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Діяльність із забезпечення економічної безпеки країни спрямована 
на самодостатність відтворювальних процесів, стійке зростання народ-
ного господарства незалежно від зовнішніх і внутрішніх ризиків деста-
білізації в просторово-часовому вимірі, високий рівень соціальних стан-
дартів, подолання бідності та корупції. Ступінь незалежності національ-
ної економіки багато в чому визначається її життєстійкістю, здатністю 
до розвитку, протидії небажаним подіям і їхнім наслідкам. Тому для 
протистояння загрозам воєнно-політичній, науково-технологічній, про-
довольчій, сировинній, енергетичній, іншим складовим безпеки держа-
ви та її громадян вкрай важливо резервувати необхідний запас міцності 
економічної системи. Крім того, прискорення оборотів нееквівалентних 
грошових спекулятивних потоків у глобальному просторі вимагає пере-
будови всіх регуляторних важелів, які впливають на обіг державних фі-
нансів. Такі заходи потрібні для гарантованого забезпечення ресурсами 
найважливіших сфер економіки в довгостроковому вимірі.

У цьому монографічному дослідженні відображено шляхи рефор-
мування управління змінами у сфері бюджетно-податкових відносин 
України на тлі поглиблення світових фінансових дисбалансів, неперед-
бачуваних наслідків порушення фіскальної і монетарної рівноваги, по-
силення ризиків економічної невизначеності. Головний кошторис дер-
жави має виконувати особливі функції захисту економічної безпеки че-
рез справедливий перерозподіл акумульованого суспільним сукупним 
трудом додаткового продукту.

У першому розділі монографії відображено напрями взаємозв’язків 
заходів щодо протидії загрозам економічній безпеці держави та кон-
кретних трансформацій сектору державних фінансів в умовах нової 
економічної реальності у просторово-часовому вимірі. У зв’язку з під-
вищеною вразливістю соціально-економічних систем (СЕС) до гло-
бальних турбуленцій, притаманних наднаціональному господарському 
простору, обґрунтовано необхідність перегляду інтеграційних відносин 
у межах теоретико-методологічних концептуальних засад глобального 
фінансового менеджменту, що протидіятиме проявам гіперфінансіалі-
зації. Ключовими чинниками попередження кризових явищ постають 
власні джерела розвитку, наявність значних внутрішніх ринків, страте-
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гічне бачення щодо цілеспрямування інтересів усіх економічних агентів 
для досягнення Цілей сталого розвитку. Водночас нові тенденції змін і 
перспектив фінансово-економічної глобалізації, пов’язані із загрозли-
вими масштабами відриву розвитку фінансового сектору від реальної 
економіки, потребували чіткого визначення конкретних шляхів мінімі-
зації/подолання ризиків порушення економічної рівноваги в кожній 
країні. Особливу увагу приділено бюджетно-податковому регулюван-
ню стійкого розвитку та безпечного стану СЕС, а також проблемам 
управління змінами у фіскальному просторі з урахуванням імовірного 
посилення факторів небезпеки дестабілізації. 

У другому та третьому розділах розкрито особливості подолання 
фіскальних дисбалансів у контексті запобігання негативним наслідкам 
очікувань суб’єктів господарювання, пов’язаним із кон’юнктурними ко-
ливаннями фінансових ринків. З метою забезпечення боргової безпеки 
держави запропоновано використання випробуваних, evidence based1 
важелів обмеження бюджетного дефіциту на основі консолідації дохо-
дів і видатків, раціоналізації формування ресурсної бази джерел фінан-
сування конституційних зобов’язань держави, оптимізації інструмен-
тів фінансування держбюджету (збільшення надходжень від приватиза-
ції, зменшення фінансування активних операцій за рахунок запозичень) 
тощо. Підкреслено, що у процесі реформування соціальної політики 
важливу роль відіграє розвиток партнерства влади та бізнесу на базі 
реалізації принципів прозорості й суспільної довіри.

Сучасні методи діагностики та прогнозування стану державних фі-
нансів, що охоплюють різноманітні інструменти економіко-математич-
ного моделювання для ідентифікації ризиків, визначення й вимірюван-
ня факторних зв’язків, встановлення ефектів фіскальної політики, за-
безпечення структурної збалансованості державних фінансів у системі 
макроекономічних взаємозв’язків, оцінки фіскальної стійкості та фіскаль-
них розривів і т. ін., – відображено в розділі 4. З використанням норма-
тивних засад міжнародних стандартів GFSM 20142 та даних офіційної 
звітності представлено авторську чотирисекторну модель економіки 
України “Ekvilibro”, яка має функціонувати на принципах загальноеконо-
мічної рівноваги. Для запобігання загрозам дестабілізації національної 
економіки її використання дасть змогу певною мірою контролювати 

1 Засновані на доказовій базі з урахуванням найкращої практики, а також 
досвіду та інституційних особливостей тієї чи іншої країни.

2 GFSM 2014 – Government Finance Statistics Manual 2014. URL: https://www.
imf.org/external/Pubs/FT/GFS/Manual/2014/gfsfinal.pdf.
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розрив між потенційним і фактичним ВВП, суттєво вдосконалити спо-
соби обґрунтування державних програм підтримки економічного й со-
ціального розвитку. 

Не менш важливим видається застосування оновлених підходів до 
процедур перевірки, розгляду заявок, відбору міжсекторальних, інфра-
структурних цільових проектів розвитку з чітким соціально-економіч-
ним обґрунтуванням їх результативності. Зокрема, йдеться про євро-
пейську практику інвестиційного скринінгу1, коли під час прийняття рі-
шень водночас із моніторингом критеріальних порогів імовірних збит-
ків оцінюють інституційні ризики. У межах використання різноманітних 
концепцій захисту національної безпеки уряди враховують пріоритетні 
економічні інтереси міжнародних та національних стейкхолдерів, котрі 
мають намір вкладати капітали, очікуючи майбутні прибутки через кіль-
ка років. Ідеться про економічних агентів із різними формами власності 
в рамках партнерських контрактних відносин, включаючи розпорядни-
ків бюджетних коштів, котрі несуть відповідальність за прозорий розпо-
діл довгострокових видатків, призначених для фінансової підтримки 
державних капітальних вкладень. Результати наукових розробок Акаде-
мії з цих питань наведено в розділі 5 “Державна інвестиційна діяльність: 
бюджетне інвестування та моніторинг”.

Питання трансформації безпечної політики запозичень у середньо-
строковій перспективі аналізуються в розділі 6 під кутом зору методо-
логічного відпрацювання регуляторних підойм управління державни-
ми фінансами. Досліджено актуальність удосконалення вітчизняних 
показників боргової безпеки з поступовим запровадженням норм Ре-
гламенту ЄС 1176/2011, яким унормовано Процедуру макроекономіч-
них дисбалансів (Macroeconomical Imbalances Procedure). 

Проаналізовано загрози інформаційної асиметрії, що призводять до 
викривлення реальних оцінок імовірних фінансових дисбалансів. Зо-
крема, розглянуто випадки, коли внаслідок відсутності всеохоплюючих 
показників боргового навантаження окремі додаткові трансферти на-
селенню не відображаються у бюджеті. Тобто за рахунок позик суб’єктів 
держвласності та їх примусової участі у квазіфіскальних операціях ви-
конання функцій, покладених на уряди, супроводжується генеруван-
ням грошових потоків під державні гарантії.

У розділі 7 “Перебудова механізмів залучення ресурсів міжнародних 
фінансових організацій для реформування економіки України” пропону-

1 President Jean-Claude Juncker's State of the Union Address 2017. Brussels, 2017. 
13 September. URL: http://europa.eu/rapid/press-release_SPEECH-17-3165_en.htm.
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ється оновлення державної політики щодо співпраці з міжнародними 
фінансовими організаціями. В умовах дефіциту внутрішніх ресурсів для 
фінансування державних програм розвитку сучасні стратегічні напрями 
партнерства мають передбачати застосування інноваційних кредитних 
інструментів, а також багато інших взаємовигідних заходів зовнішньої 
підтримки за участю суб’єктів міжнародних відносин, із дотриманням 
стратегічних засад сталого розвитку та захисту національних інтересів.

У восьмому та дев’ятому розділах увагу широкого кола читачів при-
вернуто до аспектів модернізації фінансового сектору України в умовах 
євроінтеграції, а також впливу державних банків на інноваційний розви-
ток економіки. Визначаються шляхи: формування за міжнародними нор-
мами та правилами ризик-орієнтованих систем реструктуризації, регу-
лювання та підвищення капіталізації фінансового ринку України й окре-
мих його учасників; прогнозного програмування системних загроз деста-
білізації, що накопичуються за різних варіантів фіскальної та монетарної 
політики; запровадження моніторингу, ризик-менеджменту, а також про-
тидії спекулятивним атакам і раптовій втечі капіталу, зниженню ліквід-
ності у банківській системі, кризовим явищам в усіх складових фінансово-
го сектору. Розвиток комунікаційних програм між вітчизняними й зару-
біжними фінансовими регуляторами варто спрямовувати на організацію 
сумісної системи контролю за виконанням пруденційних заходів на тлі 
підвищення інформаційної прозорості ринків, удосконалення їхньої ін-
ституційної структури тощо. Обґрунтовано необхідність імплементації 
європейського законодавства щодо регулювання національного ринку фі-
нансових інструментів, а також створення передумов для функціонування 
єдиного інституційного простору інвестицій з одночасним формуванням 
системи захисту прав споживачів фінансових послуг в Україні. Як наслі-
док, можна чекати зростання довіри потенційних вкладників так званих 
довгих грошей до учасників ринку, активізації капіталовкладень через 
сталий розвиток різноманітних ринкових інструментів. 

Факторами інвестиційної привабливості держбанків в Україні, на 
думку дослідників, стануть чинники стабілізації макроекономічної та по-
літичної ситуації в середньостроковій перспективі. Уряд повинен контро-
лювати ключові показники надійності банківської системи, сталість її  
ресурсної бази, якість активів і прибутковість. Майбутні програми при-
ватизації фінансових посередницьких структур державної форми влас-
ності мають бути розраховані на увагу інвесторів за наявності вдалої спе-
ціалізації у бізнесі, розгалуженої філіальної мережі, високого професіо-
налізму персоналу, перспективи зниження концентрації кредитного 
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портфеля в державному секторі економіки. На базі світового досвіду ре-
комендовано створення національних банків розвитку (НБР), котрі ма-
ють зосереджуватись на підтримці власних товаровиробників, зокрема у 
сфері малого та середнього бізнесу, зовнішньої торгівлі із пріоритетним 
стимулюванням експорту і фінансуванням інвестиційних проектів. Слід 
максимально нівелювати ймовірні ризики стратегічних інвесторів сто-
совно перетворення кредитів держпідприємствам із сумнівних на безна-
дійні після повної зміни форми власності. Одним із найефективніших та 
апробованих заходів, спрямованих на оздоровлення банківської систе-
ми, постане передача проблемних активів на баланс спеціальних компа-
ній з управління активами або на так звані госпітальні банки (bad bank).

Велике значення мають результати досліджень та рекомендації з пи-
тань удосконалення адміністрування податків і зборів, викладені в роз-
ділі 10. Зменшенню обсягів тіньового сектору економіки, ухилення 
суб’єктів підприємництва від сплати обов’язкових платежів і зборів 
сприятиме забезпечення прозорості у партнерських відносинах влади 
та бізнесу. З урахуванням сучасного стану управління змінами у сфері 
державних фінансів, обґрунтовано заходи податкової безпеки, котрі 
мають бути реалізовані найближчим часом. По-перше, це запобігання 
розмиванню податкової бази та протидія агресивному податковому пла-
нуванню; по-друге, – формування рівних конкурентних умов ведення 
бізнесу; по-третє, – боротьба з конфіденційністю володіння офшорни-
ми компаніями; по-четверте, – переведення обміну податковою інфор-
мацією між країнами в автоматичний режим. Успішність практичної 
реалізації цих напрямів багато в чому залежатиме від стану рівноваги 
фіскального середовища, ступеня досконалості управління змінами в 
національному регуляторному просторі, що розглядається в останніх 
трьох розділах монографії.

У розділах 11 та 12 розкрито питання реформування обліку та фінан-
сової звітності бюджетних установ і виконання бюджетів за допомогою 
запровадження НП(С)БОДС, а також методологічні засади унормуван-
ня показників діяльності корпорацій у контексті моніторингу виконання 
Цілей сталого розвитку. Для забезпечення у фінансовому управлінні до-
тримання принципів прозорості й підзвітності постає потреба в уніфі-
кації загальних засад організації безпечного інформаційного простору 
як для регуляторних актів усіх рівнів, так і для звітування. У поперед-
ніх розділах вже було висвітлено, що останніми роками, з урахуванням 
зовнішніх і внутрішніх шоків, в Україні та багатьох інших транзитивних 
економіках спостерігалися дисбаланси між офіційними прогнозами 
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економіки в монетарній і податково-бюджетній сфері та очікуваним 
розвитком економічних процесів. Тому, з метою нейтралізації явищ аси-
метрії баз даних, необхідна формалізація процедур і механізмів моніто-
рингу виконання стратегій поширення фіскального простору, їх коригу-
вання та оцінювання результативності, економічної ефективності тощо. 
Наведено конкретні заходи з упровадження у повсякденну практику 
науково обґрунтованих підходів до обчислення достовірної вартості дер-
жавних послуг на основі методології калькулювання собівартості згідно 
з НП(С)БОДС 135 “Витрати”. Представлено рекомендації стосовно фор-
мування вимірників наданих послуг, взаємозв’язку їх натурального та 
фінансового обліку з урахуванням галузевої специфіки.

У розділі 12 наголошено, що прискорення процесів фінансіалізації, 
випереджального зростання інтелектуального капіталу в структурі еко-
номіки, за відсутності єдиних методик зіставлення різноманітних по-
казників, покладених в основу формування баз даних, супроводжується 
ризиками прийняття асиметричних інвестиційних рішень. Тому спосте-
рігається зростання цінності складених звітів для всіх стейкхолдерів, 
включаючи інвесторів. Напрями гармонізації вітчизняної оперативної, 
статистичної та фіскальної звітності з нормами та правилами ЄС роз-
глянуто на прикладі запровадження вимог директивних документів Єв-
росоюзу. Рекомендовано використовувати стандартизовані способи 
ідентифікації інформації, що дублюється, а також оцінки схожих по суті 
показників звітів суверенних юрисдикцій, котрі розраховуються за різ-
ною методологією. Уніфікація корпоративних показників у звітах про 
платежі на користь держави та про управління сприятиме інституаліза-
ції принципу підзвітності, а також дасть змогу достовірно відображати 
участь підприємств у реалізації Цілей сталого розвитку.

Нарешті, у розділі 13, що стосується внутрішнього контролю і вну-
трішнього аудиту в державному секторі України, запропоновано шляхи 
зміцнення потенціалу керованості й збалансованості бюджетного проце-
су на основі міжнародно визнаних стандартів. Одночасно із запроваджен-
ням кращої практики щодо мотиваційних засад комплаєнсу законодавчих 
та підзаконних норм і правил на базі консенсусу інтересів запропоновано 
шляхи найскорішого ухвалення регламентів стосовно державного вну-
трішнього фінансового контролю. Задля уникнення загроз виникнення 
ситуацій безвладдя внаслідок бездіяльності контролюючих органів реко-
мендовано напрями посилення взаємодії державних, приватних і громад-
ських аудиторських інституцій на тлі погоджених усіма стейкхолдерами 
загальних принципів фінансового управління та контролю.



Розділ 1

1.1. ПРОТИДІЯ ГЛОБАЛЬНИМ ЗАГРОЗАМ СТАБІЛЬНОСТІ 
ФІНАНСОВО-ЕКОНОМІЧНОГО ПРОСТОРУ

ПРОБЛЕМИ ЕКОНОМІЧНОЇ БЕЗПЕКИ В КОНТЕКСТІ 
ТРАНСФОРМАЦІЙ СЕКТОРУ ДЕРЖАВНИХ ФІНАНСІВ

Потреба в розв’язанні іманентних інтегрованим проблемам безпеки 
соціально-економічних систем (СЕС) суперечностей стає невід’ємною 
складовою процесів відтворення на мега-, макро-, мезо- та мікрорівнях. 
У ХХІ ст. глобальна фінансова цивілізація стартувала разом із новим 
витком постіндустріальної епохи, коли використання інновацій у сфері 
бездротової передачі енергії, упровадження нових матеріалів, телекому-
нікаційних та комп’ютерних мереж, технологій подвійного призначення 
(в цивільній і військовій сферах) створює незаперечні конкурентні пере-
ваги не тільки для розвинутих, а й для транзитивних СЕС, які застосо-
вують управлінські важелі підтримки нововведень. Тому в коротко-
строковій перспективі шляхи зміцнення стійкості СЕС варто розгляда-
ти як комплекс заходів, спрямованих на подолання нестабільності рин-
кової економіки в контексті становлення нового технологічного й 
господарського укладу. Його особливості пов’язані з тенденціями глоба-
лізації, конвергенції і посиленням мережевих взаємодій економічних 
агентів. При цьому матеріальні ресурси, необхідні для виробництва то-
варів і послуг, дедалі більшою мірою заміщуються активами без речово-
го змісту, коли їхні корисність і значимість обумовлені якістю та ступе-
нем насиченості певною інформацією. Період технологічних трансфор-
мацій у різних аспектах є критичним як для багатьох країн, так і для 
всього світу. У державах, де в загальному обсязі випуску переважають 
сировина і паливо, а в рамках глобальних виробничо-збутових ланцю-
гів, пов’язаних зі світовим поділом праці, – поставки продукції з низь-
кою часткою доданої вартості, як правило, частіше спостерігаються яви-
ща стагнації. За таких обставин посилюються загрози економічній без-
пеці, тому протидію можливим порушенням стабільності внутрішньої 
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соціально-політичної ситуації СЕС слід орієнтувати на інноваційний 
розвиток, зміцнення потенціалу фундаментальної і прикладної науки. 
Поряд з удосконаленням науково-технічної політики, послідовним по-
ліпшенням якості людського капіталу важливо перешкоджати відпливу 
наукових кадрів за кордон або в інші сфери діяльності.

У транзитивних економіках важливого значення набувають інсти-
туційна завершеність змішаної моделі господарювання, імплементація 
в урядових програмах сучасних технологій партнерства влади і бізнесу 
тощо. Такі фактори, як неконтрольовані міграційні процеси, нерівно-
мірність розподілу економічного й природно-ресурсного потенціалу по 
регіонах, вимагають спеціальних підходів до діяльності інститутів роз-
витку. Не менш важливо кореспондувати дії, спрямовані на збалансу-
вання показників добробуту населення, з організацією доступу до га-
рантованих державою послуг охорони здоров’я, освіти та ін. При цьому 
за будь-яких обставин слід дотримуватися принципів транспарентнос-
ті, підзвітності, гласності і т. ін. Розроблення й подальше реформування 
регуляторних важелів повинні супроводжуватися комплексним підхо-
дом, що передбачає, з одного боку, адекватний розподіл відповідальнос-
ті за ризики та результати розвитку, а з другого – чіткі делеговані повно-
важення органів державного управління. Водночас варто здійснювати 
заходи щодо підтримки консенсусу інтересів правлячої еліти з підпри-
ємницькою, громадянською, науковою і професійною спільнотою. 

Небезпечний стан СЕС визначається потенційними можливостями 
парирування або протидії загрозам порушення її властивостей керова-
ності, надійності й стійкості, а також міцності потенціалів самооргані-
зації в межах циклічних коливань. Відповідно, інституційний профіль 
учасників господарських відносин повинен забезпечувати структуру-
вання механізмів упровадження та підтримки в державному управлін-
ні принципів, що дають змогу збалансувати інтереси всіх стейкхолде-
рів для досягнення стратегічних цілей вищого порядку. Однак треба 
мати на увазі, що в рамках взаємопов’язаних формальних та нефор-
мальних інститутів пріоритети кожної з багатоманітних сторін контр-
актів будуть підкріплені очікуваннями максимальних вигід за міні-
мальних транзакційних витрат.

Наприкінці минулого і особливо в першій декаді поточного століт-
тя спостерігалося бурхливе зростання глобального фінансового секто-
ру. Через специфічні риси нематеріального характеру слабко контро-
льована динаміка емісії державних та корпоративних цінних паперів 
суттєво змінила тенденції інтернаціонального руху коштів, що супро-
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воджувалося виникненням системних чинників світових циклічних 
економічних криз. Необмежений обіг штучних грошей, різноманітних 
фінансових інструментів тощо спровокував створення фіктивних капі-
талів і надспоживання інвестиційних, кредитних та інших фактично 
віртуальних ресурсів, ініціюючи реакцію так званого фінансового до-
міно. Згідно з висновками із досліджень відомих учених, передусім ак-
тивна інноваційність глобального фінансово-банківського бізнесу, без-
контрольна емісія штучних грошей, що призвела до непередбачуваних 
циклів припливу та відпливу капіталів, а також багато інших подібних 
обставин перетворилися на загрозливі фактори глобального кризоут-
ворення1. Прагнення економічних агентів до отримання надприбутків 
під час незаборонених спекулятивно-ризикових операцій супроводжу-
валось украй загрозливими трендами у посередницькому просторі, 
спричиненими явищами інформаційної асиметрії, що завжди ґрунту-
валися на новітніх електронних інформаційних системах. Тобто кризо-
ві чинники і хвилі фактично в режимі миттєвої передачі негайно поши-
рювалися на всю сферу ринкових контрактних відносин. Про це йшло-
ся у широко відомих висновках Спеціальної національної комісії США 
з розслідування причин останньої глобальної фінансово-економічної 
кризи2. Вважаємо за необхідне вкотре підкреслити наявність загроз 
дестабілізації унаслідок подій посткризового періоду, пов’язаних із но-
вою економічною реальністю як об’єктивною світовою закономірністю. 
Маються на увазі ризики навіть невеликих збурень ринків, котрі зу-
мовлюють періодичні суттєві втрати потенціалу сталого піднесення в 
контексті економічної безпеки. Шляхів ефективної протидії подібним 
чинникам дестабілізації, які здебільшого перебувають у геополітичній 
сфері, дотепер, на жаль, не знайдено3.

Важливу роль в узгодженні інтересів глобальних світових гравців 
може й повинна відіграти солідаризована політика неоконвергенції в 
процесах міжнародної фінансово-економічної співпраці та співрозвит-

1 Krugman P. The Return of Depression Economics and the Crisis of 2008. 2009. 
207 p.; Reinhart C. M., Rogoff K. This Time Is Different: Eight Centuries of Financial 
Folly. 2011. 512 p.

2 The Financial crisis. Inquiry report : Final Report of the National Commission 
on the Causes of the Financial and Economic Crisis in the United States / Financial 
crisis inquiry commission. New York : Public Affairs, 2011.

3 Білорус О. Г. Політекономія світ-системи фінансово-економічного глоба-
лізму: нові тенденції та закономірності розвитку глобального фінансового сек-
тору. Фінанси України. 2015. № 5. С. 14.
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ку з найрозвинутішими країнами. Ми неодноразово наводили думку 
Й. Шумпетера, що руйнівні кризові явища можуть містити творчі скла-
дові. Їх реалізація з високим рівнем імовірності сприятиме виникненню 
нових соціально-економічних формацій, або вдосконаленню та прогре-
су існуючих, — на засадах демократії1. Практичний вимір тверджень 
дослідників зі світовим ім’ям – Дж. М. Ботона, К. І. Бредфорда та ін.2 – 
про всеохоплюючі імперативи шляхів подолання недоліків глобально-
го управління в просторово-часовому аспекті під час прийняття управ-
лінських рішень, на наш погляд, допоможе адекватно реагувати на ви-
клики дестабілізації сталого розвитку.

Уніфікація ринків капіталу, товарів і послуг у світовому економічно-
му просторі все частіше породжує такі причини уразливості рівноваж-
ного стану національних економік, як непередбачувані високомобільні 
грошові потоки, валютно-фінансові потрясіння, розмивання баз опо-
даткування, несприятлива кон’юнктура біржових цін для країн-екс-
портерів, конфлікти інтересів між країнами ведення бізнесу й трансна-
ціональними фінансовими посередниками, корпораціями. Інтернаціо-
налізація господарського життя стає істотним фактором ослаблення 
економічного суверенітету країн унаслідок дії наднаціональних угод, 
що призводять до інституційної ерозії сформованих століттями тради-
цій протекціонізму у сфері державного регулювання.

Сутність нової ери і специфіка сучасного етапу історії людства бага-
то в чому пов’язані з тим, що в III тисячолітті загострюються ризики 
ресурсної обмеженості біосфери. Суспільство вже не зможе йти тради-
ційним шляхом безперервного екстенсивного оновлення всіх стадій 
суспільного виробництва. З метою ефективної протидії цим викликам 
як національні уряди, так і міжнародні організації розробляють прин-
ципово інші концептуальні підходи, управлінські механізми та техно-
логії, використання яких повинно сприяти послідовному удосконален-
ню регулятивного інструментарію, що використовується в усіх вимірах 
СЕС. Інтерпретація терміна “нові підходи” з боку ОЕСР3 відображає ро-
зуміння того, що до об’єктивних показників рівня добробуту суспіль-

1 Schumpeter J. A. Capitalism, socialism and democracy. 2nd ed. Floyd, Virginia : 
Impact Books, 2014.

2 Boughton J. M., Bradford Jr. C. I. Global Governance: New Players, New Rules. 
Why the 20th-century model needs a makeover. Finance & Development. 2007. De-
cember.

3 New Approaches to Economic Challenges – A Framework Paper / OECD. 
Paris, 2012.



 Розділ 1   17
ства належать не лише дані щодо збільшення матеріальних доходів на-
селення і ВВП із розрахунку на одну особу. Ідеться саме про позитив-
ний вплив інклюзивного зростання на рівень життя якомога ширших 
верств населення, не завдаючи шкоди навколишньому середовищу. 
Особливу увагу слід приділяти освіті й охороні здоров’я, поряд із забез-
печенням потреб соціально незахищених категорій населення, компен-
сацією міжвікової нерівності тощо. Представниця керівництва ОЕСР 
Г. Рамос у коментарі до переорієнтації політики організації в напрямі 
стратегічних розробок та впровадження заходів стимулювання стало-
го розвитку наголосила, що саме неочікувані кризові явища наприкінці 
першої декади ХХІ сторіччя змусили змінити політико-економічний 
формат багатьох міжнародних інституцій, сконцентрувавши їхні зу-
силля на розширенні цільових завдань у бік чіткішої ідентифікації 
факторів вразливості з метою комплексної протидії загрозам фінансо-
вої дестабілізації як у поточному вимірі, так і в середньо- та довгостро-
ковій перспективі1.

Зростання ефективності глобального управління буде залежати від 
його потенційної здатності дотримуватися принципів демократичнос-
ті, відкритості, комплексності й динамічності. Реалізація намічених 
програм має бути орієнтована на конкретні цілі в межах чітко визначе-
них національних або секторальних просторів і груп інтересів. Подібні 
концептуальні підходи повинні перебувати в основі фінансового управ-
ління, спроможного запобігати загрозам різких кон’юнктурних коли-
вань, які призводять до збитків, втрати ліквідності і т. ін. Про це свід-
чать як вигоди, так і ризики, котрі проявилися в результаті фінансових 
потрясінь у першій декаді XXI ст. Нагляд і регулювання мають стати 
сферами загальної відповідальності, з огляду на те, що системні недо-
ліки в окремій країні можуть спричинити непередбачені диспропорції 
в різних вимірах ринкового простору.

Таким чином, у сучасному світі виникає невідкладна необхідність 
постійного моніторингу зовнішніх загроз стійкому співрозвитку внаслі-
док нескоординованого зростання випуску товарів та послуг заради фі-
нансових надприбутків і розширеного відтворення глобального капіта-
лу. У цьому розділі автори особливу увагу приділяють протидії найваго-
мішим чинникам всеохоплюючої дестабілізації світового та національ-

1 Ramos G. New Approaches to Economic Challenges: A sustainable and 
inclusive growth agenda. OECD Yearbook. 2015. P. 71–72. URL: https://www.oecd-
ilibrary.org/docserver/observer-v2015-sup1-en.pdf?expires=1551723794&id=id&a
ccname=guest&checksum=37EBDEE51520CF49696C3DB5546980FB.
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ного господарств. Серед головних із них розглядається сукупність 
викликів розбалансування в межах тенденцій значного поширення не-
сприятливих ситуацій кризового характеру, у тому числі зростаючої 
ринкової конкуренції бізнес-структур усіх форм власності, а також поси-
лення ризиків нестабільності різних сфер простору ділової активності.

Характер і структура економічних збоїв у процесі поширення явищ 
дестабілізації, починаючи з другої половини ХХ ст., поступово видо-
змінювалися. Спостерігався перехід від промислових до фінансових 
критичних ситуацій колапсів, а також від циклічних проявів надви-
робництва до гібридних структурних глобальних криз затоварювання 
ринків унаслідок надмірного випуску. Явища економічної нерівноваги 
постали складним переплетінням негативних тенденцій, що формува-
лися також у реальному секторі світової економіки. Зазначене можна 
проілюструвати на прикладі Великої депресії 1929–1933 рр. Їй переду-
вав період швидкого розвитку світової економіки завдяки виробництву 
нових товарів: автомобілів, сільськогосподарської техніки, радіоприй-
мачів, холодильників. Велику роль у зростанні продажів відігравало 
споживче кредитування, зокрема іпотечне. Через високу спекулятивну 
активність акції провідних компаній виявилися дуже переоціненими. 
Згодом фіксація прибутку на фондовому ринку переросла в банківську 
паніку. Багатоваріантні комбінації зазіхань на швидке збагачення за 
допомогою грошових ресурсів спричинили масове вилучення депози-
тів із боку вкладників, що зумовило банкрутство багатьох фінансових 
установ. Ситуація, що склалася, була погіршена політикою Федеральної 
резервної системи США, котра не дозволила своєчасно надати необхід-
ну підтримку рівневі ліквідності фінансових установ.

Приблизно така сама послідовність подій простежувалася під час 
аналізу останньої глобальної кризи. Спочатку спостерігався спад ринко-
вого буму 1990-х років, спричиненого підвищеним попитом на комп’ю-
тери, програмне забезпечення, системи зв’язку тощо. Далі, на тлі перегрі-
ву фондового ринку внаслідок спекулятивних операцій з деривативами, 
виникнення проблем у банківському секторі з гальмуванням міжбанків-
ського кредитування, виникли депресивні явища, котрі супроводжува-
лися високою заборгованістю домогосподарств, бізнес-структур, держав.

Відмінною рисою останньої кризи стало посилення тенденцій гло-
бального дисбалансу через переважання руху грошових засобів із усьо-
го світу, включаючи транзитивні економіки, у монетарний простір 
авангардних держав (США, Великобританії, Німеччини, Швейцарії, 
Японії тощо). Це призвело до зростання масштабів отримання неви-
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правданих вигід, аж до явищ фінансової експлуатації1. Драйверами не-
обґрунтованого надспоживання і дерегулювання використання валют-
них, інвестиційно-кредитних ресурсів, безконтрольного доступу націо-
нальних економічних суб’єктів до глобальних ресурсних джерел зде-
більшого виступили банки та корпорації, інші бізнес-одиниці в частині 
їхньої активності в інформаційно-віртуальній сфері. Ми підтримуємо 
думку багатьох дослідників про необхідність приділення особливої 
уваги моніторингу відхилень від порогових значень показників фінан-
сової безпеки2. Водночас, з урахуванням загрозливих тенденцій поси-
лення впливу збільшення частки фінансових послуг у глобальному ВВП 
на світові дисбаланси, до індикаторів, що відображають ступінь небез-
печного стану національної економіки, варто включити саме такий показ-
ник або його аналог. При цьому доцільно розглянути диференціацію 
відповідних порогових значень такого вимірника в інтервалі 8–10  %3 
залежно від рівня розвинутості, структурних особливостей, співвідно-
шення з іншими індикаторами тощо.

Вкотре підкреслимо, що накопичення наслідків глобальних дисба-
лансів і наростання масштабів виробництва та споживання фіктивного 
фінансового капіталу стали детонаторами, індикаторами й локомоти-
вами загальної глобальної кризи, яка, у свою чергу, є об’єктивним ре-
зультатом нерівномірності та асиметричності світового економічного 
розвитку. Такі інституційні зрушення зумовлені специфікою ниніш-
нього етапу технологічної динаміки та її відповідного циклу – довго-
хвильової депресії й переходу від п’ятого до шостого технологічного 
укладу. Одночасно спостерігається синхронне накладення кількох 
криз: структурної, фінансової, банківської, інвестиційної, валютної та 
кризи надспоживання ресурсів і гіперфінансування. Для подолання 
цієї гібридної системної кризи глобальна економіка повинна позбутися 
наднакопичення фінансового капіталу через механізми його знецінен-
ня в умовах депресії4.

1 Білорус О. Г. Політекономія світ-системи фінансово-економічного глоба-
лізму: нові тенденції та закономірності розвитку глобального фінансового сек-
тору. Фінанси України. 2015. № 6. С. 8–9.

2 Єфименко Т. І. Фіскальна та монетарна безпека національної економіки ; 
ДННУ “Акад. фін. управління”. Київ, 2016. С. 444.

3 Білорус О. Г. Політекономія світ-системи фінансово-економічного глоба-
лізму: нові тенденції та закономірності розвитку глобального фінансового сек-
тору. Фінанси України. 2015. № 6. С. 8–9.

4 Там само. С. 13.
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Неухильне нарощення масштабів і ускладнення структури все-
осяжних трансформацій, формування та еволюція світ-системи пост-
індустріального корпоративного глобалізму – усе це веде до радикаль-
них зрушень у системі глобального відтворення, модифікуючи його ха-
рактер і закономірності розвитку. Такі тренди набувають рис об’єктивної 
закономірності, відображаючи не лише результати глобальної інтерна-
ціоналізації та інтеграції, а й дедалі більший вплив нового, глобального 
суспільно-технологічного способу виробництва1.

Упровадження гнучких інноваційних стратегій у виробництві та 
управлінні стає гарантією високого економічного потенціалу розвину-
тих країн Європи. При цьому підвищення освіченості населення, сти-
мулювання трудозайнятості здійснюються в рамках регіональної та 
професійної мобільності, партнерських відносин влади і бізнесу за до-
помогою фіскальних регуляторів (податкових кредитів, субсидій та ін.), 
а також широких можливостей кваліфікаційного зростання. Ідеться 
про багатовимірне поняття, що охоплює й такі сфери життя людини, як 
освіта, охорона здоров’я, особиста безпека, екологія та багато інших.

У національному господарському просторі головними загрозами 
економічній безпеці є:

 – низький платоспроможний попит населення; високий рівень ін-
фляції та безробіття;
 – олігархізація, монополізація економіки; структурні й цінові дис-
пропорції в регіональному, міжгалузевому вимірах;
 – зниження частки валового нагромадження у валовому внутріш-
ньому продукті (ВВП) країни через відплив інвестицій, високий 
рівень зношеності основних виробничих фондів;
 – скорочення обсягів виробництва у провідних галузях, низький рі-
вень продуктивності праці;
 – високий рівень тіньового сектору економіки; масове ухилення від 
сплати податків і соціальних платежів; ущербність формування 
податкової бази за рахунок природної складової.

Слабкість правової та адміністративної системи породжує ризики 
криміналізації громадських і корпоративних відносин. У свою чергу, 
прояви корупції призводять до викривлення інституційного простору. 
Наприклад, поширена практика необґрунтованого продажу прав на 
державні ресурси в країнах із низькою часткою доданої вартості у вало-
вому національному продукті спотворює баланси використання землі, 

1 Білорус О. Г. Постіндустріальна корпоративна глобалізація та гіперфінан-
сіалізація процесів економічного відтворення. Фінанси України. 2015. № 9. С. 8.
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лісу, запасів води, видобутку і споживання нафти, газу та інших ключо-
вих енергетичних і матеріальних складових суспільного відтворення.

