вивчали такі науковці�економісти, як М.М. Одінцов, В.Т. Шлемко, Є.Д. Ка�
лашнікова, Б.М. Стефанишин, В.К. Береговий та інші. Процес моделювання по�
казників продовольчої безпеки висвітлено у працях таких учених, як О.Т. Іващук,
С.В. Харбатович, В.М. Сидоренкo, В.М. Геєць, М.О. Кизим, Т.С. Клебанова,
О.І. Черняк та інші.

Мета статті – розробка теоретичних і практичних основ для здійснення ефек�
тивного управління регіональною продовольчою безпекою на базі використання
найсучасніших економіко�математичних методів моделювання, а саме – теорії
нечіткої логіки.

Економіко�математичне моделювання – універсальний та ефективний інстру�
мент пізнання внутрішніх і зовнішніх закономірностей, властивих економічним
явищам і процесам. Воно дає можливість вивчити кількісні взаємозв’язки, взаємо�

* Про стимулювання розвитку регіонів : Закон України від 08.09.2005 р. № 2850�IV [Елек�
тронний ресурс]. – Режим доступу : http://zakon4.rada.gov.ua/.
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залежності моделюючої системи та вдосконалити її подальший розвиток і функціо�
нування за допомогою математичної моделі.

Світовий досвід моделювання та прогнозування продовольчої безпеки грун�
тується на використанні різноманітних багатофакторних комплексних моделей.
Одна з них – динамічна модель GLOBE, яку було розроблено в Інституті розвитку
Суссекського університету (Англія). Ця модель є глобальною обчислювальною си�
стемою загальної рівноваги, яка збирає дані на рівні країни. Вона охоплює широ�
кий асортимент сільськогосподарської продукції, враховує зміни чисельності на�
селення та параметрів клімату, а також експортно�імпортні товарні потоки за різни�
ми продовольчими та непродовольчими групами *.

Модель продовольчої безпеки Служби економічних досліджень США дозво�
ляє прогнозувати споживання харчових продуктів і доступ до них у 70 країнах, що
розвиваються. Вона враховує такі сільськогосподарські товари: зернові, корене�
плоди і групу, до якої входять усі інші харчові продукти. На дані три групи сиро�
винних товарів припадає в сукупності 100% споживаних калорій. Населення кож�
ної країни розділене на п’ять рівних груп залежно від їхнього доходу. На основі
споживання продовольства кожною групою і загальної чисельності населення в
моделі визначено кількість людей, не здатних отримати необхідні для споживання
2100 ккал на день **.

Колектив зарубіжних авторів у складі Д. Капальдо, П. Карфакіса, М. Ноуелза
та М. Смалдерса пропонує модель управління продовольчою безпекою, основану
на соціальному управлінні ризиками. Модель охоплює два напрями: з одного боку,
економетричні залежності відображають взаємозв’язок між показником стану про�
довольчої безпеки (споживанням харчів, яке виражається в кілокалоріях) і кількістю
характеристик домогосподарств; з іншого – пояснюється, як саме сучасні характе�
ристики, ризики та можливості управління ними впливають на ймовірність спри�
ятливого (або несприятливого) стану продовольчої безпеки в майбутньому.

Досвід моделювання регіональної продовольчої безпеки представлено росій�
ськими вченими О.М. Чекавінським та Р.Ю. Селіменковим, які здійснили моде�
лювання продовольчої безпеки Вологодської області РФ. Авторами побудовано еко�
номіко�математичні моделі, які відображають вплив різноманітних факторів на
продовольчу безпеку. Основні з них: обсяг ввезення і власного виробництва про�
дуктів харчування на душу населення, рівень інтенсивності сільськогосподарсько�
го виробництва, економічна активність населення, питома вага населення з дохо�
дами, нижчими за прожитковий мінімум. Для кожної з факторних змінних роз�
роблено моделі трендів, за допомогою яких методом екстраполяції розраховано
прогнозовані значення показників, визначено параметри коефіцієнтів достатності
споживання та економічної доступності.

Проблеми та перспективи використання моделювання в системі управління
регіональною продовольчою безпекою вивчались І.В. Нікіфоровою. Дослідження
було проведено за матеріалами Калінінградської області РФ; у ньому автор пропо�
нує використовувати економіко�математичну модель, яка дозволяє сформувати
збалансований раціон харчування для населення регіону.

* Modeling Climate Change, Food Security and Population. – 2012. – March [Електронний
ресурс]. – Режим доступу : http://futuresgroup.com/files/publications/Modeling_Climate_Change_
Food_Security_and_Population.pdf.

** Положение дел в связи с отсутствием продовольственной безопасности в мире. Эконо�
мический кризис – последствия и извлеченные уроки. – Рим, 2009 [Електронний ресурс]. –
Режим доступу : http://www.fao.org/3/a�i0876r.pdf.
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Вітчизняний досвід моделювання продовольчої безпеки на національному та
регіональному рівнях представлено у працях багатьох учених�економістів. Одними з
перших моделювання продовольчої безпеки як складової економічної безпеки дер�
жави запропонували В.М. Геєць, М.О. Кизим, Т.С. Клебанова та О.І. Черняк [8].
Колектив авторів застосував кореляційний, коінтеграційний і причинно�наслідко�
вий аналіз з метою відбору показників для моделювання, а також регресійний аналіз,
що полягає в генерації (побудові) та прогнозуванні систем і моделей економетрич�
них рівнянь. Результативним показником моделі було обрано індекс продукції в
сільському господарстві.

О.С. Резнікова [9] у своєму дослідженні пропонує інтегральну модель динаміч�
ної системи національної продовольчої безпеки. Моделювання продовольчої безпе�
ки із застосуванням нечітких правил логічного висновку в моделі оптимізації вироб�
ничо�галузевої структури представлено Е.Р. Шафізаде та Р.Ю. Шіхлінською [10].
Метою побудованої моделі є максимізація обсягів продовольчих товарів з урахуван�
ням розподілу сільськогосподарських угідь за врожайністю. Було доведено більшу
ефективність використання нечіткої логіки порівняно з чітким апаратом.

Попередній досвід моделювання продовольчої безпеки в Україні представле�
но в основному застосуванням економетричних та інтегральних моделей. На нашу
думку, для моделювання регіональної продовольчої безпеки доцільно використати
апарат нечіткої логіки.

Так, В.О. Козловським і С.В. Козловським здійснено порівняльний аналіз
математичного апарату багатозначної логіки, теорії ймовірностей, теорії помилок,
теорії інтервальних середніх, теорії суб’єктивних імовірностей і теорії нечіткої ло�
гіки. Дане дослідження доводить, що “однією з ефективних теорій формалізації й
обробки невизначеної інформації є теорія нечіткої логіки, яка дозволяє зі спільних
позицій розглянути різні види невизначеності, об’єднати кращі досягнення й по�
зитивні властивості інших теорій та одержати новий, більш високий результат” [11,
с. 53–54].

Р.М. Рогатинський і Н.М. Гарматій [12] запропонували використати теорію
нечіткої логіки при моделюванні тенденцій розвитку економіко�соціальних про�
цесів у цілому та на ринку праці зокрема, адже колишні чіткі мотивації при виборі
місця роботи, коли люди були здебільшого штатними працівниками, до того ж соці�
ально захищеними (з чітко встановленим заробітком, місцем роботи, гарантова�
ним пенсійним забезпеченням), істотно змінилися. Запропонована методика може
бути застосована в сучасних центрах зайнятості та кадрових агенціях.

Актуальність теорії нечітких множин визнається й іншими науковцями. При
використанні теоретико�ймовірнісного підходу до моделювання здійснюється не
прогнозування поведінки системи, а оцінювання частоти тієї чи іншої поведінки,
причому робиться припущення, що частота не змінюється за заданих умов, що
характеризує так звану стохастичну стійкість. Однак у складних ситуаціях самі умови
змінюються досить швидко і не підлягають оцінюванню, а отже, немає сенсу гово�
рити про частоту подій. Неадекватність імовірнісних моделей виявляється і при
описуванні думки експерта, оскільки його вислови не є стохастично�стійкими: в
різні моменти за, здавалося б, одних і тих самих незмінних ситуацій експерт може
приймати різні рішення.

Доцільність застосування нечіткої логіки в моделюванні макроекономічних
процесів доведено і в дослідженні О.О. Зубика [13], який розглядає можливість
моделювання проблем міжнародних відносин з урахуванням думок експертів. Ці
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висновки описуються експертними висновками та правилами, які, однак, можуть
містити суперечності, бути неповними, тому класичні математичні моделі в дано�
му випадку є малопридатними. Для моделювання подібних задач рекомендується
застосовувати алгоритми нечіткої логіки, наприклад алгоритм Мамдані. Узагаль�
нюючи думки вчених�економістів, представимо переваги використання теорії не�
чіткої логіки в моделюванні регіональної продовольчої безпеки (табл. 1).

Таблиця 1
Переваги використання теорії нечіткої логіки

при моделюванні регіональної продовольчої безпеки

Отже, теорія нечіткої логіки є найбільш прийнятною при моделюванні регіо�
нальної продовольчої безпеки. Узагальнюючи наведені експертні думки, можна
вказати на переваги, притаманні теорії нечіткої логіки в умовах її використання
при моделюванні регіональної продовольчої безпеки. Тож вона дозволяє: визначи�
ти основні фактори впливу на регіональну продовольчу безпеку, формалізувати
зв’язки між ними; провести визначення і формалізацію лінгвістичних оцінок фак�
торів, побудувати між ними нечіткі зв’язки; вивести нечіткі логічні рівняння на
основі лінгвістичних оцінок і нечіткої бази знань; оптимізувати параметри нечіткої
моделі.

Важливий етап у процесі моделювання – вибір факторів, які впливають на
регіональну продовольчу безпеку. З цією метою проведено дослідження показ�
ників, запропонованих у міжнародних і вітчизняних нормативно�правових актах
та методиках, а також фактори, які було використано при моделюванні продо�
вольчої безпеки іншими авторами.

Відповідно до стандартів Федерального агентства з освіти запропоновано три
основні групи індикаторів продовольчої безпеки. Основна мета індикаторів верх�
нього рівня, які перебувають на вершині піраміди, – забезпечити загальне та об’єк�
тивне оцінювання продовольчої безпеки, яке було б простим у застосуванні. На
цьому рівні представлено мінімально можливу кількість індикаторів, що дозволяє
уникнути плутанини і тривалих розрахунків. Для виконання цієї мети обрані інди�
катори зосереджуються на результативних показниках продовольчої безпеки, а не
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на самому процесі досягнення, що дозволяє зробити ці показники придатними для
їх порівняння у просторі та часі. Саме так можна дослідити процес досягнення цілей
окремо в кожній країні.

Другий і третій рівні піраміди являють собою основні структурні елементи
формування продовольчої безпеки. Зокрема, другий аналітичний рівень – “Інди�
катори для моделювання та прийняття рішень” – спрямований на визначення
прямих і безпосередніх факторів, які пов’язані з результативними показниками
основного переліку. Ця категорія показників включає такі індикатори, як про�
дуктивність у тваринництві та рослинництві, ринкові ціни, соціально�економічні
умови та ін., які визначають продовольчу безпеку, проте не є її результативними
факторами.

Рис. 1. Концептуальні рівні та структура індикаторів аналізу
продовольчої безпеки

Побудовано авторами за: A Methodological Proposal. Selecting a core set of indicators for monitoring global
food security [Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://www.fao.org/3/a�i4095e.pdf.

Третій рівень – “Індикатори для поглибленого оцінювання продовольчої безпе�
ки” – дає детальну характеристику особливостей країни. Дані індикатори визнача�
ють структурні співвідношення в системі забезпечення продовольчої безпеки краї�
ни. До цієї групи відносять наявність і доступність засобів виробництва, ринкові фак�
тори, культурне та соціально�економічне становище, кліматичні фактори тощо.
Конкретні умови країн визначатимуть перелік показників у кожній з них.

Основні індикатори для оцінювання рівня вітчизняної продовольчої безпеки на�
ведено у відповідній постанові Кабінету Міністрів України *: добова енергетична
цінність раціону людини; мінімальний критерій у кілокалоріях на добу (2500 ккал);
забезпечення раціону людини основними видами продуктів; достатність запасів зерна
у державних ресурсах; економічна доступність продуктів, що визначається як частка
сукупних витрат на харчування в загальних сукупних витратах домогосподарств;
місткість внутрішнього ринку за окремими продуктами; продовольча незалежність
за окремим продуктом.

Розглянемо методику оцінювання продовольчої безпеки, запропоновану
О.В. Скиданом [14]. Згідно з його науковими розробками, оцінювання доцільно
здійснювати за допомогою таких показників:

– добова калорійність харчування людини (споживання м’яса, м’ясопродуктів,
молока, молочних продуктів, яєць, риби, рибопродуктів, цукру, овочів, баштан�

* Деякі питання продовольчої безпеки : Постанова Кабінету Міністрів України від
05.12.2007 р. № 1379 [Електронний ресурс]. – Режим доступу : http://zakon4.rada.gov.ua/.

Базові індикатори
продовольчої безпеки для

міжнародного моніторингу

Індикатори для прийняття рішень
та моделювання продовольчої безпеки

Індикатори для поглибленого оцінювання продовольчої безпеки
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них, картоплі, фруктів, ягід, горіхів, винограду, олії, інших рослинних жирів, хліба,
хлібопродуктів);

– продовольча незалежність (стосується м’яса, м’ясопродуктів, молока, молоч�
них продуктів, яєць, риби, рибопродуктів, цукру, олії, інших рослинних жирів, кар�
топлі, овочів, фруктів, ягід, хлібопродуктів);

– рівень перехідних запасів зерна (проценти від річного споживання);
– виробництво зерна на одну людину на рік, частка сукупних витрат на харчу�

вання в загальних сукупних витратах домогосподарств;
– рентабельність виробництва продукції рослинництва і тваринництва.
Колектив учених з ДУ “Інститут економіки та прогнозування НАН України”

пропонує свою модель продовольчої безпеки, де для оцінювання її рівня обрано такі
показники�індикатори: площа сільськогосподарських угідь у розрахунку на одну лю�
дину; питома вага розораних угідь; внесення органічних і мінеральних добрив на 1 га
посівної площі; трудомісткість сільськогосподарського виробництва; частка імпорт�
них продуктів харчування; коефіцієнт платоспроможності в сільському господарстві;
калорійність середньодушового раціону; індекс продукції сільського господарства;
питома вага витрат на продукти харчування в сукупних доходах домашніх господарств;
середня заробітна плата в сільському господарстві; валовий збір зерна [8].

Відповідно до запропонованої нами методики та з урахуванням світового і вітчиз�
няного досвіду моделювання, думок експертів щодо найбільш вагомих факторів впли�
ву на регіональну продовольчу безпеку, особливостей саме регіонального рівня про�
довольчої безпеки нами було сформовано три групи факторів: внутрішні, зовнішні
та світові [15].

Внутрішні фактори об’єднують такі умовні підгрупи:
– фактори що відображають соціальні аспекти і рівень життя населення

(найбільш вагомими з них є розмір оплати праці, кількість населення з доходами,
нижчими за прожитковий мінімум, рівень безробіття в регіоні та загальна чи�
сельність населення регіону);

– фактори якості, що відображають споживання якісної води в регіоні та еко�
логічність виробництва;

– фактори розвитку сільського господарства; площа сільськогосподарських
угідь у регіоні та індекс обсягу сільськогосподарського виробництва, який відобра�
жає підвищення чи зниження обсягів виробництва сільськогосподарської продукції;

– фактори, що відображають ціни на основні товарні групи, такі як зернові та
м’ясо (для визначення рівня цін обрано саме ці харчові групи, тому що їх питома
вага у споживанні є найвищою, що відповідає тенденції ціноутворення на інші
продукти харчування).

Група внутрішніх факторів діє в межах регіону, таким чином, вплив на них мож�
на здійснювати на регіональному рівні. Особливу увагу приділено саме тим факто�
рам, що відображають достатність споживання тих чи інших продуктів харчування
як середню величину, а не тим, що характеризують кількість населення, яке пере�
буває за межею бідності, адже саме для таких груп існує найбільша продовольча
небезпека.

Вплив на зовнішні фактори (II група) можливий лише на державному рівні.
Світові фактори (III група) відображають вплив світового господарства на регіо�
нальну продовольчу безпеку (табл. 2).

Відповідно до методики моделювання за допомогою теорії нечіткої логіки вве�
демо змінну Y, яка визначатиме рівень продовольчої безпеки регіону. Нечіткий



65

Методи економіко�математичного моделювання

висновок може бути поданий у лінгвістичному (наприклад, “більше”, “значно
більше”, “менше” тощо) або графічному вигляді як певна функція у двовимірній
системі. У результаті отриманий висновок не матиме спільного значення (чого ви�
магає традиційна математика), а може відображатися набором значень, кожне з
яких містить свою частку вірогідності. Трактування нечітких висновків здійснюється
окремо в кожному конкретному випадку і залежить від суті цих висновків, а також
чинників, які впливають на них.

Таблиця 2
Фактори впливу на регіональну продовольчу безпеку Вінницької області
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* К – кількісні показники.
** Е – експертні оцінки.

Наступний етап створення моделі – побудова “дерева логічного висновку”
(рис. 2), яке відображає взаємозв’язки між вихідним параметром і вхідними
змінними.

Рис. 2. “Дерево логічного висновку” прогнозу регіональної
продовольчої безпеки регіону

Визначимо лінгвістичні змінні факторів v, z, s (див. рис. 1 і 2) за допомогою
таких співвідношень:
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де х
1
, ..., х

11
 – внутрішні фактори регіональної продовольчої безпеки; х

12
, ..., х

16
 –

зовнішні фактори регіональної продовольчої безпеки; х
17

, ..., х
20

 – світові фактори
регіональної продовольчої безпеки.