На стан економічної безпеки істотний негативний вплив справляє 
нестійкість соціальної політики, яка втілюється в обмеженому доступі 
до освіти й медичних послуг, спричиняє зниження народжуваності та 
тривалості життя, зростання смертності. Унаслідок погіршення якості 
життя, наприклад, структури харчування, поглиблення диференціації 
доходів наростає соціальна незахищеність, відбувається збіднення ве-
ликих груп населення.

Ризикогенність фінансових ринків, як зазначалося, відображається 
в нездатності залучати інвестиції, що, у свою чергу, призводить до від-
пливу фінансових ресурсів із реального сектору економіки, втечі капі-
талу з країни.

Факторами нестабільного стану СЕС часто виступають необґрунто-
вані підходи до макроекономічної політики, зокрема бюджетної, гро-
шово-кредитної, боргової. По-перше, наразі монетарне регулювання 
пов’язане з ризиками появи інструментів із високою ліквідністю, зо-
крема цінних паперів, грошових сурогатів, котрі можуть бути заставле-
ні в банку для кредитування. Подібна ситуація спостерігалася в період, 
який передував глобальній кризі. По-друге, для макроекономічної по-
літики завжди існують небезпеки неадекватної поведінкової реакції 
ринку на заходи регулювання. По-третє, у конкретних умовах прове-
дення тих чи інших операцій можна чекати на просторово-часові невід-
повідності або зниження ефективності загальноприйнятих методів та 
інструментів виконання встановлених завдань на макрорівні.

У сучасному світі основою формування й забезпечення функціону-
вання системи національної, регіональної, міжнародної економічної 
безпеки є усунення загроз у контексті зацікавленості в отриманні вигід 
і зниженні витрат соціальними групами, що відрізняються за видами 
діяльності, доходів, територіальною належністю. Відповідно, сукуп-
ності інтересів, що є об’єктами захисту від різноманітних небезпек, ві-
дображають цінності, пріоритети й підпорядкованість першочергових 
потреб громадян певної країни або їх об’єднань. Вони являють собою 
динамічну категорію, яка перебуває в інституціональному просторі 
суб’єктів управлінського впливу. Еволюційні або революційні модифі-
кації інтересів відбуваються одночасно зі зміною зовнішніх і внутріш-
ніх факторів розвитку економіки. Тому концептуальні засади еконо-
мічної безпеки вимагають постійного уточнення та коригування. 
Функцію адекватного вибору цілей і моделей соціально-економічного 
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розвитку країни здійснюють зацікавлені суб’єкти – активні учасники 
економічних відносин: держави, підприємницькі структури й домогос-
подарства різних форм власності, окремі громадяни та їх об’єднання.

В умовах системно-гібридних всеохоплюючих кризових явищ до 
вкрай важливих завдань світової спільноти належить створення й без-
перервне вдосконалення глобального фінансового менеджменту (ГФМ), 
що протидіятиме гіперфінансіалізації1. Його майбутня солідарна сис-
тема має будуватися на новому економічному та юридичному підґрунті, 
що охоплює довгострокове фінансове планування й прогнозування, 
глобальні й національні страхові ресурси, міжнародні та національні 
резервні та стабілізаційні фонди. Варто створити світову систему фінан-
сової відповідальності держав за диспропорції, викликані надвироб-
ництвом фіктивних капіталів і штучних кош тів, їх надспоживанням та 
надінвестуванням. Трансформація теперішньої, переважно індикатив-
ної, системи ГФМ, котра засвідчила свою неадекватність і неефектив-
ність, має відбуватися поступово, враховуючи необхідність урегулю-
вання конфліктів інтересів, а також деформуючий вплив чинників не-
рівномірності економічного розвитку держав. Основні напрями управ-
ління змінами ГФМ мають бути націлені на парирування негативних 
наслідків накопичених і поглиблених фінансових дисбалансів, пов’яза-
них з: асиметричними явищами руху грошових та інвестиційних засобів; 
специфічними формами й методами фінансової експлуатації країн, що 
розвиваються, і транзитивних – із боку глобального капіталу; віртуа лі-
зацією світової системи глобальних фінансів, які дедалі більше набу-
вають ознак уявного характеру.

1.2. БЮДЖЕТНО-ПОДАТКОВЕ РЕГУЛЮВАННЯ СТІЙКОГО РОЗВИТКУ 
ТА БЕЗПЕЧНОГО СТАНУ СОЦІАЛЬНО-ЕКОНОМІЧНИХ СИСТЕМ

Характер впливу нових загроз національній безпеці внаслідок гло-
балізації світової економіки на урівноваженість соціально-економіч-
них систем (СЕС) розрізняється залежно від ступеня їх розвинутості, 
стану добробуту суспільства. Державна політика багатьох країн стика-
ється з великою кількістю ймовірних дисбалансів, порушень прогнозо-
ваної динаміки інклюзивного розвитку. Серед найбільш типових ви-

1 Білорус О. Г. Політекономія світ-системи фінансово-економічного глоба-
лізму: нові тенденції та закономірності розвитку глобального фінансового сек-
тору. Фінанси України. 2015. № 6. С. 13.
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кликів можна відзначити, наприклад, нестабільність сектору міжна-
родних та державних фінансів, поширену соціальну диференціацію, 
непередбачуваність міграційних потоків, що призводить до незнижу-
ваного рівня безробіття, а також інші проблеми посткризового віднов-
лення, котрі охопили більшість європейських держав. Таким чином, у 
межах нівелювання зовнішніх та внутрішніх ризиків дестабілізації 
стійкого піднесення суверенних держав, крім інновацій у цілепокла-
данні та способах відтворення джерел зростання, у нових реаліях по-
трібні масштабні зміни політики, включаючи її поточні, середньо- та 
довгострокові стратегічні орієнтири.

Результати функціонування найуспішніших європейських моделей 
СЕС підтвердили висновки багатьох наукових досліджень про те, що ста-
лому конкурентному розвитку, забезпеченню належного стану інфра-
структури мають сприяти налаштовані інституціональні важелі перероз-
поділу акумульованого суспільним сукупним трудом додаткового про-
дукту. Їх зміни належать до компетенції різних гілок влади, зокрема, бю-
джетно-податкова політика повинна захищати національних виробників, 
стимулювати випуск товарів із високим рівнем доданої вартості, а також 
процеси накопичення інвестиційних ресурсів у наукомістких галузях. 
Уникнути інформаційної асиметрії під час упровадження інновацій в 
управління змінами дадуть змогу стандартизація баз даних, запрова-
дження узгоджених на рівні міжнародних інституцій фіскальних правил, 
принципів транспарентності й підзвітності. Як свідчить загальносвітова 
практика, державний бюджет залишається незмінним джерелом під-
тримки суспільного відтворення, піднесення добробуту громадян, коли 
особливу увагу слід приділяти освіті й охороні здоров’я, поряд із забезпе-
ченням потреб соціально незахищених категорій населення, компенса-
цією міжвікової нерівності тощо. Характерне для періодів рецесії скоро-
чення його доходів може бути ліквідовано за рахунок приватного вітчиз-
няного, а також іноземного капіталу, різноманітних позик, ресурсного по-
тенціалу, що формується в результаті примноження добробуту громадян, 
тощо. Водночас при реалізації проектів кардинальної значущості, що ма-
ють синергетичний економічний ефект, наприклад, у сфері космічних до-
сліджень, необхідні масовані капіталовкладення з періодами окупності 
протягом багатьох десятиліть. У таких випадках високі ризики відсут-
ності гарантій отримання віддачі у визначені терміни від масштабних га-
лузевих інвестицій несуть переважно державні економічні агенти. 

Нерівноважний стан світових, національних, регіональних СЕС ха-
рактеризується дисбалансами ресурсів та потреб. Стійкість ринків то-
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варів та послуг, робочої сили, грошей і капіталів тощо пов’язана з рівно-
вагою їхніх відповідних складових. Тобто перенакопичення й надспо-
живання фінансових ресурсів стають неминучими внаслідок числен-
них диспропорцій, у тому числі у співвідношеннях попиту на капітал і 
рівня процентної ставки, цін та грошової маси й т. ін. Теоретичні заса-
ди побудови цільових орієнтирів економічної рівноваги для траєкторій 
розвитку ринкових господарств було обґрунтовано Л.  Вальрасом1, 
В. Парето2, Дж. Хіксом3. Звідси випливає необхідність посилення на-
лежної наднаціональної координації. Потенціальні можливості дер-
жавного регулювання та нагляду в багатьох країнах хоча й залишалися 
стратегічним імперативом, але періодично мали ознаки послаблення. 
Відповідно до тверджень МВФ щодо належних коригувань економічної 
політики, потрібні акценти на можливих засобах зниження ризиків по-
рушення стабільності СЕС у ряді напрямів4.

По-перше, для вдосконалення фінансової інфраструктури, створен-
ня бюджетних резервів, підтримки довгострокових інноваційно-інвес-
тиційних проектів важливо більш результативно використовувати фіс-
кальні інструменти5. Удосконалення правових та економічних підойм 
оподаткування слід спрямовувати на зростання привабливості бізнес-
середовища для підприємницької спільноти.

По-друге, підвищення прозорості у сфері державних фінансів дасть 
змогу адекватніше оцінювати їхній стан під час прийняття стратегіч-
них управлінських рішень6. Діяльність урядів має стати максимально 
підзвітною, з наданням усім стейкхолдерам базової і прогнозної інфор-
мації на основі міжнародних стандартів, а також результатів аналізу й 
регулювання бюджетних ризиків. Особливу увагу слід приділяти 
управлінню доходами від природних ресурсів. Чіткі орієнтири інфор-

1 Walras L. Theorie des Geldes: die Stabilisierung des Geldwertes als das Problem 
von heute und vor funfzig Jahren. Nebst einem dogmengeschichtlichen, historischen 
und darstellenden; Hrsg., sowie ubers. und erl. R. Kerschagl, S. Raditz. Saarbrucken : 
VDM, Muller, 2006. 115 S.

2 Pareto V. Manual of Political Economy. New York : Augustus M. Kelley, 1971. 
504 р.

3 Hicks J. R. Value and Capital: An Inquiry into some Fundamental Principles of 
Economic. 2nd еd. Oxford University Press, 1975. 352 p.

4 Годовой отчет МВФ 2017. Содействие всеобъемлющему росту. С. 23, 31. 
URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2017/eng/pdfs/AR17-RUS.pdf.

5 Там же. С. 29.
6 Там же. С. 44. 
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маційної одноманітності й доступу широкого кола держав до даних 
фіскального простору сформульовані в спеціальному Кодексі МВФ1.

Вагомі фактори дестабілізації виникають через недосконалість фі-
нансового регулювання, яке призводить до надмірного зростання дер-
жавних і корпоративних позик. Тому важливим напрямом діяльності 
МВФ щодо розвитку потенціалу в бюджетно-податковій сфері, як і ра-
ніше, є сприяння державам-членам, де в результаті конфліктів або ін-
ших потрясінь різко знижувалася якість інститутів розроблення і про-
ведення економічної політики2. Ідеться, зокрема, про підтримку дер-
жав-членів у основних сферах фінансового регулювання і нагляду, гро-
шово-кредитної політики й операцій центрального банку, управління 
боргом3. В умовах посилення глобальних економічних ризиків і чинни-
ків уразливості рівноваги ринкових систем зусилля МВФ щодо розви-
тку потенціалу в грошово-кредитному й фінансовому секторах спрямо-
вані на забезпечення стабільності, а також попередження та врегулю-
вання криз держав-членів, задоволення найважливіших потреб їхніх 
економічних агентів.

Системні заходи МВФ сприяють розвитку потенціалу з управління 
боргом у країнах – експортерах нафти, допомагають долати вплив 
низьких цін біржових товарів на курсову політику. Не менш важливим 
напрямом є поступове перетворення державних функцій контролю в 
інститути нагляду на підставі оцінки ризиків, запровадження принци-
пів Базель ІІ/ІІІ та адаптації заходів макропруденційної політики до 
потреб країн із ринком, що формується.

У ХХІ ст. вкрай актуальною є проблема функціонального та ресурс-
ного забезпечення владних повноважень. Не менш важливі й цільові 
підходи до багатовимірного поняття дотримання національних інтере-
сів – зміцнення обороноздатності держави, її єдності, цілісності. Пи-
тання задоволення обсягу левової частки суспільних потреб варто роз-
глядати через наявність потенційних можливостей їх збалансованості 
зі створеними та постійно оновлюваними джерелами покриття бю-
джетних витрат. Ступінь прийнятності наявного обсягу резервів та за-
пасів усіх видів, у тому числі самовідтворювальних, слід розглядати в 
контексті сучасних тенденцій технічного прогресу. Адже дефіциту при-
родних запасів мають протистояти енергоощадні технології, так само, 

1 Fiscal Transparency. URL: https://www.imf.org/external/np/fad/trans/index.htm.
2 Годовой отчет МВФ 2017. Содействие всеобъемлющему росту. С. 61–62. 

URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/ar/2017/eng/pdfs/AR17-RUS.pdf.
3 Там же. С. 63-64.
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як і суттєве зростання продуктивності використання традиційних ма-
теріалів разом із застосуванням комплексних технологічних інновацій. 
Тому цілепокладання управлінських програм гілок і органів державної 
влади повинне бути скероване на сукупність орієнтирів конкретних за-
вдань відчутного стабільного прогресу СЕС усіх рівнів.

У контексті визначення нових векторів удосконалення державного 
регулювання відомий теоретик Д. Белл особливу увагу приділяв пробле-
мам етнічної і соціальної неоднорідності суспільства1. За наявності не-
збіжних переконань або поглядів слід знаходити компроміси в рамках 
альтернативних спільних дій у просторово-часовому аспекті. У кінцево-
му підсумку надзвичайно важливо координувати взаємодії в розв’язанні 
спільних завдань із захисту міжнародної і національної безпеки в усіх 
напрямах. Актуальність подібних досліджень вкотре підтверджується в 
контексті протидії загрозам дестабілізації в Чорноморському регіоні, 
включно з анексією Кримського півострова з боку Російської Федерації.

Технологічні, політичні, фінансові, бюджетні та податкові чинники 
породили нові тенденції в концентрації доходів невеликих груп лю-
дей2. Диспропорції у процесах накопичення фінансових ресурсів пере-
творилися на загрозу безпеці глобального співрозвитку, коли гранично 
допустимий рівень акумулювання грошей у сім’ях, корпораціях, орга-
нізаціях постає особливо серйозним природно-об’єктивним обмежен-
ням, котре потребує окремого спостереження. Тобто людський фактор 
відіграє дедалі помітнішу роль у процесах розбалансування СЕС. Оче-
видними є тенденції деформування традиційних груп інтересів люд-
ства унаслідок поглиблення соціальної нестійкості через посилення не-
рівномірності в доходах, випереджальне зростання фінансового та сер-
вісного секторів економіки, недоліків корпоративного ризик-менедж-
менту поряд із різноманітними конфліктами між управлінською 
ланкою й акціонерами, шахрайством тощо.

На наш погляд, сьогодні дискусійним є твердження Д. Белла напри-
кінці 80-х років минулого століття про малоймовірність поширених у 
той час оцінок щодо лідерства так званого середнього класу в майбут-
ніх перетвореннях суспільства3. Водночас аналітичні припущення ві-

1 Bell D. The Coming of Post-Industrial Society: A Venture of Social Forecasting. 
New York : Basic Books, 1999. 507 p.

2 Dervis K. Convergence, Interdependence, and Divergence. Finance & Develop
ment. 2012. September. Р. 14.

3 Bell D. The World and the United States in 2013. Daedalus. 1987. Vol. 116, 
No 3. P. 20–29.



 Розділ 1   27
домого вченого1 з приводу негативного впливу наслідків демографіч-
них та міграційних процесів у довгостроковій перспективі на соціальні 
структурні зміни підтвердилися не тільки у США. Зокрема, більшість 
проблем пов’язана зі старінням населення розвинутих країн, що потре-
бує підвищеної уваги до сектору соціальних послуг. Крім того, у зв’язку 
з прискоренням інтернаціонального обігу робочої сили і капіталів час 
від часу варто зміцнювати безпечний стан як державних, так і митних 
кордонів. Ми повністю поділяємо думку академіка Е. М. Лібанової, що 
“відсутність справедливості у розподілі результатів економічного зрос-
тання має гірші наслідки для сталого розвитку суспільства, ніж еконо-
мічна рецесія”2, а консервація складу найбідніших верств населення, 
яка зумовлює їх самовідтворення та формує спадкову бідність, може 
перетворитися на один із викликів економічній безпеці3. Таким чином, 
на думку вчених4, необхідна консолідація зусиль держави і бізнесу під 
час вирішення проблем подолання бідності через чесні бюджетно-по-
даткові відносини, зростання економічно обґрунтованого рівня заро-
бітної плати. Водночас соціальні реформи на всіх рівнях, починаючи з 
діяльності новостворених громад, мають бути гнучкими та толерант-
ними до зовнішніх змін. Тому фіскальні інституційні зміни повинні су-
проводжуватись послідовним дотриманням принципів корпоративної 
відповідальності, що зумовить синергетичний ефект від прозорих і 
партнерських бюджетних відносин усіх рівнів. У подальших розділах 
цієї монографії цим проблемам буде приділено окрему увагу.

Ступінь адекватності перерозподілу ресурсів суспільним інтере
сам перебуває в основі заходів структурних реформ, інституційних, 
правових, контрактних норм розпорядження фінансовими активами 
та пасивами. Адже через наявні канали руху державних фінансових 
потоків, емісію грошей формуються чинники, що впливають на рівень 
монетизації і накопичення коштів. У внутрішній і зовнішній політиці 
всі складові управління змінами слід спрямовувати на протидію ризи-
кам дисбалансів, диспропорцій господарської діяльності як на макро-, 
так і на мікрорівнях. Становлення ринкового середовища в транзитив-

1 Bell D. The World and the United States in 2013. Daedalus. 1987. Vol. 116, 
No 3. P. 20–29.

2 Людський розвиток в Україні: інституційне підґрунтя соціальної відпові-
дальності : кол. моногр. / за ред. Е. М. Лібанової ; Ін-т демографії та соціальних 
досліджень імені М.В. Птухи НАН України. Київ, 2017. С. 329.

3 Там само. С. 342.
4 Там само. 
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них країнах вимагає запровадження регулятивних важелів підтримки 
справедливих контрактних відносин комерційних операцій. Не менш 
важливим фактором запобігання дестабілізації постає фінансова рів-
новага попиту на грошове ресурсне забезпечення суспільних потреб із 
пропозиціями щодо їх задоволення з боку дохідних джерел бюджетів 
разом із залученими на партнерських засадах коштами суб’єктів під-
приємництва, недержавних суспільних організацій тощо. 

Прийняття рішень щодо дотримання тих чи інших орієнтирів та па-
раметрів формування дохідних та видаткових частин бюджетів всіх рів-
нів багато в чому залежить від обраної моделі державного устрою, однією 
з характеристик якого є так званий розмір держави. Ідеться про співвід-
ношення доходів та видатків сектору загального державного управлін-
ня (ЗДУ) й валового ВВП. Зокрема, в Україні протягом останніх трьох 
років ці показники коливаються в інтервалі 38–45 % і мають стійку тен-
денцію зниження порівняно з 2008–2013 рр. Однак їх значення на 7–9 % 
більше, ніж в інших європейських країнах, що розвиваються. Водночас 
спостерігається надмірне перевищення видаткової складової консолі-
дованого балансу державних фінансів над дохідною1. Останніми рока-
ми це призвело до суттєвого загострення проблем боргової безпеки, ко-
трі буде детально розглянуто в наступному параграфі. Загалом динаміка 
бюджетних показників відображає результативність урядового регулю-
вання економіки. У перспективі в нашій країні за підтримки програм 
МВФ намічено послідовно зменшувати дефіцит сектору ЗДУ. Цьому 
сприятимуть конкретні стратегічні заходи, передбачені програмою ре-
формування системи управління державними фінансами2.

Співвідношення об’ємних показників місцевих і консолідованих бю-
джетів країни характеризує ступінь делегування економічних і політич-
них функцій держави на рівень регіонального самоврядування. Так, у 
результаті реалізації державної програми децентралізації майже поло-
вина зведеного бюджету України з урахуванням трансфертів витрача-
ється через місцеві бюджети. Нині очікується завершення створення 
близько 700 територіальних громад3, які об’єднають кожну третю раду 

1 Єфименко Т. І. Розвиток інституційних засад взаємодії фіскальної та мо-
нетарної політик України. Економіка України. 2017. № 12 С. 13–33.

2 Про схвалення Стратегії реформування системи управління державними 
фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження Кабінету Міністрів України від 
08.02.2017 № 142-р URL: https://zakon.rada.gov.ua/laws/show/142-2017-%D1%80.

3 Моніторинг процесу децентралізації влади та реформування місцевого 
самоврядування. URL: https://decentralization.gov.ua/mainmonitoring#main_info.
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базового рівня станом на 1 січня 2015 р. Надалі розширення повнова-
жень і відповідальності органів влади на територіальному рівні перед-
бачено супроводжувати зростанням збалансованості дохідних статей 
бюджетів із власними податковими джерелами. При цьому важливо 
враховувати кліматичні, географічні особливості територій, а також ет-
нічні, культурні, ментальні та інші риси населення, що компактно на 
них проживає. Маючи важелі впливу на формування джерел покриття 
витрат, уповноважені керівники, з урахуванням результативності ви-
робничої діяльності суб’єктів підприємництва, зможуть раціональніше 
використовувати природний потенціал і наявні потужності в інтересах 
виборців. З метою подальшого бюджетного вирівнювання регіонів, 
спрямованого на зростання добробуту громадян, надійність ресурсоза-
безпечення належить зміцнювати послідовним запровадженням парт-
нерських відносин між розпорядниками централізованих та місцевих 
джерел фінансових коштів і залученими суб’єктами всіх форм власності.

Залежно від визначених суспільством та політичною елітою цілей, 
їх скоординованості з інтересами зацікавлених сторін, загальний кон-
тур використання державних витрат має всеохоплюючий характер: від 
підтримки приватного сектору до створення суспільних благ. Так, у 
СЕС із ринками, що формуються, проблеми надання конституційно га-
рантованих сервісів для широкого кола громадян не завжди можуть 
бути вирішені в ринковий спосіб. Водночас багато видів державних по-
слуг або бюджетних витрат мають велике значення для розвитку еко-
номіки. Наприклад, організаційна й ресурсна підтримка реалізації 
функцій урядів повинна охоплювати комфортне екологічне навколиш-
нє середовище. Не менш важливими є такі сфери, як особиста безпека 
кожного громадянина, доступ до освітнього та медичного забезпечен-
ня протягом усього життя.

У господарських відносинах постіндустріального періоду не при-
ріст ВВП, а саме характеристика добробуту населення, збільшення люд-
ського капіталу відображають примноження суспільного багатства. 
Світова спільнота дійшла висновку, що рівень життя людства залежить 
не тільки і не стільки від матеріальних доходів або зростання ВВП. Та-
ким чином, показник ВВП на одну особу з урахуванням ПКС має роз-
глядатися одночасно з іншими індикаторами, котрі характеризують ін-
клюзивний розвиток держави та її громадян. Наприклад, відомий ін-
декс людського розвитку (ІЛР) ООН (Human Development Index), який 
ґрунтується на показниках рівня доходів, освіти та стану здоров’я, 
дає змогу більш збалансовано оцінити динаміку прогресу країни. 
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Зокрема, його значення по Україні за 2016 р. кваліфіковано як “високий 
рівень” (0,746), що є трохи вищим, ніж у цілому по світу (рис. 1.1). 

Порівняно з 2015 р., коли наша держава посідала 84-те місце серед 
188 суверенних суб’єктів, спостерігається зниження її позиції в рей-
тингу, хоч абсолютне значення ІЛР стало дещо вищим. Водночас поточ-
на об’єктивна експертна оцінка ІЛР враховує реальний стан справ, коли 
в Україні триває збройний конфлікт та відбувається реформування по-
літичних і соціально-економічних інститутів1. За припущеннями фа-
хівців, навіть при подальшому зростанні ІЛР у 2017 р., наша країна не-
минуче погіршить свій рейтинг на три – чотири позиції. А якщо тен-
денції співвідношення динаміки складових ІЛР протягом чотирьох – 
п’яти років збережуться, то нашій державі загрожує перехід до групи 
країн з середнім ІЛР на тлі очікуваної позитивної динаміки в країнах 
інших категорій (ОЕСР, суверенні утворення з низьким та з дуже висо-
ким ІЛР). Із наведених на рис. 1.1 даних також бачимо, що на відміну 
від 1990 р., коли індекс людського розвитку в Україні був вищим, ніж у 
Республіці Казахстан, наразі спостерігається зворотне співвідношення. 

1 Індекс людського розвитку: Україна падає, що робити. 2017. 13 квіт. URL: 
http://www.ua.undp.org/content/ukraine/uk/home/ourperspective/ourperspective
articles/2017/04/13/-.html.
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Рис. 1.1. Динаміка індексу людського розвитку в окремих країнах  
та групах країн світу

С к л а д е н о  за: Human Development Data (1990–2017). URL: http://hdr.undp.org/en/data.
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У майбутньому спрямування управлінських процесів в усіх господар-
ських сферах на вирішення проблем тривалого життя людей на достой-
ному рівні дасть змогу запобігти посиленню тенденції відставання на-
шої держави від інших економік за рейтингами сталого розвитку.

Стабільність фінансової системи країни, нові виклики економічної 
невизначеності та кризових явищ, складність і масштабність світових 
інтеграційних процесів потребують інноваційних підходів для зміц-
нення просторово-часового взаємозв’язку регуляторних функцій щодо 
забезпечення економічної безпеки на макро-, мезо- і мікрорівнях. Як за-
значалося, розв’язання подібних проблем вкрай важливе для країн із 
транзитивною економікою, де розвиток ринкових відносин, взаємодія 
економічних агентів усіх форм власності характеризуються низкою на-
ціональних особливостей залежно від траєкторій лібералізації управ-
ління економікою, змін в інституційному середовищі і т. ін. Використан-
ня фінансово-економічних інструментів, спрямованих на запобігання 
порушень економічної рівноваги, варто імплементувати на принципах 
багатоваріантності й комплементарності до державних стратегічних 
програмних заходів. Конкретизація методичних і організаційних засад 
під час їх вибору має випливати із загальних технологічних особливос-
тей процесів оновлення менеджменту в країні.

Регуляторні функції держави послідовно видозмінюються через низ-
ку чинників нової економічної реальності, які поширені, наприклад, у 
формі явищ невизначеності. Тому вибір способів підтримки необхідного 
рівня бюджетно-податкової збалансованості супроводжується числен-
ними ризиками. Їх критеріальна база повинна спиратися на аналіз сфор-
мованих у конкретній країні ринкових умов господарювання з викорис-
танням адекватних форм контролю. Як показала світова практика, діяль-
ність національних регуляторів стає більш прозорою і підзвітною за учас-
тю представників експертного і громадянського суспільства. Залучення 
до процесів стратегічного планування вчених і незалежних фахівців 
сприяє зростанню адекватності очікувань і довіри зацікавлених осіб до 
оцінок макро- і мікроекономічних показників, покращує якість аналізу 
співвідношень нарахованих і сплачених обов’язкових платежів, обсягів 
тіньового й офіційного секторів економіки.

Не менш важливими для гарантованого ресурсного покриття ви-
тратних статей державних і місцевих бюджетів видаються вагомі захо-
ди законодавчого впорядкування єдиного рівня відповідальності, а са-
ме: платників обов’язкових платежів – за невиконання ними зобо в’я-
зань, податкових органів – за порушення правил адміністрування. 



32   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Справедливий розподіл ризиків наповнення бюджетів усіх рівнів між 
владою і підприємцями дасть змогу більш усвідомлено діяти щодо при-
ведення податкового навантаження до посильного рівня. У результаті 
процеси регламентування загальної кількості встановлених платежів 
із послідовним розширенням бази оподаткування базуватимуться на 
раціональніших підходах із боку всіх учасників підготовки і реалізації 
національної бюджетно-податкової політики. Як відомо, у світовій гос-
подарській системі регулювання стійкого розвитку та безпечного стану 
СЕС належить до повноважень: урядів, центральних і регіональних 
органів виконавчої влади, податкових і митних служб, суб’єктів фінан-
сового й реального секторів економіки. Пошук компромісів із бізнесом 
та широкою громадськістю допоможе ефективніше проводити фіскаль-
ні реформи, скоординовані з міжнародними програмами деофшориза-
ції, а також боротьби з відмиванням доходів, одержаних злочинним 
шляхом.

Надійно захистити інтереси країни, бізнес-спільноти, кожного гро-
мадянина дасть змогу організація послідовної протидії:

 – імовірній технічній неплатоспроможності (дефолту) держави за 
зовнішніми платежами, збільшенню прихованого дефіциту бюдже-
ту, зростанню заборгованості сектору ЗДУ в цілому;
 – браку ресурсозабезпечення під час виконання урядових зобов’я зань 
внаслідок нестабільних надходжень доходів, нецільового витра-
чання видаткових коштів, відсутності резервів або нераціональ-
ного їх використання;
 – диспропорціям бюджетних і макроекономічних показників;
 – фінансовій (платіжній) недисциплінованості платників та контро-
люючих органів.

Економічно неприйнятним і навіть загрозливим стає перевитра-
чання всіх видів ресурсів розвитку порівняно з нормативним, технічно 
обґрунтованим обсягом, а також неадекватна потребам реального ви-
робничого сектору емісія віртуальних фінансових ресурсів. Їх обіг 
створює диспропорції в процесах глобального циклічного господар-
ського оновлення через сприяння зростанню чергових спекулятивних 
бульбашок унаслідок використання сучасних операційних та інформа-
ційних технологій, наприклад, сек’юритизації, безлімітного трансфор-
мування кредитних боргів у похідні деривативи в обсягах, що не під-
даються контролю. Небезпечні тренди олігархізації та монополізації 
суспільного відтворення слід урівноважувати заходами подальшої 
ефективної соціалізації економічного розвитку, обмеженням ризиків 
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зниження добробуту населення, збідніння тощо. Державне регулюван-
ня оподаткування, оплати праці, заходи з детінізації трудових відносин 
і економіки в цілому мають бути спрямовані на запобігання проявам 
нерівності в суспільстві. Водночас варто передбачати умови та чинни-
ки певних ознак утриманських настроїв, коли працездатні особи нада-
ють перевагу нелегальним трудовим відносинам без сплати обов’язко-
вих платежів до державного та місцевих бюджетів. 

Безперебійне функціонування СЕС сприятиме запобіганню і зве-
денню до мінімуму можливих непереборних, руйнівних наслідків реа-
лізації загроз економічній безпеці. З цією метою інституціональне се-
редовище тієї чи іншої держави має бути побудоване таким чином, щоб 
фінансовий суверенітет країни був би невразливим до кризових явищ. 
Насамперед маються на увазі інфляційні тенденції з ризиками перехо-
ду в гіперінфляцію, а також збої в забезпеченості золотовалютними ре-
зервами як платоспроможності країни на світовому ринку, так і потен-
ційних можливостей регулювання курсової стабільності. Необхідно 
постійно здійснювати моніторинг масштабів запозичень. У країнах із 
транзитивною економікою саме на засадах дотримання принципів до-
віри, транспарентності слід формувати суспільні інститути, які охоп-
люють правову базу, систему правозастосування, організаційні струк-
тури й норми поведінки, що дають змогу захищати інтереси громадян, 
суб’єктів господарювання, суспільства і держави для досягнення узго-
джених цілей спільного соціального відтворення та розвитку в умовах 
мінливого середовища. У сучасних обставинах, як зазначалося, ідеться 
про сталий розвиток економіки, подолання бідності та корупції, дотри-
мання вищих соціальних стандартів, взаємовигідну співпрацю з між-
народними партнерами.

1.3. УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ У ФІСКАЛЬНОМУ ПРОСТОРІ: 
НЕБЕЗПЕКА ДЕСТАБІЛІЗАЦІЇ

Удосконалення фіскальних норм і правил є невід’ємною частиною 
загальнодержавних заходів протидії геополітичним, інституціональ-
ним, макроекономічним загрозам дестабілізації національної економі-
ки. Гармонізовані механізми управління змінами повинні сприяти ней-
тралізації негативних наслідків явищ турбулентності й невизначеності, 
пов’язаних із новою реальністю у відносинах економічних агентів. Зо-
крема, стосовно бюджетно-податкових трансформацій варто забезпечу-



34   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

вати адекватність цільових установок гілок влади відповідних рівнів і 
структур регуляторним домінантам глобального і національного про-
стору ділової активності. В умовах фінансіалізації, монополізації вироб-
ництва, повсюдного поширення транснаціональних виробничо-збуто-
вих ланцюгів (ВЗЛ), зростаючих ризиків інформаційної асиметрії тех-
нологічні особливості практики ухвалення урядових рішень не повинні 
суперечити стандартам фінансового менеджменту. Синергійні резуль-
тати управлінської взаємодії в середньо- й довгостроковому періодах 
варто спрямовувати на здійснення структурних і соціальних реформ 
для створення суспільних конкурентних переваг, підтримку формуван-
ня стійких державних фінансових джерел у цілях розвитку. Антикризо-
ві напрями фінансової політики вимагатимуть певної синхронізації 
процесів розроблення і впровадження регуляторних інструментів не 
тільки в економічній, а й в адміністративній та багатьох інших сферах.

Бюджетно-податкові правила унормовують супровід руху зовніш-
ніх, внутрішніх грошових потоків, у тому числі державної форми влас-
ності. Саме потреби в керованості процесом зміцнення матеріальної та 
інтелектуальної ресурсної бази для виробництва суспільних благ пере-
бувають в основі концептуальних засад “фіскального простору” (fiscal 
space). Як відомо, в межах його деталізації відбувається взаємодія різ-
нобічних векторів підтримки національного інноваційно-інвестицій-
ного потенціалу, науки, промислової, технологічної політики, захисту 
навколишнього середовища. Особливості конфігурацій фіскального 
простору суттєво впливають на процеси примноження доданої вартос-
ті в глобальних і національних ВЗЛ. Зокрема, податки беруть участь у 
формуванні ВВП за елементами доходів та в його вторинному розподі-
лі, а також у регулюванні виробничих відносин. Цільове використання 
централізованих фінансових джерел, їх системне наповнення за допо-
могою обов’язкових платежів, відіграє ключову роль як у відтворюваль-
ної діяльності, так і в суспільному житті. У межах конституційних норм 
громадянам надаються можливості дотримуватися встановлених прав 
на достатній життєвий рівень, працевлаштування, соціальне забезпе-
чення, їм гарантується належний обсяг споживання послуг охорони 
здоров’я, освіти і т. ін.

Серйозні дискусії у світовому співтоваристві про принципово іншу 
економічну парадигму глобального розвитку сформували базу широ-
кого наукового інтересу до тенденцій еволюції фіскальних інституцій. 
Дуалізм фінансово-управлінських категорій, пов’язаних із поняттями 
прибутку, витрат, доходів, відображається в цінових ринкових диспро-
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порціях, які є складовою кризових збоїв на макро-, мезо- і мікрорівнях. 
При цьому різні об’єктивні й суб’єктивні аспекти взаємодії сторін 
контрактних відносин розглядаються в рамках не завжди раціональ-
ної, часто опортуністичної поведінки, обумовленої особливостями на-
строїв, необґрунтованих очікувань альтернативних можливостей і т. ін. 
Безперечно, такі обставини в поєднанні з проявами тінізації націо-
нальної економіки породжують низку суперечностей у процесах регу-
лювання оборотів державних доходів і витрат, а також боргової політи-
ки. Нові напрями в науці, крім того, генерують необхідність теоретич-
ного й практичного обґрунтування суті агентських структурно-функ-
ціональних зв’язків у контексті просторово-часових проблем глобальної 
і національної економіки.