Вихідну змінну Y, що характеризує рівень регіональної продовольчої безпеки,
визначено у вигляді рівності

                                                               Y = f
y
(v, z, s),       (4)

де v, z, s – змінні, що описують внутрішні, зовнішні та світові фактори.
Використання якісних і кількісних вхідних параметрів дозволило побудувати

об’єктивну модель. Кількісні параметри описувалися за допомогою статистичних
даних, якісні – з використанням експертних оцінок, які відображено на 100�бальній
шкалі.

Закінчення таблиці
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Згідно з основними принципами моделювання, визначимо можливі зміни
регіональної продовольчої безпеки за такими рівнями (за шкалою від “0” до “100”):
Y

1
 (85–100) – високий рівень продовольчої безпеки (клас А, або 1); Y

2
 (66–84) –

середній рівень продовольчої безпеки (клас В, або 2); Y
3
 (51–65) – достатній рівень

продовольчої безпеки (клас С, або 3); Y
4
 (31–50) – рівень продовольчої безпеки,

нижчий за достатній (клас Д, або 4); Y
5
 (0–30) – критичний рівень продовольчої

безпеки (клас Е, або 5).
Наступним кроком моделювання є складання ієрархічної бази знань. Фраг�

мент даної бази наведено в таблиці 3.
Таблиця 3

Ієрархічна база знань для змінної Y

К – критичний, Д – достатній, С – середній, ВС – вище, ніж середній, В – високий, t – час.

Кожне нечітке правило бази знань є висловлюванням типу “ЯКЩО – ТО”.
Нечіткі правила з однаковими вихідними параметрами об’єднуються між собою в
рівняння за допомогою слова “АБО”.

Отже, лінгвістичні висловлювання таблиці 1 матимуть такий вигляд:
  ЯКЩО [z = K] та [v = K] та [s = К] АБО [z = K] та [v = Д] та [s = Д]
  АБО [z = Д] та [v = K] та [s = С], ТО Y = Y

5
;

  ЯКЩО [z = Д] та [v = Д] та [s = Д] АБО [z = Д] та [v = Д] та [s = С]
  АБО [z = С] та [v = С] та [s = К], ТО Y = Y

4
;

  ЯКЩО [z = С] та [v = С] та [s = C] АБО [z = С] та [v = C] та [s = ВС]
  АБО [z = ВC] та [v = C] та [s = Д], ТО Y = Y

3
;

  ЯКЩО [z = ВC] та [v = ВC] та [s = Д] АБО [z = ВC] та [v = ВC] та [s = С]
  АБО [z = ВС] та [v = ВC] та [s = ВС], ТО Y = Y

2
;

  ЯКЩО [z = ВC] та [v = BС] та [s = B] АБО [z = В] та [v = B] та [s = С]
  АБО [z = B] та [v = B] та [s = BС], ТО Y = Y

1
.                                    (5)

Визначення термів рівняння (5) відбувається на основі нечіткої множини з відпо�
відною функцією залежності. У більшості із систем нечіткого логічного висновку
функції належностей лінгвістичних термінів задаються у параметричній формі:
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                                                        ,                                     (6)

де b і c – параметри функції належності; b – координата максимуму функції.
Для прикладу наведено фрагмент таблиці зі значеннями параметрів описання

термів: x
1
 – середньомісячна номінальна заробітна плата в регіоні; x

2
 – чисельність

населення з місячними середньодушовими доходами, нижчими за прожитковий
мінімум (табл. 4).

Таблиця 4
Значення коефіцієнтів b і c для термів змінних х

1
 і х

2

Використавши дані таблиці 2, побудуємо для прикладу графік функції належ�
ності для параметра х

1
 (рис. 3).

Рис. 3. Функція належності для х
1

Наступний крок моделювання – запис нечітких логічних рівнянь. Для фраг�
мента (5) вони матимуть вигляд:
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        (7)

Останнім етапом процесу моделювання є дефазифікація. Вона являє собою
процедуру перетворення нечіткої множини в чітке число. Існує декілька методів
дефазифікації, але найбільш зручним для розв’язання економічних задач є метод
“центра ваги” [16].

Дана модель дає змогу зробити прогноз стану регіональної продовольчої без�
пеки на перспективу та створити ефективну систему прийняття і підтримки рішень
(СППР). Основне завдання СППР – допомагати органам державної влади у прий�
нятті рішень щодо формування достатнього рівня регіональної продовольчої без�
пеки. Вона має три головні складові: підсистему інтерфейсу користувача, підсисте�
му керування базою даних, підсистему керування моделлю. Разом з тим ще однією
з переваг запропонованої системи прийняття та підтримки рішень є те, що вона
передбачає можливість не тільки збирання, збереження, обробки, доступу до інфор�
мації, а й візуалізацію як вхідних просторово розташованих даних, так і результатів
управління за допомогою сучасних геоінформаційних систем [17].

На основі розробленої моделі було виконано прогнозування рівня регіональ�
ної продовольчої безпеки для Вінницької області на 2014–2016 рр. Результати та�
кого моделювання рівня продовольчої безпеки наведено на рисунку 4.

Рис. 4. Фактичний і прогнозований рівні
регіональної продовольчої безпеки Вінницької області

Рівень продовольчої безпеки області оцінено за 100�бальною шкалою та кла�
сами продовольчої безпеки. У 2010–2013 рр. він був порівнянний із середніми по�
казниками продовольчої безпеки. У цей період спостерігалося покращення її ста�
ну, зумовлене поступовим зростанням середньої заробітної плати, зниженням чи�
сельності населення із середньодушовими доходами, нижчими за прожитковий
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мінімум, збільшенням обсягів експорту сільськогосподарської продукції та інши�
ми факторами. У 2014–2015 рр. відбулося різке падіння рівня продовольчої безпе�
ки, у 2014 р. – до рівня “С” (достатній рівень), що було зумовлено погіршенням
таких факторів, як політична стабільність у регіоні, зростання безробіття, збільшен�
ня ймовірності форс�мажору. У 2015–2016 рр. прогнозується поступове покращен�
ня продовольчої безпеки Вінницької області, що обгрунтовано підвищенням рівня
політичної стабільності, проте на результати прогнозу можуть негативно вплинути
такі фактори, як високий рівень безробіття, велика частка населення із середньо�
душовими доходами, нижчими за прожитковий мінімум, зростання цін на сільсько�
господарську продукцію за умов незмінності розміру заробітної плати і т. п.

Отже, для впливу на існуючу ситуацію та досягнення високого рівня продо�
вольчої безпеки в даному регіоні та в державі в цілому необхідними є державне
регулювання та підтримка. З метою прийняття ефективних управлінських рішень
нами запропоновано механізм управління регіональною продовольчою безпекою
на основі СППР з використанням теорії нечіткої логіки (рис. 5).

Рис. 5. Механізм управління регіональною продовольчою безпекою
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Висновки

Особливістю системи підтримки і прийняття рішень щодо управління регіональ�
ною продовольчою безпекою є здатність даної системи прогнозувати стан регіональ�
ної продовольчої безпеки та за допомогою коливань факторів визначати можливості
впливу на неї. Слід зазначити, що у СППР при побудові інформаційних систем вони
забезпечують реалізацію таких важливих властивостей, як інтерактивність, інтегро�
ваність, потужність, доступність, гнучкість, надійність, робастність, керованість [18].

Моделювання регіональної продовольчої безпеки з використанням теорії не�
чіткої логіки дозволяє визначити її стан у майбутньому, що, у свою чергу, є осно�
вою для створення відповідної стратегії управління. У процесі управління регіо�
нальною продовольчою безпекою використано систему прийняття та підтримки
управлінських рішень, яка дозволяє адекватно оцінити вихідний стан проблеми та
визначити оптимальні напрями її вирішення.

Отже, запропоновану модель можна використати у процесі державного регіо�
нального управління та в діяльності окремих господарюючих суб’єктів як основу
для вироблення необхідної стратегії.
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Світогосподарські зв’язки: тенденції розвитку
breaking of productive cooperative connections, and to the economic disintegration are
indicated. The contemporary character of the trade relations with the Russian Federation,
which have all signs of a trade war, is determined. It is shown that the high dependence of
Ukraine’s export on CU’s markets enhances the vulnerability of the national economy and
serves a source of risks for the domestic industry. Some proposals on the diversification of
the export and on the reorientation directions of the sale of products are given.

Keywords: Customs Union, external trade, trade relations, trade war, labor division, industrial
production.

Донедавна три країни (Бєларусь, Казахстан і Росія), які станом на жовтень
2014 р. утворювали Митний союз (далі – МС), були основними торговими партне�
рами України. Торгові відносини традиційно характеризувалися значними обсягами
взаємної торгівлі товарами взагалі та продукцією високого ступеня обробки (особ�
ливо високотехнологічною) зокрема, а також інтенсивною внутрішньогалузевою
торгівлею. Основу торгового співробітництва складали тісні виробничо�коопераційні
зв’язки в усіх сегментах обробної промисловості (насамперед, у машинобудуванні),
які були успадковані з минулих часів і частина з яких досі залишається безальтерна�
тивною. Такий характер відносин давав можливості для економічного зростання як
в Україні, так і в країнах МС. Разом з тим він зумовив залежність національного гос�
подарства від характеру зовнішньоекономічної політики цих країн і уразливість на�
ціонального господарства до різкого погіршення їх торгово�економічних взаємовід�
носин, яке відбувається останнім часом і створює додаткові економічні ризики.

Агресивна політика РФ у відношенні до України, яка в першу чергу проявила�
ся в економічній сфері, спричинила докорінні зміни у торгових взаємовідносинах
двох країн, звівши їх майже нанівець. Це негативно позначилось і на відносинах
України з МС у цілому. Сьогодні у торговій політиці РФ у відношенні до України
замість імперативу взаємовигідного співробітництва домінують прояви війни на
виснаження, спрямовані на дестабілізацію та руйнування національної економі�
ки. Прикладні аспекти цієї теми є предметом активного обговорення у середовищі
експертів і науковців, вони розглядаються у публікаціях П. Гайдуцького, Б. Дани�
лишина, Р. Джуччі, О. Крамара, Є. Самедової [1; 2; 3; 4; 5; 6]. Докладне аналітичне
дослідження економічного контексту співробітництва України з РФ представлено
в публікації А. Єрмолаєва [7]. Еволюція політико�економічних підходів до форму�
вання зовнішніх зв’язків України з країнами МС простежується у грунтовних до�
слідженнях наукових колективів та окремих авторів [8; 9; 10; 11]. Теоретичне опра�
цювання тематики міжнародних економічних відносин України знаходить місце у
працях В. Сіденка та А. Філіпенка [12; 13]. Незважаючи на значний ступінь дослі�
дженості питань торгово�економічних взаємовідносин України, швидко змінювані
умови, що виникають кожного дня під тиском реальних обставин, спричиняють
появу нових тенденцій і ризиків для участі країни у міжнародному поділі праці.
Актуальність цього дослідження визначається сильним впливом зовнішньої торгівлі
України з країнами МС на макроекономічну стабільність національного господар�
ства взагалі та на розвиток вітчизняної промисловості зокрема. Мета нашого дослі/
дження полягає у розкритті змісту торгових відносин між Україною та країнами
МС, виявленні характеру зміни основних тенденцій у торгових відносинах і пов’я�
заних з цим ризиків для вітчизняної промисловості.

Міжнародна торгівля є однією з найбільш традиційних форм міжнародних еко�
номічних відносин. У сучасному світі зовнішня торгівля слугує важливим факто�
ром економічного розвитку кожної країни. Як правило, участь у міжнародній
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торгівлі сприяє підвищенню суспільного добробуту, а також забезпечує ряд пере�
ваг для економіки – поглиблення спеціалізації та кооперації в національних гос�
подарствах, інтенсифікацію процесів відтворення у секторах виробництва товарів
і надання послуг, розвиток масового виробництва і підвищення його ефективності,
посилення конкуренції та активізацію інноваційних процесів, розширення експорту
та підвищення зайнятості населення, зростання доходів від експорту та нагрома�
дження капіталу для розвитку виробництва.

Одночасно з тенденціями до глобалізації світового господарства, міжнародної
інтеграції та розвитку міжнародної торгівлі загострюються економічні суперечності
між країнами і розробляються інструменти їх регулювання [14]. Крайньою фор�
мою конкурентного протистояння країн у зовнішній торгівлі та регулювання супе�
речностей у розподілі доходів від неї виступає торгова війна [15, с. 21–54; 16, c. 38;
17]. Торгова війна є проявом конфліктного суперництва між країнами, що беруть
участь у міжнародній торгівлі, і ведеться із застосуванням торгових санкцій з ме�
тою завдати збитків іншій стороні, конкуренту. Методи ведення таких воєн вклю�
чають заходи щодо обмеження імпорту з іншої країни шляхом запровадження та�
рифного регулювання, квотування і навіть прямої заборони на імпорт (торгового
ембарго), а також протекціоністські заходи щодо розширення власного експорту
до іншої країни та до “третіх країн”, на ринках яких опонент виступає конкурен�
том. Такі війни ведуться країнами для досягнення геополітичних цілей і здійснен�
ня тиску на конкурентів. Вони можуть бути елементом ширшого фронту бойових
дій в економічній війні. Економічні наслідки торгових воєн різко контрастують на
фоні переваг міжнародної торгівлі, оскільки їх проведення спричиняє зниження
економічного добробуту всіх країн, залучених до конфлікту. Реальність останнього
десятиріччя демонструє поглиблення агресивних проявів у торгових відносинах між
країнами, особливо на пострадянському просторі.

Подані теоретичні підходи формують координати, що дозволяють розглядати
специфіку сучасного стану торгових відносин України з країнами Митного союзу
(далі – КМС).

Отже, КМС традиційно займають вагоме місце у зовнішньоторговельних відно�
синах України. Проте сьогодні у зовнішній торгівлі України відбуваються як істотні
зміни в обсягах товарообороту, так і зрушення в її географічній та товарній структу�
рах, що значною мірою зумовлено особливостями взаємодії з цим регіональним
об’єднанням. Донедавна наша держава була глибоко інтегрованою у ринки КМС.
Найвищий ступінь такої інтеграції спостерігався у 2011 р., коли поставки товарів на
ринки КМС досягли обсягу в 23,6 млрд. дол. (або майже 35% сукупного обсягу екс�
порту товарів з України) (рис.). Водночас імпорт товарів з цих країн становив 35 млрд.
дол. (або понад 42% сукупного імпорту товарів до України).

Домінуюче становище у торгівлі України з КМС належить РФ. Питома вага
торгівлі з нею перевищила 84% обсягів експорту до КМС (2011 р.) і 83% – імпорту,
тоді як у сукупному обсягу зовнішньої торгівлі – відповідно, 29,5% і 35,9% (табл. 1).
Отже, відносини з РФ визначальним чином впливають на торгові відносини Украї�
ни з регіональним об’єднанням у цілому.

Ця обставина і стала фактором того, що останнім часом панують тенденції до
дезінтеграції України з КМС. Упродовж 2011–2014 рр. обсяг українського експор�
ту на ринки КМС скоротився до 12,5 млрд. дол. (або на 47%), а імпорту – до
17 млрд. дол. (або на 51%). Переважна частина цього скорочення припала на РФ,
товарооборот з якою зменшився на 26,5 млрд. дол. (або на 54,1%), у тому числі
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експорт – на 10 млрд. дол. (або на 51%), а імпорт – на 16,5 млрд. дол. (або на 56%).
За підсумками 2014 р., частка КМС у сукупному експорті України звузилася до
23,3%, а в імпорті – до 31,5%. Одночасно зі скороченням торгових відносин Украї�
ни з КМС підвищується їх ефективність і поліпшується торговий баланс. Так,
упродовж 2011–2014 рр. співвідношення обсягів експорту та імпорту у торгівлі
України з КМС зросло з 0,67 до 0,73, а в її торгівлі з РФ – з 0,68 до 0,77. Від’ємне
торгове сальдо України з КМС зменшилося з 11,3 млрд. дол. до 4,5 млрд. дол., а з
РФ – з 9,3 млрд. дол. до 2,9 млрд. дол.

Показники обсягів торгівлі України з КМС і РФ
за 2002–2014 рр. (млн. дол.)

Разом з тим залежність України від російського ринку збуту послаблюється,
а статус РФ як основного торгового партнера дрібнішає. Так, помітно скоротила�
ся частка РФ в обсягу експорту до КМС (на 5,5% – тепер на неї припадає 78,5%
(2014 р.)) і в сукупному експорті України (відповідно, на 11,1% – 18,4%). Також
істотно зменшилася питома вага РФ в імпорті з КМС (на 8,7% – 74,5%) і в сукуп�
ному імпорті до України (на 12,3% – 23,6%). Тим часом взаємна торгівля України
з іншою КМС – Бєларуссю – залишається достатньо стабільною. Роль Бєларусі
як надійного торгового партнера посилюється: її частка у товарообороті України
з КМС майже подвоїлася, збільшившись упродовж 2011–2014 рр. з 10% до 19%.
Але слід визнати, що у найближчій перспективі Україні не вдасться компенсува�
ти втрату ринків РФ, навіть за умови розширення торгівлі з іншими КМС.