Результати теоретичних досліджень із питань модернізації фінан-
сової системи, фіскального простору економічних реформ, стійкості 
державних фінансів, імплементації міжнародних стандартів обліку та 
фінансової звітності в державному та корпоративному секторах еконо-
міки, фіскальних правил та фіскальних ризиків втілено в ухвалених 
Урядом України нормативних актах1. Порушенню фінансової безпеки 
держави, зокрема, в умовах рецесії, мають протистояти послідовні 
контрзаходи. Їх варто генерувати через нівелювання численних фіс-
кальних ризиків. Як зазначалося в параграфі 1.2, серед них до найбільш 
загрозливих належить достатність ресурсозабезпечення під час вико-
нання урядових зобов’язань.

Теоретики і практики управління змінами державних фінансів знач-
ну увагу приділяють аспектам невдалої реалізації прийнятих програм. 
Питання полягає в тому, чому часто політичні програми під час їх ухва-
лення розглядаються суспільством як потенційно успішні, але пізніше 
багато з них виявляються непрацездатними. На думку американського 
вченого Ф.  Фукуями, прагнення визначити найважливіші цілі, їхні  

1 Стратегія реформування системи управління державними фінансами на 
2017–2020 роки : затв. розпорядженням Кабінету Міністрів України від 08.02.2017 
№ 142-р. URL: https://zakon.rada.gov.ua/laws/show/142-2017-%D1%80#n9; План за-
ходів з реалізації Стратегії реформування системи управління державними фінан-
сами на 2017–2020 роки : затв. розпорядженням Кабінету Міністрів України від 
24.05.2017 № 415-р. URL: https://zakon.rada.gov.ua/laws/show/415-2017-%D1%80; 
аналітичні доповіді до щорічних Послань Президента України до Верховної Ради 
України “Про внутрішнє та зовнішнє становище України в 2015 році”, “Про вну-
трішнє та зовнішнє становище України в 2017 році” (Національний інститут 
стратегічних досліджень. URL:: http://www.niss.gov.ua).
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характеристики та очікувані наслідки часто не відповідають реаліям і 
тому не сприймаються суспільством або зацікавленими сторонами. 
Серед головних причин невдалої регуляторної практики як у держав-
ному, так і в корпоративному секторах економіки він називає ймовір-
ність “завдавання шкоди загальним результатам від екзогенних 
факторів”1, брак сучасних підходів з урахуванням добре відомого фе-
номена багатоваріантності управління тощо.

На реформи в країнах, які розвиваються, наголошував М. Ендрюс, 
часто впливають так звані найкращі практики прийняття керівних рі-
шень. Їх успішність також залежить від багатьох факторів. Адже формат 
використання тих чи інших управлінських завдань варто коригувати 
відповідно до особливостей просторово-часового контексту розвитку 
конкретної економіки2. Згідно з міркуваннями відомих аналітиків3, з 
огляду на досвід застосування конкретних оновлених інституційних та 
управлінських механізмів, полісімейкери достатньо часто згадують такі 
поняття, як політична воля, або можливий незбіг інтересів чи мотива-
цій. Водночас конкретні дії владних структур, як правило, не супрово-
джуються належним та своєчасним моніторингом реагування з боку 
широкого кола стейкхолдерів на нововведення. Це загрожує проявами 
загальної недовіри до впровадження реформ, тобто змін до законодав-
чих норм та процедур, навіть коли їх модифіковані версії мають техніч-
ний характер. Сучасні спостереження підтверджують, що суспільні 
трансформації, які відбуваються поза інституційним простором із не-
обхідним обсягом прозорої регламентації, виявляються неспроможни-
ми в контексті їх цілеспрямування та повноцінного втілення в життя. 
До речі, як зазначав колишній прем’єр-міністр Великобританії Е. Блер, 
для урядів країн, що розвиваються, від здатності послідовно проводити 
інституціональні зміни з послідовним дотриманням принципів транс-

1 Fukuyama F. What Is Governance? CGD Working Paper. 2013. No. 314. Wash-
ington : DC: Center for Global Development. http://www.cgdev.org/content/publi-
cations/detail/1426906.

2 Andrews M. Good Government Means Different Things in Different Countries. 
HKS Faculty Research Working Paper Series. 2008. November. RWP08-068. 41 p.; 
Andrews M. The Limits of Institutional Reform in Development. Changing Rules for 
Realistic Solutions. Cambridge University Press, 2013. 254 p.

3 Common constraints and incentive problems in service delivery / L. Wild, 
V. Chambers, M. King and D. Harris. Overseas Development Institute Working Paper. 
2012. August. No. 351. URL: https://www.odi.org/sites/odi.org.uk/files/odi-assets/
publications-opinion-files/7791.pdf.
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парентності та підзвітності багато в чому залежить результативність ін-
новацій у фіскальному регулюванні1.

Вкотре підкреслимо, що вдале реформування управління держав-
ними фінансами зазвичай дає зворотний позитивний ефект щодо ви-
конання урядами їхніх безпосередніх функцій. Міцний керівний по-
тенціал щодо детального планування, результативного моніторингу, 
аудиту та контролю використання фінансових інструментів, витрачан-
ня державних коштів дає урядам можливість дотримуватися своїх на-
ціональних цілей, забезпечувати консенсус інтересів зацікавлених сто-
рін при проведенні фіскальної політики. Всеосяжне й реалістичне бю-
джетування в державному секторі базується на високому рівні фіскаль-
ної дисципліни, спрямованої на справедливий розподіл ресурсів 
відповідно до політичних пріоритетів, ефективне надання послуг. З ме-
тою запобігання кризовим явищам національні правила у сфері фінан-
сового управління мають бути унормовані та гармонізовані з глобаль-
ним інституційним середовищем.

Проаналізуємо ключові загрози відновленню економічного зрос-
тання України. Розвиток соціально-економічних процесів у нашій дер-
жаві супроводжується посиленням ризиків фінансової невизначеності, 
пов’язаних з несприятливою світовою кон’юнктурою цін, певною за-
лежністю від зовнішнього енергопостачання тощо.

У середньостроковому періоді, внаслідок імовірних змін у світовій 
структурі видобутку нафти, загострення геополітичних ризиків у бага-
тьох країнах, котрі видобувають вуглеводневу сировину, а також поши-
рення санкційних заходів стосовно окремих із них, навряд чи можна 
очікувати стабільної ситуації на нафтовому ринку. В 2015–2017 рр. ко-
ливання цін на нафту спостерігалося у діапазоні ±10–15 % відхилень 
від 50,0 дол. США за барель2. Якщо в майбутньому вони зростатимуть, 
це створить певні загрози для економіки України, де ВВП має високий, 

1 Blair T. Aid has transformed Africa. Now is the time for growth and gover-
nance. The Guardian. 2013. March 2. URL : https://www.theguardian.com/com-
mentisfree/2013/mar/02/aid-africa-growth-tony-blair.

2 Commodity Markets Outlook. A World Bank Report / International Bank for 
Reconstruction and Development, The World Bank. 2017. October. URL: http://
pubdocs.worldbank.org/en/743431507927822505/CMO-October-2017-Full-
Report.pdf; Commodity Markets Outlook. OPEC in Historical Context. A World 
Bank Report / International Bank for Reconstruction and Development, The World 
Bank. 2016. October. URL: http://pubdocs.worldbank.org/en/143081476804664222/
CMO-October-2016-Full-Report.pdf.
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відносно інших транзитивних і розвинутих країн, рівень енергоємнос-
ті. Додаткові ризики можуть привнести обставини, пов’язані зі значним 
обсягом імпорту нашою державою мінерального палива, нафти і про-
дуктів її перегонки. Його рівень до ВВП України в 2015–2017 рр. стано-
вив 8,4–11,8 %. При цьому понад половину імпортних нафтопродуктів 
мають такі країни походження, як Російська Федерація, Білорусь та 
Литва1. Безумовно, подібна структура споживання містить суттєві гео-
політичні ризики. Водночас у разі стабілізації світових цін на нафту 
економія коштів позитивно впливатиме практично на всі сектори віт-
чизняного господарства. Зокрема, можна очікувати нарощення вироб-
ництва та пришвидшення переходу на використання менш енергоємних 
та інноваційних технологій, відновлюваних джерел енергії тощо.

Загалом у 2015–2017 рр. очікуваний індекс цін на базові метали до-
рівнюватиме не більше ніж 70–75 %. Їхні цінові тенденції, починаючи з 
2014 р. до середини 2016 р., мали спадний характер2, але протягом дру-
гої половини 2016 р. та у 2017 р., через пожвавлення попиту на світових 
ринках, ці тренди змінилися на стійке зростання (до 26 % на рік)3. Як 
головні аргументи на користь продовження такої тенденції розгляда-
ються позитивні прогнози стосовно розвитку світової економіки, гіпо-
тетичні припущення щодо торговельних санкцій на експорт металів, 
розширення металургійних потужностей в Індії, сповільнення темпів 
зростання народного господарства Китаю, який традиційно має дуже 
великий обсяг споживання металопродукції, нової протекціоністської 
політики одного з найбільших імпортерів чорних металів – США. У 
перспективі експертна спільнота припускає подальшу певну стабіліза-
цію цін на базові метали. Найімовірнішим у довгостроковому вимірі 
буде їх коливання в межах ±7–9 % на тлі підвищення цін на залізну руду. 
В таких умовах для підприємств металургійного профілю України в се-

1 Складено за: Зовнішня торгівля окремими видами товарів за країнами 
світу / Державна служба статистики України. URL: http://www.ukrstat.gov.ua/
operativ/operativ2018/zd/e_iovt/arh_iovt2018.htm.

2 Commodity Markets Outlook. OPEC in Historical Context. A World Bank 
Report / International Bank for Reconstruction and Development, The World Bank. 
2016. October. URL: http://pubdocs.worldbank.org/en/143081476804664222/
CMO-October-2016-Full-Report.pdf.

3 Commodity Markets Outlook. A World Bank Report / International Bank for 
Reconstruction and Development, The World Bank. 2017. October. URL: http://
pubdocs.worldbank.org/en/743431507927822505/CMO-October-2017-Full-
Report.pdf.
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редньостроковому періоді є всі шанси зміцнити ринкові позиції про-
дукції, яка користується суттєвим попитом. У результаті зростатимуть 
власне виробництво, обсяги експорту, валютної виручки тощо.

З 2015 р. до початку 2017 р. спадні тенденції цін на агропромислову 
продукцію відрізнялися1. Зокрема, на кукурудзу вони зменшились май-
же на одну шосту. На пшеницю ціни знизились більше ніж на третину, 
однак протягом 2017 р. спостерігалося їх поступове зростання. Безпереч-
но, у середньостроковому періоді одним із основних факторів впливу на 
динаміку випуску сільськогосподарського виробництва залишаться 
зростаючі тренди цін на енергоносії. Проте у світі спостерігається роз-
ширення посівних площ. За подальшого повільного підвищення світо-
вих цін на агропромислову продукцію динаміка виробництва та експор-
ту пшениці в Україні переважно залежатиме від політики країн-експор-
терів, попиту з боку основних імпортерів, а також від кон’юнктурної 
специфіки ринку добрив, чиє виробництво в багатьох країнах світу су-
проводжується збільшенням потужностей. Якщо під впливом незнач-
ної динаміки попиту їхні ціни коливатимуться у 2017–2018 рр. у бік 
зменшення на 2–3 %2, а далі, відповідно, – у бік неістотного зростання, 
це дасть змогу українським товаровиробникам обирати якісніші реа-
генти. У свою чергу, буде розширено можливості підвищення врожай-
ності, продуктивності, рентабельності сільськогосподарських підпри-
ємств. Як наслідок, збільшення прибутку постане джерелом фінансу-
вання впровадження інновацій та зростання виробництва.

Розглянемо деякі суттєві чинники ймовірної макроекономічної де-
стабілізації, а також шляхи поступового врівноваження стану складо-
вих фіскального простору нашої країни. На рис. 1.2 відображено тренди 
зростання від’ємного торговельного сальдо, динаміки співвідношень 
валового нагромадження основного капіталу та споживчих витрат із 

1 Commodity Markets Outlook. A World Bank Report / International Bank for 
Reconstruction and Development, The World Bank. 2017. October. URL: http://
pubdocs.worldbank.org/en/743431507927822505/CMO-October-2017-Full-
Report.pdf; Commodity Markets Outlook. OPEC in Historical Context. A World 
Bank Report / International Bank for Reconstruction and Development, The World 
Bank. 2016. October. URL: http://pubdocs.worldbank.org/en/143081476804664222/
CMO-October-2016-Full-Report.pdf.

2 Commodity Markets Outlook. A World Bank Report / International Bank for 
Reconstruction and Development, The World Bank. 2017. October. URL: http://
pubdocs.worldbank.org/en/743431507927822505/CMO-October-2017-Full-
Report.pdf.
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ВВП. Для порівняння серед європейських постсоціалістичних країн 
обрано індустріально-аграрну економіку Румунії. Ця держава, як і 
Україна, є членом Організації чорноморського економічного співробіт-
ництва. З переходом до ринкової економіки в 90-х роках ХХ ст. вона за-
знала разом із політичною глибоку економічну кризу. Велика частина 
населення перебувала за межею бідності. Так, на 1991 р. за показником 
ВВП на одну особу на базі паритету купівельної спроможності (ПКС, у 
постійних цінах 2011 р. у міжнародних доларах) в Україні його значен-
ня на кілька відсоткових пунктів перевищувало відповідний рівень у 
Румунії1. Однак, уже в 1993 р. в Румунії ВВП на одну особу у вказаному 
форматі майже на одну п’яту перевищував показник в Україні. Далі цей 
розрив лише посилювався, і станом на 2016 р. цей показник у Румунії 
був майже втричі вищим, ніж в Україні. Причини зрозумілі: з 2000-х 
років дотепер у румунській державі досягнуто високих темпів розвит-

1 World Economic Outlook Database / International Monetary Fund. 2017. Oc-
tober. URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2017/02/weodata/index.aspx.
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ку. Ідеться про щорічне зростання ВВП – у середньому до 4–7 %, стрім-
кі темпи відновлення національної промисловості та сільського госпо-
дарства, приплив іноземних інвестицій. До речі, індекс споживчих цін 
(ІСЦ) в середньорічному вимірі, за даними МВФ, у Румунії з 2000 по 
2016 р. суттєво знизився (відповідно, з 45,7 % до від’ємного значення 
–1,6 %). В Україні ІСЦ з 2000 по 2013 р. також зменшився (відповідно з 
28,2 % до від’ємного значення –0,3 %). Однак у кризовому періоді 2014–
2016 рр. знову щороку зростав (відповідно +12,1, 48,7, 13,9 %)1. 

Для обох країн протягом 2015–2017 рр. характерним було зростан-
ня від’ємного торговельного сальдо, що вказувало на ймовірну небезпе-
ку гальмування економічного зростання. Серед несприятливих наслід-
ків – існування додаткових ризиків для валютно-курсової стабільнос-
ті. Крім того, збільшення обігу товарів імпортного походження може 
призводити до витіснення національних товаровиробників з внутріш-
ніх ринків (див. рис. 1.2).

В Україні, порівняно з Румунією, співвідношення валового нагрома-
дження основного капіталу з ВВП протягом 2015–2017 рр. у 1,5–2 рази 
нижче, а частка приватних споживчих витрат у ВВП – на 4–10 в. п. вище. 
Такі показники свідчать про наявність чинників гальмування динаміч-
ного та інклюзивного розвитку. Для посилення фінансово-економічної 
стійкості слід збільшувати витрати інвестиційного характеру на під-
тримку інновацій в освіті й науці, а також у реальному секторі економі-
ки. Зниження рентабельності вітчизняних підприємств може призвести 
до критично низького рівня власних джерел капітальних вкладень. Як 
свідчить статистика, у 2010–2017* рр. (тут і далі (*) позначено очікувані 
показники за 2017 р.) обсяг прибутку підприємств у процентах до ВВП 
складав 10–17 %. Аналогічне співвідношення збитків із ВВП становило 
6–15 %, при цьому у 2014–2015 рр. спостерігалось погіршення збитко-
вості, відповідно до 50 та 36,5 %. У кризовому періоді 2013–2015 рр. за-
гальний індекс рентабельності всієї діяльності підприємств в Україні 
мав від’ємне значення (за роками: –0,7, –14,2, –7,3 %), – на відміну від 
+0,5 –  +3,0 % за решту років періоду, що аналізується (2010–2017* рр.)2.

Останніми роками, з урахуванням зовнішніх та внутрішніх шоків, 
у монетарній сфері України спостерігалися загрозливі прояви макро-

1 World Economic Outlook Database / International Monetary Fund. 2017. Oc-
tober. URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2017/02/weodata/index.aspx.

2 Показники підприємств (2010–2016 рр. – факт, 2017 р. – очікувані) без 
урахування результатів діяльності банків наведено за даними Державної служ-
би статистики України (http://www.ukrstat.gov.ua).
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економічних дисбалансів. Маються на увазі щорічні відхилення ІСЦ 
у  вимірі грудень до грудня (в 2015–2017* рр., відповідно, +13,2, –3,6, 
+5,7 в. п.) від доволі високих встановлених інфляційних таргетів (від-
повідно, 30,1, 16,0±2, 8,0±2 %)1. Ми цілком поділяємо офіційну позицію 
щодо необхідності проведення Національним банком України в довго-
строковій перспективі незалежної ефективної антиінфляційної політи-
ки, спрямованої на зростання економіки. Як показує світовий досвід, 
девальвація вітчизняної валюти принаймні протягом короткого періо-
ду може сприяти стабілізації економіки за рахунок підвищення конку-
рентоспроможності підприємств-експортерів. Водночас, коли зростан-
ня інфляційних очікувань набуває інерційного характеру, у населення 
формуються надвисокі споживацькі настрої. Тому слід підкреслити, 
що для нашої держави вкрай важливо запобігати загрозам потраплян-
ня в девальваційно-інфляційну пастку, зміцнюючи ресурсний потенці-
ал фіскального простору. Загалом недостатній рівень довіри до націо-
нальної грошової системи з боку національних економічних агентів  
позначається на прискоренні грошового обігу та низьких показниках 
монетизації економіки. Отже, державну фінансову політику варто 
спрямовувати на протидію ймовірним кризовим явищам через під-
тримку накопичення матеріальних та нематеріальних активів усіх 
форм власності із застосуванням бюджетно-податкових важелів роз-
ширення платоспроможного попиту.

Слід мати на увазі, що в Україні більш ніж половина загального об-
сягу ймовірних перевищень граничних значень рівня інфляції може зу-
мовлюватися немонетарними чинниками. У наведених раніше показни-
ках збитковості продукції реального сектору економіки повною мірою 
відобразилися фактори зростання витрат виробництва: підвищення цін 
і тарифів природних монополій, транспортних послуг, процентних ста-
вок; диспаритет цінових співвідношень готової продукції із сировинни-
ми товарами та енергоносіями. На нашу думку, ризики подальшої втра-
ти конкурентоспроможності вітчизняної продукції посилюватимуться 
також у зв’язку з нездатністю подовжувати ланцюги доданої вартості у 
виробничій сфері внаслідок вад національної відтворювальної системи 
через обмеження кінцевого попиту, збої кредитної ліквідності і т. ін.2

1 Показники (2010–2016 рр. – факт, 2017 р. – очікувані) наведено за даними 
Національного банку України (https://bank.gov.ua) та Державної служби ста-
тистики України (http://www.ukrstat.gov.ua).

2 Єфименко Т. І. Фіскальна та монетарна безпека національної економіки ; 
ДННУ “Акад. фін. управління”. Київ, 2016. 447 с.
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Таким чином, цілеспрямування управління змінами в національ-

ному фіскальному просторі ускладнюється впливом багатьох зовніш-
ніх і внутрішніх факторів невизначеності. Їх взаємозв’язок наведено на 
рис. 1.3, де також показано орієнтацію всіх складових бюджетно-подат-
кового регулювання, скоординованого з іншими інституційними 
управлінськими важелями, на виконання державою своїх конституцій-
них зобов’язань та реалізацію цілей сталого економічного розвитку. 
Варто наголосити, що збалансовані інтереси економічних агентів на 
макро-, мезо- та мікрорівнях, відображені в законодавчих та норматив-
них документах, мають бути інтегровані до принципів дотримання 
правил національної економічної безпеки.

Цілком очевидно, що в Україні, через періодичні політико-еконо-
мічні кризи, збалансованість і стійкість бюджетно-податкової системи 
постійно піддавалися загрозам нестабільної динаміки зростання вало-
вого внутрішнього продукту. Періодичні спади ВВП в 1991–2000 рр. 
(–7,7 %) і в 2007–2009 рр. (–1,6 %) великою мірою були компенсовані 
його зростанням у 2001–2006 рр. (+7,8 %), а також у 2010–2013 рр. (+1,5 %). 
Однак наслідки кризових явищ у 2014–2015 рр., які супроводжувалися 
безпрецедентними негативними показниками динаміки національної 
економіки (відповідно, –6,6 %, –9,8 %), навряд чи будуть подолані навіть 
за доволі оптимістичного сценарію розвитку подій у короткостроковій 
перспективі. Про це свідчать темпи зростання ВВП у 2016–2017* рр., що 
не перевищують 2–2,3 %. Навіть у разі подальшого щорічного прогнозу 
економічного піднесення в Україні (за даними МВФ, на рівні + 3–4 %) 
компенсувати втрати потенціалу національної економіки вдасться не 
раніше, ніж протягом 2018–2022 рр.1

З огляду на викладене, стратегічний контекст надійності формуван-
ня резервів у сфері державних фінансів належить до найважливіших 
позицій управління змінами в національній економічній політиці. Так, 
боргове навантаження на економіку України вже в 2016 р. більше ніж на 
20 в. п. перевищувало безпечне порогове значення. Про це свідчить 
рис. 1.4, де, крім даних по Україні, відповідно до шкали від 0 до 180 %, 
наведено індекси співвідношення загального обсягу боргу та гаранто-
ваного державою боргу з ВВП європейських країн порівняно з відпо-

1 World Economic Outlook Database. 2017. October. URL: https://www.imf.
org/external/pubs/ft/weo/2017/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=106&pr.y=7&sy=1
993&ey=2022&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=926&s=NGDP_
RPCH&grp=0&a=, (за 2017 р. наведено прогнозні дані).
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відним граничним (60 %) показником1. Ще наприкінці минулого століт-
тя світове співтовариство дійшло до одностайної думки щодо методо-
логічних засад використання результатів аналізу таких відхилень для 
своєчасного реагування та запобігання наслідкам загроз фінансовій 
безпеці. Статистичні дані про рецесію 2008–2009 рр., боргову кризу 
державних фінансів у ряді країн Європейського Союзу в 2010–2011 рр., 
дискусії стосовно визначення ліміту внутрішнього державного боргу в 
США підтвердили актуальність використання урядами багатьох країн 
таких єдиних підходів до кількісних вимірників розширення фіскаль-
ного простору, а також параметрів його стійкості.

1 Stability and Growth Pact. European Commission. URL:https://ec.europa.eu/
info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-econom-
ic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact_en.

Рис. 1.4. Рівень боргу сектору загального державного управління  
відносно ВВП у 2016 р., % ВВП

С к л а д е н о  за: Державний борг та гарантований державою борг / Міністерство фі-
нансів України. URL: https://www.minfin.gov.ua/news/borg/derzhavnyi-borh-ta-
harantovanyi-derzhavoiu-borh; Government deficit or surplus, debt and associated data / 
European Commission, Eurostat. URL: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.
do?dataset=gov_10dd_edpt1&lang=en».
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З рис. 1.4 бачимо, що у восьми європейських країнах індекси боргово-
го навантаження перевищують усереднені значення груп країн єврозони 
і ЄС-28. Відповідно до офіційної думки, попри певні поліпшення, стан 
економік Греції, Італії, Португалії, як і раніше, вимагає підтримки з боку 
ЄС. Ідеться про нейтралізацію фіскальних загроз, котрі за несприятли-
вих обставин можуть поширитися на всю єврозону. У всіх інших держа-
вах фіскальний простір характеризується показниками, нижчими від се-
редньостатистичних. Причому дані по Україні можна порівняти з тими, 
де індекси державного боргу перевищують порогове значення в 60 %, але 
не досягають середніх значень. Допустимий рівень боргового наванта-
ження (менше 60 % ВВП) формує діапазон так званої зеленої зони фіскаль-
ного простору, в якій традиційно перебуває менше половини країн ЄС.

Таким чином, подальше проведення структурних реформ, які забез-
печують сталий розвиток в інтересах суспільства, необхідно координува-
ти з керуванням взаємопов’язаними потоками фінансових ресурсів з ура-
хуванням євроінтеграційного вектора розвитку. Незважаючи на те, що в 
2015–2017* рр. доходи зведеного бюджету України відповідали плановим 
показникам, витрати і фактичний бюджетний дефіцит були нижчими від 
встановленого законом рівня, відповідно, на –5,2–5,6 і –2,4–3,1 %1. Треба 
мати на увазі, що в нашій країні доходи бюджету забезпечують переважно 
покриття поточних витрат. Обсяг ресурсів для розвитку вкрай обмеже-
ний, уряд зазнає труднощів у фінансуванні бюджетного дефіциту. Крім 
економічних ризик-факторів, в умовах гібридного збройного конфлікту 
велике значення мають небезпеки геополітичної нестабільності. Їх ней-
тралізація за системної ресурсної підтримки з боку міжнародних фінан-
сових інституцій дасть змогу дотримуватися умов фіскальної стійкості в 
середньо- й довгостроковому періодах. Подальше вдосконалення політи-
ки мобілізації суспільних фінансових ресурсів варто розглядати в широ-
кому контексті розроблення, впровадження та оновлення механізмів фі-
нансового регулювання, включаючи оподаткування. Методи та інстру-
менти впливу на процеси формування й використання фондів грошових 
ресурсів, потоки капіталів і доходів, поведінку суб’єктів господарювання 
повинні відповідати інтернаціональним стандартам безпеки. Напрями 
модернізації економічної політики, реформування відносин власності й 
контрактних правил слід гармонізувати з прийнятими концептуальними 
підходами до стабілізації відтворювальної динаміки у фіскальному про-
сторі України для досягнення цілей сталого розвитку держави.

1 Розраховано автором за даними Державної казначейської служби України 
та Державної служби статистики України (за 2017 р. наведено прогнозні дані).
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ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 1

У короткостроковій перспективі шляхи зміцнення стійкості СЕС 
необхідно розглядати як складову заходів економічної безпеки, спря-
мованих на подолання нестабільності ринкової економіки в умовах 
становлення нового господарського устрою. Його особливості пов’язані 
з тенденціями глобалізації, конвергенції і посиленням мережевих взає-
модій економічних агентів.

Фази відновлення та стагнації динаміки макроекономічних показ-
ників відбуваються на тлі кон’юнктурного зростання цін на світових 
ринках, коли пожвавлюються тенденції індикаторів господарської ак-
тивності. Протилежні цінові тренди на біржові товари, зокрема в пер-
шій декаді поточного століття, у більшості країн породжували загрози: 
спаду виробництва, виникнення проблем обслуговування державних 
та кооперативних боргів, зменшення ліквідності банківських систем, 
зниження рівня життя населення і т. ін.

Сучасна глобальна криза унікальна тими заходами, яких вживала мо-
нетарна влада для її подолання. Реалізація цих заходів вимагала відмови 
від найважливіших постулатів монетарної політики останніх десятиліть.

Лібералізація глобальних грошових ринків і тенденції асиметрич-
ного збільшення масштабів зовнішнього фінансування суверенних 
утворень порівняно з обсягами руху власних коштів спричиняють для 
десятків країн загрозу хронічної боргової залежності, глобального дис-
балансу та деградації менш розвинутих держав.

Перехід від п’ятого до шостого технологічного укладу, котрий від-
бувається в авангардних державах, синхронізується з загрозливим по-
глибленням фази довгохвильової депресії, пов’язаної з метаморфозами 
глобальної фінансової кризи. За таких умов країни, що розвиваються, 
зокрема транзитивні, мають унікальний шанс перетворитися на зони 
активного економічного зростання – знецінення капіталу омине їх че-
рез дефіцит капіталу як такого. У свою чергу, авангардні держави зму-
шені будуть експортувати капітали й виробничі технології шостого 
укладу до транзитивних і країн, що розвиваються, сприяючи їх випе-
реджальному, а не наздоганяючому розвитку. Для використання цього 
унікального шансу потрібні великі зусилля держав і національного ка-
піталу, що неодноразово підкреслювалось авторами в їх публікаціях1.

1 Білорус О. Г. Політекономія світ-системи фінансово-економічного глоба-
лізму: нові тенденції та закономірності розвитку глобального фінансового сек-
тору. Фінанси України. 2015. № 6. С. 13.
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Ресурсна асиметрія як причина кризових явищ зумовлюється дією 
грошового й фінансового мультиплікаторів, котрі призводять до не-
пропорційного зростання (або спаду) конкретних секторів господар-
ської системи. Відповідно, перший спричиняє зміни в грошовій пропо-
зиції, а дія другого пов’язана зі створенням похідних і структурованих 
фінансових інструментів. Ринки цих інструментів здатні швидко роз-
ширюватися в умовах високої кон’юнктури. Однак активи, які оберта-
ються з їх допомогою, можуть стрімко знецінюватися за умов порушен-
ня ринкової рівноваги. Як наслідок, можуть виникнути додаткові за-
грози фінансово-економічній безпеці держави.

Кризові явища повторюються в період, коли довгострокова тенден-
ція науково-технічного розвитку досягає піка. Насичення платоспро-
можного попиту спричиняє зростання товарно-матеріальних запасів і 
касові розриви. На перегрітому фондовому ринку спостерігається фік-
сація прибутку. В умовах невизначеності банки припиняють надання 
позик, зупиняються ринки міжбанківського кредитування. Виникають 
фінансові кризи, масштабність і щільність яких зростають. За приро-
дою ці кризи є нециклічними. Вони мають дедалі більш руйнівний ха-
рактер і підривають інтегративну коеволюцію й глобальну конверген-
цію фінансово-економічних систем.

При формуванні безпечного фіскального простору доцільно:
 – оптимізувати фіскальні витрати, а саме: скорочувати неефективні 
витрати, зокрема пільги і міжбюджетні трансферти;
 – розширювати ресурсну базу державних фінансів у оподаткуванні, 
стандартизувати адміністрування обов’язкових платежів і зборів 
відповідно до зобов’язань, зафіксованих в Угоді про асоціацію між 
Україною, з однієї сторони, та Європейським Союзом, Європей-
ським співтовариством з атомної енергії і їхніми державами-чле-
нами, з іншої сторони1;
 – удосконалювати структуру запозичень шляхом запровадження пра-
вил, а також таргетів кількісних і якісних показників усіх сфер бю-
джетно-податкових відносин відповідно до європейських стандартів;
 – проводити політику “капіталізації” фіскального простору шляхом 
збільшення доходів бюджету або формування ресурсу проведення 
економічних реформ і економічного зростання в середньо- й дов-
гостроковій перспективі.

1 Угода про асоціацію між Україною, з однієї сторони, та Європейським 
Сою зом, Європейським співтовариством з атомної енергії і їхніми державами-
членами, з іншої сторони. URL: https://zakon.rada.gov.ua/laws/show/984_011.
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Стратегії реформування системи управління державними фінансами 
України на 2017–2020 роки1. Але, відповідно до очікуваних подій у 
межах розвитку економічних процесів варто розробляти сценарії, пе-
редбачати й надавати правильні оцінки наслідків та ефектів трансфор-
мацій регуляторних механізмів у процесах реформування національ-
них економік. Результати такого моніторингу та аналітичної роботи 
мають бути предметом розгляду Уряду для прийняття подальших стра-
тегічних рішень. 

Актуальним напрямом фінансової безпеки є створення додатково-
го фінансового ресурсу, що підтримує розвиток продуктивних сил і га-
лузей, які сприяють довгостроковому економічному зростанню (люд-
ський капітал, наука, технології, інновації), а також забезпечення ба-
лансу соціальної справедливості (створення суверенних фондів націо-
нального добробуту, наповнення джерел пенсійного та соціального 
страхування, проведення структурних реформ, політики регіонально-
го вирівнювання тощо).

Залежно від пріоритетів протидії загрозам дестабілізації націо-
нальної економіки слід постійно вдосконалювати структуру держав-
них витрат, уникаючи розпорошення ресурсів на фінансування великої 
кількості бюджетних програм. Підвищення ефективності використан-
ня бюджетних коштів, що стимулюють інвестиційні процеси, має бути 
пов’язане з мінімізацією проміжних ланок руху фінансових ресурсів до 
кінцевих споживачів. Важливе значення для запобігання загроз деста-
білізації мають заходи щодо боротьби з втратами державного й місце-
вих бюджетів унаслідок тінізації економіки, нераціонального викорис-
тання податкових пільг тощо.

1 Стратегія реформування системи управління державними фінансами 
на  2017–2020 роки : затв. розпорядженням Кабінету Міністрів України від 
08.02.2017 № 142-р. URL: https://zakon.rada.gov.ua/laws/show/142-2017-%D1%80#n9.



Розділ 2

2.1. МЕХАНІЗМИ ОБМЕЖЕННЯ БЮДЖЕТНОГО ДЕФІЦИТУ  
Й ПРОТИДІЇ ФІСКАЛЬНИМ РИЗИКАМ

УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ В СИСТЕМІ 
ДЕРЖАВНИХ ФІНАНСІВ УКРАЇНИ

З метою обмеження бюджетних ризиків у нашій країні було запро
ваджено заходи фіскального коригування, спрямовані на стримування 
бюджетних видатків та збільшення мобілізованих доходів у аспекті 
продовження фіскальної консолідації. Проте зменшення номінальних 
обсягів видаткової частини державного бюджету не відбулося, їхні по
казники продовжували зростати. Щодо доходів, то внаслідок посилен
ня дискреційної фіскальної політики було досягнуто їх зростання. 

Водночас, поряд із виконанням завдань фіскальної консолідації, 
слід забезпечити поступальну динаміку економічного і соціального 
розвитку, поглиблення фіскальної децентралізації, фінансову стабіль
ність і стійкість державних фінансів. Потрібні підтримка економічного 
зростання, підвищення рівня доходів громадян, зменшення нерівності 
між різними групами населення, надання допомоги малозабезпеченим, 
створення адекватних умов для розвитку середнього класу. 

Фіскальна консолідація має доповнюватися заходами, спрямовани
ми на обмеження її негативних впливів на економічний і соціальний 
розвиток. Для цього варто покращити умови ведення підприємницької 
діяльності через дерегуляцію, оздоровлення фінансового сектору, роз
ширення кредитування реального сектору економіки, розвиток інвес
тування, посилення боротьби з корупцією. 

Міжнародний валютний фонд приділяє значну увагу розробленню 
пропозицій та рекомендацій з удосконалення управління державними 
фінансами на основі врахування світового досвіду та специфіки розвит
ку окремих країн. З метою підтримки програм реформування державних 
фінансів надається фінансова допомога державамчленам для розв’я
зання конкретних завдань. Важливим напрямом діяльності МВФ є роз
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роблення та впровадження стандартів статистики державних фінансів, 
підвищення якості державного управління, стримування держборгу, 
розширення прозорості фіскальних операцій1.

У ході співпраці України з МВФ у фіскальній сфері головну увагу 
приділено проведенню фіскальної консолідації, спрямованої на змен
шення показників дефіциту сектору загального державного управління 
(СЗДУ) та державного боргу відносно ВВП2. З огляду на різке заго
стрення ситуації у сфері державних фінансів, наша країна потребує до
волі значного періоду для продовження реформ та коригування з ме
тою відновлення макроекономічної стабільності й створення умов для 
економічного зростання.