Дезінтеграція торгових відносин з РФ, яка триває з 2012 р., стала для України
вагомим фактором загального скорочення експорту товарів, а отже – промислово�
го виробництва і ВВП. Цілеспрямоване витіснення продукції українських вироб�
ників з ринків КМС, ініційоване РФ, і запровадження різноманітних засобів тор�
гового тиску на Україну застосовуються як покарання за її євроінтеграційний вибір
і відмову від вступу до МС. Реалізація в КМС заходів щодо імпортозаміщення, які
стосуються широкого кола видів продукції різних галузей промисловості, також
шкодить інтересам українських експортерів.
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За таких обставин Україна вимушена освоювати альтернативні географічні

напрямки зовнішньої торгівлі, диверсифікувати асортимент товарів. Результатом
цих зусиль є зростання питомої ваги експорту до європейських країн у сукупному
експорті України (з 26,5% у 2011 р. до 31,9% у 2014 р.), а також до “третіх країн”
(відповідно, з 35% до 40,9%), у тому числі освоюються нові ринки у країнах Азії та
Африки (див. табл. 1). При цьому зростає частка імпорту з європейських (на 8,7% –
до 40,8%) і з “третіх країн” (на 4,7% – до 26,9%). Отже, залежність нашої держави
від російського ринку зменшується, розширюється частка реалізації товарів на рин�
ках інших країн. Крім того, сьогодні спостерігається зміна структури експорту
України на ринки Європи та “третіх країн”. Скорочується питома вага таких то�
варних груп, як мінеральні продукти, метали і вироби з них, продукція хімічної
промисловості. Тим часом зростає частка сільськогосподарської продукції та продо�
вольчих товарів, машин, устаткування і транспортних засобів. Незважаючи на
урізноманітнення товарної структури вітчизняного експорту та диверсифікацію гео�
графії збуту продукції, подальші перспективи участі України у світовій торгівлі за�
лежатимуть від того, чи буде проведено масштабну технологічну модернізацію про�
мислового потенціалу країни [18, c. 34, 243].

Необхідно визнати, що конкурентні переваги України від участі у міжнародно�
му поділі праці краще розкривалися саме на ринках КМС, що об’єктивно зумовлено
технологічною взаємозв’язаністю виробництв, яка залишилась у спадок від минуло�
го. Традиційно ці країни були пріоритетними ринками збуту для різних видів про�
дукції вітчизняних виробників – від низько� до високотехнологічної. Наприклад, у
2011 р. на ринках КМС реалізовувалося 67% сукупного експорту з України машин,
устаткування і транспортних засобів (у 2014 р. – 52%) (див. табл. 1), 33% продукції
хімічної промисловості (відповідно, 45%), 50% паперово�картонної, друкованої про�
дукції та інших товарів (46%), 34% мінеральних продуктів (13%), 23% металів і ви�
робів з них (18%), 22% продовольчих товарів, сільськогосподарської та рибної про�
дукції (10%), 19% продукції легкої промисловості (18%). У структурі українського
експорту до КМС постійно переважає продукція машинобудування (35% у 2011 р. і
31% у 2014 р.), велику частку займають метали і вироби з них (21% і 22%), продо�
вольчі товари, сільськогосподарська і рибна продукція (12% і 14%). При цьому ваго�
мою є частка продукції кінцевого споживання. Можливості України у торгово�еко�
номічних відносинах з КМС грунтуються на її визнаному науково�промисловому
потенціалі, який донедавна забезпечував близько 5% потреб РФ в імпорті машино�
будівної продукції.

Тим часом сировинно�мінеральна складова переважає у структурі вітчизняно�
го імпорту Україною товарів з КМС, а продукція високого ступеня обробки і кінце�
вого споживання становить меншу його частину. Наприклад, імпорт з КМС до
України включає такі групи товарів (див. табл. 1): мінеральні продукти (83% сукуп�
ного обсягу імпорту товарів цієї групи у 2011 р. і 66% у 2014 р.), метали і вироби з
них (42% і 31%), продукція хімічної промисловості (22% і 20%), машини, устатку�
вання і транспортні засоби (15% і 16%); решта припадає на харчові продукти та
напої, на деревину й вироби з неї, на паперову, картонну та видавничу продукцію
тощо. Отже, об’єктивний економічний аналіз показує, що у поділі праці з КМС
Україна виступає переважно у ролі покупця сировини й матеріалів, а також поста�
чальника продукції з високою часткою доданої вартості.

Незважаючи на спадні тенденції у торгових відносинах, ринки КМС досі за�
лишаються безальтернативними для багатьох товарів вітчизняного виробництва.
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Важливими товарними позиціями у структурі українського експорту до КМС є ван�
тажні вагони, реактивні двигуни і газові турбіни, нелегований фасонний прокат,
глинозем і гідроксид алюмінію, зварні сталеві труби великого діаметра, частини
залізничної техніки, тепловози, безшовні сталеві труби тощо. Наприклад, до КМС
поставляється 99% вітчизняного експорту тепловозів, 87% вантажних вагонів, 61%
реактивних двигунів і газових турбін. Взагалі для великого переліку товарних груп,
частка яких у сукупному обсягу українського експорту сягає майже 26%, основни�
ми ринками збуту є КМС (табл. 2). У середньому питома вага реалізації згаданих
товарних груп у КМС становить близько 77%. Таким чином, сильна залежність
вітчизняного експорту від ринків збуту у КМС підвищує уразливість національно�
го господарства до заходів тиску з боку цих країн.

Таблиця 2
Групи товарів за обсягом експорту та товарні групи,

що реалізуються переважно (більш як на 50%) до КМС, у 2013 р. *
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* Складено і розраховано за даними Державної митної служби України.

Упродовж останніх чотирьох років торгові відносини між Україною і КМС за�
глиблювались у стан торгової війни, який досяг особливо руйнівних масштабів у

Закінчення таблиці
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2014 р. У взаємній торгівлі почастішала практика застосування вилучень з режиму
вільної торгівлі, тарифних і нетарифних обмежень, антидемпінгових обмежуваль�
них і компенсаційних тарифів, зборів, спеціальних розслідувань, квот тощо. Подібні
заходи КМС стосувалися, насамперед, товарних груп, важливих для української
промисловості. При цьому ініціативи РФ, яка посідає позиції лідера у МС, щодо
обмеження українського експорту були політично вмотивованими, а тому і агре�
сивними, жорсткими, масштабними і спрямованими на те, щоб завдати якомога
більших збитків економіці України.

Застосування РФ арсеналу інструментів торгової війни проти України має
тривалу історію * і стосується продукції широкого кола галузей нашої економіки.
Тільки впродовж 2011–2014 рр. російські санкції проти українського експорту
зачіпали більшість галузей вітчизняної переробної промисловості, у тому числі
машино� і приладобудування, авіакосмічну промисловість, металургію, дерево�
обробну промисловість, підгалузі харчової промисловості тощо. Такі великі
підприємства машинобудування та ОПК, як “Мотор Січ”, “Автозагальмаш”,
“Крюківський вагонобудівний завод”, “Запоріжтрансформатор”, “Сумське ма�
шинобудівне НВО ім. Фрунзе”, “Новокраматорський машинобудівний завод”,
“Стахановський вагонобудівний завод”, “Турбоатом”, реалізовували у РФ понад
половину власного експорту, а “Луганськтепловоз” – майже 80% [7]. Для більшості
підприємств торгові санкції з боку РФ завдали тяжких втрат їх експортній та ви�
робничій діяльності.

Свідоме застосування санкцій, ембарго та інших форм ведення торгової війни,
що переважно здійснюються Росією, виступає основним фактором ризику в тор�
гово�економічних відносинах двох держав і продовжуватиме завдавати Україні знач�
них втрат у короткостроковому періоді [19, c. 93–94]. Наприклад, через підписан�
ня Україною Угоди про Асоціацію з ЄС Росія у серпні 2014 р. фактично призупи�
нила весь експорт з України, включивши нашу продукцію до групи товарів з високим
ступенем ризику, які вимагають ретельної митної інспекції. З метою блокування
імплементації положень Угоди про Асоціацію з ЄС уряд РФ прийняв відповідну
постанову **. За оцінками експертів, у разі застосування її положень призупинення
вільної торгівлі з РФ стосуватиметься майже чверті загальної вартості українського
експорту, середня ставка ввізних мит на підсанкційні товари сягне 13% (на всі то�
вари – 8,9%), середньозважений рівень тарифного захисту зросте до 2,6–3,1%
(у першу чергу, це стосуватиметься м’ясної та молочної продукції, продукції
машинобудування і хімічної промисловості), а обсяги скорочення експорту стано�
витимуть близько 0,5 млрд. дол. [20].

Сьогодні ризики подальшого загострення торгової війни двох держав зберіга�
ються особливо на фоні агресивної зовнішньої політики РФ у відношенні до Украї�
ни. Очевидно, що посилюватиметься тиск Росії на країни, що є її партнерами по
МС, з приводу скасування режиму вільної торгівлі з Україною та підвищення ставок
ввізного мита по групах товарного експорту, найбільш залежних від ринків КМС [21].
Уже обговорюються можливості підвищення митних ставок на металопрокат (до 5%),
вантажні вагони (до 10%), труби, сири, шпалери, легкові автомобілі (до 15%), шоко�
лад і телеапаратуру (до 20%). Ці заходи спричинять відчутне зниження конкуренто�

* Російські фахівці визнають, що запроваджені з боку РФ обмеження на постачання газу
до України у 2008 р., належать до розряду найбільших торгових воєн сучасності [17, c. 76].

** О введении ввозных таможенных пошлин в отношении товаров, страной  происхожде�
ния которых является Украина : Постановление Правительства РФ от 19.09.2014 г. № 959.
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спроможності української продукції на ринках КМС, а також скорочення обсягів
вітчизняного експорту та виробництва в Україні.

Україна зі свого боку запроваджує обмежувальні заходи у відношенні до ро�
сійського імпорту, проте вони стосуються невеликого переліку товарів і здійснюють�
ся у рамках антидемпінгових розслідувань і захисту внутрішнього ринку. Взагалі мож�
ливості України давати адекватну відповідь на агресивну торгову політику Росії є
обмеженими. Оскільки частка України у структурі зовнішнього товарообороту РФ
становить лише 5% (2013 р.), то ефективність дій у відповідь є дещо обмеженою.

Уразливість національної економіки до агресивних торгових санкцій пояснюєть�
ся декількома причинами. Так, виробничі потужності багатьох галузей вітчизняної
промисловості перевищують потреби внутрішнього ринку. Значну частину продукції,
що виробляється, призначено для реалізації на зовнішніх ринках, і в першу чергу –
на ринках КМС. Наприклад, питома вага реалізації окремих видів продукції харчо�
вої промисловості у КМС у загальному обсягу вітчизняного виробництва сягає 33–
34%, а продукції машинобудування – 72–82% (табл. 3). Участь у міжнародній торгівлі
вигідна для вітчизняних виробників, оскільки сприяє розширенню дії ефекту мас�
штабу та прояву його технологічних, цінових і фінансових результатів. Даються взнаки
також переваги світових цін порівняно з внутрішніми. Таким чином, реалізація про�
дукції на зовнішньому ринку слугує необхідною передумовою для прояву ефекту
масштабу, зниження витрат на виробництво одиниці продукції та зростання доходів
від реалізації. Оскільки промисловість України має високу залежність від ринків КМС,
то будь�які торгові санкції завдають відчутних збитків її економіці.

Таблиця 3
Виробництво окремих видів промислових товарів в Україні

та питома вага їх експорту до КМС у 2013 р.*

* Складено і розраховано за даними Державної статистичної служби України та Державної митної
служби України.
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Реалізація у КМС заходів щодо імпортозаміщення, які мотивуються міркування�
ми національної безпеки [22, c. 19; 11, c. 98], спричиняє тривалу тенденцію до скоро�
чення попиту на товари українського виробництва у КМС. Імпортозаміщення знач�
ною мірою стосується тих товарів і товарних груп, за якими промисловість України є
експортозалежною (продукція машинобудування, металургії, хімічної та харчової про�
мисловості), а також тих груп товарів, від імпорту яких Росія критично залежить від
України (продукція ОПК). Огляд програмних документів уряду РФ, присвячених роз�
виткові галузей промисловості та імпортозаміщенню *, свідчить про те, що їх дія впли�
ває на можливості експорту з України ряду промислових товарів – транспортних ма�
шин, залізничної техніки, ракетоносіїв, вертолітної техніки, військової техніки та озбро�
єнь, суден різного призначення, продукції приладобудування, медичної техніки та
обладнання, хімічної та фармацевтичної продукції, продукції харчової промисловості
тощо. Наприклад, донедавна українські виробники вагонів, локомотивів і частин до
них входили до п’ятірки провідних експортерів країни. Близько 90% обсягів вітчизня�
ного експорту залізничної техніки припадало на країни СНД, у тому числі понад тре�
тину постачалося до РФ. Проте після введення до ладу російського Тихвінського вагоно�
будівного заводу та завершення проекту розширення виробничих потужностей “Урал�
вагонзаводу” відбулося перенасичення ринків країн СНД залізничною технікою. Як
наслідок, українських вагонобудівників потіснили з ринків країн СНД, а в галузі впро�
довж 2012–2014 рр. прискорилися тенденції до спаду виробництва. Крім того, у 2013 р.
внаслідок протекціоністської політики російської влади щодо захисту інтересів влас�
них виробників для ряду українських компаній було зупинено чинність сертифікатів
на постачання продукції до РФ [23; 24]. Обмеживши доступ українських конкурентів
на свій внутрішній ринок, РФ тим самим створила умови для небувалого зростання
власного транспортного машинобудування у 2012–2014 рр. [25, c. 32–37, 222]. Водно�
час у 2013 р. в Україні виробництво залізничних вагонів скоротилося на 47%.

Пом’якшити економічні наслідки від дії негативних тенденцій у торгівлі з КМС
можна шляхом переорієнтації торгових потоків на внутрішній ринок і диверсифі�
кації напрямків експорту. Наявні можливості диверсифікації цих напрямків істот�
но відрізняються по товарних групах (табл. 4). Спостерігаються відмінності і в асор�
тименті товарів, які поставляються до різних країн у межах однієї товарної групи.
Взагалі потенціал компенсації втрати ринків збуту в КМС протягом найближчих
років не перевищує 25–30%. Обсяги критично важливих для КМС статей украї�
нського експорту (переважно це продукція для ОПК), які не можуть бути швидко
заміщені, оцінюються в 1–2 млрд. дол. Проте рішенням РНБО України від 27 серпня
2014 р. передбачено вжиття заходів щодо припинення експорту до РФ товарів
військового призначення та подвійного використання з метою запобігання їх
військовому застосуванню імпортером. З огляду на все це, за найгіршим сценарієм
розвитку відносин з РФ, у 2015–2017 рр. річні втрати України від скорочення екс�
порту можуть досягати 11,9–13,5 млрд. дол.

* Політику РФ щодо розвитку промисловості та імпортозаміщення представлено, наприк�
лад, у таких документах: Государственная программа РФ “Развитие сельского хозяйства и
регулирование рынков сельскохозяйственной продукции, сырья и продовольствия на 2013–
2020 годы” : Распоряжение Правительства РФ от 11.11.2010 г. № 1950�р; Государственная про�
грамма РФ “Развитие атомного энергопромышленного комплекса” : Постановление Прави�
тельства РФ от 02.06.2014 г. № 506�12; Государственная программа РФ “Развитие авиацион�
ной промышленности на 2013–2025 годы” : Постановление Правительства РФ от 15.04.2014 г.
№ 303; Государственная программа РФ “Развитие фармацевтической и медицинской про�
мышленности на 2013–2020 годы” : Постановление Правительства РФ от 15.04.2014 г. № 305;
Государственная программа РФ “Развитие судостроения на 2013–2030 годы” : Распоряжение
Правительства Российской Федерации от 24.12.2012 г. № 2514�р.
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Таблиця 4

Оцінка можливостей переорієнтації напрямків українського експорту з ринків КМС
на ринки інших країн по окремих товарних групах
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* Примітка: дані за 2013 р.

Подальший розвиток торгових відносин України з КМС визначатиметься по�
літико�економічним кліматом у взаємовідносинах між Україною та РФ, які, ско�
ріше за все, розвиватимуться за помірним або негативним сценаріями. Імовірність
реалізації сприятливого сценарію розвитку торгових відносин цих двох країн зале�
жатиме від того, чи матиме РФ намір повернутися до політики м’якої інтеграції з
ЄС [11, c. 117]. За сприятливого сценарію, можна очікувати зростання обсягів екс�
порту вітчизняної промислової продукції до КМС за умови розвитку кооперації у
виробництві засобів повітряного та залізничного транспорту, сільськогосподар�
ської техніки, у ракето� та суднобудуванні. Тим часом, за будь�якого сценарію, мож�
ливим є лише деяке повернення України до обсягів торгівлі промисловими товара�
ми з РФ, які були у 2013 р. При цьому зберігатиметься загальна спадна динаміка у
взаємній торгівлі з РФ, оскільки сьогодні відбуваються розрив зв’язків двох країн у
різних сферах і заміна контрагентів співпраці; російська економіка стагнує у зв’яз�
ку із застосуванням до неї санкцій з боку міжнародного співтовариства; посилюється
протекціонізм інтересів її внутрішніх виробників; реалізація Росією програм імпорто�
заміщення веде до скорочення попиту на іноземні товари. Проте певні перспекти�
ви нарощування товарообороту існують у двосторонніх відносинах України з інши�
ми КМС.

Висновки і рекомендації

З огляду на тенденції до зміни торгових відносин України з КМС, які склалися в
останні роки, та на характер економічної політики РФ, є підстави очікувати погіршен�
ня показників зовнішньої торгівлі. Скорочення вітчизняного експорту відбуватиметь�
ся під впливом цілеспрямованого витіснення української продукції з ринків КМС,
що, у свою чергу, посилить ризики для вітчизняної промисловості, та особливо – для
машинобудування. Саме тому пріоритетним завданням у відносинах України з РФ
має бути істотне зменшення експорто� та імпортозалежності нашої держави.