Програми фіскальної консолідації передбачають запровадження ре
форм, спрямованих на збалансування обсягів доходів та видатків СЗДУ, 
обмеження використання механізмів запозичень, досягнення адекватні
ших (з урахуванням тенденцій розвитку економіки) обсягів доходів до 
бюджетної системи та державних цільових фондів, установлення жорст
кішого контролю за управлінням витратами (оптимізація обсягів та по
кращання структури витрат органів державного управління, підвищення 
ефективності витрачання державних ресурсів), послаблення тиску держ
боргу на бюджетну й монетарну системи. Головним завданням програм 
фіскальної консолідації є забезпечення стійкішого стану державних фі
нансів (подолання диспропорцій у цій сфері, зміцнення держбанків, об
меження квазіфіскальних операцій, поліпшення фінансового стану дер
жавних цільових фондів, а також державних нефінансових корпорацій). 

Особливого значення набувають питання координації політики з 
питань управління державною власністю, прискорення приватизації 
державного майна (скорочення переліку об’єктів права державної влас
ності, що не підлягають приватизації). Необхідно створити систему 
управління ризиками державного боргу з метою запобігання піковим 
навантаженням на державний бюджет, а також розвивати вторинний 
ринок державних облігацій через проведення активних операцій з 
держборгом, із вільними коштами на єдиному казначейському рахунку. 

Не всі підходи, застосовувані з метою реалізації програм фіскальної 
консолідації в зарубіжних державах, є прийнятними для України. З од

1 Government Finance Statistics Manual / International Monetary Fund. 2014. 
URL: https://www.imf.org/external/Pubs/FT/GFS/Manual/2014/gfsfinal.pdf.

2 Теоретичні положення щодо фіскальної консолідації та механізмів її про
ведення див.: Кудряшов В. П. Фіскальна консолідація та її впливи. Економіка 
України. 2013. № 9. С. 31–46.
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ного боку, про скорочення державних витрат навряд чи можна говори
ти з огляду на необхідність збільшення видатків на фінансування обо
рони, відновлення інфраструктури, вирішення соціальних проблем 
тощо. Слід збільшити бюджетні витрати на підтримку економічного 
зростання, забезпечення фінансової стабілізації, проведення структур
них реформ. З другого – розширення дохідної бази бюджету загального 
уряду (на основі чинної системи оподаткування та адміністрування) 
має незначний потенціал. До того ж воно може спричинити негативні 
економічні й соціальні наслідки протягом майбутніх періодів. 

Потрібно змінити підходи до напрямів реалізації фіскальної консолі
дації з метою зниження її жорсткості. Замість намагання скоротити ви
трати варто взяти курс на установлення твердого контролю за їхніми 
обсягами та структурою. Такий підхід є прийнятнішим порівняно з тер
міном “жорстка економія бюджетних ресурсів”. Контроль за видатками 
бюджету має спрямовуватися на обмеження надлишкових і неефектив
них державних витрат та збільшення видатків, важливих для зміцнення 
обороноздатності країни, підтримки економічного зростання, сприяння 
економічному розвиткові регіонів, розв’язання соціальних завдань. 

Водночас у ході формування публічних фінансів до уваги слід брати 
не лише показники економічного розвитку, а й низку інших факторів. 
Потрібно також ураховувати ступінь нерівності в розподілі доходів між 
різними групами населення, подальшу концентрацію багатства у розпо
рядженні незначної частки громадян, високий рівень корупції у держ
секторі. Наша країна характеризується високими показниками тіньової 
економіки, ухилення від оподаткування, використання механізмів ква
зіфіскальних операцій. Значно збільшилися обсяги держборгу за умови 
досягнення високої дохідності державних запозичень, потребує покра
щання структура державних боргових зобов’язань. 

Важливого значення набувають розроблення та імплементація стра
тегії розвитку державних фінансів. Науковцями ДННУ «Академія фі
нансового управління», які брали активну участь у підготовці Стратегії 
реформування системи управління державними фінансами на 2017–
2020 роки1, було обґрунтовано положення щодо поглиблення реформу
вання УДФ в Україні. До них належать: запровадження стратегічного та 
середньострокового бюджетного планування; посилення контролю за 
бюджетними видатками; застосування механізмів фіскальної консолі

1 Стратегія реформування системи управління державними фінансами на 
2017–2020 роки : схв. розпорядженням Кабінету Міністрів України від 08.02.2017 
№ 142р. URL: http://zakon.rada.gov.ua/laws/show/1422017%D1%80.
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дації; удосконалення системи державних закупівель; покращання тран
спарентності й підвищення ефективності бюджетних операцій; рефор
мування системи оподаткування; зміцнення бюджетної дисципліни; 
управління фіскальними ризиками та ін.

Для України важливого значення набувають питання впливу полі
тичних рішень на розвиток фіскальної системи. Згідно з визначенням 
відомого науковця Ш. Бланкарта, за представницької демократії уряд 
отримує квазідиктаторські повноваження, які дають йому змогу за
тверджувати бюджет, спираючись на свої ідеологічні підходи. І лише 
перед виборами посадовці намагаються досягнути прийнятних для 
країни макроекономічних показників, зокрема індексу інфляції та без
робіття1. У нашій країні поширена практика лобіювання, коли пред
ставники бізнесу, політики та високопосадовці чинять тиск на ухвален
ня рішень із питань бюджету, виходячи з необхідності не розв’язання 
загальнодержавних завдань, а реалізації власних інтересів. 

До механізмів виконання завдань макрофіскальної стабілізації в 
Україні, на нашу думку, належать: 

1. Внесення змін до обсягів державних витрат із метою наближення 
їх до величини ресурсної бази, що мобілізується до публічного 
бюджету, а також досягнення раціонального розподілу між суб
секторами державного управління та підвищення ефективності 
використання бюджетних коштів.

2. Реформування системи мобілізації доходів до публічного бюдже
ту, аби забезпечити достатні їхні обсяги для фінансування видат
ків, їх раціональний розподіл між субсекторами, за умов запобі
гання погіршенню фінансової стабільності, посиленню тиску на 
розвиток бізнесу, а також зниженню реальних доходів населення.

3. Обмеження надмірних показників публічного дефіциту через ре
формування видаткової та дохідної частин бюджету і досягнення 
більш раціональних їхніх співвідношень.

4. Внесення змін до дохідної та витратної частин Пенсійного фонду 
України (з метою обмеження фінансування його дефіциту з держ
бюджету).

5. Реформування енергетичного сектору в напрямі збалансування 
цін і тарифів на енергоресурси задля обмеження фінансування 
розривів між ними з використанням коштів державного бюджету. 

1 Бланкарт Ш. Державні фінанси в умовах демократії. Вступ до фінансової 
науки / за наук. ред. В. М. Федосова. Київ : Либідь, 2000. С. 147–148.
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6. Реформування державних корпорацій, націлене на підвищення 
їхньої прибутковості та фіскальної ефективності, а також змен
шення фінансування їх капіталізації з використанням механізмів 
запозичень із боку сектору державного управління.

7. Стримування обсягів державного боргу, покращання структури 
фінансування державних запозичень та розширення використан
ня неборгових джерел фінансування бюджету.

Протягом 2010–2016 рр. зберігалися доволі високі показники фінан
сування державного бюджету. Винятками були 2011 та 2015 рр., коли 
спостерігалося суттєве його зменшення (у 2011 р. як за плановими, так  
і фактичними показниками, а у 2015 р. – лише за фактичними показни
ками). Після стрімкого зниження показників загального фінансування у 
2011 р. (порівняно з попереднім роком), до 2014 р. включно проявлялася 
тенденція до стрімкого збільшення показників фінансування бюджету 
відносно ВВП. Значного його зниження було досягнуто лише у 2015 р. 

Проте оскільки у 2016 р. тривали операції з придбання цінних папе
рів у власність держави (щоправда, за обсягами, які було зменшено), 
внаслідок утримання значних обсягів погашення запозичень (як вну
трішніх, так і зовнішніх), а також через невиконання запланованих по
казників надходжень від приватизації величина державних запозичень 
перевищувала суму бюджетного дефіциту у 2,91 раза. 

Така динаміка показників фінансування державного бюджету відобра
жає збереження доволі високих ризиків його виконання (стосовно мобілі
зації доходів, фінансування видатків та здійснення операцій кредитуван
ня). Не забезпечено стримування видатків із метою розв’язання завдань 
фіскальної консолідації. Обмеження обсягів кредитування також не спра
вило помітного впливу на виконання цих завдань. Мобілізація доходів до 
державного бюджету значно відстає від потреб у здійсненні видатків. Що ж 
до збереження значних обсягів погашення державних зобов’язань, то це 
пояснюється продовженням фінансової підтримки державних і недер
жавних корпорацій, а також проведенням квазіфіскальних операцій.

Обсяги державних запозичень збільшуються унаслідок не лише зрос
тання дефіциту державного бюджету, а й фінансування погашення та 
обслуговування позик. Через збільшення державних боргових зобов’я
зань підвищуються виплати з обслуговування державного боргу. 

Протягом 2015–2016 рр. до пріоритетних завдань було віднесено 
проведення масштабної консолідації, спрямованої на зменшення дефіци
ту державних фінансів (з урахуванням сектору державного управління 
та держкорпорацій) і зниження частки державного боргу відносно ВВП. 



 Розділ 2   55
Відзначалася потреба в досягненні прийнятних обсягів дефіциту бю
джету загального уряду, необхідного для забезпечення сталого розвитку 
державного боргу в збалансований і соціально справедливий спосіб1.

На наш погляд, підходи до досягнення величини бюджетного дефіци
ту, потрібної для сталого розвитку боргу, передбачають, з одного боку, 
утримання його рівня, необхідного для фінансування видатків за умов пе
ревищення ними мобілізованих до бюджету доходів. При цьому темпи 
зростання державних боргових зобов’язань не повинні перевищувати до
сягнутого протягом попереднього періоду рівня. З другого боку, слід за
провадити заходи, спрямовані на зменшення таких розривів. Що ж до фі
нансування соціальних видатків, то їхній рівень не повинен знижуватися. 

Обмеження ризиків виконання державного бюджету потребує вико
нання низки управлінських рішень, які можна поділити на кілька груп: 

1) механізми раціоналізації видаткової частини бюджету;
2) зміни в системі мобілізації доходів державного бюджету;
3) рішення, спрямовані на обмеження обсягів дефіцитноборгового 

фінансування;
4) послаблення навантаження на державний бюджет із фінансування 

підтримки державних цільових фондів;
5) заходи з обмеження фінансування збитків державних корпорацій;
6) скорочення обсягів обслуговування державного боргу.
Спрямування фіскальної політики на підтримку економічного зрос

тання передбачає фінансування заходів для покращання суспільних по
слуг, підвищення результативності видатків на освіту, проведення фун
даментальних досліджень тощо. Із метою забезпечення цінової стабіль
ності й повної зайнятості потрібно збільшувати видатки та знижувати 
рівень оподаткування у період рецесії та скорочувати видатки і підви
щувати оподаткування за економічного зростання2.

Проте видатки державного бюджету не зменшувалися. Навпаки, їхні 
обсяги збільшилися порівняно з показниками, досягнутими за підсум
ками попередніх років. Таким чином, вагомих результатів у проведенні 
фіскальної консолідації за рахунок скорочення видаткової частини бю
джету не відзначалося. 

Фіскальна політика має спрямовуватися не на скорочення бюджет
них видатків за будьяку ціну, а на досягнення таких їхніх обсягів, які 

1 Лист про наміри. Україна: Меморандум про економічну і фінансову полі
тику від 02.03.2017. URL: https://bank.gov.ua/doccatalog/document?id=46564506.

2 Бланкарт Ш. Державні фінанси в умовах демократії. Вступ до фінансової 
науки / за наук. ред. В. М. Федосова. Київ : Либідь, 2000. С. 124. 
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достатньою мірою покриваються величиною мобілізованих доходів. За 
значних розривів між видатковою та дохідною частинами бюджету по
трібно вжити заходи щодо фіскального коригування з метою стриму
вання надмірних темпів зростання видатків, перегляду їхньої структу
ри, посилення контролю за здійсненням бюджетних витрат, а також 
підвищення ефективності витрачання бюджетних ресурсів.

Варто застосовувати різні підходи не тільки до загальних обсягів 
бюджетних видатків, а й до їхньої структури:

 – зменшення окремих видів видатків (бюджетних субсидій, які на
даються суб’єктам господарювання та не характеризуються до
статньою фіскальною ефективністю; витрат на утримання органів 
державного управління, що здійснюються без урахування рівня 
ефективності управлінських рішень; соціальної допомоги, надаю
чи її лише категоріям населення, котрі потребують); скасування 
фінансування бюджетних програм, що не мають достатнього фі
нансового забезпечення; поетапне скорочення субсидій з держав
ного бюджету енергетичному та іншим секторам; 
 – стримування зростання окремих видатків (заробітної плати для 
державних службовців, не пов’язаної з підвищенням ефективності 
їхньої діяльності, надвисоких пенсійних виплат, доплат і компен
сацій без урахування принципів соціальної справедливості) за 
умови подальшого підвищення соціальних стандартів;
 – збільшення певних видатків (на оборону, охорону громадського по
рядку, розвитку територій, капітальних видатків, інвестицій в основ
ний капітал), спрямованих на прискорення економічного зростан
ня, розвиток інфраструктури, реконструкцію господарського комп
лексу, розширення фінансування державних проектів із викорис
танням механізмів публічноприватного партнерства (ППП);
 – усунення деформацій у сфері розподілу державних видатків й під
вищення ефективності використання бюджетних коштів.

Податкова політика має спрямовуватися на послаблення податко
вого тиску на економічну діяльність і обмеження негативних впливів на 
соціальний розвиток, а також на зменшення соціальної нерівності. Слід 
відмовитися від практики забезпечення податкових надходжень із ви
користанням механізмів інфляції та проведення девальвації національ
ної грошової одиниці. 

В Україні досягнуто доволі високого рівня фіскальної централізації, 
що передбачає вжиття дієвих заходів, спрямованих на його зниження. 
Фіскальна децентралізація не зводиться лише до реформування місце
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вих бюджетів, а передбачає внесення кардинальних змін до всієї бю
джетної системи та бюджетного законодавства. З одного боку, мають 
значно розширитися податкові та витратні повноваження місцевих бю
джетів. З другого боку, внесення таких змін зумовлює істотне скорочен
ня потоків до державного бюджету, а також коригування механізмів 
бюджетного регулювання. 

З огляду на поглиблення фіскальної децентралізації, потребує змін 
структура дохідної частини місцевих бюджетів. У її складі частка між
бюджетних трансфертів є доволі великою (до 44 %). У зарубіжних країнах 
вона набагато нижча (у Румунії – 10,8 %, Словаччині – 19,0, Словенії – 
20,9, Латвії – 28,1 %). Таким чином, власними податковими надходжен
нями місцеві бюджети забезпечуються трохи більше ніж на 50 %. Тому 
можливість фінансування видатків, не покритих власними доходами, 
залежить від рішень центральних органів державного управління. По
трібні зміни до статей 98, 99 Бюджетного кодексу України, спрямовані 
на збільшення індексів податкоспроможності місцевих бюджетів із 1,1 
до 1,3, що сприятиме зростанню податкових надходжень.

У нашій країні наявний фіскальний простір для збільшення доходів 
публічного бюджету. Проте рівень оподаткування є зависоким для ле
гального сектору економіки. Водночас спостерігається значна частка 
тіньової економіки, нераціональною є структура податкового наванта
ження за типами та видами податків, використовуються інструменти 
оподаткування, що стримують економічне зростання, високий рівень 
корупції став характерним для сфери адміністрування податків. 

Реформування податкової системи має націлюватися на зниження 
тиску на легальний бізнес, обмеження ухилення від оподаткування,  
використання офшорних юрисдикцій, поглиблення транспарентності 
фіскальних преференцій тощо.

Фіскальна політика уряду у 2015 р. мала на меті продовження фіс
кальної консолідації та не враховувала її різких негативних впливів на 
розвиток бізнесу, стан інвестиційної діяльності, доступу приватного сек
тору до фінансових ресурсів як на внутрішньому, так і на зовнішньому 
ринках, а також життєвого рівня населення. Замість вирішення проб
лем розбалансування видаткової та дохідної частин державного бю
джету нарощувалися державні запозичення та збільшувався держборг 
із метою підтримки державних фінансів, стан яких залишався доволі 
хитким. Додаткові негативні впливи були спричинені корупцією, від
сутністю неупередженої (зокрема щодо розв’язання проблем розвитку 
бізнесу) судової системи, занепадом фінансового ринку. 



58   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Для підвищення результативності фіскальної політики необхідно 
зміцнити контроль за формуванням і виконанням публічних бюджетів 
з боку Верховної Ради України та громадських інституцій шляхом вне
сення змін до бюджетних правил. Вони мають орієнтуватися на поси
лення ролі законодавчого органу в обмеженні бюджетного дефіциту, 
боргового навантаження на державний бюджет, досягнення раціональ
ніших обсягів видатків держбюджету, запровадження механізмів підви
щення ефективності використання бюджетних ресурсів.

З метою підвищення транспарентності бюджетного процесу, удо
сконалення механізмів доступу громадськості до інформації щодо роз
порядження бюджетними коштами пропонується на офіційному веб
сайті Міністерства фінансів України створити окрему сторінку “Бю
джет для громадян”, на якій: 

 – щоквартально надавати у спрощеному вигляді інформацію: про до
ходи й видатки бюджету в розрізі зведеного, державного та місцевих 
бюджетів, стан виконання держбюджету (доходи за основними ви
дами податків і зборів; видатки на охорону здоров’я; видатки на со
ціальний захист та соціальне забезпечення; на освіту; на духовний та 
фізичний розвиток та ін.); про міжбюджетні трансферти за регіона
ми, про стан виконання бюджетних програм на регіональному рівні; 
про доходи і видатки місцевих бюджетів на одну особу в розрізі адмі
ністративнотериторіальних одиниць; про обсяги надання соціаль
них послуг із залученням бюджетних коштів у розрахунку на одну 
особу за регіонами; про динаміку середньої номінальної заробітної 
плати і середнього рівня пенсійного забезпечення за регіонами та ін.;
 – щорічно оприлюднювати дані про обсяги й динаміку умовних 
зобов’язань держави (державні гарантії за кредитами, державні 
програми страхування, компенсації за рахунок бюджету та ін.);
 – систематично наводити відомості про обсяги та динаміку квазі
фіскальних операцій;
 – регулярно (щонайменше один раз на рік) надавати звітність про 
обсяги податкових витрат (розрахункові втрати державного бю
джету від наданих податкових пільг, знижок, звільнень);
 – щоквартально оприлюднювати фінансові показники діяльності фон
дів загальнообов’язкового державного соціального страхування;
 – щорічно надавати звіти головних розпорядників бюджетних кош
тів про їх витрачання за минулий рік. 

Підвищення життєвого рівня громадян потребує досягнення (у се
редньо та довгостроковій перспективі) суттєвого зростання доходів 
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населення. У сфері державного управління слід звернути увагу на збіль
шення оплати праці (за умови зростання її ефективності). Критеріями 
мають бути досягнення конкретних результатів у вирішенні питань 
державного управління як на центральному, так і на регіональному та 
місцевому рівнях. Необхідно посилити контроль за діяльністю органів 
державної влади з боку громадськості. 

Заходи фіскальної консолідації в нашій країні мають спрямовуватися 
не лише на обмеження дефіциту бюджету загального уряду, а передусім 
на скорочення обсягів бюджетноборгового фінансування. Для цього 
потрібно зменшити підтримку державних корпорацій з використанням 
прямих або непрямих способів їх фінансування з державного бюджету1. 

Завдання обмеження боргового фінансування передбачають вирі
шення низки проблем, зокрема: зменшення фінансування квазіфіскаль
них операцій; скорочення бюджетної підтримки банківської системи з 
використанням коштів платників податків; досягнення раціональних 
обсягів бюджетного дефіциту.

До механізмів розв’язання таких завдань належать:
1) внесення змін до фінансових операцій між СЗДУ й державними 

корпораціями (для зменшення фінансування збитків таких кор
порацій із застосуванням прямих або непрямих способів та вико
ристанням ресурсу СЗДУ);

2) обмеження операцій фінансування збільшення статутних капіта
лів держкорпорацій з використанням бюджетного ресурсу;

3) запровадження механізмів фінансування Фонду гарантування 
вкладів фізичних осіб шляхом формування резервних фондів, які 
не потребують залучення ресурсів державного бюджету у випад
ках ускладнення ситуації у фінансовій сфері.

Збільшення статутних капіталів державних підприємств має здій
снюватися шляхом використання власних ресурсів (прибутку) корпо
рацій, без прямої участі органів державного управління. Іншим шляхом 
є проведення додаткових емісій на фінансовому ринку з метою залучен
ня недержавних інвесторів. Державні банки продовжують залишатися 
під надмірним контролем органів державного управління. Зменшення 
державної участі в капіталі фінансових корпорацій стримується. Тим 

1 Головні стабілізаційні досягнення Польщі стали результатом ліквідації 
квазіфіскального дефіциту’ переважно дешевих кредитів державних банків’ а не 
істотного й постійного зменшення власне бюджетного дефіциту. Див.: Sachs J. 
An Overview of Stabilization Issues Facing Economies in Transition. URL: http://
www.cisp.org.ua/cisp/cisp_uk.nsf/CISPJeffreySachs02Ukr?OpenForm.
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самим, забезпечуються домінуючі позиції в управлінні державними 
корпораціями з боку органів державного управління1. 

За підсумками 2015 р. зростання загальної суми неподаткових над
ходжень досягнуто за рахунок збільшення доходів від власності та під
приємницької діяльності, адміністративних зборів і платежів, доходів 
від некомерційної господарської діяльності. Натомість зменшилися 
інші неподаткові надходження. Збільшення доходів від власності й під
приємницької діяльності забезпечено переважно шляхом перерахуван
ня частини чистого прибутку державних та комунальних підприємств, 
дивідендів на акції, що маються у державній власності, а також коштів, 
що перераховуються НБУ до державного бюджету. 

До механізмів реформування системи оподаткування належать: вжит
тя заходів, спрямованих на розширення бази оподаткування (шляхом об
меження тіньових операцій та ухилення від оподаткування); перегляд по
даткових витрат із метою їх оптимізації та надання преференцій лише за 
умов досягнення фіскальної ефективності; перерозподіл податкових по
вноважень між субсекторами СЗДУ для поглиблення фіскальної децен
тралізації; внесення змін до системи відрахувань до соціальних фондів 
(націлених на забезпечення фінансування їхніх видатків із використан
ням власних доходів); покращання податкового адміністрування (розши
рення самооподаткування, запровадження партнерських відносин між 
адміністраторами й платниками); створення умов для розширення дохо
дів унаслідок дії автоматичних стабілізаторів, удосконалення податкового 
законодавства та забезпечення його стабільності і передбачуваності.

Важливого значення набувають питання поліпшення формування не
податкових надходжень. Для цього слід здійснити заходи зі збільшення 
надходжень чистого прибутку держпідприємств і дивідендів господар
ських товариств із державною часткою капіталу до державного бюджету. 

Таким чином, протягом 2010–2014 рр. у нашій країні накопичувалися 
фіскальні дисбаланси. Значних обсягів досягав дефіцит СЗДУ, утримува
лися доволі високі показники дефіциту державного бюджету, держав
них соціальних фондів, погіршився стан державних корпорацій. У ході 
виконання державного бюджету у 2015 р. виявилося різке зменшення 
дефіциту (порівняно з планами та попередніми роками). Проте фінан

1 За оцінками експертів, українські державні компанії є джерелом корупції. 
Переважна їх більшість лише поглинає державні субсидії. Див.: Аслунд: в Украи
не 1600 госкомпаний – логово корупции, их нужно продать. Капитал. 2016. 20 янв. 
URL: http://www.capital.ua/ru/news/59003aslundvukraine1600goskompaniy
logovokorruptsiiikhnuzhnoprodat.
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сування з використанням механізмів запозичень зростало. Наслідком 
стало досягнення значного відхилення показників державних запози
чень від обсягів дефіциту. Запозичення збільшувалися переважно не з 
метою фінансування бюджетного дефіциту, а для здійснення бюджет
ноборгового коригування. 

З метою обмеження бюджетного дефіциту пропонується викорис
товувати такі механізми: жорсткий контроль за бюджетними видатка
ми (з боку законодавчої влади та громадянського суспільства); рефор
мування системи мобілізації доходів до сектору державного управління 
(перегляд податкових витрат, перерозподіл податкових повноважень між 
субсекторами, удосконалення неподаткових надходжень, реформуван
ня податкового адміністрування, підвищення фіскальної результатив
ності адміністрування неподаткових надходжень); формування раціо
нальнішої системи мобілізації ресурсної бази Пенсійного фонду Украї
ни та підвищення ефективності витрачання його ресурсів; оптимізація 
інструментів фінансування державного бюджету (збільшення надхо
джень від приватизації, зменшення фінансування активних операцій 
за рахунок запозичень), скорочення розривів між багатими та бідними, 
створення умов для прискореного формування середніх прошарків  
населення, удосконалення державної підтримки громадян з низькими 
доходами).

У контексті посилення контролю за проведенням бюджетної полі
тики з боку законодавчої гілки влади та громадських інституцій важли
вого значення набувають розроблення та прийняття Основних напря
мів бюджетної політики на бюджетний рік. Останніми роками цей до
кумент розробляється урядом та не містить ретельного аналізу поточ
ної ситуації й не орієнтує органи державного управління на вирішення 
ключових проблем, які накопичилися у фіскальній сфері.

2.2. УПРАВЛІННЯ ДОХОДАМИ ТА ВИДАТКАМИ ДЕРЖАВНОГО 
БЮДЖЕТУ: ВІДНОВЛЕННЯ ФІСКАЛЬНОЇ СТІЙКОСТІ  
ТА ПІДТРИМКА ЕКОНОМІЧНОГО ЗРОСТАННЯ 

Політика видатків державного бюджету є важливою складовою фіс
кальної політики. Досягнення їх раціональних обсягів і структури по
зитивно впливає не лише на стан держбюджету (рівень мобілізованих 
доходів, показники бюджетного кредитування, фінансування держав
ного бюджету, динаміку державного боргу), а й на економічний, фінан
совий і соціальний розвиток країни. 
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У період подолання наслідків економічної кризи 2008–2009 рр. у за
рубіжних країнах політика видатків у публічному секторі стала ключо
вим механізмом відновлення макроекономічної стабільності та стій
кості публічних фінансів. Водночас застосовуються різні підходи до її 
проведення, націлені на досягнення різних пріоритетів. 

Наслідком економічної кризи, політичної нестабільності, агресив
ної політики з боку Російської Федерації, тимчасової окупації Криму, 
ведення бойових дій у Донецькій та Луганській областях стало різке по
силення тиску на державний бюджет у контексті забезпечення фінансо
вої стабільності, економічного зростання, вирішення соціальних проб
лем. Проявилася необхідність значного збільшення витрат на оборону, 
безпеку, фінансування соціальних видатків, обслуговування державно
го боргу, підтримку розвитку регіонів. Витрати державного бюджету 
також зростають у зв’язку зі здійсненням структурних реформ. Водно
час обсяги мобілізованих доходів залишаються недостатніми для за
безпечення витрат (табл. 2.1).

Протягом 2013–2017 рр. видатки державного бюджету мали стійку 
тенденцію до зростання. Що ж до рівня видатків відносно ВВП, то він 
збільшився у 2014 р. проти попереднього року на 0,61 в. п., у 2015 р. – на 
1,9 в. п. У 2016 р. відзначалося його зменшення на 0,27 в. п. На 2017 р. 
передбачено зростання видатків (порівняно з обсягами, досягнутими у 
2016 р.) на 17,42 %.

Та б л и ц я  2.1
Динаміка показників Державного бюджету України, млрд грн

Показники 2013 2014 2015 2016 2017
План (з урах. змін) Факт План

Доходи 339,23 357,08 534,69 631,53 616,28 734,49
Видатки 403,46 430,21 576,91 708,58 684,88 804,08
Кредитування 0,48 4,92 2,95 10,19 1,66 8,55

повернення кредитів –5,52 –1,80 –4,30 –5,70 –5,46 –6,21
надання кредитів 6,00 6,72 7,25 15,89 7,12 14,76

Фінансування 64,71 78,05 45,17 87,24 70,26 78,14

С к л а д е н о  за: Виконання бюджетів. Звітність про виконання бюджетів / Державна 
казначейська служба України. URL: http://www.treasury.gov.ua/main/uk/doccatalog/ list? 
currDir=146477; Показники виконання бюджету України 2015/2016 рік / Міністерство 
фінансів України. URL: http://www.minfin.gov.ua/news/bjudzhet/bjudzhetpotochnogoroku; 
Звіт про виконання Державного бюджету України за 2016 рік/ Міністерство фінансів 
України. URL: http://www.minfin.gov.ua/uploads/redactor/files/Презентація_2016_ДБУ% 
2014.03.2017%20ост.pdf.
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За плановими показниками на 2017 р. видатки мають збільшитися 

(порівняно з 2013 р.) на 99,30 %. За підсумками 2016 р. (фактичні показ
ники) вони зросли на 69,75 %. Слід також урахувати зміну обсягів креди
тування державного бюджету. На 2017 р. заплановано досягти величини, 
яка в 17,81 раза перевищує обсяги 2013 р. У 2016 р. кредитування збіль
шилося (відносно 2013 р.) у 3,46 раза. Обсяги мобілізованих доходів у 
2016 р. зросли на 81,67 %, а за плановими показниками мають збільши
тися (порівняно з 2013 р.) на 116,52 %. Показник видатків і кредитування 
щодо ВВП становив у 2016 р. 28,81 % (у 2013 р. – 26,53 %), а доходів – 
25,86 % (у 2013 р. – 22,28 %). 

Таким чином, протягом аналізованого періоду спостерігалася тенден
ція збільшення обсягів видатків і кредитування, а також їхнього рівня від
носно ВВП. Водночас доходи збільшувалися вищими темпами. Як наслі
док, було досягнуто значного зниження дефіциту державного бюджету 
відносно ВВП у 2016 р. Частково причинами таких змін (крім нижчих тем
пів збільшення видатків порівняно з доходами) стало стримування обся
гів надання кредитів та збереження високих показників їх повернення. 

Відповідно, заходи фіскальної консолідації здійснювалися пере
важно за рахунок збільшення дохідної частини бюджету, а не зменшен
ня видатків. Політика видатків спрямовується не лише на забезпечення 
товарами та послугами, які не виробляє приватний сектор, а й на під
тримання макроекономічної стабільності, надання субсидій галузям, 
що потребують фінансової допомоги. Публічні видатки слугують досяг
ненню широкого спектра конкретних економічних цілей, таких як змен
шення безробіття, досягнення рівності, будівництво доріг, боротьба з 
бідністю, перебудова міст1.

У ході виконання завдань фіскальної консолідації було не лише взя
то курс на стримування зростання видатків, а й внесено зміни до струк
тури видаткової частини державного бюджету (табл. 2.2).

Для більшості складових бюджетних видатків характерне зростан
ня номінальних їх обсягів. Водночас зменшено фінансування витрат на 
економічну діяльність, охорону здоров’я, а також духовний і фізичний 
розвиток. Якщо розглядати зміни показників відносно ВВП, то змен
шення виявилося характерним для ширшого кола структурних елемен
тів видатків: витрат на економічну діяльність, охорону здоров’я, духов
ний та фізичний розвиток, освіту.

1 The public sector and fiscal policy. URL: http://www.economicsonline.co.uk/
Global_economics/Fiscal_policy_government_spending.html.
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Найвищими були темпи зростання номінальних обсягів видатків у 
2016 р. відносно 2013 р. на оборону (майже у 4 рази), загальнодержавні 
функції (у 2,36 раза), громадський порядок, безпеку та судову владу (на 
82,88 %), на соціальний захист та соціальне забезпечення (на 71,61 %), 
а також міжбюджетні трансферти (на 68,67 %). Зменшилися прирости 
для освіти, а також охорони навколишнього природного середовища.

Водночас слід звернути увагу на те, що у 2016 р. знизилися показни
ки видатків щодо ВВП порівняно з попереднім роком для фінансування 
загальнодержавних функцій, оборони, охорони навколишнього при
родного середовища, освіти, міжбюджетних трансфертів. Найвищого 
рівня відносно ВВП видатки державного бюджету досягли у 2015 р. уна
слідок зростання витрат на загальнодержавні функції, оборону, а також 
міжбюджетні трансферти.

Таким чином, видаткова політика не стала вирішальним фактором у 
розв’язанні завдань фіскальної консолідації протягом 2013–2015 рр. 
Вона спрямовувалась на обмеження бюджетного дефіциту (шляхом 
зменшення частки видатків відносно ВВП) лише у 2016 р. При цьому 

Та б л и ц я  2.2
Динаміка показників видатків державного бюджету України  

за функціональною класифікацією, млрд грн

Показники 2013 2014 2015 2016 2017
План

Всього видатків 403,46 430,22 576,91 684,88 804,16
Загальнодержавні функції 50,10 65,83 103,12 118,05 143,74
Оборона 14,84 27,36 52,01 59,35 68,55
Громадський порядок, безпека  
та судова влада 39,19 44,62 54,64 71,67 79,15
Економічна діяльність 41,30 34,41 37,14 31,42 40,88
Охорона навколишнього природного 
середовища 4,60 2,60 4,05 4,77 4,23
Житловокомунальне господарство 0,10 0,11 0,02 0,01 0,04
Охорона здоров’я 12,88 10,58 11,45 12,46 15,63
Духовний та фізичний розвиток 5,11 4,87 6,62 4,96 7,49
Освіта 30,94 28,68 30,18 34,83 41,00
Соціальний захист та соціальне 
забезпечення 88,55 80,56 103,70 151,96 152,60
Міжбюджетні трансферти 115,85 130,60 173,98 195,40 250,85

Д ж е р е л о :  Звітність про виконання бюджетів / Державна казначейська служба України. 
URL: http://www.treasury.gov.ua/main/uk/doccatalog/list?currDir=146477.
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зростала переважна кількість видатків, а зменшення стосувалося лише 
окремих їхніх складових. Крім того, темпи економічного зростання у 
2014–2015 рр. були від’ємними, а в 2016–2017 рр. зберігалися на низько
му рівні. 

Зменшення дефіциту сектору державного управління стає основою 
обмеження державних запозичень і державного боргу. За таких умов 
зменшується негативний вплив на розвиток економіки (послаблення 
ефекту витіснення, зміцнення конкуренції через обмеження підтримки 
підприємств з використанням бюджетного ресурсу, зниження показни
ків корупції внаслідок реалізації заходів, спрямованих на розширення 
транспарентності бюджетних операцій тощо). Водночас стримування 
бюджетних видатків стає фактором зменшення сукупного попиту, що 
негативно діє на економічне зростання, а значне збільшення бюджетно
го дефіциту посилює тиск на інфляційні процеси. 

Створення безпечного клімату для бізнесу, проведення операцій у 
фінансовій сфері, розвитку ринку праці, реалізації міжнародних контр
актів є важливим фактором економічного зростання. Істотний вплив 
справляють також державні органи управління щодо протидії монопо
лізму, підтримки конкуренції, боротьби з корупцією, розширення прозо
рості операцій у сфері не лише державних фінансів, а й приватного під
приємництва. Значною є роль цих органів у фінансуванні розвитку інфра
структури, зростає вага держави в наданні якісних освітніх послуг, медич
ного страхування, пенсійного забезпечення, підтримки безробітних1.

Скорочення бюджетного дефіциту шляхом зниження показників 
видатків відносно ВВП або стримування темпів їх зростання є одним із 
факторів зменшення сукупного попиту, але підвищення рівня оподат
кування здійснює більш негативний вплив на темпи економічного зрос
тання. Водночас, на думку окремих науковців, збільшення державних 
видатків може дати позитивні наслідки лише в короткостроковому пе
ріоді, а в довгостроковій перспективі воно підриває економічне зрос
тання (внаслідок негативної дії на приватний сектор)2.