Таким чином, з метою створення сприятливих умов для розвитку зовнішньої
торгівлі Україна повинна проводити більш дійову і збалансовану зовнішню політику
з усіма потенціальними партнерами як на Сході, так і на Заході; налагодити ефек�
тивну систему відшкодування ПДВ експортерам; запровадити фінансові інструмен�
ти сприяння експорту. Водночас вагомими передумовами для пом’якшення ризиків
і формування надійних перспектив розбудови базових галузей промисловості мають
стати реалізація політики повнішого задоволення потреб внутрішнього ринку за раху�
нок власного виробництва, а також диверсифікація географічних напрямків зовніш�
ньої торгівлі та промислової кооперації, насамперед – європейського вектора. Це
вимагатиме формування сучасної парадигми промислового розвитку України, побу�
дови нової індустрії – енергоефективної та інноваційної.

Закінчення таблиці
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THE SYSTEM"INNOVATIVE COMPLETENESS
OF STUDIES OF UKRAINE’S RURAL TERRITORIES

Саме так можна оцінити чергове наукове видання одного з найвідоміших у
нашій країні дослідників сільських територій професора О.І. Павлова *. Проблеми
вітчизняного сільського сектору, села і селянства були порушені два десятиліття
тому і від самого початку фундаментально для того часу науково опрацьовані ви�
датною дослідницею Л.О. Шепотько та її науковою школою [1]. Вивчення пробле�
матики сільських територій Л.О. Шепотько було настільки своєчасним і важли�
вим, що ці питання практично відразу ввійшли до найбільш досліджуваних аграр�
но�економічною наукою. Одне з чільних місць серед учених, які присвятили свою
діяльність даній проблематиці, належить О.І. Павлову. Він у категоріях  “сільські
території” і “сільський розвиток” виокремлює сутнісні, функціональні та стратегіч�
но�цільові особливості, досліджує їх з позицій об’єктивно зумовлюваної двоєдності
своєрідного суспільно важливого соціально/виробничого тандему, який є відображен�
ням того, що сільський розвиток відбувається на сільських територіях, які, у свою
чергу, являють собою просторову базу власне сільського розвитку. Така об’єктивно
зумовлювана двоєдність формується, функціонує і проявляє властивий їй створю�
вальний потенціал в інтересах її соціальної та виробничої першооснови – селян�
ства і наявних на кожній сільській території місцевих громад різних вертикальних
рівнів (з їх національно�генетичним, духовним, мовно�культурним, матеріально�
виробничим та іншим багатством щодо забезпечення функціонування такої дво�
єдності на суспільно і соціально необхідному рівнях). Саме таким є теоретичне і
науково�прикладне кредо у дослідженнях О.І. Павловим сільських територій і
сільського розвитку, результати яких, крім названої монографії, узагальнено у трьох
інших монографічних виданнях [2; 3; 4] і наукових статтях, яких налічується більш
як 100. За всіх особливостей кожної з них їх об’єднує індивідуальна (кожної зокре�
ма) і сукупна цілісність, довершеність результатів досліджень. Такий обсяг науко�
вого доробку менше ніж за 10 років мають далеко не всі вчені, а тільки віддані проб�
лемі, що вивчається, вони щоразу знаходять у ній щось нове.

Автору вдалося зробити монографію системною, з цілісним змістом і надати
їй послідовно інноваційної сутності. Ми спостерігаємо новітні бачення автора в

Юрчишин Володимир Васильович (Yurchyshyn Volodymyr Vasyl’ovych) – e�mail: agro1925@ukr.net.
* Павлов А.И. Идентификация и классификация сельских территорий: теория, методоло�

гия, практика : моногр. – Одесса : Астропринт, 2015. – 344 с.
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усіх без винятку частинах:  розгляді сільських територій як багатоцільових і полі�
функціональних систем; їх класифікації на основі спеціально опрацьованої єдності
світоглядних, теоретичних і методологічних положень; поданні системної єдності
концептуальних основ розвитку сільських територій, тенденцій їх теперішнього і
стратегії подальшого розвитку; обгрунтуванні засад формування і функціонування
політики інтегрованого сільського розвитку. Ми вважаємо, що дана розроблена
політика має бути якомога швидше матеріалізована на практиці для виведення роз�
витку сільських територій по всій горизонталі і вертикалі на суспільно необхідний
рівень. На думку О.І. Павлова, проблема розвитку сільських територій може бути
вирішена тільки за умови усвідомлення необхідності послідовно/системного розгляду
розвитку кожної, у тому числі найменшої, місцевої та регіональної сільської тери/
торії не тільки як соціального, але й як суспільно необхідного явища.

Важливою особливістю монографії є також те, що вона має ряд науково�при�
кладних положень, які окреслюють орієнтири і механізми впровадження науково�
го змісту визначальних положень у практику розвитку сільських територій. Автор
ідентифікує і класифікує сільські території з урахуванням властивостей, сутнісних
характеристик, рівнів, різновидів і типів цих природних і соціально�просторових
утворень, які відрізняють їх від інших об’єктів. Водночас він виокремлює такі ви�
нятково важливі моменти, на які поки що мало звертають увагу інші дослідники, а
саме: різні підходи до визначення поняття “сільські території” в ЄС і в нашій країні;
відсутність дотепер у вітчизняному законодавстві дефініції “сільські території”;
невизнання конкретним об’єктом їх статистики тощо. Для О.І. Павлова це важли�
во, оскільки, як стверджує він, нехтування такими речами обмежує  характер, рівень
і результативність відповідних наукових пошуків і можливостей вирішення поточ�
них і, тим більше, стратегічних проблем розвитку сільських територій. Автор у ви�
сновках підкреслює, що у вітчизняній науковій і нормотворчій практиці непослі�
довно і хаотично застосовується термін “сільські території”, а також відбувається
підміна на неправильне його розуміння. Як відомо, використання у нормотворчій
практиці цієї категорії без об’єктивно властивого їй змістового наповнення, яке б
чітко відображало сутність, не відповідає інтересам науки і практики. Автор книги
зазначає, що необхідно вирішувати складні питання систем, якими є сільські те�
риторії, на міждисциплінарних засадах. Також він звертає увагу на те, що визна�
чальні ідентифікаційні ознаки сільських територій розкриваються лише через їх
внутрішню структуру. Подібний ряд важливих наукових положень не був належ�
ним чином висвітлений у переважній більшості інших досліджень сільських тери�
торій, але це має бути виправлено. У працях О.І. Павлова в сутність поняття “сільські
території” включено дотичні до нього, дуже важливі, більше того – базові, поло�
ження, які, виступаючи його масштабними і багатоцільовими доповненнями, істот�
но збагачують концептуально важливий авторський задум.

На окрему увагу в рецензованій монографії заслуговують перші в нашій країні
дослідження таких характеристик сільських територій, як економічний простір,
соціальне середовище і ментальний простір. Не вдаючись до деталізації, зазначи�
мо, що автор істотно збагатив науку про сільський розвиток, про що свідчать на�
звані монографії. У дослідженнях О.І. Павлова простежується своєрідна наукова
спорідненість з всебічно глибоким опрацюванням цієї проблеми О.М. Бороді�
ною та її школою.

Високо оцінюючи рецензовану книгу, хотілося б висловити й деякі зауважен�
ня. Так, у третьому розділі слід більше уваги приділити висвітленню зв’язку між
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класифікаційними ознаками сільських територій та їх регіональними особливос�
тями. Логіка дослідження також потребувала надання пропозицій владним струк�
турам щодо вдосконалення управління сільськими територіями.

Професор О.І. Павлов відомий різнопрофільними аналізами різних аспектів
економіки, історії, соціальної філософії, соціології, географії, теорії державного
управління, світоглядного забезпечення наукових досліджень. Чимало з цього є у
рецензованій книзі. Йому стало під силу підготувати фундаментальне наукове ви�
дання, в якому на засадах єдності і довершеності розглядаються його міждисцип�
лінарна сутність, системність, інноваційний характер і стратегічна підпорядко�
ваність теоретичних, світоглядних і науково�прикладних бачень автором проблем
розвитку сільських територій, що дає підстави розглядати їх дослідження з позицій
довершеності, під яким у даному разі розуміється виведення їх вирішення на рівень
суспільної і соціальної необхідності. Отже, очевидним є істотний розвиток вчення
про сільські території, збагачення ним вітчизняної аграрно�економічної науки.
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У новітньому періоді розвитку навколишнього середовища пріоритетність
дістали нематеріальні чинники виробництва, пов’язані з розумовою активністю
людини, яка є генератором змін і модернізацій. Людина є джерелом енергії, що
запускає процеси всього існуючого та перетворює матеріальні й нематеріальні ре�
сурси в капітал для сприяння суспільно�еколого�економічному розвитку. Навко�
лишній світ є триєдністю соціальної, економічної, екологічної систем, рівно�
важність яких для людини стала основою розробки й запровадження концепції ста�
лого розвитку. Відповідно, затребуваним виявилося належне інформаційне за�
безпечення управління, якому властиві релевантність, надійність, зрозумілість та
реальність даних, призначених для прийняття рішень. Сучасні тенденції змін, по�
в’язані з процесами глобалізації, інформатизації, інтелектуалізації економіки та
суспільства, посилили роль саме бухгалтерського обліку як середовища для фор�
мування комплексу економічно вагомої інформації, забезпечуючи процес управ�
ління на мікро� та макрорівнях. Останнім часом учені не оминають своєю увагою
питання модифікації бухгалтерського обліку і вносять пропозиції, які сприяють
нововведенням в інформаційному середовищі підприємства, підвищенню якості
облікового забезпечення різних груп користувачів і формуванню облікового знан�
ня як основи розвитку теорії та практики бухгалтерського обліку.