1 Розглядаючи впливи політики видатків на економічне зростання, науков
ці ЄС виокремлюють важливість таких ключових послуг, як безпека, інфра
структура та освіта. Див.: The Importance of Public Expenditure Reform for Eco
nomic Growth and Stability. ECB Monthly Bulletin. 2016. April. URL: https://www.
ecb.europa.eu/pub/pdf/other/pp6173_mb200604en.pdf.

2 Europe’s Fiscal Crisis Revealed: An InDepth Analysis of Spending, Austerity, 
and Growth. URL: http://www.heritage.org/europe/report/europesfiscalcrisis
revealeddepthanalysisspendingausterityandgrowth#chapter1.



66   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Особливого значення набувають питання обмеження бюджетних 
видатків, які не мають достатньої фіскальної ефективності та здійсню
ються з метою розв’язання завдань підтримки монополістичного сек
тору (через лобіювання), збиткових підприємств, державних корпора
цій, окремих галузей, де не здійснюється реформування та триває фі
нансування за рахунок платників податків. До таких витрат належать: 
надання преференцій конкретним галузям (вугільній промисловості, 
аграрному сектору, будівельній галузі тощо); підтримка напрямів еко
номічної діяльності (інвестиційної діяльності, інноваційного розвитку, 
модернізації виробництва з використанням бюджетного ресурсу). 

Трансферти й субсидії мають перерозподільну природу і вважають
ся непродуктивними, оскільки уособлюють значну економічну вартість, 
яка деформує систему оподаткування та спричиняє негативні побічні 
ефекти1.

Протягом 2013–2016 рр. видатки держбюджету з обслуговування 
державного боргу мали стійку тенденцію до зростання (табл. 2.3), що 
було зумовлено збільшенням обсягів державних запозичень, а також 
невиконанням планів надходжень від приватизації державного майна. 
До 2014  р. зростала частка видатків на обслуговування бюджетних 
зобов’язань у структурі їхніх загальних видатків. Тільки з 2016 р. вона 

1 The Importance of Public Expenditure Reform for Economic Growth and Sta
bility. ECB Monthly Bulletin. 2016. April. URL: https://www.ecb.europa.eu/pub/
pdf/other/pp6173_mb200604en.pdf.

Та б л и ц я  2.3
Показники видатків державного бюджету України на обслуговування 

державного боргу

Показники 2013 2014 2015 2016 2017
План

Видатки, всього 403,46 430,22 576,91 684,88 805,37
Загальнодержавні функції, всього, млрд грн 50,10 65,83 103,12 118,05 144,03

у тому числі обслуговування боргу 31,68 47,98 84,51 95,79 111,34
видатки з обслуговування боргу  
до загальної суми видатків, % 7,86 11,16 14,65 13,99 13,83
видатки з обслуговування боргу  
до видатків на загальнодержавні функції, % 63,35 72,89 81,96 81,15 77,31

Д ж е р е л о :  Звітність про виконання бюджетів / Державна казначейська служба Украї
ни. URL: http://www.treasury.gov.ua/main/uk/doccatalog/list?currDir=146477.
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почала знижуватися, проте залишалася доволі високою. Значною є 
частка видатків на обслуговування державного боргу у складі видатків 
на загальнодержавні функції: у 2015 р. вона досягала 81,96 %, і лише у 
2016 р. відзначалася тенденція до її скорочення. 

Слід також ураховувати, що економічне зростання підтримується, 
коли публічні видатки орієнтовані на інвестиції, зокрема в людський 
капітал (освіту й охорону здоров’я), підтримку технічного прогресу та 
розвиток інфраструктури. Ще одним важливим чинником є покращан
ня системи соціального захисту (що сприяє підвищенню продуктивнос
ті робочої сили й капіталу)1.

За визначенням експертів Світового банку, поділ видатків за різни
ми функціями впливає на економічне зростання, оскільки одні категорії 
видатків можуть сприяти зростанню більшою мірою, ніж інші. Тому 
важливого значення у проведенні видаткової політики набувають пи
тання їх спрямування в продуктивну та непродуктивну сфери2. До не
продуктивної (unproductive) частини переважно відносять витрати на 
публічне споживання та трансферти, а до продуктивної – інвестиції і 
соціальні видатки. Збільшення перших негативно діє на економічне 
зростання, а другі можуть йому сприяти. 

Завдяки бюджетній політиці, спрямованій на вирішення комплексу 
проблем економічного, фінансового та соціального розвитку, в Україні 
у 2017 р. досягнуто певних позитивних результатів. Значно збільшено 
доходи держбюджету через зростання податкових і неподаткових над
ходжень, включаючи кошти, отримані від конфіскації внаслідок бо
ротьби з корупцією; зростають доходи місцевих бюджетів у ході прове
дення фіскальної децентралізації; не допущено зниження рівня бю
джетних видатків, реформується їхня структура з метою раціоналізації; 
послаблено тиск на державний бюджет із боку Пенсійного фонду України 
завдяки підвищенню мінімальної заробітної плати; скорочуються обся
ги бюджетної підтримки держкорпорацій; забезпечено певні позитивні 
зміни щодо обмеження показників бюджетного дефіциту (за підсумками 
січня – липня 2017 р. його зведено з профіцитом у 27,0 млрд грн).

1 Barrios S., Schaechter A. The quality of public finances and economic growth. 
Economic Paper. 2008. No. 337. September. URL: http://ec.europa.eu/economy_
finance/publications/pages/publication13101_en.pdf.

2 Fiscal Policy and Economic Growth. Lessons for Eastern Europe and Central 
Asia / ed. by C. Gray. The World Bank, 2007. P. 7–10. URL: http://documents.
worldbank.org/curated/en/372621468030613197/pdf/411740REVISED01PUBLIC
1June029102007.pdf.
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Відновлення стійкого інклюзивного розвитку України передбачає 
внесення суттєвих змін у проведення фіскальної політики та посилення 
її позитивних впливів, спрямованих на вирішення зазначених проблем, 
з урахуванням загальнонародних інтересів. До основних пріоритетів 
бюджетної політики належать:

 – подальша фіскальна консолідація, спрямована на стримування та 
обмеження (у середньостроковому періоді) державного і гаранто
ваного державою боргу, досягнення його рівня, передбаченого 
Бюджетним кодексом України;
 – поступове зменшення розривів між дохідною та видатковою час
тинами бюджету за рахунок стримування зростання видаткової 
частини держбюджету та збільшення бюджетних доходів (шляхом 
розширення бази оподаткування за рахунок легалізації тіньових 
операцій, забезпечення надходжень від конфіскації майна, отрима
ного з використанням корупційних дій, недопущення використан
ня офшорних юрисдикцій), зростання неподаткових надходжень;
 – використання механізмів дефіцитного фінансування держбюдже
ту лише з метою розширення інвестиційної діяльності органів дер
жавного управління, упровадження якої має достатні позитивні 
фіскальні ефекти;
 – поглиблення фіскальної децентралізації, спрямованої на встанов
лення раціональніших співвідношень між повноваженнями цен
тральних та місцевих органів державного управління, що має ста
ти фактором підвищення їхньої ефективності; 
 – особлива увага до питань децентралізації повноважень в освітній 
сфері, охороні здоров’я, житловокомунальному господарстві, 
енергетичній галузі, яка має здійснюватися водночас із підвищен
ням ефективності надання державних послуг;
 – виконання планів мобілізації надходжень від приватизації дер
жавного майна (що стане фактором зменшення державних запо
зичень та зниження показників державного боргу).

До нових пріоритетів політики бюджетних видатків варто віднести:
 – стримування збільшення видатків (не в номінальному обсязі, а 
відносно ВВП) з метою продовження фіскальної консолідації;
 – зростання продуктивних витрат за рахунок зменшення непродук
тивних видатків;
 – розширення фінансування інвестиційної діяльності органами 
державного управління через залучення додаткового ресурсу за 
умов дефіциту держбюджету (межею є утримання фінансування 
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процентних виплат з державного бюджету, обсяги яких не спри
чиняють різкого зменшення фінансування інших функцій, а також 
підвищення темпів зростання державного боргу (з урахуванням 
погашення гарантованих урядом зобов’язань, наданих державним 
та недержавним корпораціям);
 – внесення змін до структури видатків у напрямі посилення їх впли
вів на підтримку економічного зростання;
 – скорочення фіскальної підтримки державних і не державних кор
порацій, яка не має відповідної фіскальної результативності;
 – здійснення додаткових видатків інвестиційного спрямування за 
рахунок розширення надходжень від приватизації;
 – обмеження показників міжбюджетних трансфертів за рахунок 
розширення податкових і неподаткових надходжень місцевих бю
джетів у ході поглиблення фіскальної децентралізації;
 – перекриття деформації бюджетних операцій (у сферах держзаку
півель, тарифної політики).

Слід внести зміни до структури бюджетних видатків. Потребують 
збільшення видатки, які є сприятливішими для поступального розвит ку 
економіки та підтримання фінансової стабільності (витрати на соціаль
ний захист, охорону здоров’я, освіту, економічний розвиток). Замість 
нарощування обсягів державного сектору науковці рекомендують роз
ширити залучення приватного сектору до надання публічних послуг 
(через аутсорсинг непрофільних функцій, ППП, концесії та ін.), що ста
не фактором пом’якшення тиску на публічні фінанси1.

Фіскальна політика має спрямовуватися не на скорочення бюджетних 
видатків (будьякою ціною), а на досягнення таких їхніх обсягів, які достат
ньою мірою покриваються величиною мобілізованих доходів. В умовах 
значних розривів між видатковою та дохідною частинами бюджету, варто 
запровадити заходи фіскального коригування, націлені на стримування 
надмірних темпів зростання видатків, перегляд їхньої структури, установ
лення жорсткішого контролю за здійсненням бюджетних витрат, а також 
підвищення ефективності витрачання бюджетних ресурсів.

Державні органи управління на всіх рівнях мають звільнитися від 
функцій, які гальмують розвиток економіки (надмірний рівень державного 
регламентування та адміністрування бізнесу, жорстке управління форму
ванням і виконанням місцевих бюджетів із боку центрального уряду, за

1 Public Expenditure Reform: Making Difficult Choice / IMF. 2014. April. URL: 
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fm/2014/01/pdf/fmc2.pdf.
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стосування адміністративних інструментів регулювання фінансового сек
тору тощо). Натомість необхідно розширити та вдосконалити функції 
державного регулювання (з урахуванням нових підходів, напрацьованих у 
зарубіжних країнах), запровадити ринкові підходи до управління держав
ним майном (з використанням досвіду управління приватного сектору), 
розвивати ППП, сприяти посиленню соціальної відповідальності бізнесу1. 

Важливого значення набувають питання підвищення ефективності 
витрачання бюджетних ресурсів шляхом удосконалення бюджетних 
програм і механізмів їхнього фінансування, поліпшення державних за
купівель, посилення контролю за використанням бюджетних ресурсів 
із боку громадських організацій2.

Євроінтеграційний вектор розвитку та слабкі позиції України за 
більшістю глобальних фінансовоекономічних рейтингів визначають 
необхідність ретельного вивчення та запозичення досвіду ЄС до віт
чизняної практики управління доходами держбюджету. Узагальнені на
прями реформування бюджетноподаткового регулювання, закріплені 
положеннями основних програмних документів, – Угодою про асоціа
цію між Україною та Європейським Союзом, Стратегією сталого розви
тку “Україна – 2020”, Угодою про Коаліцію депутатських фракцій у Вер
ховній Раді України восьмого скликання, Програмою діяльності Кабі
нету Міністрів України, Меморандумом України з МВФ – не виклика
ють заперечень. Водночас необхідно й надалі розробляти напрями роз
витку та здійснювати більш деталізований аналіз їхніх перспектив. 

Структура податкового навантаження України відповідає загально
європейським тенденціям. Податковий тягар у країнах – членах ЄС зріс 

1 Фіскальна політика повинна орієнтуватися на підтримку економічного 
зростання, сприяння процесам надання суспільних благ, здійснення видатків 
на освіту, фундаментальні дослідження тощо. Для забезпечення цінової ста
більності, повної зайнятості потрібне збільшення видатків та зниження рівня 
оподаткування (у період рецесії), зменшення видатків і підвищення оподатку
вання за економічного зростання. Див.: Бланкарт Ш. Державні фінанси в умо
вах демократії. Вступ до фінансової науки / за наук. ред. В. М. Федосова. Київ : 
Либідь, 2000. С. 124. 

2 Пріоритетом в управлінні публічними фінансами має бути підвищення 
прозорості та ефективності їх розподілу й витрачання. Процес здійснення дер
жавних закупівель повинен стати максимально прозорим та ураховувати за
гальні принципи конкуренції. Корупційна складова під час здійснення держав
них закупівель має бути ліквідована. Див.: Стратегія розвитку “Україна – 2020” : 
схвал. указом Президента України від 12.01.2015 № 5/2015. URL: http://zakon0.
rada.gov.ua/laws/show/5/2015.
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із 37,6 % ВВП у 2011 р. до 38,7–40,0 % ВВП у 2013–2014 рр. У 2015 р. за
фіксовано стабілізацію податкового навантаження на рівні 40,0 % ВВП 
(у державах єврозони – 41,4 %)1. Національне податкове навантаження 
держав – членів ЄС варто характеризувати переважно як однорідне за 
складом статей, однак нерівномірне за структурою між країнами та в 
часі. Як відомо, податкове навантаження охоплює податки на виробни
цтво та імпорт (непряме оподаткування – ПДВ, акциз, ввізне й вивізне 
мито), на дохід, майно і багатство (пряме оподаткування – решта подат
ків) та соціальні внески. Істотно змінювалася його структура: тандем 
податкового регулювання прямих і непрямих податків був майже екві
валентним у 2006–2007 рр. та знизився у кризовому 2009 р. Непрямі по
датки швидше відновилися та перевищили докризовий рівень. Зберіга
ється найвища частка соціальних внесків.

В Україні, за офіційними розрахунками, інтегральний показник рів
ня тіньової економіки впродовж 2012–2013 рр. становив 34–35 % ВВП. 
У 2014 р. він зріс до 43 % ВВП, у 2015 р. знизився до 40 % ВВП. За резуль
татами дев’яти місяців 2016 р. тіньова економіка дорівнювала 35 % об
сягу офіційного ВВП, що на 5 в. п. менше порівняно з показником відпо
відного періоду 2015 р. (40 % ВВП)2. Розрахунок рівня тіньової еконо
міки здійснюється відповідно до Методичних рекомендацій, затверд
жених наказом Міністерства економічного розвитку і торгівлі від 
18.02.2009 № 123. Однак, за неофіційними оцінками, тіньова економіка 
в окремих галузях істотно перевищує офіційний рівень. Наприклад, у 
роздрібній торгівлі вона оцінюється в межах 60 % ВВП, у легкій промис
ловості – 67 % ВВП3.

Здійснюється пошук оптимальних моделей стимулювання соціаль
ноекономічного розвитку та пожвавлення інвестиційноінноваційних 
процесів через державне споживання (публічні закупівлі, держзамов
лення) та податкові пільги. У контексті запозичення досвіду країн – 
членів ЄС слід зазначити, що податкові інструменти мають активно ви

1 Taxation in the EU Member States. URL: http://ec.europa.eu/eurostat/
documents/2995521/7751082/225112016BPEN.pdf/277bf67a54fe4b039c67
b8e4a3fbfbf3.

2 Загальні тенденції тіньової економіки в Україні за 9 місяців 2016 року. 
URL: http://www.me.gov.ua/Documents/List?lang=ukUA&id=e384c5a765334ab6 
b56f50e5243eb15a&tag=TendentsiiTinovoiEkonomiki.

3 Більше 40 % бізнесу в Україні працює “в тіні”. Дзеркало тижня. 2015. 28 лип. 
URL: http://dt.ua/ECONOMICS/bilshe40biznesuvukrayinipracyuyevtini 
180107_.html.
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користовуватися для стимулювання наукових досліджень та дослідно
конструкторських розробок.

Нині цільовим орієнтиром є скорочення кількості пільг із метою за
безпечення справедливого фіскального простору для всіх суб’єктів гос
подарювання. З 2015 р. вже відбулося їх значне зменшення, наприклад, 
соціальної пільгової ставки ПДФО (10 %) для шахтарів та призначення 
спецпенсій, ліквідовано більшість галузевих пільг із податку на прибу
ток підприємств (скасовано ставку 5 % для суб’єктів ІТіндустрії, під
приємств легкої, суднобудівної та літакобудівної промисловості, з на
дання готельних послуг, кінематографії, машинобудування для агро
промислового комплексу та ін.; пільгових ставок позбавлені суб’єкти 
інвестиційних проектів у пріоритетних галузях економіки). З 2016 р. 
здійснено перехід сільського господарства зі спеціального на загальний 
режим оподаткування ПДВ. Фінансовоекономічні розрахунки дово
дять, що такий перехід є найбільш виправданим у рослинництві. В ЄС 
основою підтримки сільського господарства виступають цільові субси
дії з бюджету, а не податкові пільги.

Відповідно до Указу Президента України, створено робочу групу 
для підготовки законопроектів з питань протидії зменшенню податко
вої бази і переміщенню прибутків за кордон1. Наша країна взяла курс на 
адаптацію окремих принципів BEPS (Base Erosion and Profit Shifting – 
розмивання оподатковуваної бази й виведення прибутку зпід оподат
кування) до національного законодавства, зокрема:

 – запровадження правил оподаткування контрольованих іноземних 
компаній (крок 3 BEPS);
 – введення додаткової звітності з трансфертного ціноутворення для 
міжнародних груп компаній (крок 13 BEPS);
 – удосконалення норм стосовно обмеження витрат за фінансовими 
операціями з пов’язаними особами – нерезидентами (крок 4 BEPS);
 – попередження зловживань у зв’язку із застосуванням договорів 
про уникнення подвійного оподаткування (крок 6 BEPS);
 – запобігання штучному уникненню статусу постійного представ
ництва (крок 7 BEPS);
 – приєднання до автоматичного обміну податковою інформацією.

Податковий контроль за трансфертним ціноутворенням ґрунтується 
на принципі “витягнутої руки” (arm’s length principle) – міжнародному 

1 Про заходи щодо протидії зменшенню податкової бази і переміщенню 
прибутків за кордон : указ Президента України від 28.04.2016 № 180/2016. URL: 
http://www.president.gov.ua/documents/180201619966.
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стандарті, погодженому державами – членами ОЕСР та іншими країна
ми (понад 70 країн світу), який рекомендований до використання щодо 
встановлення трансфертних цін для податкових потреб. Він передбачає 
збільшення податкових зобов’язань пов’язаних осіб до рівня податко
вих зобов’язань непов’язаних осіб за умови відповідності комерційних 
та/або фінансових умов здійснених ними операцій. Принцип “витягну
тої руки” є ширшим за поняття “звичайна ціна” та дає змогу (або вима
гає) враховувати не лише ціну операції, а й інші фінансові та комерційні 
умови, які впливають на обсяг оподатковуваного прибутку платника.

2.3. ЗАРУБІЖНИЙ ДОСВІД УПРОВАДЖЕННЯ ПУБЛІЧНО-
ПРИВАТНОГО ПАРТНЕРСТВА У СФЕРІ ОХОРОНИ ЗДОРОВ’Я

З огляду на важливість публічноприватного партнерства (ППП) 
Всесвітня організація охорони здоров’я (ВООЗ) розглядає його як осно
вну функцію в справі забезпечення здоров’я для всіх. Організація про
голошує основними цілями: досягнення загального доступу до осно
вних лікарських засобів і медичних послуг; активізацію наукових дослі
джень; профілактику передчасної смертності, захворюваності та інва
лідності; набуття знань і практичного досвіду приватним сектором1. 

До 2020 р. країни Організації економічного співробітництва і розвит
ку (ОЕСР) і БРІК (Бразилія, Росія, Індія, Китай) витратять 3 трлн євро 
на розвиток інфраструктури охорони здоров’я, а також 54,5 трлн євро 
на надання медичних послуг2. Відповідні витрати зазначених країн 
зростуть на 50 % між 2010 і 2020 р., становлячи наростаючим підсумком 
більше ніж 71 трлн дол. США3. За оцінками Всесвітнього економічного 

1 Buse K., Waxman A. Publicprivate health partnerships: a strategy for WHO. 
Bulletin of the World Health Organization. 2001. No. 79 (8). P. 748–754. URL: http://
researchonline.lshtm.ac.uk/15619/1/Publicprivate%20health%20partnerships%20
a%20strategy%20for%20WHO.pdf; McKee M., Edwards N., Atunc R. Publicprivate 
partnerships for hospitals. Bulletin of the World Health Organization. 2006. No. 84 (11). 
URL: http://www.who.int/bulletin/volumes/84/11/06030015.pdf.

2 Bejm M. PPPs in the healthcare sector. Public-private partnership Magazine: 
Poland, Europe and World. 2013. Spring. URL: http://ippp.pl/wpcontent/up
loads/2013/03/PPPm_Spring_2013_final_lowres.pdf.

3 Healthcare delivery: a multitrillion dollar global market for publicprivate 
partnerships. URL: https://www.fanews.co.za/article/healthcare/6/general/1124/
healthcaredeliveryamultitrilliondollarglobalmarketforpublicprivatepart
nerships/9248.



74   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

форуму, захворюваність населення в країнах із низьким і середнім рів
нем доходів у 2011–2030 рр. призведе до втрат 21,3 млрд дол. США1. За
стосування механізмів ППП спрямоване на розв’язання проблем, пов’я
заних із фінансуванням. Партнерство дає можливість органам управ
ління охороною здоров’я контролювати стандарти медичної допомоги, 
одночасно використовуючи ефективність роботи приватного сектору, 
фінансову дисципліну й впроваджуючи інновації. 

Доступ до недорогих, якісних послуг охорони здоров’я має вирі
шальне значення для економічного зростання і розвитку. Але обмеже
ність ресурсів і конкуруючих пріоритетів означають, що багатьом краї
нам не вистачає коштів, аби забезпечити належне медичне обслугову
вання своїх громадян. ППП має на меті подолання такої ситуації, спри
яючи покращанню послуг охорони здоров’я.

Після введення пакетів реформ у другій половині 1990х років від
бувся поступовий перехід до модернізації, який наголошував на цін
ності соціальної згуртованості через побудову мережі цілісного управ
ління й партнерства. На глобальному рівні ВООЗ відіграла важливу 
роль у розробленні політики в галузі охорони здоров’я та розпорядчих 
стандартів надання медичної допомоги, вітаючи й заохочуючи партнер
ські відносини між державою і ринком у сфері фінансування, виділення 
ресурсів і досліджень. Крім того, з посиленням фінансового тиску на 
постачальників послуг, керівників державних та приватних громад по
ставала дедалі більша потреба в такому типі відносин як способі вирі
шення широкого кола проблем і раціоналізації розподілу місцевої ме
дикосанітарної допомоги2. 

Проблеми охорони здоров’я неоднакові в різних країнах і регіонах. 
У багатьох сільських районах не вистачає інфраструктури, кваліфікова
ного персоналу й засобів, необхідних для забезпечення навіть основно
го догляду. Міські райони можуть мати персонал і матеріальні засоби, 
але не можуть належним чином реагувати на зростання населення і змі
ну демографічних потреб.

1 Global Governance Monitor Public Health. URL: http://www.cfr.org/global
governance/globalgovernancemonitor/p18985#!/publichealth?gclid=Cj0KEQ 
iA56_FBRDYpqGa2p_e1MgBEiQAVEZ6wSGkiM347ibX2lmH0MHgj7nxNG
8PLOTfM8D6uwMAaAn9p8P8HAQ.

2 Torchia М., Calabrò A. PublicPrivate Partnerships in the Health Care Sector: 
A Systematic Review of the Literature. URL: https://www.researchgate.net/publica
tion/255172193_PublicPrivate_Partnerships_in_the_Health_Care_Sector_A_Sys
tematic_Review_of_the_Literature.
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Добре структуровані ППП є одним із доступних інструментів, аби 

запровадити нову інфраструктуру охорони здоров’я і поліпшити до
ступ до медичних послуг вищої якості1.

Лідерами щодо ППП в охороні здоров’я є Великобританія, Канада, 
Франція. 

Нині у Великобританії партнерство активно реалізується в найріз
номанітніших сферах суспільних відносин. Для перетворень потрібні 
кошти. Традиційно в країні джерелом інвестицій були податки. Проте 
постійний тиск на бюджет спонукав уряд до пошуку нових шляхів, од
ним із яких є ППП. У межах цієї моделі держсектор укладає з приват
ним партнером договір про будівництво, управління й обслуговування 
потужностей на певний період, після закінчення якого лікарня або пе
реходить у власність держави, або, якщо така можливість передбачена 
договором, зберігається за приватним власником. На практиці найчас
тіше трапляється перший варіант: приватні партнери переважно не 
прагнуть зберегти за собою лікарняні будівлі, які складно використову
вати будьяким іншим чином. Повернення об’єктів охорони здоров’я в 
державну власність – головна особливість контрактів, що укладаються 
у Великобританії за моделлю так званої приватної фінансової ініціати
ви (Private Finance Initiative, РFI)2. Ці форми співпраці привабливі для 
державного сектору, оскільки дають можливість отримати гроші аван
сом, не відволікаючи власних коштів, і, головне, покласти ризики, які не 
стосуються безпосередньо клінічної практики, на приватний сектор. 
Керівники державних організацій охорони здоров’я повинні прагнути 
до того, аби передати ризики, пов’язані з будівництвом і технічним об
слуговуванням лікарні, тій організації, для якої ця робота є основним 
видом діяльності. Гроші на будівництво й експлуатацію новозведених 
великих об’єктів охорони здоров’я у Великобританії надаються, здебіль
шого, відповідно до цієї моделі. Найбільші медичні об’єкти, будівництво 
й експлуатація яких здійснюються приватними консорціумами згідно з 
моделлю РFI, – госпіталі в Лондоні (вартість будівництва – 1,1 млрд ф. ст.), 
Бірмінгемі (560 млн), СентХеленсі (380 млн), Глазго (200 млн ф. ст.)3.

1 IFC Health. URL: http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/Industry_EXT_Content/ 
IFC_External_Corporate_Site/PPP/Priorities/Health.

2 Сачек М. М., Хейфец Н. Е., Петров В. С. Государственночастное партнер
ство в здравоохранении: международный опыт. Вопросы организации и ин-
форматизации здравоохранения. 2016. № 1. С. 18–34. URL: http://minzdrav.gov.
by/dadvfiles/001028_50178_2_Probl_2_.pdf.

3 Там же.
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Обсяг інвестицій при будівництві введеного в експлуатацію в січні 
2011 р. госпіталю Tunbridge Wells Pembury NHS Hospital (512 одноміс
них палат) становив 611 млн дол. США. Термін угоди – 34 роки, об’єкт 
перебуває у власності консорціуму. На засадах ППП фінансується і ре
конструкція всесвітньо відомого державного онкологічного центру 
Christie Clinic (Манчестер): підписано угоду з групою приватних компа
ній НСА International, яка інвестувала в проект 14 млн ф. ст.1

На 31 березня 2015 р. у Департаменті охорони здоров’я було 125 
проектів ППП на суму 12 397,2 млн ф. ст. із загальної кількості проектів 
722 на 57 687,6 млн ф. ст.2 

У 2015/16 фінансовому році в охороні здоров’я налічувалося 123 
проекти із 728 на загальну суму 12 083 млн ф. ст. із 222 194 млн ф. ст. 
Унітарні платежі дорівнювали 2025 млн ф. ст. із 10 467 млн ф. ст.3

Унітарні платежі – це плата за послуги, які держава отримує від про
екту PFI. Ця плата охоплює надання активів і супутніх послуг, таких як 
прибирання, обслуговування й забезпечення безпеки. Унітарні платежі 
узгоджуються при підписанні угоди закупівлі, хоча за певних обставин 
вони можуть бути певною мірою зменшені, наприклад, у разі будівель
них затримок або невиконання певних стандартів4.

Однією з найбільших у Великобританії організацій з надання ме
дичних послуг є Фонд національної служби охорони здоров’я (НСЗ)5. 
Він також проводить медичні дослідження й навчання. Структура Фон
ду представлена вісьмома лікарнями, розташування яких є недостатньо 
зручним – у старих тісних будинках у центральній частині Лондона. 
Для заміни старої будівлі й будівництва нової лікарні на умовах “про

1 Сачек М. М., Хейфец Н. Е., Петров В. С. Государственночастное партнер
ство в здравоохранении: международный опыт. Вопросы организации и ин-
форматизации здравоохранения. 2016. № 1. С. 18–34. URL: http://minzdrav.gov.
by/dadvfiles/001028_50178_2_Probl_2_.pdf.

2 Private Finance Initiative and Private Finance 2 projects: 2015 summary data / 
HM Treasury. 2016. March. URL: https://www.gov.uk/government/uploads/system/
uploads/attachment_data/file/504374/PFI_PF2_projects_2015_summary_data.pdf.

3 Ibid.
4 PFI: costs and benefits. 2015. May 13. URL: http://researchbriefings.parlia

ment.uk/ResearchBriefing/Summary/SN06007.
5 Health Management (UCLH) Limited. URL: https://beta.companieshouse.gov.

uk/company/03765833/filinghistory; Healthcare: Public Private Partner ships. 2013. 
18 December. URL: https://www.gov.uk/government/publications/publicprivate
partnerships/publicprivatepartnerships#publicprivatepartnershipsinnovative 
approachestoextendhealthcareprovision.
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ектування – будівництво – фінансування – експлуатація” на роль при
ватного партнера було обрано консорціум Health Management (UCLH) 
Plc. Укладено договір терміном на 40 років, згідно з яким будинок нада
но в оренду Фонду з платою в розмірі 32 млн ф. ст. на рік. Крім того, 
Health Management (UCLH) Plc. мав надавати неклінічні послуги, такі 
як паркування, постачання, утилізація відходів і т. ін.1

У результаті реалізації проекту послуги, що раніше надавалися в 
трьох розосереджених установах, були об’єднані в одній лікарні швидкої 
медичної допомоги на 669 ліжкомісць, розташованій у центральній час
тині Лондона. Нова будівля дала змогу одночасно обслуговувати 54 тис. 
пацієнтів, що на 10 % більше, ніж раніше. Експлуатація будівлі здійсню
ється Health Management (UCLH) Plc., а надання медичної допомоги – 
НСЗ. Згідно з оцінними розрахунками, протягом усього терміну вико
нання проекту (40 років) ППП дасть можливість публічному партнеру 
за ощадити понад 30 млн ф. ст. (6,7 %) порівняно з будівництвом й експлу
атацією лікарні з використанням моделі традиційних закупівель2.

Водночас зберігається суперечливе ставлення до PFI: не сформовано 
консенсус у забезпеченні співвідношення ціни і якості. Прихильники цієї 
схеми стверджують, що з PFI справи йдуть краще, ніж за державних заку
півель у цілому, тоді як, на думку критиків, PFIконтракти є негнучкими й 
існують великі можливості для заощаджень через рефінансування у про
ектах, де приватне фінансування вже використовується. Опитування в 
2002 р. показали, що 63 % проголосували за мораторій на нові проекти PFI, 
а 9 % заявили, що вони повинні бути зупинені загалом. Опитування в Шот
ландії у 2007 р. продемонструвало аналогічні результати: найпопулярніші 
політики ствердно відповіли на запитання “Чи необхідно забезпечити, аби 
всі державні школи і лікарні були побудовані й управлялися державни
ми органами, а не приватними компаніями?” із середнім балом 8,1 із 103.

Основні претензії, пов’язані з реалізацією проектів за програмою 
PFI, стосуються економічної доцільності залучення до будівництва 
приватних партнерів. Після низки критичних зауважень у парламенті 
Великобританії було проведено ряд розрахунків на прикладі діючих 

1 Healthcare: Public Private Partnerships. 2013. 18 December. URL: https://
www.gov.uk/government/publications/publicprivatepartnerships/publicprivate
partnerships#publicprivatepartnershipsinnovativeapproachestoextend
healthcareprovision.

2 Health Management (UCLH) Limited. URL: https://beta.companieshouse.gov.
uk/company/03765833/filinghistory.

3 PFI: costs and benefits. 2015. May 13. URL: http://researchbriefings.parlia
ment.uk/ResearchBriefing/Summary/SN06007.
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проектів. З’ясувалося, що за рахунок платежів, які держава сплачува
тиме приватному партнеру в межах концесії, відбувається значне по
дорожчання реальної вартості проекту. Наприклад, розрахунок будів
ництва Королівського Ліверпульського університетського госпіталю й 
госпіталю в Бродгрін (передмістя Ліверпуля) засвідчив, що за 30 років 
концесії держава здійснить додаткові витрати в розмірі 175 млн ф. ст. 
щодо початкових витрат уряду1. Такі приклади демонструють, що дер
жаві іноді дешевше профінансувати проект повністю за свій рахунок, 
отримавши потрібні кошти на фінансовому ринку.

Багато лікарень, побудованих із використанням моделі PFI, зазна
ють істотних проблем (табл. 2.4). 

Великобританія може надати послугу “одного вікна”, забезпечивши 
все необхідне для успішного завершення проекту – від стратегічного 
консультування, забезпечення фінансування та управління проектами 
до управління послугами й пільгами на весь термін дії контракту2.

Проте PFIпроекти можуть забезпечити співвідношення ціни і якос
ті за умови, що вигоди переважатимуть витрати. Після тривалих деба
тів у парламенті, оцінок перспектив і проблем реалізації програми PFI її 
було піддано модифікації. У результаті з’явився цілий пакет документів, 
що регламентують порядок формування проектів у рамках PFI. Форма
лізовано процедури укладення та оцінювання контрактів. Основна ува
га нині приділяється питанням економічної доцільності проекту, вигід 
і ризиків, які він містить.

Таким чином, досвід Великобританії не можна оцінити однозначно. 
Останніми роками критика програми підтримки приватної ініціативи 
пов’язана з вищою вартістю таких проектів для держави.

Проекти ППП у Канаді реалізуються у більше ніж 25 сферах суспіль
них відносин, у тому числі під час реконструкції медичних установ на 
всіх рівнях публічної влади3.

1 Value for money? URL: http://bankwatch.org/documents/PPPs/PPPbackground 
6.pdf.

2 Healthcare: Public Private Partnerships. 2013. 18 December. URL: https://
www.gov.uk/government/publications/publicprivatepartnerships/publicprivate
partnerships#publicprivatepartnershipsinnovativeapproachestoextend
healthcareprovision.

3 Сачек М. М., Хейфец Н. Е., Петров В. С. Государственночастное партнер
ство в здравоохранении: международный опыт. Вопросы организации и ин-
форматизации здравоохранения. 2016. № 1. С. 18–34. URL: http://minzdrav.gov.
by/dadvfiles/001028_50178_2_Probl_2_.pdf.
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У доповіді ОЕСР за 2010 р. про економічну ситуацію в Канаді ре
форма в галузі охорони здоров’я позначена як одне з основних завдань 
держави на найближчий період. Згідно з цією доповіддю, система охо
рони здоров’я Канади забезпечує надання законодавчо визначених 
основних медичних послуг найвищої якості всім особам, котрі прожи

Та б л и ц я  2.4
Приклади проблем якості з досвіду роботи з PFI  

лікарень Великобританії

Лікарня Проблеми

Cumberland 
Infirmary, Carlisle

 • Використання дешевих компонентів робить необхідним регу
лярне переоснащення;
 • витрати на технічне обслуговування на 50 % вищі, ніж за прогно
зами;
 • поганий дренаж і водогін; 
 • пацієнти, що виходять з кардіологічного відділення змушені по
долати п’ять дверей, хоча більшість із них в інвалідних кріслах

Durham District 
General Hospital

 • Лабораторія патології затоплена три рази в перші 18 міс., двічі 
неочищеними стічними водами;
 • недостатня вентиляція і фільтрація повітря;
 • світильники і фітинги низької якості;
 • легкі шафи для зберігання не в змозі прийняти масу рутинного 
обладнання

Bishop Auckland 
Hospital

 • Відкриття із затримкою на 2 міс. для модифікації;
 • генератор і основні електричні системи мали бути перероблені 
відразу після відкриття

Norfolk & Norwich 
Hospital

 • Номери негативного тиску належним чином не функціонували 
протягом двох років;
 • відсутність вентиляції в кухнях, тому персонал працює в 30гра
дусну спеку; 
 • доставка на завантажувальні майданчики неефективна

Hereford Hospital  • Котельня здана без водоочисної станції;
 • двері надто важкі для відкриття особами з обмеженими можли
востями;
 • три ліфти мали бути переобладнані протягом 12 міс. роботи

Seacroft Hospital, 
Leeds

 • У психіатричному закладі порушений "кожен розділ пожежної 
безпеки"

С к л а д е н о  за: McKee M., Edwards N., Atunc R. Publicprivate partnerships for hospitals. 
Bulletin of the World Health Organization. 2006. No. 84 (11). URL: http://www.who.int/bul
letin/volumes/84/11/06030015.pdf.
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вають на території країни. Ключовою думкою доповіді з цього питання 
постала проблема контролю над витратами на охорону здоров’я та ме
дичні послуги і, як наслідок, питання фінансової стійкості канадської 
системи охорони здоров’я. Шлях розв’язання цієї проблеми вбачається 
в розширенні участі приватного сектору в будівництві й відповідному 
обслуговуванні об’єктів медичної інфраструктури, а також у модерніза
ції і наданні медичних послуг. 

Договори про ППП у Канаді не є за своєю сутністю договорами про 
передачу в приватну власність державного майна й будьяких нових 
об’єктів власності, які залишаються у державній власності після закін
чення дії договору. Застосування інституту ППП у сфері охорони 
здоров’я, з метою зменшення фінансового навантаження на державу, об
межене на практиці тільки галузями будівництва та обслуговування 
об’єктів інфраструктури. Оскільки охорона здоров’я історично була по
літично важливою темою, договори про ППП для забезпечення й фінан
сової підтримки системи охорони здоров’я в Канаді укладають порівняно 
рідко. Традиційно канадські медичні установи могли використовувати 
участь приватного сектору в обмежених цілях, таких як проектування, 
будівництво об’єктів, проведення зовнішніх операцій, а також у контексті 
питань забезпечення медичної інфраструктури. Оцінюючи проекти в 
межах ППП у сфері охорони здоров’я в Канаді, зокрема в провінції Онта
ріо (наприклад, Brampton Civic Hospital PPP project), варто зауважити, що 
складність угоди або проекту є найважливішим фактором, оскільки в цій 
сфері багато проблемних питань, таких як динамічний характер попиту і 
пропозиції, водночас майбутні зміни в схемах надання медичних послуг 
доволі складно передбачити. Також ураховуються динаміка зміни чи
сельності населення, зміни в медичних технологіях і в політиці держави. 
Основна складність для здійснення ППП у галузі охорони здоров’я в Ка
наді полягає в багаторівневій структурі управління та підзвітності1.

Франції також властиві багаті традиції ППП. Вона є одним із гло
бальних лідерів у цій сфері, має значний досвід в управлінні проектами 
та залученні інвесторів, у тому числі в регіональну й муніципальну інфра
структури.

Особливість французької моделі розвитку ППП полягає в тому, що 
держава з метою залучення приватних інвесторів створює так звані 

1 Сачек М. М., Хейфец Н. Е., Петров В. С. Государственночастное партнер
ство в здравоохранении: международный опыт. Вопросы организации и ин-
форматизации здравоохранения. 2016. № 1. С. 18–34. URL: http://minzdrav.gov.
by/dadvfiles/001028_50178_2_Probl_2_.pdf.
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спільноти змішаної економіки (Societe d’Economie Mixte, SЕМ), які є спіль
ними підприємствами. Обов’язковою умовою їх формування є частка 
держави або органів місцевого самоврядування в статутному капіталі 
від 50 до 85 %. За даними Федерації державних підприємств (Fédération 
des EPL), у 2012 р. у країні функціонували 1001 ППП, основна частка в 
статутному капіталі яких припадала на місцеві органи влади1. 

Спільноти SEM мають право: провадити діяльність у сфері будівни
цтва й реконструкції, виконувати передані їм функції з надання громад
ських послуг.

Особливість використання механізму ППП полягає в тому, що при
ватний капітал не обмежується територіально, тобто взяти участь у ре
алізації проекту можуть інвестори, котрі виходять за межі регіону, на 
території якого створено підприємство.

Такий підхід сприяв входженню французьких компаній до лідерів 
серед іноземних фірм, що використовують механізми ППП.

Крім того, Франція активно використовує в практиці ППП концесії, 
які значно відрізняються від “базової” англоамериканської моделі низ
кою істотних рис. Наприклад, законами забороняється приватизація 
концесіонером переданого йому в концесію муніципального або дер
жавного майна, а також передбачається комплексний характер конце
сії, коли концесіонеру одночасно доручаються і розроблення концесії, 
і реалізація заходів, необхідних для створення або модернізації інфра
структурних об’єктів та їх експлуатації.

У Франції застосовуються кілька типів контрактів відповідно до 
місцевого законодавства2: партнерські контракти; довгостроковий до
говір оренди з адміністрацією; довгостроковий договір оренди з госпі
талями; дозвіл на тимчасове використання державної власності; дозвіл 
на тимчасове використання державної власності з правом викупу до за
кінчення терміну контракту, тобто лізинг.

Міністерство економіки і фінансів Франції активно підтримує про
екти у сфері ППП, для чого в рамках міністерства в жовтні 2004 р. було 
створено Місію підтримки публічноприватного партнерства (Mission 
d’Appui à la Réalisation des Contrats de Partenariat, MAPPP). Роль MAPPP 
полягає в консультаційній та організаційній підтримці підготовки й 
укладення контрактів ППП, розробленні відповідного методичного ке
рівництва в. Експертиза MAPPP є обов’язковою умовою при формуван

1 Гафурова Г. Т. Зарубежный опыт развития механизмов государственно
частного партнерства. Финансы и кредит. 2013. № 48. С. 62–72.

2 Там же.
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ні проектів ППП, коли проводиться економічна оцінка проекту, а також 
визначається його вплив на систему державних фінансів. Крім того, мі
сія контролює виконання контракту перші кілька місяців і, за потреби, 
може вносити пропозиції щодо зміни регламенту виконання проекту1.

Прикладом успішної реалізації програми ППП у Франції є проект 
клінічного центру з госпіталем на 1000 ліжок “Сюд Франсільєн” (Centre 
Hospital de Sud Fracilien, CHSF). Конкурс виграла спеціальна компанія, 
створена Eiffage – однією з найбільших будівельноконцесійних груп 
країни. Укладення контракту з будівництва “Сюд Франсільєн” зайняло 
лише 6 тижнів, загальна вартість становила 315 млн євро. Проект роз
рахований на 30 років від дати початку комерційного використання 
об’єкта, у тому числі період будівництва – 4 роки. Клінічний центр пе
ребуває в експлуатації з 2012 р. і є державною власністю.

Для ППП у Франції характерна доволі висока ефективність, 
пов’язана з тим, що зазвичай проводиться детальна оцінка проекту, ор
ганізовано серйозний контроль з боку держави, а пріоритет віддається 
державному фінансуванню.

ППП може бути корисним для сектору охорони здоров’я, коли його 
добре обґрунтовано, підготовлено, реалізовано, забезпечено моніто
ринг, відбуваються належні й своєчасні коригування. У табл. 2.5 наведе
но деякі з ключових факторів успіху, які необхідно враховувати при 
плануванні партнерства. 

Німеччина, на відміну від інших європейських країн, розпочала реалі
зацію проектів ППП (öffentlichprivaten Partnerschaften, ÖPP) значно піз
ніше – з 2003 р. Сильна державна влада визначила повільність в ухваленні 
рішення про передачу частини державних функцій у приватні руки. Осно
вою концепції розвитку ППП є створення розгалуженої інфраструктури 
центрів його підтримки, котрі діють як на рівні федеральних земель, так і 
на федеральному рівні. На федеральному рівні такий центр – Deutschland 
AG (Partnerschaften Deutschland) було створено в листопаді 2008 р. Він 
є незалежною консалтинговою компанією під егідою федеральних мініс
терства фінансів і міністерства транспорту й будівництва.

Федеральні, субфедеральні й місцеві органи влади формують ядро  
публічного власника ЦPP Deutschland AG: їм належить близько 57 % ак
цій компанії. Діяльність консультаційного центру охоплює кілька на
прямів2.

1 Гафурова Г. Т. Зарубежный опыт развития механизмов государственно
частного партнерства. Финансы и кредит. 2013. № 48. С. 62–72.

2 Там же.
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1. Проектний сегмент. Це заходи, що стосуються підготовки, органі
зації та реалізації конкретних проектів із використанням механізмів 
ППП. Відповідно до прийнятої в Німеччині єдиної концепції, робота 
центрів не повинна бути пов’язана із самостійним виконанням певних 
проектів, їх участь обмежується наданням консультацій зацікавленим 
органам державної влади. Разом із тим за браку досвіду проектування й 
реалізації окремих проектів держава може звертатися за допомогою до 
центру.

2. Консультаційний сегмент. Центр здійснює консультування феде
ральних і місцевих органів влади з питань здійснення проектів, залу
чення інвесторів. Найчастіше ЦPP Deutschland AG виступає як неза
лежний експерт, котрий оцінює життєздатність проекту й можливість 
його реалізації на конкретному рівні управління. У результаті органи 
державної влади можуть заповнити інформаційну прогалину під час 
виконання проектів ППП.

3. Науковометодичний сегмент. Оскільки проекти ППП реалізу
ються в правовому полі, що принципово відрізняється від стандартних 
держзакупівель, органи державної влади часто не в змозі відстежувати 
тенденції розвитку ППП у країні та світі. Тому, вивчивши новітні досяг
нення в цій сфері, центр розробляє методичні рекомендації щодо за
стосування різних моделей ППП, їх оцінювання з урахуванням видових 
особливостей проектів. Наприклад, центром підтримки ППП розроб
лено рекомендації стосовно забезпечення прозорості проектів, оцінки 
життєвого циклу проектів у медичній сфері, а також стандартну модель 
технікоекономічного обґрунтування проекту.

Існує позитивний зворотний зв’язок між розбудовою ППП та висо
ким рівнем задоволеності користувачів і клієнтів. Особливо це стосу
ється проектів у галузі освіти й охорони здоров’я. Ці позитивні ефекти 
зумовили те, що нині близько 15 % муніципалітетів і близько двох тре
тин земель мають досвід реалізації одногодвох будівельних проектів 
ППП у сфері громадського користування1.

Медична галузь ППП продемонструвала величезний потенціал для 
здійснення політики державних органів із використанням різноманіт
них моделей партнерства з метою сприяння передаванню знань. Аналіз 
ППП в охороні здоров’я в Німеччині наведено в табл. 2.62. 

1 ÖPP Deutschland AG – Partnerschaften Deutschland – alle Rechte vorbehal
ten. 2014. URL: https://www.pdg.de/fileadmin/Daten/OEPPMarkt/OEPPMarkt
zahlen/140829_OEPP_Deutschland_Halbjahresbericht_2014.pdf.

2 Ibid. 
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Та б л и ц я  2.6 

Приклади застосування проектів ППП в охороні здоров’я Німеччини

Проект
Рік 

початку 
проекту

Проблема та її вирішення

Університетська клініка 
ШлезвігГольштейн 
(Universitätsklinikum
SchleswigHolstein)

2010

Оновлення апаратного та програмного забезпе
чення й оптимізація ІТпроцесів; відкриття но
вого центру обробки даних (2013 р.); створення 
безпаперової електронної лікарні; впроваджен
ня загальнонаціональної системи компонуваль
ного проектування й управління об’єктом про
екту (Plant Design Management System, PDMS); 
модернізація інфраструктури зв’язку

Клінічний комплекс 
“Шаріте”  
(Charité Clinic)

2006

Контракт на управління харчуванням у лікарні – 
інституційне партнерство. Необхідність удоско
налення організації лікарняного харчування в 
Charité Clinic для підвищення якості й задово
лення останніх вимог ЄС у сфері гігієни й аналіз 
ризиків і критичних контрольних пунктів (Hazard 
Analysis Critical Control Point, НАССР). Модер
нізація обладнання та придбання комплексних 
послуг підтримки, таких як управління відхода
ми, громадське харчування, очищення й експлу
атація медичного обладнання та будівництво 
центральної стерилізаційної станції

Група клінік Paul Gerhardt 
Diakonie, Берлін 
(Berliner Krankenhäuser
der PaulGerhardtDiakonie)

2011
Забезпечення обладнанням; технічне обслуго
вування, ремонт і правова експертиза всіх при
строїв; консалтинг

Вища медична школа 
Гановеру 
(Medizinische Hochschule
Hannover)

2013
Оснащення і функціонування сучасної гамма
камери та інші нововведення в ядерній медицині; 
спільне розроблення технології

Група клінік  
“Alb Fils Kliniken” 2012

Технічне обслуговування 26 систем; договір на 
сервісне обслуговування загального управління 
великого устаткування; навчання

Церковноблагодійна 
служба Південної Вестфалії 
(Diakonie Südwestfalen)

2012
Придбання нового й модернізація наявного об
ладнання, сервіс, обслуговування і навчання

С к л а д е н о  за: ÖPP Deutschland AG – Partnerschaften Deutschland – alle Rechte vorbe
halten. 2014. URL: https://www.pdg.de/fileadmin/Daten/OEPPMarkt/OEPPMarktzahlen/ 
140829_OEPP_Deutschland_Halbjahresbericht_2014.pdf.
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У госпітальному секторі зростає інтерес до реалізації зареєстрова
них проектів ППП, стимулом для чого є успішне завершення проектів1.

Основний наголос у реалізації проектів ППП робиться на новому 
будівництві, про що свідчать і моделі, застосовувані в Німеччині. Будів
ництво здійснюється переважно в соціальній сфері: в освіті реалізовано 
проектів на суму 1,8 млрд євро; у сфері культури і спорту – на 740 млн 
євро; у галузі охорони здоров’я – на 770 млн євро.

Серед найуспішніших проектів, реалізованих у Німеччині з 2003 р., 
варто назвати будівництво найбільшого центру протонної терапії в Ессе
ні. Його вартість становила 132 млн євро. Центр переданий у приватне 
управління на 15 років із запланованою економією коштів у 20 %. Про
ект завершено в 2010 р., відтоді лікування в центрі проходять 2200 паці
єнтів щороку2. 

Королівський госпіталь НортШор (КГНШ) і Громадська лікарня в 
Сіднеї (Австралія)3 є великою базовою державною медичною устано
вою міста, що надає повний спектр медичних послуг. Госпіталь обслуго
вує близько 5,7 % населення Австралії.

У 2008 р. консорціум InfraShore за результатами проведеного кон
курсу уклав договір ППП вартістю 950 млн дол., що передбачає фінан
сування, проектування, реконструкцію, будівництво, експлуатацію (за 
винятком надання клінічних послуг) і обслуговування будівель госпіта
лю протягом 28 років. Консорціум реконструював і об’єднав 53 застарі
лих будівлі на території госпіталю в два цільових і орієнтованих на па
цієнтів об’єкти охорони здоров’я. Крім того, консорціум побудував но
вий багаторівневий паркінг і взяв на себе надання низки послуг неклі
нічного характеру (прибирання, забезпечення безпеки, управління 
відходами). Функції надання медичної допомоги після реконструкції 
об’єкта зберіг публічний партнер в особі КГНШ.

На момент проведення конкурсу в госпіталі налічувалось менше 
600 ліжкомісць, кількість яких у результаті реалізації проекту збільши

1 ÖPP Deutschland AG – Partnerschaften Deutschland – alle Rechte vorbehal
ten. 2014. URL: https://www.pdg.de/fileadmin/Daten/OEPPMarkt/OEPPMarkt
zahlen/140829_OEPP_Deutschland_Halbjahresbericht_2014.pdf. 

2 Гафурова Г. Т. Зарубежный опыт развития механизмов государственно
частного партнерства. Финансы и кредит. 2013. № 48 . С. 62–72.

3 Royal North Shore Hospital and Community Health Services Public Private 
Partnership Summary of contracts as at 28 October 2008. URL: http://www.trea
sury.nsw.gov.au/__data/assets/pdf_file/0016/13417/RNSH_Audited_Contract_
Summary.pdf.
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лася на 20 %. Крім того, у реконструйованому КГНШ було створено до
даткові місця для проведення хіміотерапії та гемодіалізу, розширено 
послуги діагностики та амбулаторного лікування. Згідно з виконаними 
оцінними розрахунками, економія від здійснення проекту за моделлю 
ППП порівняно з традиційними державними закупівлями становила 
для публічного партнера 13,4 млн дол. США.

Як приклад застосування забезпечувальної моделі ППП можна роз
глянути медичний заклад New Karolinska Solna (NKS) у Швеції1. Парт
нерство держави і приватного сектору для фінансування, будівництва, 
експлуатації та обслуговування лікарні було укладено між радою округу 
Стокгольм і проектною компанією Swedish Hospital Partners, до якої 
увійшли Skanska й Innistry. Це перший шведський об’єкт інфраструкту
ри охорони здоров’я, що будувався із застосуванням механізмів ППП. 
Його загальна площа становить 320 тис. м2, ємність розрахована на 
550 ліжкомісць. Перші пацієнти очікувалися в листопаді 2016 р. 

Цілі проекту такі2:
 – охорона здоров’я має ефективно підтримувати розвиток і поши
рення знань для лікування тяжко хворих і травмованих пацієнтів;
 – проект повинен створити привабливі умови з високими цінностя
ми як усередині, так і навколо лікарні;
 – процеси у сфері охорони здоров’я мають бути ефективнішими, 
а використання ресурсів – оптимізованим;
 – проект повинен працювати чітко та безперервно;
 – діяльність лікарні слід поділити за пріоритетами з урахуванням 
чітко визначеної ролі в місті;
 – проект має стійко працювати на всіх рівнях.

Swedish Hospital Partners у випадку NKS взяла на себе відповідаль
ність за надання послуг з обслуговування лікарняних будівель на високо
му рівні протягом 30 років. Велике значення при укладанні угоди мав 
фактор довіри до цієї проектної компанії, що запропонувала найкращі 
інноваційні рішення. Вся діяльність за проектом NKS – від архітектур
них планів до експлуатації побудованої лікарні – ґрунтується на забезпе
ченні конфіденційності, безпеки й комфорту хворих. Медична допомога 
населенню здійснюється державною установою охорони здоров’я NKS.

Безперечно, модель реалізації проектів ППП в охороні здоров’я має 
низку переваг. Як бачимо з розглянутих прикладів, проекти, реалізовані 

1 New Karolinska Solna. URL: http://group.skanska.com/projects/57344/New
KarolinskaSolna.

2 Ibid.
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за цією моделлю, доволі ефективні й для приватного, і для публічного 
партнерів і здатні задовольняти потреби населення в наданні безкош
товної медичної допомоги.

Водночас існує і протилежний досвід.
Негативним прикладом ППП є Регіональна лікарня Латроб (штат Вік

торія, Австралія). Для поліпшення надання медичної допомоги в Латроб
Валлі уряд штату в 1997 р. підписав договір із приватною компанією 
Australian  Hospital Care Ltd. (AHCL) на проектування, фінансування, бу
дівництво та експлуатацію нової Регіональної лікарні Латроб, а також на 
безкоштовне надання пацієнтам основних медичних послуг відповідно 
до встановлених стандартів якості й забезпечення інших послуг, необ
хідних для експлуатації та утримання лікарні, протягом 20 років (з мож
ливістю продовження цього терміну ще на 5 років). У свою чергу, уряд 
штату зобов’язався надавати приватному оператору плату за обслугову
вання. Лікарня розпочала роботу у вересні 1998 р. У ній працює близько 
1280 співробітників. Але в 1999 р. збитки приватного оператора дорів
нювали близько 6 млн австралійських доларів, і, згідно з переглянутою 
фінансовою моделлю, прогнозувалися на подальшу перспективу.

Тому в 2000 р. приватного оператора звільнили від зобов’язань за 
договором. При цьому AHCL продала об’єкт урядові штату за 6,6 млн 
австралійських доларів (приблизно за половину оціночної вартості). 
Експлуатаційна фаза проекту показала, що на стадії розроблення при
пустилися грубих помилок в оцінці комерційної ефективності проекту 
для приватного оператора. Як наслідок, проект виявився комерційно 
нежиттєздатним, і публічному партнеру довелося викуповувати інфра
структурний об’єкт1.

У 1997 р. приватною компанією Union Temporal de EmpresasRibera 
(Тимчасовий союз компаній) (UTERibera) був укладений договір стро
ком на 10 років з урядом Валенсії (Іспанія) на будівництво державної 
лікарні та управління клінічними й неклінічними об’єктами в місті Аль
зира2. Проект фінансувався за рахунок коштів страхової медичної компа
нії Adeslas S. A. (51 %), регіональних державних ощадних банків Bancaja, 
CAM і CaixaCarlet (45 %) і будівельних компаній Dragados і Lubasa (2 %). 

1 The LaTrobe Privatisation. URL: https://www.uow.edu.au/~bmartin/dissent/
documents/health/la_trobe.html.

2 Acerete B., Stafford A., Stapleton P. Spanish healthcare public private partner
ships: The “Alzira model”. Critical Perspectives on Accounting. 2011. URL: https://
research.mbs.ac.uk/accountingfinance/Portals/0/docs/Spanish%20healthcare%20
Public%20Private%20Partnerships%20the%20Alzira%20model.pdf.
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Доходи приватного оператора формувалися за рахунок подушного мита 
у відповідній зоні медичного обслуговування, що підлягає обов’язковій 
сплаті й щорічно індексується на індекс споживчих цін. Лікарню було 
відкрито в 1999 р. У рамках реалізації проекту при лікарні побудовано 
новий медичний центр, відділення гемодіалізу, відділення інвазивної ра
діології і гаммакамеру. Також було здійснено купівлю додаткових засо
бів діагностики і забезпечено можливість проходження на місці рентге
нівських, ендоскопічних, лабораторних та інших досліджень1. 

Однак ефективність реалізації цього проекту дотепер є приводом 
для дискусій. UTERibera не спромоглася покривати свої витрати за 
рахунок одержуваних доходів. У результаті виникла потреба в реструк
туризації договору, і у 2003 р. приватний партнер уклав з урядом Вален
сії другий договір терміном на 15 років (з можливістю продовження на 
20 років). З одного боку, завдяки так званій моделі Альзира уряду Ва
ленсії не довелося витрачати 68 млн євро на будівництво нової лікарні, 
що дало змогу уникнути істотного нарощування державного боргу. 
З  другого боку, при розірванні першого договору публічний партнер 
був змушений виплатити UTERibera 69 млн євро, у тому числі 43,3 млн 
за купівлю об’єктів інфраструктури і 26 млн як компенсацію збитків 
приватного партнера.

Незабаром після розірвання договору компанія під назвою UTE
Ribera II виплатила уряду Валенсії винагороду в розмірі 72 млн євро за 
новий договір, котрий передбачав зворотну передачу об’єктів інфра
структури, нещодавно викуплених публічним партнером. У новому до
говорі приділялося менше уваги забезпеченню безпеки робочих місць, 
встановлювалися нижчі зарплати й велика тривалість робочого дня2. 
Ці заходи виявилися необхідними, аби забезпечити рентабельність 
проекту для приватного партнера.

Фінансування нового контракту, як і початкового, відбувалося за 
участю іспанських державних регіональних ощадних банків на нерин
кових умовах (процентні ставки за кредитами були встановлені на зни
женому рівні у зв’язку з високою соціальною значимістю проекту). Вод
ночас проект характеризувався доволі високим рівнем ризику.

Модель Альзира є надмірно ризикованою як для приватного, так і 
для публічного партнера, спирається на неринкові джерела фінансуван
ня й використовує модель формування доходів приватного оператора. 

1 El Modelo Alzira. URL: http://modeloalzira.com/en/antecedenteshistoricos. 
2 La Ribera Departamento 11 de Salud. URL: http://www.ribera10.com/pages/

cont/index.php?destino=1&id=2.



90   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Лікарня НьюМестре (New Mestre Hospital) – один з основних про
ектів ППП в Італії1, укладений місцевими органами охорони здоров’я. 
Проект концесіонера й оператора був підписаний 30 вересня 2002 р. на 
20 років із групою банків під керівництвом нідерландського банку ABN 
Amro. У червні 2007 р. етап будівництва був завершений. Сьогодні лі
карня Местре вважається технологічно просунутою лікарнею в Італії й 
однією з найбільш передових у Європі.

Однією з головних причин використання моделі ППП із метою ре
структуризації лікарні Местре став брак державних ресурсів (72 млн 
євро забезпечення місцевого бюджету було недостатньо для цього ве
личезного проекту). У другій половині 2000 р. вирішено використову
вати модель ППП для будівництва нової лікарні. Застосування цієї мо
делі становить великий інтерес не тільки через брак державних коштів, 
а й тому, що вона пов’язує приватний інтерес із швидким виконанням 
робіт і знижує експлуатаційні витрати.

Перед початком процедури ППП було підтверджено доцільність про
екту з урахуванням обмежених державних ресурсів і необхідних високих 
стандартів будівництва. З цієї причини підготували проект фінансового 
плану. Далі сформовано процедуру ППП, котра охоплювала різні етапи, 
такі як оголошення в національних і регіональних газетах, пропозиція по
дання, добір промоутера, започаткування тендера тощо. Загальна вар
тість проекту становила 220 млн євро, з часткою приватного партнера 
близько 140 млн євро. Ця сума має бути повернута приватній компанії для 
надання їй можливості керувати окремими лікарняними послугами про
тягом 24 років (лабораторії і радіодіагностика; утилізація відходів; 
пральня; харчування для пацієнтів, послуги з прибирання приміщень і 
клінічного обладнання; технічне обслуговування обладнання; механічний 
транс порт; обслуговування зелених зон; житлові послуги). Послугами для  
зовнішніх відвідувачів є послуги ресторану, роздрібна торгівля і паркінг2.

Останніми роками Туреччина виходить на перше місце в Європі за 
реалізацією проектів ППП, обігнавши Великобританію. Це великою мі
рою пов’язано з ухваленням відповідного законодавства, а також амбіт
ною програмою розвитку охорони здоров’я, відповідно до якої до 2023 р. 

1 Torchia M., Calabrò А. Increasing the Governance Standards of PublicPrivate 
Partnerships in Healthcare. Evidence from Italy. Public Organization Review. 2016. 
October. URL: hhttps://www.researchgate.net/publication/308909378_Increasing_
the_Governance_Standards_of_PublicPrivate_Partnerships_in_Healthcare_Evi
dence_from_Italy.

2 Ibid.
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в країні повинні з’явитися нові медичні потужності на 95 тис. ліжок, для 
чого потрібні інвестиції в інфраструктуру обсягом понад 500 млрд дол. 
США1. Міністерство охорони здоров’я планує побудувати також 3640 
профільних і багатоцільових медичних центрів загальною потужністю 
30 тис. ліжок. Плановані державні інвестиції – понад 14 млрд дол. США, 
але реалізовувати програму передбачається за участю приватного сек
тору згідно зі схемами ППП.

Відповідно до прийнятих правових актів приватні інвестори отри
мують медичні об’єкти в лізинг терміном на 30 років. Напрями взаємо
дії держави і бізнесу в охороні здоров’я Туреччини охоплюють проекту
вання й будівництво медичних об’єктів, їх експлуатацію та матеріально
технічне забезпечення, надання медичних та допоміжних послуг, а та
кож здійснення операцій комерційного характеру2.

Сучасні глобальні тенденції також простежуються в Польщі. До кін
ця 2016 р. всі лікарні в країні мали бути приведені у відповідність із тех
нічними й санітарними нормами ЄС. На додаток до необхідності опти
мізації лікарняної інфраструктури (наприклад, багато лікарень в Поль
щі розміщені в кількох окремих будівлях) вартість необхідних інвести
цій у цьому секторі протягом наступних кількох років може становити 
принаймні 1,5 млрд євро3. У найближчі кілька років намагання оптимі
зувати експлуатаційні витрати лікарень і потреба в їх модернізації ста
нуть фактором стимулювання власників лікарень до реалізації проектів 
ППП. Наразі в секторі охорони здоров’я в Польщі укладено чотири уго
ди ППП. Вони стосувалися лікарні в повіті Живець, лікарні в Явожно 
(дві угоди) і центру охорони здоров’я в Кобильниці. Крім проекту щодо 
лікарні в повіті Живець (з вартістю понад 50 млн євро), вартість решти 
проектів була незначною і не перевищувала 1 млн євро.

Проектами ППП в Індії є Центри діалізу B. Braun (м. АндхраПра
деш)4. Пацієнтам, котрі живуть за межею бідності, уряд міста надає без

1 Сачек М. М., Хейфец Н. Е., Петров В. С. Государственночастное партнер
ство в здравоохранении: международный опыт. Вопросы организации и ин-
форматизации здравоохранения. 2016. № 1. С. 18–34. URL: http://minzdrav.gov.
by/dadvfiles/001028_50178_2_Probl_2_.pdf.

2 Там же.
3 Bejm M. PPPs in the healthcare sector. Public-private partnership Magazine: 

Poland, Europe and World. 2013. Spring. URL: http://ippp.pl/wpcontent/uploads/ 
2013/03/PPPm_Spring_2013_final_lowres.pdf.

4 Dialysis centres in Andhra Pradesh through Public Private Partnership. URL: 
http://healthmarketinnovations.org/program/dialysiscentresandhrapradesh
throughpublicprivatepartnership
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коштовне невідкладне медичне обслуговування в рамках реалізації 
програми медичного страхування. Однак більшість державних ліка
рень або мають дуже обмежені можливості для проведення процедур 
діалізу, життєво необхідного для багатьох пацієнтів, або взагалі не ма
ють потрібних апаратів. Для вирішення цієї проблеми з B. Braun Medical 
(India) Pvt., дочірньою компанією одного з провідних світових лідерів із 
надання медичних послуг зі штабквартирою в Німеччині, було укладе
но концесійну угоду ВОТ (Build – Operate – Transfer: будівництво – 
управління – передача) терміном на сім років щодо створення й експлу
атації центрів діалізу в 11 об’єктах інфраструктури охорони здоров’я 
(державних лікарнях і медичних коледжах). Згідно з умовами угоди, за 
кожну проведену процедуру гемодіалізу уряд АндхраПрадеш за раху
нок коштів програми медичного страхування Арогясрі сплачує 1200 ру
пій, з яких 1080 (приблизно 23 дол. США) отримує B. Braun, а 120 – лі
карня або медичний коледж. Обсяг інвестицій у створення центрів ге
модіалізу B. Braun становив 45 млн рупій (приблизно 8,3 млн дол. США). 

Реалізація проекту розпочалася у 2010 р. У ході реалізації в 11 цен
трах встановлено 111 апаратів для проведення процедури гемодіалізу, 
що дало змогу істотно розширити її доступність для малозабезпечених 
громадян. Проект довів свою успішність і може бути відтворений не 
тільки в інших містах Індії, а й в інших країнах. 

Заслуговує на увагу досвід Філіппін, де в умовах зростання нефроло
гічних захворювань населення Центром гемодіалізу при Національному 
інституті трансплантації нирки (НІТН) у м. Манілі був укладений довго
строковий договір оренди з компанією Fresenius Medical Care1. ППП ви
никло як механізм вирішення проблеми нестачі коштів на обладнання лі
карні сучасними апаратами гемодіалізу для пацієнтів із захворюваннями 
нирок термінальної стадії. У результаті НІТН придбав новітні технології 
для проведення діалізу та охопив більшу групу пацієнтів за одночасного 
зменшення ризиків. Завдяки зростанню кількості надійних апаратів, котрі 
рідше виходять з ладу, процедура гемодіалізу стала доступна більшому 
числу філіппінців. Крім того, вартість процедури гемодіалізу в НІТН вия
вилася більш конкурентоспроможною, ніж у приватних постачальників.

У кожній країні використання моделі ППП у сфері охорони здоров’я 
має певні результати і проблеми (табл. 2.7).

1 NKTI Hemodialysis Project among the Top 10 PPP Projects in East Asia, Pa
cific and South Asia Region : Press release from the Department of Health. 2013. 
April 24. URL: http://www.gov.ph/2013/04/24/nktihemodialysisprojectamong
thetop10pppprojectsineastasiapacificandsouthasiaregion/.
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Існують певні особливості, які здаються важливими при визначенні 
гнучкості ППП у галузі охорони здоров’я, такі як знання і досвід у по
єднанні з грамотним управлінням контрактними угодами; спосіб фі
нансування проекту; залежність між фінансуванням клінічних послуг і 
витратами органів охорони здоров’я щодо ППП. Органи охорони 
здоров’я повинні вирішити ці детермінанти, аби запобігти появі ліка
рень, котрі не мають можливості адекватно реагувати на невизначенос
ті, пов’язані з їхніми безпосередніми проблемами1. 

Успіх ППП справді залежить від кількох факторів: наявність інсти
тутів, що добре функціонують; прозорі та ефективні процедури; під
звітні й компетентні державні та приватні суб’єкти2. У секторі охорони 
здоров’я ППП визначається як зведення воєдино багатьох дійових осіб 
для досягнення спільної мети поліпшення здоров’я населення на основі 
взаємно узгоджених функцій і обов’язків (ВООЗ, 1999). Потреба в по
ширенні ППП у наданні послуг у галузі охорони здоров’я очевидна май
же в кожній країні. Проекти ППП нині використовуються в секторі охо
рони здоров’я не тільки для забезпечення інфраструктурних проектів 
(наприклад, нові лікарні, житлові приміщення персоналу, житлові бу
динки і т. ін.), а й для надання конкретних послуг (наприклад, схеми 
управління енергоспоживанням, системи інформаційних технологій, 
харчування, інтегрована система управління і т. ін.)3.

Незважаючи на переваги, пов’язані з рішеннями ППП, виникають 
певні проблеми управління. Щодо систем охорони здоров’я, то найбіль
ші з них були визначені як: нездатність чітко визначити ролі й обов’язки 
партнерів; невідповідний моніторинг продуктивності; недостатній 
контроль відбору та управління конфліктами інтересів корпоративних 
партнерів; непрозорість у процесах прийняття рішень4. Переваги й не
доліки партнерства у сфері охорони здоров’я наведено в табл. 2.8.

1 Torchia М., Calabrò A. PublicPrivate Partnerships in the Health Care Sector: 
A Systematic Review of the Literature. URL: https://www.researchgate.net/publica
tion/255172193_PublicPrivate_Partnerships_in_the_Health_Care_Sector_A_Sys
tematic_Review_of_the_Literature.

2 Torchia M., Calabrò А. Increasing the Governance Standards of PublicPrivate 
Partnerships in Healthcare. Evidence from Italy. Public Organization Review. 2016. 
October. URL: hhttps://www.researchgate.net/publication/308909378_Increasing_
the_Governance_Standards_of_PublicPrivate_Partnerships_in_Healthcare_Evi
dence_from_Italy.

3 Ibid.
4 Ibid.
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У міру накопичення досвіду впровадження ППП у галузі охорони 
здоров’я процес його реалізації може стати більш рутинним і краще 
узгоджуватиметься з прозорими закупівлями. Необхідні чесні посеред
ники для ведення переговорів і модератор сторін для проектування 
продуктивного ППП. Однак, оскільки дедалі більше країн розуміють 
принципи ППП, і багато комерційних компаній набувають досвіду ро
боти за ними, потреба в зовнішніх посередниках зменшуватиметься, 
скорочуючи тим самим витрати часу й коштів на формування ефектив
них партнерських відносин1. 