Монографія Т.В. Бочулі * є науковою працею, в якій автор поставила актуальне
завдання інновативного розвитку обліково�аналітичного забезпечення управлін�
ня підприємством і внесла пропозиції щодо його вирішення. Відмітною рисою цього
дослідження є наявність розробок, які сприяють реалізації потенціалу як облікової
системи, так і системи управління в цілому. Автор сформулювала достатню кількість
висновків та ідей, які відрізняються новаторським характером. Переконливо дове�
дено її позицію щодо інновативності в розвитку обліково�аналітичного забезпе�
чення управління підприємством і пріоритетності ідей, знань, технологій, інтелекту
у веденні діяльності та зміцненні ділової репутації суб’єкта господарювання. Ряд

Давидюк Тетяна Вікторівна (Davydyuk Tetyana Viktorivna) – e�mail: dtw9791@mail.ru.
* Бочуля Т.В. Інновативний розвиток обліково�аналітичного забезпечення управління

підприємством : моногр. – Харків : ВД “ІНЖЕК”, 2015. – 404 с.
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авторських пропозицій не обмежується тільки інновативним аспектом розвитку
обліково�аналітичного забезпечення управління підприємством, а має цілісний
характер і стосується теорії бухгалтерського обліку, принципів його організації,
моделювання облікової системи, визначення продуктивності економічно вагомої
інформації, розрахунку її вартості. У сукупності результати наукового дослідження
Т.В. Бочулі дозволили сформувати нову концепцію інновативного розвитку бух�
галтерського обліку, інформаційно�аналітичного забезпечення управління та під�
приємства в цілому.

Монографія складається із вступу, чотирьох розділів, в яких автор вносить про�
позиції щодо розвитку організаційних і теоретико�методичних засад формування
обліково�аналітичного забезпечення управління на інновативній основі, динаміці
інформаційних, інтелектуальних і технологічних процесів як логічного результату
трансформації навколишнього світу в його знаннєвій орієнтації, висновків за кож�
ним розділом і монографією в цілому, списку використаних джерел та додатків.
Пропозиції автора стосуються теоретичних засад розвитку обліково�аналітичного
забезпечення управління підприємством, його інституційних тенденцій, напрямів
моделювання системи бухгалтерського обліку та оцінки ефективності обліково�
аналітичного забезпечення управління.

У першому розділі монографії Т.В. Бочуля, використовуючи нові фактори ви�
робництва, результати модернізації теорії бухгалтерського обліку, інновації в роз�
витку системи управління підприємством, поліпшила інформаційну компетентність
облікового процесу, спроектувала сферу інтегрованої облікової системи для досяг�
нення балансу між інформаційними запитами різних груп користувачів і форму�
вання різнобічного “образу” підприємства. В організації обліку пріоритетними ви�
значено правила і постулати, які відповідають неформальним чинникам інститу�
ційної теорії та базуються на інтелектуально�технологічній основі. Отже, автор
адаптувала принципи соціоінженерної діяльності до облікового процесу, що необ�
хідно для успішної реалізації нововведень в інформаційному середовищі та його
прогресу в аспекті потреби у нестандартних рішеннях і отриманні від них найбіль�
шої користі. Застосовуючи ідею реінжинірингу до облікового процесу, вона вдоско�
налила принципи інформаційної системи підприємства, дотримання яких має за�
безпечити глибинні структурні перетворення інформаційної системи в цілому та
облікового процесу зокрема, з дотриманням балансу між вимогами, ризиками, пріо�
ритетами та можливостями бізнес�процесів підприємства.

У другому розділі Т.В. Бочуля простежила еволюцію інституту в його організа�
ційно�функціональних компетенціях відповідно до наукового інструментарію, по�
множеного на фактори суспільно�економічного розвитку, і вивела нову модель люд�
ської поведінки homo improvise (“професіонал�імпровізатор”), оскільки про�
фесійність визначена як обов’язкова умова розвитку особистості в інформацій�
но�технологічному устрої суспільства. Розроблено схему організації обліку відповід�
но до логіки розвитку інституціонального середовища, технологічного потенціалу та
динаміки кадрового забезпечення з виокремленням трьох варіантів налаштування
облікового процесу, де головними чинниками є інституціональне забезпечення, кад�
ровий потенціал і досягнення балансу між ними. Інформація потрібна користувачу
за різні проміжки часу (минуле, сучасне, майбутнє), що рідко одночасно реалізуєть�
ся в обліково�аналітичному забезпеченні управління підприємством. Автор у дано�
му розділі інтерпретувала спіраль економічного розвитку і розробила схему відтво�
рення знань у формуванні обліково�аналітичного забезпечення управління підприєм�
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ством, виходячи із циклу економічної діяльності та впливу видів бухгалтерського
обліку на підготовку альтернативних управлінських рішень та їх прийняття.

У третьому розділі розвиток обліково�аналітичного забезпечення управління
підприємством запропоновано здійснювати на основі комплексного моделюван�
ня. В організації обліку Т.В. Бочуля радить вийти за рамки еталонного моделюван�
ня, оскільки система бухгалтерського обліку має набувати рис бізнес�моделі та
моделі управління підприємством і враховувати індивідуалізовані характеристики
діяльності. У розділі розроблено поведінкову комплексну модель бухгалтерського
обліку та обліково�аналітичного забезпечення управління. Першу модель побудо�
вано автором на основі структури та взаємозв’язків запропонованого інформацій�
ного комплексу облікової системи з метою досягнення балансу та паралельного
виконання сервісів інформаційної системи, облікового процесу та системи управ�
ління в цілому. Поведінкову комплексну модель обліково�аналітичного забезпе�
чення управління сформовано з огляду на актуалізацію організаційних, технологіч�
них, методологічних, інформаційно�комунікаційних, філософських, культурних і
ділових процесів як окремих комплексів, з дотриманням інтеграції взаємозалеж�
них підпроцесів: обробки, узагальнення та передання інтегрованих даних, в органі�
зації яких пріоритетними визначено неформальні регулятори та інтелектуально�
технологічні інструменти.

У четвертому розділі результати розвитку обліково�аналітичного забезпечен�
ня управління використано з метою мінімізації ризиків та стану невизначеності в
діяльності підприємства. Здійснено проекцію обліково�аналітичного забезпечен�
ня управління на управління ризиками для розробки сценаріїв і комбінування про�
ектів мінімізації ризиків з оцінкою ймовірного наслідку кожного з них. Автор роз�
виває питання контролю якості та продуктивності інформації, для чого пропонує
створити реєстр інформаційних ресурсів, призначений для обліку доступної
підприємству інформації для ведення діяльності на дату контрольних процедур.
Контроль інформації на всіх етапах діяльності підприємства є необхідною умовою
ефективності прийнятих рішень, тому така пропозиція є актуальною, а її апроба�
ція підтверджує практичну цінність розробки. Обізнаність щодо наявності та ста�
ну інформаційних ресурсів дозволяє ефективно ними управляти. З цією метою ав�
тор пропонує сценарії розвитку інформаційних ресурсів відповідно до показників
часу та якості, що дозволяє своєчасно інтегрувати, координувати і регулювати в
інформаційній інтерпретації функції управління.

Матеріал монографії викладено зрозуміло, містить цікаві пропозиції та виріз�
няється нестандартним підходом до вирішення питання щодо розвитку системи бух�
галтерського обліку та обліково�аналітичного забезпечення управління підприєм�
ством, для чого залучені теоретичні та практичні аспекти інноватизації. Результати
наукового дослідження Т.В. Бочулі, викладені в монографії, становитимуть інтерес
для всіх, хто займається питаннями розвитку облікової науки, практики управлін�
ської діяльності, взаємовідносин між формальними та неформальними інститута�
ми. Монографія однаково корисна для теоретиків і практиків, провідних учених і
молодих науковців, які проводять дослідження для досягнення єдиної мети – роз�
витку вітчизняної науки, економічних систем і суспільства в цілому.

Рецензія надійшла до редакції 25 травня 2015 р.