Жодна з країн не розробила стандартного формату контрактів ППП. 
Їхня тривалість в Англії та Австралії становить 20–30 років, у Канаді – 
25, у Туреччині – переважно 49, в Іспанії – 10–15 років. Крім Іспанії, де 
регіональні органи влади мають право вести переговори й укладати 
контракти з приватним сектором, в інших країнах цю роботу покладе
но на сектор охорони здоров’я місцевих органів влади. Майже в усіх 

1 Barnes J. Designing PublicPrivate Partnerships in Health. Bethesda, MD : 
SHOPS Project, Abt Associates. 2011. URL: http://www.abtassociates.com/abtas
sociates/files/49/49a019202254433a879d76843f2ecd28.pdf.

Та б л и ц я  2.8
Переваги і недоліки співпраці з приватним сектором  

у галузі охорони здоров’я

Показник Перевага Недолік

Неформальність Доступність.
Клієнтоорієнтованість.
Низька вартість

Погана якість медичної 
допомоги. 
Складність для розуміння 
малоосвіченими пацієнтами

Некомерційність Висока якість.
Цільова група – малозабезпечені 
громадяни.
Низька вартість.
Співпраця 

Мале охоплення.
Брак ресурсів.
Складність впровадження  
у збільшеному масштабі

Прибутковість Висока якість (в окремих галузях).
Величезне охоплення / охоп лен ня 
інноваційно ефективне

Спеціальні заходи.
Висока вартість.
Мінлива якість.
Поширеність переважно  
в містах

Д ж е р е л о :  Raman V., Bjorkman J. W. Public/Private Partnership in Health Care Services in 
India. URL: http://www.pppinharyana.gov.in/ppp/sector/health/reporthealthcare.pdf.
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країнах, кожна фаза “проектування – будівництво – операція” завершу
ється іншою компанією1.

В Англії та Австралії витрати приватного сектору покриваються за 
рахунок доходів, отриманих від експлуатації об’єкта протягом певного 
періоду. Таке покриття витрат у Канаді відбувається за рахунок доходів, 
отриманих від експлуатації проекту на основі справляння фіксованих 
тарифів, у Туреччині – в рамках функціонування проекту під час роз
гляду об’єктів, передбачених для приватного сектору, в Іспанії – через 
відшкодування витрат на одну особу. В Англії існують фіксовані тарифи 
на контракти державних послуг на основі ППП, в Канаді та Австралії 
вони чітко не визначені, і взагалі не вказуються в Туреччині та Іспанії2.

Найважливіші питання, котрі необхідно враховувати під час засто
сування цього режиму фінансування і які мають бути прозоро зазначені 
перед укладенням всіх договорів, – це точні умови договору, порядок 
передачі лікарні у власність після закінчення контракту, процес надан
ня коштів (якщо такі є) для приватної сторони, процедура розподілу ри
зиків, те, як лікарі працюватимуть в лікарнях і збори, що виплачувати
муться, а також порядок розрахунку витрат, які повинні бути сплачені 
пацієнтами. Прозорі правила для передачі права власності й забезпе
чення численних вимог дуже важливі. Оскільки приватний сектор ви
користовує державні кошти і повинен дотримуватися правил уряду, то 
урядовці мають бути обережними у прийнятті певної політики. Запро
вадження моделей ППП у кінцевому підсумку повинне сприяти поліп
шенню медичних послуг для пацієнтів3. 

Домовленість про поділ ризиків істотно варіюється залежно від типу 
контракту, але здебільшого стосується таких найважливіших аспектів4:

 – ризик капітальних вкладень (будівництво та фінансування ризи
ків), як правило, передається приватному оператору, але визнача
ються органи державної влади, що можуть допомогти провайдеру/
оператору; в окремих ППП держсектор несе певну відповідаль
ність за інвестиції шляхом випуску певних гарантій для оператора;

1 Public Hospital Facilities Development Using BuildOperateTransfer Ap
proach: Policy Consideration for Developing Countries / H. Pourasghari, M. Jafari, 
H. A. Gorji, M. Maleki. URL: http://ircmj.com/?page=article&article_id=39866.

2 Ibid.
3 Ibid.
4 Health and Economics Analysis for an evaluation of the Public Private Partner

ships in health care delivery across EU. 2013. URL: https://ec.europa.eu/health/ex
pert_panel/sites/expertpanel/files/ppp_finalreport_en.pdf.
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 – ризик надходження має два основні напрями: державних послуг – 
обсягу й оплати контрактів на послуги. Цей ризик переважно по
діляють між державними і приватними партнерами. Його можна 
знизити, дозволивши суто приватну практику (медичну або неме
дичну) у відповідній установі. З огляду на ризик індукованого по
питу, деякі контракти, зокрема модель Cascais Португалії, перед
бачають обмеження виробництва, хоча вони не поширюються на 
екстрені випадки;
 – ринковий ризик у ситуаціях, коли провайдер ППП повинен конку
рувати за надання послуг з іншими державними та/або приватними 
гравцями, здебільшого стосується дуже специфічних послуг (напри
клад, екстреної хірургії, променевої терапії і т. ін.). У більшості з цих 
випадків, деякий ступінь поділу ризику наявний  і визначається або 
за договором як місцева система підтримки шляхом надання екс
клюзивного характеру послугам приватного провайдера, або інши
ми формами гарантій мінімального доходу чи платежів (табл. 2.9).

Та б л и ц я  2.9
Приклад ризику інфраструктури проектів ППП у галузі охорони здоров’я

Ризик
Перекладений  
на приватного 

оператора

Не підлягає 
передачі, 

залишаючись 
у державного 

замовника 

Планування
Невиконання узгоджених стандартів 
Якість планування; збільшилася вартість продукції 
внаслідок змін у початковому плануванні

Х

Зміни в плануванні 
Зміни у витратах на основі змін у плануванні однією 
стороною, не адекватні специфікації

Х

Затвердження 
Витрати відбулися через затримки в зв’язку з необхід
ністю отримати додаткове схвалення змін до проекту
вання і планування

Х

Будівництво 
Передача земельної ділянки 
Затримки, спричинені несвоєчасною передачею 
земельної ділянки, збільшення витрат на землю з 
початку будівництва

Х



100   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Ризик
Перекладений  
на приватного 

оператора

Не підлягає 
передачі, 

залишаючись 
у державного 

замовника 
Зростання витрат на будівництво 
Помилки/упущення в розрахунках, неналежне управ
ління проектом, ризики, пов’язані зі станом земельної 
ділянки (геологія, забруднення, археологічних артефак
тів, інженерні мережі)

Х

Збільшення тривалості будівництва 
Неналежне планування часу, слабкий контроль проекту, 
погані погодні умови, ризики, пов’язані зі станом 
земельної ділянки

Х

Загальні ризики
Форс-мажор 
Незаплановані витрати, зумовлені стихійними лихами

(X)
Застраховані 
ризики, отже, 
можуть бути 

передані

(Х)

Політичні ризики 
Витрати сталися через страйки і т. ін.

(X)
Застраховані 
ризики, отже, 
можуть бути 

передані

(Х)

Зміни в законодавстві, керівництвах і нормах
Зміни в законодавстві, керівних принципів і норм витрат, 
що сталися через нові обмеження в галузі будівництва та 
експлуатації приміщень, норм праці й правил техніки 
безпеки, стандартів здоров’я і охорони навколишнього 
середовища, зміни в концесійному законодавстві

(Х) (Х)

Фінансування  
Пізнє виділення фінансування на проект, дорожче 
фінансування (порівняно з очікуваним) через зміну 
процентної ставки, маржи, обмінного курсу

Х

Експлуатація та управління
Зростання витрат на управління інфраструктурою
Збільшення витрат унаслідок упущень у розрахунках 
управління інфраструктурою, ігнорування належної 
практики управління й належного управління об’єктами 
і відхилення в стандартах обслуговування на початку, що 
може спричинити в майбутньому збільшення витрат, цін, 
кількості

Х

Продовження табл. 2.9
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У моделях ППП, таких як Cologne University Hospital (Німеччина), 
приватний партнер покриває всі ризики, але є гарантія погашення ри
зику федеральним бюджетом. Проект лікарні з повним спектром по
слуг містить додаткові проектні ризики, пов’язані з клінічними служба
ми за контрактом, а також інтеграції і направлення пацієнтів до інших 
установ охорони здоров’я (табл. 2.10).

Для повних моделей охоплення здоров’я, таких як Альзира, де при
ватний оператор несе відповідальність за пацієнта протягом усього до
гляду, розподіл клінічного ризику дещо простіший. Основний ризик у 
тому, що фактична вартість на одного пацієнта буде вищою, ніж подуш
на оплата.

Ризик
Перекладений  
на приватного 

оператора

Не підлягає 
передачі, 

залишаючись 
у державного 

замовника 

Зростання витрат на технічні послуги 
Хиби в розрахунках, ігнорування належної практики 
управління й належного управління об’єктами і 
відхилення в стандартах обслуговування на початку 
спричиняють у майбутньому підвищення витрат, цін, 
кількості

Х

Технологічно застарілі установки 
Витрати через використання застарілих технологій, 
включаючи модернізацію інженерної установки, щоб не 
відставати від стандартів обслуговування (у тому числі ІТ)

Х

Використання виробничих потужностей 
Збільшення використання може спричинити зростання 
витрат (змінних і фіксованих витрат на управління 
інфраструктурою)

Х

Безпека і захист від вандалізму 
Витрати через захист від заподіяння шкоди інфраструк
турі, особливо у сфері освіти і пенітенціарній системі

(Х) 
протягом 

обмеженого 
періоду часу

(Х) 
протягом 

обмеженого 
періоду часу

Залишкова вартість будівлі 
Зміни в ринковій вартості будівлі наприкінці терміну дії 
контракту

(Х)

Д ж е р е л о :  Health and Economics Analysis for an evaluation of the Public Private Partner
ships in health care delivery across EU. 2013. URL: https://ec.europa.eu/health/expert_panel/
sites/expertpanel/files/ppp_finalreport_en.pdf.

Закінчення табл. 2.9
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Та б л и ц я  2.10
Приклад ризику спільного використання у проектах ППП  

з клінічними службами

Клінічні ризики  
(ілюстративні)

Передані приватному  
оператору

Не передані приватному 
оператору, збережено 

соціального замовника

Ефективний попит відрізня
ється від узгоджених меж 
виробництва

X 
Громадський замовник – 

підприємство може встанов
лювати обмеження вироб
ництва в односторонньому 

порядку
Надзвичайні ситуації,  
обсяг і вартість Х

Помилковий  пацієнт Х Х
Необґрунтовані класифікації 
пацієнтів, невиправдані 
надзвичайні ситуації, DRG, 
помилкова класифікація

Х, якщо не виявлено

Послуги, що надаються поза 
місцем проживання пацієнтів, 
перевищують 10 %

Х

Клінічна помилка X 
(застраховані ризики, тому 

можуть бути передані, 
покриті спонсорською 

підтримкою)
Вартість клінічного  
виробництва

X
Ціна / прибуток витрат

Поправка на інфляцію Х
Медикаменти, вартість  
і технологічні зміни Х Х

Збої продуктивності Х X, якщо не помічено
Медичне управління персона
лом, контроль за витратами Х

Контроль за ефективністю 
роботи, доступ до інформації Х Х

Відносини з об’єктами 
спеціального призначення
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Окремі держави приймають нове законодавство для регулювання 
закупівель за контрактами ППП, у тому числі визначають критерії від
бору проектів, кількість і застосування компаратора державного секто
ру (PSC) і створення спеціальних підрозділів із ППП1:

 • Португалія (2002/2003 рр.): декретзакон 185/2002 визначив прин
ципи та інструменти партнерства в галузі охорони здоров’я; декрет
закон 86/2003 регулював закупівлі ППП, як правило, з вимогою ком
паратора державного сектору (згодом замінений декретамизакона
ми 141/2006 і 111/2012 Lei);

 • Франція (2004 р.): PPP Ordonnance створив нову форму договір
них відносин (“Contrat dе Partenariat”) між державним і приватним 
секторами у Франції;

 • Греція (2005 р.): законодавство, що регулює проекти або послуги, 
які будуть доставлені з використанням PPP, і створює Спеціаль
ний секретаріат;

 • Італія (1994, 1998 рр.): “закон Мерлоні” обмежив частку капіталь
них витрат, фінансованих приватним сектором;

 • Румунія (2010–2013 рр.): закон про ППП, де визначено всі аспекти 
і складові правової основи партнерства, як доповнення до закону 
про концесії (останнє оновлення в 2007 р.) краще структурував 
підхід до реалізації відповідних контрактів;

 • Німеччина (2005 р.): закон про прискорення ППП частково скасу
вав податок на передачу нерухомості, а також створив відкриті 
фонди нерухомості, пов’язані з проектами ППП.

1 Health and Economics Analysis for an evaluation of the Public Private Partner
ships in health care delivery across EU. 2013. URL: https://ec.europa.eu/health/ex
pert_panel/sites/expertpanel/files/ppp_finalreport_en.pdf.

Клінічні ризики  
(ілюстративні)

Передані приватному  
оператору

Не передані приватному 
оператору, збережено 

соціального замовника

Відповідальність  
за субпідрядників Х

Односторонні зміни  
контракту Х Х

Д ж е р е л о :  Health and Economics Analysis for an evaluation of the Public Private Partner
ships in health care delivery across EU. 2013. URL: https://ec.europa.eu/health/expert_panel/
sites/expertpanel/files/ppp_finalreport_en.pdf.

Закінчення табл. 2.10
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У грудні 2011 р. Європейська комісія опублікувала проект пропози
ції про нову директиву ЄС про укладення концесійних договорів та ре
форму правил системи державних закупівель послуг COM (2011) 897 
2011/0437 (COD). До того часу вони лише частково регулювалися на 
європейському рівні, тому пропонована директива про концесії була 
завершенням створення єдиного ринку державних закупівель.

Окремі заходи щодо пом’якшення фінансового ризику в проектах 
ППП наведено в табл. 2.11.

Та б л и ц я  2.11
Пом’якшення фінансового ризику

Цілі Приклади заходів щодо пом’якшення фінансового ризику

Поінформованість 
про ризик

 • Збір і централізація інформації про контракти ППП;
 • обговорення ризиків і довгострокових бюджетних витрат ППП;
 • аналіз і оцінювання ризиків і зобов’язань

Повідомлення   
про ризики

 • Розкриття важливих контрактів і бюджетних витрат на наявних 
ППП;
 • відкриття доступу для використання укладеного договору на 
проект і аналіз фіскальних витрат;
 • удосконалення фінансової звітності вимагатиме розкриття фі
нансових ризиків

Кращий  
бухгалтерський 
облік, складання 
бюджету і подат
кове планування

 • Відображення чистої поточної вартості, очікуваної урядом від 
проектів; дефіциту і боргу, коли зобов’язання тільки взято, і 
можливі наслідки фінансового планування;
 • встановлення загальних лімітів на державну експозицію за до
помогою створення меж та/або коштів для покриття умовних 
зобов’язань;
 • посилення бухгалтерського обліку та складання бюджету за 
стандартами;
 • вимагання фінансової і бухгалтерської прозорості між партне
рами (наприклад, розкриття фінансового стану приватного 
партнера на рік заяви, щорічне проведення незалежної зовніш
ньої ревізії)

Проактивне 
управління 
ризиками

 • Об’єднання урядових ризиків і досвіду;
 • зміцнення системи аналізу ризиків та потенціалу в галузі управ
ління ризиками;
 • моніторинг та управління схильністю до ризиків уряду і 
зобов’язаннями;
 • розроблення розширених активів і зобов’язань системи управ
ління

Д ж е р е л о :  Health and Economics Analysis for an evaluation of the Public Private Partner
ships in health care delivery across EU. 2013. URL: https://ec.europa.eu/health/expert_panel/
sites/expertpanel/files/ppp_finalreport_en.pdf.
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Застосування ППП у сфері охорони здоров’я передбачає справедли

вий розподіл ризиків між приватним і публічним партнерами, сприяє 
розширенню доступності медичних послуг для населення і підвищенню 
їхньої якості і тому є перспективним для запровадження в Україні.

Для вирішення наявних проблем можна запропонувати:
 • розробити національний стратегічний інструмент або дорожню 

карту для ППП, що розпізнаватиме фактори ризику й перешкоди 
на шляху реалізації моделей партнерства через вивчення й аналіз 
поточної правової, політичної та нормативноправової бази; 

 • створити спеціалізовану установу або організацію для управління, 
моніторингу ППП в охороні здоров’я на загальнодержавному рівні. 
ППП вимагає потужного державного сектору з менеджерами, що 
опанували навички ведення переговорів і укладення договорів, а та
кож аналіз ризиків. Держсектор повинен контролювати проекти й 
пропонувати і реалізовувати практичні рішення в разі необхідності;

 • ухвалити законодавчі ініціативи для створення прозорих, конку
рентних умов функціонування ППП у сфері охорони здоров’я;

 • запровадити типові договори про спільну діяльність, про ППП, 
концесію та оренду; ППП має ґрунтуватися на докладному контр
акті, що описує відповідальність, загальні ризики й вигоди як дер
жавного, так і приватного партнерів;

 • сформувати методичні рекомендації щодо вибору та використан
ня фінансових моделей реалізації проектів ППП, прийнятних для 
системи охорони здоров’я;

 • створити порядок реєстрації об’єктів, котрі реалізуються на заса
дах ППП, у реєстрах об’єктів капітальних вкладень і державних 
контрактів, що дасть змогу забезпечити облік і моніторинг бю
джетних витрат за проектами і договорами ППП. Фінансування 
та очікувані доходи для ППП повинні чітко визначатися на почат
ку угоди на весь інвестиційний період;

 • розкривати у бюджетних документах і звіті про виконання бюдже
ту по кожному проекту ППП таку інформацію: майбутні платежі й 
надходження держави, пов’язані з наданням послуг, зазначені в до
говорах ППП на майбутні роки; сума та умови фінансування й ін
шої підтримки ППП, що надається шляхом кредитування держа
вою чи через державні фінансові установи; обсяг державних гаран
тій за проектами ППП; вплив проектів на сальдо і державний борг;

 • забезпечити безперервний зв’язок з усіма зацікавленим сторона
ми ППП на засадах відкритості, прозорості.
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2.4. РОЗВИТОК ПАРТНЕРСЬКИХ ВІДНОСИН ДЕРЖАВИ 
ТА НЕДЕРЖАВНОГО СЕКТОРУ В СИСТЕМІ СОЦІАЛЬНОГО ЗАХИСТУ 
НАСЕЛЕННЯ В УКРАЇНІ

Соціальна політика здійснюється через систему державного управ
ління шляхом проведення відповідних комплексних економічних, соці
альних та правових заходів, що забезпечують усім громадянам країни 
рівні можливості для забезпечення певного рівня життя, а також під
тримку окремих соціальних груп населення. 

Перетворення в соціальнополітичній сфері українського суспіль
ства, масштаб і складність соціальних проблем, що виникли після Рево
люції гідності 2014 р., потребують якісно нових підходів до управління 
соціальними процесами й соціальною політикою. Особливого значення 
набуває застосування концепції соціального партнерства в управлінні 
системою соціального захисту. Дедалі актуальнішою стає необхідність 
налагодження системи, яка б відповідала провідним тенденціям загаль
носвітового розвитку. У зв’язку з цим одним із ключових завдань, що 
постали перед Україною, є забезпечення соціального захисту населення 
в контексті взаємодії структурних елементів суспільства і подальшого 
соціальноекономічного розвитку. 

Створення й забезпечення ефективного функціонування системи 
взаємодії органів влади та інститутів громадянського суспільства є од
ним із головних завдань процесу демократизації українського суспіль
ства. Наявність налагоджених ефективних каналів взаємодії між орга
нами державної влади з недержавними організаціями (“третім секто
ром”) постає запорукою якісної державної політики, спрямованої на 
потреби населення, її підконтрольності суспільству, відповідності стра
тегічним національним інтересам.

Отже сутність соціального партнерства, у тому числі у сфері соціаль
ного захисту, – в конструктивній взаємодії між державними структура
ми, органами місцевого самоврядування, комерційними підприємства
ми і некомерційними організаціями. Термін “партнерство” передбачає 
конкретну форму відносин, що виникають у процесі діяльності соціальних 
суб’єктів щодо досягнення загальних цілей. В основі названих відносин, 
безперечно, перебуває соціальна взаємодія, яка відіграє в суспільстві різ
ні функції: стабілізаційну, консолідуючу, деструктивну. Саме стабіліза
ційна функція – механізм, котрий забезпечує розвиток демократичного 
суспільства загалом і його окремих сфер. На нашу думку, цю функцію 
може успішно виконувати соціальне партнерство як одна з форм прояву 
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соціальної взаємодії. Хоча соціальна взаємодія на певному етапі розвит
ку демократичної держави породжує соціальне партнерство, воно може 
не тільки здійснюватися через цей механізм, а й формувати власний. 

Безумовно, можливості й роль сторін у межах соціального партнер
ства неоднакові. Якщо роль комерційних організацій полягає здебіль
шого в можливостях фінансування, а роль державних структур – також 
у використанні владних важелів, то громадські об’єднання формують і 
організовують унікальний ресурс: соціальні ініціативи громадян. Спра
ва не тільки в тому, що організації “третього” сектору “ближчі” до насе
лення та при наданні соціальних послуг можуть діяти більш гнучко, 
ефективно й “людяно”, ніж державні установи. У своїй діяльності вони 
втілюють нові (альтернативні) цінності й пріоритети, насамперед груп 
із нерівними можливостями, які позбавлені доступу до влади і інфор
мації. Громадські організації “озвучують” потреби цих людей, зазвичай 
першими формулюючи соціальну проблему.

Зазначимо, що процеси інституціалізації недержавних організацій 
(НДО) у межах загальноісторичної періодизації відображають тенден
цію еволюційного посилення їхнього впливу на державу, сприяють роз
витку громадянського суспільства.

Сучасний етап становлення та розвитку НДО (з 1990х років) вия
вився досить інтенсивним за швидкістю процесів, які відбувалися, – 
ідеться про нарощування організаційної інфраструктури та матеріаль
них ресурсів, визнання значущості та ролі НДО на державному рівні, по
глиблення й розширення функцій, які вони виконують. З початку 1990х 
років кількість громадських об’єднань в Україні неухильно і стрімко 
зростає. У 1991 р. в країні діяло близько 300 організацій, у 1996 р. – понад 
12 тис., у 2000 р. – близько 27 тис.1, на кінець 2011 р. нараховувалося 
більш як 67 тис. громадських організацій та їхніх осередків та 12,6 тис. 
благодійних фондів2. 

Втрата контролю над територіями Криму й частини Сходу України у 
2014 р. призвела до дефіциту можливостей щодо точного обліку кіль
кісних та якісних показників НДО. Тренд усього періоду незалежності 

1 Арабаджієв Д. Основні концептуальні підходи дослідження неурядових 
організацій. Освіта регіону. 2011. № 3. С. 19. URL: http://socialscience.com.ua/
article/515.

2 Розвиток громадянського суспільства в Україні : аналіт. доп. / В. М. Яблон
ський, П. Ф. Вознюк, Д. М. Горєлов та ін. ; за ред. О. А. Корнієвського, М. М. Ро
зумного. Київ : НІСД, 2015. 60 с. URL: http://www.niss.gov.ua/content/articles/
files/Korniyevskiy_12_1158701.pdf.
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щодо збільшення кількості зареєстрованих громадських об’єднань у 
2014 р. змінився: число НДО скоротилося до рівня 2009 р. Так, за даними 
Єдиного державного реєстру установ та організацій України, оприлюдне
ними Державною службою статистики України, на 1 березня 2015 р. було 
зареєстровано 65 080 громадських організацій (на 1 січня 2014 р. – 
77 286), 25 900 профспілок та їхніх об’єднань (29 274), 13 800 благодій
них організацій (14 999), та 1363 органи самоорганізації населення 
(1503) (табл. 2.12).

На корекцію кількісного складу НДО також вплинула зміна методи
ки обрахунку числа суб’єктів господарювання за різними організацій
ноправовими формами, яка була запроваджена Державною службою 
статистики у 2015 р. Експертні дані вказують на те, що велика кількість 
НДО на території України, де тимчасово не діє Конституція України, за
знають утисків у своїй діяльності, позбавлені можливостей повноцін
ного розвитку, припинили функціонування1. 

На сьогодні саме неурядові організації як соціальний інститут гро
мадянського суспільства сприяють вирішенню глобальних проблем у 
державі, а також захищають права й інтереси громадян шляхом безпо
середньої взаємодії з нею. Українські громадські організації виявляють 
значну активність, надають такі соціальні послуги, як допомога бідним, 
інвалідам, дітям, репрезентують інтереси суспільства перед владою та 
дають можливість брати участь у громадському й політичному житті. 
Надання соціальних послуг особам, котрі перебувають у складних жит
тєвих обставинах, – важливий напрям і компонент соціальної сфери. 

1 Розвиток громадянського суспільства в Україні : аналіт. доп. / В. М. Яблон
ський, П. Ф. Вознюк, Д. М. Горєлов та ін. ; за ред. О. А. Корнієвського, М. М. Ро
зумного. Київ : НІСД, 2015. 60 с. URL: http://www.niss.gov.ua/content/articles/
files/Korniyevskiy_12_1158701.pdf.

Та б л и ц я  2.12
Динаміка кількості об’єднань громадян в Україні

Вид НДО 01.01.2011 01.01.2012 01.01.2013 01.01.2014 01.03.2015

Громадські організації  
та їх осередки 67 696 71 767 74 500 77 286 65 080
Благодійні організації 12 860 13 475 14 055 14 999 13 800
Профспілки та їх об’єднання 26 340 27 834 28 852 29 274 25 900
Органи самоорганізації 
населення 1 210 1 306 1 426 1 503 1 363

С к л а д е н о  за даними Державної служби статистики України (http://www.ukrstat.gov.ua/).
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Як свідчать світова практика та результати досліджень західних науков
ців, таким механізмом є тісне і конструктивне співробітництво держав
ного та недержавного суспільних секторів із питань організації та на
дання соціальних послуг.

Соціальне партнерство вигідне кожному з його учасників. Суспіль
ство отримує повноцінну систему соціальних послуг, громада – контр
оль за роботою органів влади та більш оперативну та адекватну реакцію 
на проблеми, що виникають у ній. 

Приміром, П. Спікер, спираючись на позиції ліберальної концепції 
соціальної політики, вважає, що втручання держави у вирішення соці
альних проблем є обґрунтованим у трьох ситуаціях: коли слід підтриму
вати мінімальні соціальні стандарти; коли потрібний соціальний контр
оль; коли робота саме державних служб дає змогу забезпечити економію 
ресурсів1. Прикладом такого підходу є Польща, де в Основному законі 
зазначено, що держава бере на себе лише ті завдання, виконання яких не 
може бути покладено на громадян та їх об’єднання через публічність та 
необхідність запозичення значних ресурсів на їх виконання2. 

Отже, основними суб’єктами в регулюванні соціальних проблем є 
держава та спеціалізовані громадські організації, які, виступаючи з пев
ною мірою різних позицій, користуючись власним арсеналом інстру
ментів та інструментальних засобів, зосереджують зусилля на вирішен
ні актуальних для всього суспільства питань3. 

Різні принципи, застосовувані в підходах до виконання своїх функ
цій громадськими й державними службами, зумовлюють і вибір певних 
технологій роботи. Як вказувалося, виконуючи завдання гарантування 
соціального мінімуму, визначеного законом, для достатньо широкого 
кола клієнтів, державні органи звикли до використання у своїй роботі 
відповідних засобів, розрахованих на масштабну дію. Громадські орга
нізації, навпаки, покликані переважно розширювати цей мінімум і на
давати “додаткові” послуги, які не є обов’язковими, а отже, потребують 
індивідуального підходу до кожного клієнта, застосування інструмен

1 Спікер П. Соціальна політика: теми та підходи : пер. з англ. Київ : Фенікс, 
2000. С. 46.

2 Слобожан О., Монастирський Г. Взаємодія органів місцевого самовряду
вання та недержавних організацій у Польщі та Україні: порівняльний аналіз. 
Наука молода. 2006. № 6. С. 127.

3 Савка В. Є., Лещук Т. С. Державні та громадські організації соціальної 
сфери: проблеми співпраці. Молодіжна політика: проблеми та перспективи. 
Матеріали 4-ї Міжнародної науково-практичної конференції 11–12 квітня 
2007 р. Дрогобич : Вимір, 2007. С. 75.
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тальних засобів, розрахованих на маломасштабний вплив. Такий “гло
бальний” підхід державних структур до своєї роботи може стати при
чиною її неефективності в конкретних ситуаціях, які завжди мають 
певну специфіку.

Ці твердження дають змогу зробити висновок про те, що державні 
служби характеризуються комплексним підходом до здійснення соці
альної політики, але одностороннім підходом до вирішення проблем 
конкретної людини1. 

Отже, в Україні, з огляду на патерналістське минуле, розподіл сил у 
соціальній політиці не зовсім відповідає європейським нормам спів
праці державних і недержавних соціальних організацій. Проте в нашій 
країні є й позитивний досвід такого співробітництва. Формування сис
теми недержавних соціальних служб в Україні, розроблення засад, форм 
і методів їхньої роботи відбувалися під впливом провідних зарубіжних 
некомерційних благодійних організацій, які мають багатий досвід, тра
диції, розгалужену мережу дочірніх структур. Наприклад, міжнародна 
релігійна благодійна організація “Карітас”, яка є третьою в Німеччині за 
масштабами надання послуг для непрацездатних осіб похилого віку, 
утримує 1200 відділень “Домашньої опіки”, 500 лікарень, до 1000 реабі
літаційних установ, допомагаючи особам похилого віку в Італії, Фран
ції, Бельгії, Румунії та інших країнах Європи2. 

За підтримки “Карітас” з 1999 р. в Україні реалізується проект “До
машня опіка”, метою якого є поліпшення якості життя самотніх осіб по
хилого віку та осіб з інвалідністю, котрі потребують сторонньої допо
моги. Ця організація надає послуги із задоволення потреб, що є недо
ступними для хворого і яких не можуть надати йому члени родини чи 
інші люди, котрі здійснюють догляд. До цього переліку належать: ме
дичне обслуговування й догляд за хворим; реабілітаційні рухові вправи; 
допомога під час відвідування лікаря і приватних візитів до хворого; 
інформація, консультації, емоційна підтримка; прокат допоміжних за
собів для догляду; надання допомоги в домашньому господарстві й ор
ганізації харчування; інструктаж членів родини хворого. 

“Карітас” самостійно і за власною ініціативою виявляє тих, хто по
требує постійного стороннього догляду. Після укладення їх списків та 
отримання необхідних матеріалів складають плани та графіки обслуго

1 Гілета О. П. Організація з надання послуг як особливий тип соціальної 
організації. Український соціум. 2008. № 1 (24). С. 9.

2 Інновації у соціальних службах : навч. посіб. / за ред. Т. В. Семигіної. Київ : 
Пульсари, 2002.
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вування. З особами, котрих беруть під опіку відділення “Домашня опі
ка”, узгоджують перелік необхідних послуг, фіксуючи це відповідними 
угодами. Відповідно до потреб одних клієнтів відвідують раз чи кілька 
разів на тиждень, інших – щоденно.  

У реалізації своїх цілей “Карітас” співпрацює з іншими організація
ми й установами, які здійснюють догляд, організовують своєчасне втру
чання лікаря, допомогу соціальних служб і консультаційних центрів, ві
зит духівника, харчування та іншу соціальну допомогу. Тісним є її спів
робітництво з членами родин, лікарями, духівниками, волонтерами та 
ін. Програма “Домашня опіка” має на меті розширити стаціонарні по
слуги, які надають державні установи. Цій меті підпорядковані контак
ти з лікарнями, будинками престарілих, різними організаціями та уста
новами у сфері охорони здоров’я тощо. 

Значною мірою інтегрована у світовий досвід діяльність Київської 
міської громадської організації “Київ – рідний дім”. Свою місію вона 
вбачає у сприянні здійсненню загальнодержавних, місцевих і міжна
родних програм, спрямованих на поліпшення соціальноекономічного 
становища, духовнокультурного рівня дітей, підлітків, молоді, багато
дітних сімей, творчої інтелігенції, а також надання допомоги особам, 
котрі через свої фізичні або інші вади обмежені у реалізації своїх прав. 

Одним із напрямів діяльності організації є робота з особами, які 
відбувають покарання у виправних закладах та звільнилися з місць по
збавлення волі. Протягом своєї діяльності організація реалізувала такі 
проекти: 

1) “Порятунок”, метою якого є виховна робота емоційнохудожніми 
засобами (створено хоровий колектив, вокальноінструментальний 
ансамбль, студії художнього слова, образотворчого мистецтва); 

2) “Прозріння”, що є продовженням проекту “Порятунок” (виступи 
акторів у колонії; підготовка ув’язненими концертів і вечорів; ви
ставка художніх робіт; навчальноконсультативна робота з тала
новитою молоддю у виправних закладах, спрямована на підго
товку до вступу в навчальні заклади після виходу на волю); 

3) “Адаптація”, котрий покликаний допомагати людям інтегруватися 
в соціум, знаходити себе в певних сферах діяльності (пошук і ство
рення робочих місць, організація курсів підготовки для вступу в 
навчальні заклади, навчання користувачів ПК, консультації психо
логів, допомога в оволодінні будівельними спеціальностями); 
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4) “Надія”, що зосереджений на створенні умов у виправній колонії 
№ 119 для дистанційного здобуття спеціальної освіти, підготовки 
до вступу в навчальні заклади; 

5) “Школа життя”, завдання якого полягає в організації виробничо
технічного навчання у виправній колонії №  119, розширенні ді
яльності Реабілітаційного центру; 

6) “Дорога в майбутнє”, котрий охоплює заходи, спрямовані на ресо
ціалізацію засуджених під час їхнього перебування у виправних 
закладах шляхом здобуття виробничотехнічної освіти, стосовно 
психологічної адаптації і соціального супроводу звільнених осіб у 
Реабілітаційному центрі. Щороку допомога охоплює близько ти
сячі людей (більшість із них – дітисироти, вихованці шкілінтер
натів, які не мають житла, документів, засобів для існування). 

Діяльність центру відбувається у співпраці з державними організа
ціями, покликаними сприяти поліпшенню ситуації в молодіжному се
редовищі – Центром соціальних служб для молоді, Держдепартамен
том України з питань виконання покарань, відповідними підрозділами 
МВС України, Державною адміністрацією м.  Києва, Спостережними 
радами районних держадміністрацій та ін. 

Прикладом співпраці держави та недержавних організацій є діяль
ність Благодійної установи “Навчальнореабілітаційний центр “Джерело” 
в м. Львові, заснованої в 1993 р. батьками з товариства “Надія” та волон
терами з Канади. У 2008 р., за підтримки Львівської міської ради та у парт
нерстві з Управлінням соціального захисту, на базі “Джерела” створено 
Львівський міський центр реабілітації (ЛМЦР “Джерело”). На початково
му етапі всі заходи цієї установи провадились тільки за спонсорські кошти 
батьків та внески меценатів. Її успішна діяльність не залишилась непомі
ченою місцевими органами влади – на сьогодні вона також фінансується 
з бюджету м. Львова. Протягом більше ніж 20 років у “Джерелі” отримали 
послуги близько 5000 дітей та молоді з особливими потребами. Центр став 
моделлю для розвитку подібних установ в інших містах України. Його 
приміщення побудоване та обладнане за європейськими стандартами до
ступності для осіб на інвалідних візках1. Цей досвід показує, що, безпереч
но, перспективи співпраці державних організацій та активу місцевих гро
мад мають потужний потенціал, а її результати можуть принести значну 
користь як місцевій громаді, так і українському суспільству загалом.

1 Навчальнореабілітаційний центр “Джерело”. URL: http://www.children.
lviv.ua/about/dzherelo.html.
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Загалом держава зацікавлена в ефективній співпраці з недержавними 

організаціями, зокрема, на думку Н. Гаєвої, причини зацікавленості у вза
ємодії з “третім” сектором полягають у тому, що більшість громадських ор
ганізацій створені для розв’язання тих самих завдань, з якими повсякденно 
мають справу державні й муніципальні органи1. Це турбота про малозабез
печених, хворих, соціально неблагополучних громадян, сприяння вихован
ню та освіті дітей і підлітків, збереження й розвиток культури, реальний за
хист прав і свобод, гарантованих Конституцією України, і багато іншого з 
того, що не може бути забезпечено на суто комерційній, ринковій основі. 

Підсумовуючи, можна виокремити позитивні моменти розглянутої 
співпраці:

1. Більшість неурядових організацій (НУО) створюються для вирі
шення тих самих проблем, котрі мають вирішувати органи вико
навчої влади, провадять діяльність, яку неможливо здійснювати 
на комерційних, ринкових засадах.

2. Розв’язання деяких завдань може бути обтяжливим для держав
них службовців і вони готові передоручити їх виконання НУО.

3. Через НУО держава може залучати іноземні інвестиції.
4. Взявши на себе виконання певних урядових завдань, НУО можуть 

розраховувати на фінансування.
5. Завдяки співпраці створюється позитивний образ неурядових та 

урядових організацій: відкритих, прозорих, орієнтованих на вирі
шення проблем.

6. Спільна діяльність сприяє більш ефективному та економному ви
користанню ресурсів (гроші, матеріали, люди, час).

7. Співробітництво не призводить до дублювання послуг, а партнер
ство покращує не тільки якість послуг, а й ефективність діяльності 
третього сектору.

8. Контакти з іншими організаціями та інституціями забезпечують 
кращий доступ до інформації, дають змогу уникнути помилок за
вдяки досвіду інших2.

Розгортання в Україні кризових процесів засвідчило значне відста
вання держави від потенційних можливостей та запитів організованої 
громадськості. Наразі неможливо чітко вказати кількість НДО, які на

1 Гаєва Н. П. Взаємодія органів державної влади та об’єднань громадян. Дер-
жава і право : зб. наук. пр. Юридичні і політичні науки. Київ, 2002. Вип. 17. С. 27.

2 Взаємодія організацій громадянського суспільства та влади у вирішенні 
місцевих соціальних проблем громадян. URL: http://cisc.org.ua/wpcontent/up
loads/2015/10/book1.pdf.
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дають соціальні послуги вразливим групам людей. Офіційна статистика 
не веде обліку недержавних суб’єктів надання соціальних послуг. Також 
в Україні не проводилося спеціальних досліджень щодо виявлення та
ких суб’єктів, їхньої спроможності, кількості та видів послуг, клієнтів, 
вартості послуг, які сьогодні надаються НДО. 

Поки що в Україні не сформовано єдиного бачення щодо розвитку 
НДО в соціальній сфері як надавачів послуг на місцях. Розроблення та
кого підходу вимагає опрацювання комплексної програми розвитку 
місцевих громад, децентралізації державного управління (яка вже роз
почалась) загалом і в соціальній сфері зокрема та використання пози
тивного досвіду й здобутків у співпраці “держава – НДО – громада” в 
розвинутих країнах Західної Європи, а також США і Канаді, де неко
мерційні організації соціальної сфери реально впливають на розроб
лення та впровадження соціальних послуг.

Діюча система соціальних послуг, пільг і гарантій давно стала непосиль
ним тягарем для державного та місцевих бюджетів, і не характеризується 
високою ефективністю. Тому, на наш погляд, співробітництво між органі
заціями державного та недержавного секторів (соціальне партнерство), 
яке широко застосовується в країнах Європи, може бути ефективним ме
ханізмом для управління у сфері соціального захисту населення в Україні. 

Досягнення належного рівня взаємодії органів державної влади та 
недержавних організацій для ефективної реалізації політики у сфері со
ціального захисту в Україні, запровадження реформ, здійснення дієвого 
громадського контролю потребує1:

 – забезпечення повноцінної публічної інформаційної політики орга
нів державної влади щодо всіх політиковладних ініціатив, рефор
маторських дій і рішень (необхідним є посилення інформаційного 
супроводу стратегічних документів, що охоплюють перелік усіх ре
форм, передусім “Стратегії – 2020”); 
 – посилення громадського контролю щодо обов’язкового залучення 
та повноцінної участі в робочих групах, консультативнодорадчих 
органах представників громадських організацій та неурядових 
аналітичних центрів, їх взаємодії з органами державної влади під 
час розроблення й коригування документів державної політики, 
ініційованих законодавчих змін; 

1 Розвиток громадянського суспільства в Україні : аналіт. доп. / В. М. Яблон
ський, П. Ф. Вознюк, Д. М. Горєлов та ін. ; за ред. О. А. Корнієвського, М. М. Ро
зумного. Київ : НІСД, 2015. 60 с. URL: http://www.niss.gov.ua/content/articles/
files/Korniyevskiy_12_1158701.pdf.
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 – завчасного оприлюднення проектів нормативноправових актів, 
що мають важливе суспільне значення і стосуються консти туцій
них прав, свобод та інтересів громадян та їх об’єднань (асоціацій); 
 – посилення практики публічної звітності органів державної влади 
перед громадськістю з питань, що становлять суспільний інтерес 
(формування державного та місцевих бюджетів і контроль їх ви
конання; ухвалення рішень органами державної й місцевої влади 
щодо використання комунального майна та земельних ресурсів; 
здійснення витрат, пов’язаних із державними закупівлями, прове
дення тендерів та ін.); 
 – збалансованості інтересів представників волонтерського, благо
дійницького середовища та інтересів держави щодо законодавчо
го регламентування волонтерської і благодійної діяльності; 
 – активізації розроблення оновленої Стратегії державної політики 
сприяння розвитку громадянського суспільства, здійснення відпо
відного аналізу та уникнення прорахунків попереднього періоду,  
участі в цьому процесі громадськості (обов’язковим є залучення її 
представників для повноцінних консультацій щодо врахування їх 
рекомендацій у процесі розроблення проектів програм (дво, три
річних) сприяння розвитку громадянського суспільства); 
 – удосконалення нормативноправової основи (підготовка відповід
ного законопроекту) для забезпечення участі громадськості у фор
муванні й реалізації державної політики та результативних консуль
тацій із громадськістю, що чіткіше регламентувало би критерії обо
в’язковості їх проведення й урахування рекомендацій громадськості, 
відповідальності органів виконавчої влади та їхніх посадових осіб за 
недотримання й невиконання цих вимог; 
 – прискорення органами державної влади процесу формування мережі 
консультативнодорадчих органів (громадських рад), а також приве
дення їх роботи у відповідність із оновленими нормативноправови
ми вимогами стосовно участі громадськості у формуванні та реаліза
ції державної політики і здійснення консультацій із громадськістю;
 – забезпечення в умовах браку бюджетних коштів посиленого 
контролю щодо надання фінансової підтримки, ефективного за
провадження прозорих і конкурсних механізмів реалізації пред
ставниками громадського сектору спільних з органами влади про
ектів, програм, заходів; 
 – залучення представників громадськості до виконання спільних із 
державою завдань (а не перекладення нею на благодійні, волон
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терські, правозахисні й інші громадські структури) щодо надання 
матеріальної, ресурсної, медичної, соціальної, правової допомоги 
в забезпеченні цивільного захисту соціально незахищеного насе
лення, учасників АТО та їхніх сімей, переміщених осіб і потерпі
лих унаслідок бойових дій.

До об’єднання зусиль у цих та інших проблемних сферах мають праг
нути і громадські інституції, і державна влада, обопільно усвідомлюючи 
необхідність та неминучість кардинальних змін. Від того, як громадян
ському суспільству та владним структурам вдасться зберегти й примно
жити потенціал співпраці, закладений під час випробувань, виробивши 
консолідоване бачення майбутнього та єдину стратегію перетворень, за
лежатимуть перспективи України як суверенної, правової, демократич
ної держави. Саме принципи соціального партнерства повинні стати ви
значальними у процесі реформування соціальної політики в Україні.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 2

Отже, протягом останніх років в Україні зберігалися фіскальні дис
баланси. Запозичення збільшувалися переважно як із метою фінансу
вання бюджетного дефіциту, так і здійснення дефіцитноборгового ко
ригування. З метою обмеження бюджетного дефіциту пропонується 
використовувати такі механізми: жорсткий контроль за бюджетними 
видатками (з боку законодавчої влади та громадянського суспільства); 
реформування системи мобілізації доходів до сектору державного 
управління; формування раціональнішої системи мобілізації ресурсної 
бази Пенсійного фонду України та підвищення ефективності витрачан
ня його ресурсів; оптимізацію інструментів фінансування держбюдже
ту (збільшення надходжень від приватизації, зменшення фінансування 
активних операцій за рахунок запозичень); удосконалення державної 
підтримки громадян з низькими доходами.

Особливого значення набувають питання обмеження бюджетних 
видатків, які не мають достатньої фіскальної ефективності та здійсню
ються з метою розв’язання завдань підтримки монополістичного сек
тору (через лобіювання), а також збиткових підприємств, держкорпо
рацій, окремих галузей, де не відбувається реформування та триває фі
нансування за рахунок платників податків. Слід внести зміни до струк
тури бюджетних видатків, збільшивши ті з них, які є сприятливішими 
для поступального розвитку економіки та підтримання фінансової ста
більності.
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Цільовим орієнтиром є скорочення кількості пільг із метою забезпе

чення справедливого фіскального простору для всіх суб’єктів господарю
вання. Взято курс на адаптацію окремих принципів BEPS до національ
ного законодавства: запровадження правил оподаткування контрольо
ваних іноземних компаній; введення додаткової звітності з трансферт
ного ціноутворення для міжнародних груп компаній; удосконалення 
правил стосовно обмеження витрат за фінансовими операціями з пов’я
заними особами – нерезидентами; попередження зловживань у зв’язку 
із застосуванням договорів про уникнення подвійного оподаткування; 
запобігання штучному уникненню статусу постійного представництва; 
приєднання до автоматичного обміну податковою інформацією.

Вирішальне значення для економічного зростання та розвитку кра
їни має доступ до недорогих, якісних послуг охорони здоров’я. Однак 
багатьом державам бракує коштів для того, щоб забезпечити належне 
медичне обслуговування своїх громадян. Публічноприватне партнер
ство стало ефективним інструментом, спрямованим на розв’язання 
проблем охорони здоров’я. В умовах обмеженості фінансових ресурсів, 
низької якості послуг охорони здоров’я в Україні дедалі більше відчува
ється потреба в розвитку таких партнерських відносин.

З урахуванням зарубіжного досвіду авторами запропоновано низку 
рекомендацій щодо розвитку ДПП, які є перспективними для впрова
дження в Україні.

У процесі реформування соціальної політики важливу роль відіграє 
розвиток партнерства держави та недержавного сектору. Позитивними 
моментами такого партнерства є те, що більшість НУО створюються 
для розв’язання тих самих проблем, котрі мають вирішувати органи ви
конавчої влади, провадять діяльність, яку неможливо вести на комер
ційних, ринкових засадах. Така спільна діяльність сприяє більш резуль
тативному та економному використанню ресурсів, підвищує не тільки 
якість послуг, а й ефективність діяльності третього сектору. Для досяг
нення належного рівня взаємодії органів державної влади та недержав
них організацій із метою дієвої реалізації політики у соціальній сфері в 
Україні, запровадження реформ, здійснення дієвого громадського 
контролю наведено низку рекомендацій, що дадуть змогу повною мі
рою використовувати потенціал співпраці у цій сфері.



Розділ 3

3.1. ПРОЗОРІСТЬ БЮДЖЕТНОГО ПРОЦЕСУ: ЧИННИКИ ЗМІН  
ТА РОЗВИТКУ

ІНСТИТУЦІЙНІ МЕХАНІЗМИ КООРДИНАЦІЇ РЕФОРМ  
У СФЕРІ ДЕРЖАВНИХ ФІНАНСІВ: РЕАЛІЗАЦІЯ 

ПРИНЦИПІВ ПРОЗОРОСТІ ТА СУСПІЛЬНОЇ ДОВІРИ

У проекті Державного бюджету України на 2018 р. передбачено еко-
номічне зростання (3 %), зменшення інфляції (з 11,2 до 9 %), витрати на 
українську армію на рівні 5% від ВВП, витрати на розвиток наук в роз-
мірі 8,2 млрд грн, на соціальний захист 126,8 млрд грн. Ці позитивні 
зрушення дають підстави для виходу України на траєкторію сталого 
економічного зростання, подолання наслідків російської агресії, при-
скорення реформ1.

Ключовими факторами цього є ефективні реформи.
Ще в середині 1990-х років дослідники констатували нерішучість і 

непослідовність реформ в Україні2. На жаль, істотного прогресу з того 
часу до 2014 р. не було досягнуто. 

Світова практика реформ, зокрема сфери державних фінансів3, свід-
чить про складність, неповну передбачуваність результатів, але необ-
хідність цих процесів.

Сильні системи управління державними фінансами (СУДФ) мають 
важливе значення для поліпшення надання послуг, зниження рівня бід-
ності та досягнення Цілей розвитку тисячоліття4. Дієві системи макси-

1 Проект Закону про Державний бюджет України на 2018 рік. URL: http://
w1.c1.rada.gov.ua/pls/zweb2/webproc4_1?pf3511=62551.

2 Див.: Sachs J. D. The Transition at Mid Decade. American Economic Review. 
1995. No. 86 (2). May. Р. 128–133.

3 Див., напр.: The Evolving Functions and Organization of Finance Ministries / 
prep. by R. Allen, Y. Hurcan, P. Murphy et al. IMF Working Paper. 2015. WP/15/232. 
50 p.; Pretorius C., Pretorius N. A Review of PFM Reform Literature. London : DFID, 
2008. 89 p. + [A23].

4 Ibid.
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мізують фінансову ефективність, підвищують прозорість і рівень звіт-
ності, а також, згідно з теорією, сприяють довгостроковому економіч-
ному успіху. Відповідна діяльність охоплює підготовку й виконання бю-
джетного циклу, забезпечення бюджетного нагляду й контролю, 
оподаткування та управління боргом і закупівель, розподіл ресурсів і 
розподіл доходів, а також дедалі частіше розглядається як сукупність 
взаємопов’язаних підсистем (і організаційно-політичних культур), а не 
автономна діяльність.

Неоднозначні результати, іноді – невдачі зумовили ревізію бачення 
реформ СУДФ. Важливою частиною реформи СУДФ є розвиток та вдо-
сконалення діяльності міністерств фінансів. У роботі Р. Аллена та ін.1 
міститься важливий аналітичний матеріал щодо функцій, еволюції, пе-
ретворень міністерств фінансів, який обумовлює такі висновки.

По-перше, бюджет є політичним процесом, а не тільки технічним, 
і в багатьох країнах неформальні поведінка і практики сприяють скасу-
ванню формальних процедур.

По-друге, програми реформ вимагають значних ресурсів країни, взят-
тя політичних зобов’язань для досягнення реального стійкого прогресу. 

По-третє, важливою є координація та гармонізація дій донорів2. До 
останнього варто додати – “зацікавлених сторін”.

Незважаючи на дискусії, що точаться навколо певних акцентів ре-
форм СУДФ, всі представники наукової та фахової спільноти погоджу-
ються з тим, що підвищення прозорості бюджетного процесу, еконо-
мічної політики, прийняття рішень у підприємництві в Україні є нагаль-
ним і необхідним.

Згідно з дослідженнями Глобального індексу конкурентоспромож-
ності3 прозорість – одна зі складових конкурентоспроможності краї-
ни. Цей індекс охоплює такі підіндекси, що відображають “прозорість”:

 – прозорості державної політики4;
 – відкритості бюджету (індекс прозорості державного бюджету);

1 The Evolving Functions and Organization of Finance Ministries / prep. by 
R. Allen, Y. Hurcan, P. Murphy et al. IMF Working Paper. 2015. WP/15/232. 50 p.

2 Pretorius C., Pretorius N. A Review of PFM Reform Literature. London : DFID, 
2008. 89 p. + [A23].

3 The Global Competitiveness Report 2015–2016: World Economic Forum /  
ed. X. Sala-i-Martín ; Columbia University Chief Advisor of The Global Compet
itiveness.  Geneva  :  [s.  n.],  2015.  Р. 10–11. URL: http://www3.weforum.org/docs/
gcr/2015-2016/Global_ Competitiveness_ Report_2015-2016.pdf.

4 Англ. Transparency of government policymaking.
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 – прозорості транзакцій;
 – прозорості корпорацій.

Підіндекс прозорості державної політики в Україні оцінювався в 3,7 
бала (із 7). За цим показником Україна посідає 99 місце зі 138 країн.

Необхідною умовою реформ СУДФ є створення “прозорих” механіз-
мів ухвалення рішень, зобов’язань, принципів звіту про їх досягнення. 

Реформи сфери фінансів, що відбулися в кожній країні Центральної 
та Східної Європи у процесі підготовки до членства в ЄС, спрямовува-
лися на вдосконалення трьох ключових взаємозалежних компонентів 
СУДФ:

 – фінансових інститутів;
 – правил і процедур, що регулюють внутрішню роботу інституту дер-
жавних фінансів, та процесів і механізмів координації його співпраці;
 – кадрового забезпечення (підготовку державних службовців із на-
лежним рівнем кваліфікації, підвищення їхньої адміністративної 
спроможності)1.

Інституційна модель політики державних фінансів має поєднати, з 
огляду на положення економічної архітектоніки, соціальні та інновацій-
ні бюджетні складові, що забезпечить якісний рівень функціонування 
фінансово-економічної системи держави.

Вирішення цієї проблеми потребує насамперед ефективного розподі-
лу цілей і функцій державної влади за ієрархічною пірамідою її фінансо-
вих інститутів та органів. Необхідна концепція скоординованого меха-
нізму фінансового розвитку самостійності й відповідальності інститутів 
на рівнях інститутів влади, управління та місцевого самоврядування2.

Гармонійне поєднання фінансових інтересів держави та соціальних 
потреб індивідів на засадах формування партнерських відносин має  
перебувати в основі формування інституційних засад розвитку СУДФ. 
Економіст ХІХ ст. І. І. Янжул наголошував: “Гарні фінанси можливі лише 
при гарному управлінні… як і зворотне: гарне управління може існува-
ти тільки там, де гарні фінанси”3. 

1 Європейський досвід державного управління : курс лекцій / за заг. ред. 
О. Ю. Оболенського, С. В. Сьоміна, А. О. Чемериса та ін. Київ : Вид-во НАДУ, 
2007. С. 5.

2 Бунецький Л. Інституційні процеси в Україні: ідентифікація, самооргані-
зація і світовий досвід. URL:   http://old.filos.lnu.edu.ua/bulletin_philosophy/ua/
docs/visnyk03/articles/12.pdf.

3 Янжул И. И. Основные начала финансовой науки. Учение о государственных 
доходах. Москва : Статут, 2002. С. 49.
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Згідно з роботою С. С. Гасанова, прозорість державних фінансів – 

одна з умов зменшення рівня невизначеності під час прийняття рішень у 
сфері державних фінансів1. 

У найкращих практиках прозорості бюджету Організації економіч-
ного співробітництва та розвитку (ОЕСР) увага концентрується на та-
ких проблемах:

 – оприлюднення інформації про всі етапи бюджетного процесу й 
докладне пояснення зв’язку фінансових показників бюджету з ін-
формацією про цілі та завдання, на реалізацію яких спрямоване 
виконання бюджету;
 – відображення інформації, що відсутня в бюджеті, але є істотною 
для фінансів держави;
 – забезпечення громадянам доступу до професійних, незалежних 
оцінок якості бюджетних даних.

У процесі складання бюджету ОЕСР рекомендує оприлюднювати зві-
ти, що відображають: принципи бюджету, його цілі та пріоритети; вико-
нання бюджету протягом року (місячні й піврічні звіти); кінцеве виконання 
бюджету; результати бюджету за період повноважень влади; довгостро-
кові фінансові прогнози. Також ОЕСР звертає увагу на опублікування, 
поряд із бюджетними даними, інформації про факти і явища, які безпо-
середньо не відображаються в бюджеті, проте є такими, що в істотний 
спосіб впливають на фінансовий стан держави. З інформації, яка повинна 
супроводжувати бюджетні звіти, виокремлюють дані про: макроеконо-
мічні принципи, закладені в бюджеті, та відхилення прогнозів від реалі-
зованих величин; надані пільги й податкові звільнення і їхній вплив на 
бюджет; кредиторську та дебіторську заборгованість держави; державне 
майно; зобов’язання пенсійної системи, тобто зобов’язання держави, що 
є результатом набутих громадянами прав на пенсії; “умовні зобов’я зан ня” 
(Contingent Liabilities), що є результатом наданих державою гарантій та 
зобов’язань, і таких, що виникли в результаті позовів до держави.

ОЕСР звертає увагу й на обов’язкове оприлюднення принципів, згід-
но з якими готуються звітні дані. Організація рекомендує водночас ство-
рити систему зовнішнього контролю опрацьовуваних звітів і встановити 
персональну відповідальність виконавців за правильність опублікованих 
звітів. Врешті-решт, ОЕСР рекомендує, аби звіти про виконання бюджету 
підлягали оцінюванню Вищою аудиторською установою (ВАУ) і мініс-

1 Гасанов С. С. Підвищення рівня транспарентності та функціональності дер-
жавних фінансів в умовах структурних реформ. Фінанси України. 2017. № 8. С. 9.
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терство фінансів полегшувало доступ до бюджетних даних однаковою 
мірою як громадянам, так і спеціалізованим неурядовим організаціям1.

Доволі важливим документом МВФ є Спеціальний стандарт поши-
рення даних (ССПД), ухвалений у березні 1996 р. Його було розроблено 
з метою поліпшення інформаційного забезпечення користувачів даних. 
ССПД призначений для висвітлення економічних і фінансових показ-
ників країн – членів МВФ. Україна 10 січня 2003 р. офіційно стала 52-ю 
країною, що приєдналася до ССПД, зробивши істотні кроки на шляху 
приведення офіційної статистики до міжнародних стандартів2. Стан-
дарт вимагає від країн – членів МВФ оприлюднювати відповідну (ви-
значену стандартом) інформацію про стан справ у реальному, фінансо-
вому й зовнішньому секторах економіки та сфері державних фінансів. 
При цьому визначено мінімальні вимоги до періодичності та своєчас-
ності оприлюднення такої інформації.

Окрім МВФ діють інші організації, функціями яких є координація зу-
силь із забезпечення повної, достовірної та неупередженої інформації в 
галузі державних фінансів. Однією з них є Міжнародна організація ви-
щих органів контролю державних фінансів (International Organization of 
Supreme Audit Institutions, INTOSAI), створена в 1953 р. INTOSAI було 
видано низку міжнародних директив у сфері фінансового управління, які 
стосуються проведення аудиту й контролю державних фінансів, що, у 
свою чергу, сприяє отриманню неупередженої статистичної інформації: 

 – Лімську декларацію керівних принципів аудиту державних фінан-
сів (загальні принципи контролю державних фінансів);
 – Кодекс етики (принципи повсякденної роботи контролерів);
 – Стандарти аудиту (перелік концепцій, принципів та методів, за-
стосовуваних під час ревізійної роботи);
 – Керівні принципи стандартів внутрішнього контролю. Керівник 
кожного державного органу повинен забезпечити створення, оці-
нювання й удосконалення належної структури внутрішнього 
контролю, а також гарантувати її ефективність3.

1 Міжнародні стандарти відкритості та прозорості громадських фінансів в 
законодавстві та практиці України. Спроба оцінки / М. Мацкєвіч, Е. Маліновска-
Місьонг, В. Місьонг та ін. Варшава : Гданський ін-т ринкової економіки, 2003. C. 6.

2 Гасанов С. С., Кудряшов В. П., Балакін Р. Л. Зарубіжний досвід забезпечення 
прозорості операцій у фіскальній сфері та його використання в Україні. Фінанси 
України. 2015. № 11. С. 22–42.

3 Кукса А. В. Нормативно-правове регулювання статистичного оцінювання 
державних фінансів у світі. Статистика України. 2014. № 2. С. 38.
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Основним методологічним документом у сфері статистичного оці-

нювання державних фінансів за кордоном є Керівництво зі статистики 
державних фінансів (КСДФ), розроблене Статистичним департамен-
том МВФ та видане у 2001 р. Це видання становить доопрацьований 
варіант Керівництва, опублікованого ще в 1986 р. Стандарти КСДФ гар-
монізовані зі статистичними стандартами Системи національних ра-
хунків (СНР-1993), у якій формуються дані макроекономічної статисти-
ки. КСДФ – спеціалізована система макроекономічної статистики, при-
значена для опису частини національної економіки, яка пов’язана з ді-
яльністю сектору державного управління й державного сектору. Крім 
того, ця методологія гармонізована зі статистикою платіжного балансу, 
грошово-кредитною та фінансовою статистикою, що забезпечує мож-
ливість використання даних статистики державних фінансів у поєднан-
ні з інформацією інших статистичних систем1.

У КСДФ головну увагу приділено економічним і статистичним ви-
значенням, правилам обліку, класифікаціям і принципам статистики 
державних фінансів, тому його основними користувачами є укладачі 
цього виду статистики. Завдання системи статистики державних фі-
нансів – забезпечувати збирання й аналіз статистичних даних, які да-
ють органам управління та аналітикам можливість послідовно і систе-
матично вивчати динаміку фінансових операцій, фінансової позиції та 
стану ліквідності держсектору. Один із методів цієї системи, застосо-
вуваний для підготовки зведених даних про загальні результати діяль-
ності та фінансову позицію сектору державного управління, ґрунту-
ється на використанні набору балансуючих статей, таких як чисте опе-
раційне сальдо, чисте кредитування/запозичення і зміна чистої вар-
тості активів. Найефективніше визначення й кількісне вимірювання 
таких статей забезпечуються в межах інтегрованої та комплексної сис-
теми обліку2.

Згідно з КСДФ статистичне дослідження державних фінансів охоп-
лює всі структури, які справляють істотний вплив на податково- 
бюджетну політику країни (міністерства, державні відомства тощо). 
Однак, крім зазначених органів, податково-бюджетну політику можуть 
проводити й підприємства, котрі належать державі або підконтрольні 
їй та займаються комерційною діяльністю (центральний банк, націо-
нальна залізниця та ін.). КСДФ передбачено чотири види звітів:

1 Government. Finance. Statistics. Manual. 2001. Washington, D. C. : IMF, 2001. 
P. 1. URL: http://www.imf.org/external/pubs/ft/gfs/manual/index.htm. 

2 Ibid. 
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 – баланс активів та пасивів (інформація про активи, зобов’язання 
та чисту вартість активів державного сектору на кінець звітного 
періоду);
 – звіт про операції органів державного управління (зведені дані про 
операції, проведені держсектором протягом звітного періоду);
 – звіт про інші економічні потоки (інформація про зміни в активах, 
зобов’язаннях і чистій вартості активів, джерелом яких не є здій-
снення операцій);
 – звіт про джерела та використання грошових коштів (дані про над-
ходження та використання грошових коштів).

Важливим напрямом модернізації бюджетного процесу є форму-
вання механізмів участі населення та інститутів громадянського сус-
пільства в управлінні бюджетами публічно-правових утворень, здебіль-
шого місцевого рівня, що супроводжується:

 – оцінюванням роботи органів влади як посередників у сфері надан-
ня державних і муніципальних послуг;
 – формуванням представницького бюджетування.

У різних державах муніципальна обізнаність пов’язана з наявністю 
різних функцій і має не однаковий ступінь фінансової самостійності. 
У Скандинавських країнах органи місцевого самоврядування є водно-
час замовниками муніципальних послуг, посередниками в мережі по-
стачальників послуг у структурах управління й організаціях, що пере-
бувають у їхньому віданні, а також органами, котрі здійснюють моніто-
ринг і контроль виконання регіональними та федеральними органами 
влади своїх функцій.

Щодо України, то оцінку реалізації положень із прозорості та ефек-
тивності у сфері публічних фінансів розглянемо на прикладі формуван-
ня податкових надходжень Державною фіскальною службою (ДФС) 
України за 2010–2016 рр., яка згідно з численними опитуваннями бізне-
су та громадян має один із найвищих ступенів корупційних ризиків: 

 – результативні показники виконання основної бюджетної програми 
ДФС за КПКВК 3507010 “Керівництво та управління у сфері фіскаль-
ної політики” охоплюють такі групи показників: витрат, продукту, 
ефективності та якості. Але останні результативні показники про-
грами на сайті ДФС наведені лише за підсумками 2013 р. Закри-
тість таких даних для широкого загалу відтерміновує публічну 
дискусію на невизначений час;
 – інформація щодо стану фінансування органів ДФС щомісяця по-
дається на відомчому сайті та порталі відкритих даних. Однак ці 
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дані дають уявлення не про фіскальну політику на загальнодер-
жавному й місцевому рівнях, а тільки про низький (відносно рин-
кового) рівень оплати праці;
 – спостерігається низький рівень інформаційної координації між 
органами влади. У вітчизняних умовах потрібне вдосконалення 
обміну даними на всіх рівнях: внутрішньовідомчого між структур-
ними підрозділами однієї установи; горизонтального – між її те-
риторіальними органами; просторового – між органами держав-
ної/місцевої влади одного рівня або за схожими функціями; вер-
тикального – між підпорядкованими відомствами, центральними 
та територіальними органами одного відомства1.

Аналіз відкритості та прозорості державних фінансів в Україні дає 
підстави твердити про суттєве покращання ситуації, особливо якщо 
йдеться про чинне законодавство. Ухвалено нову редакцію Бюджетного 
кодексу України, врегульовано питання доступу до інформації і питан-
ня держзамовлень, здійснюються перші спроби впорядкувати процеду-
ри управління державним майном. Однак детальний аналіз сектору 
державних фінансів зумовлює висновок про те, що наша країна дотепер 
не дотримується багатьох важливих стандартів його організації та 
функціонування. Натомість рекомендації, сформульовані навіть кілька 
років тому такими організаціями як Рада Європи, МВФ, ОЕСР чи Сві-
товий банк, виконані не в повному обсязі. Також наявні розбіжності 
між чинними правовими нормами та практикою функціонування сек-
тору державних фінансів2.

Для удосконалення СУДФ потрібно зробити такі кроки:
 • розбудувати систему на конкурентних, конструктивних засадах демо-
кратичного характеру (її необхідно не створювати, а реформувати);

 • в інституційній системі державних фінансів й управління ними реалі-
зувати принцип оплати праці всього персоналу за результатами праці; 

 • підвищити ефективність фінансового нагляду, передусім стосовно 
перерозподілу державних коштів;

 • фінансовим інститутам забезпечити результативні консультації з 
громадськістю, повноцінну участь у розробленні ініційованих за-

1 Касперович Ю. В. Пріоритетні напрями підвищення ефективності та про зо-
рості публічних фінансів / НІСД. С. 15–17. URL: http://www.niss.gov.ua/content/
articles/files/prozorist-19d5a.pdf.

2 Міжнародні стандарти відкритості та прозорості громадських фінансів в 
законодавстві та практиці України. Спроба оцінки / М. Мацкєвіч, Е. Маліновска-
Місьонг, В. Місьонг та ін. Варшава : Гданський ін-т ринкової економіки, 2003. C. 43.
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конодавчих змін профільних, професійних, експертних організа-
цій громадянського суспільства, насамперед щодо:

 – оптимальних моделей реформування СУДФ;
 – методології оцінювання критеріїв ефективної роботи органів 
системи;
 – дієвих форм, інструментів, механізмів громадського контролю 
за реформуванням СУДФ1.

 Першочергову увагу слід приділити діям, спрямованим на посилення 
нагляду за бюджетом: забезпечити схвалення проекту бюджету виконав-
чої влади законодавцями як мінімум за один місяць до початку бюджетно-
го року; проводити консультації із законодавчим органом перед витрачан-
ням коштів з резервного фонду, не передбачених прийнятим бюджетом2.

Підбиваючи підсумки, зауважимо, що забезпечення бюджетної від-
критості та прозорості є необхідною складовою становлення в Україні 
громадянського суспільства на демократичних засадах і зміцнення до-
віри населення до інституту управління державними фінансами.

3.2. МЕТОДОЛОГІЯ ТА ПРАКТИКА ОЦІНЮВАННЯ ПРОЗОРОСТІ 
У СФЕРІ ДЕРЖАВНИХ ФІНАНСІВ 

Серед міжнародних стандартів, які стосуються питань бюджетної 
прозорості, можна назвати рекомендації ОЕСР щодо Найкращої прак-
тики прозорості бюджету3. У цьому документі під бюджетною прозо-
рістю мається на увазі повне, своєчасне й систематизоване розкриття 
всіх відповідних бюджетно-фінансових відомостей, а серед рекоменда-
цій щодо змісту бюджетної прозорості висуваються вимоги не лише до 
бюджетної інформації, але й у ширшому аспекті – з урахуванням акти-
вів і зобов’язань уряду. Тобто сам термін “бюджетна прозорість” стосу-
ється прозорості не лише бюджету. 

У свою чергу, МВФ під фіскальною пропонує розуміти повноту, чіт-
кість, достовірність, своєчасність і актуальність опублікованої інформації 

1 Палій Г. О. Підвищення ефективності правової системи України шляхом 
посилення правозахисної функції громадянського суспільства. URL: http://
www.niss.gov.ua/articles/1718/. 

2 Наконечна Ю., Демиденко Л. Відкритість та прозорість державного та міс-
цевого бюджетів в Україні. Економіка. 2016. № 10 (187). С. 23.

3 OECD Best Practice for Budget Transparency / OECD. Paris, 2002. Р. 7–14. URL: 
https://www.oecd.org/gov/budgeting/Best%20Practices%20Budget%20Transpa 
rency%20-%20complete%20with%20cover%20page.pdf. 
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про стан державних фінансів у минулому, поточному й майбутньому часі, 
що є найважливішим елементом у розробленні та проведенні дієвої бю-
джетно-податкової політики. У дедалі більшому числі емпіричних дослі-
джень відзначається позитивний зв’язок між фіскальною прозорістю, бю-
джетними результатами й уявленнями про платоспроможність бюджету1. 
МВФ надає фіскальній прозорості у сфері ефективного фінансового ме-
неджменту та звітування вирішальне значення. Згідно з його позицією, 
фіскальна прозорість сприятиме інформативнішій дискусії між політика-
ми та громадськістю про розроблення та результати бюджетно-податкової 
політики, а також допоможе встановити відповідальність за її реалізацію2.

В Україні правниче забезпечення прозорості державних фінансів пе-
ребуває лише на початковому етапі формування, воно ще не має цілісного 
характеру. Норми, які стосуються прозорості бюджету, розпорошені се-
ред численних законів та підзаконних актів. Цьому інститутові властивий 
декларативний характер: йому бракує конкретних механізмів, котрі мо-
жуть забезпечити реальну дієвість3. Однак є й вдалі проекти щодо втілен-
ня на практиці прозорості та відкритості державних фінансів. Саме завдя-
ки інтеграції “Є-data” та “ProZorro” проектом “.007” доступна функція 
контролю оплати договору Державною казначейською службою України. 
Інформація щодо контракту відображається цілісно: тендер – договір – 
виконання договору (трансакції, додаткові угоди, акти виконаних робіт).

До проблем, які є наслідками неповного виконання в Україні стан-
дартів відкритості та прозорості фінансів, належать:

 – невиразне розмежування компетенції окремих органів влади, а та-
кож відсутність чітких і послідовно впроваджуваних в життя про-
цедур управління державними фінансами та майном;
 – численні обмеження декларованої свободи доступу до інформації 
про державні фінанси внаслідок: 

а) вузького формулювання сфери обов’язків інформування гро-
мадськості, покладених на органи влади; 

б) відсутності визначення сфери неявної інформації; 
в) обмеження свободи ЗМІ;

 – часті випадки неналежного виконання чинного законодавства.

1 IMF Strengthens Fiscal Transparency Code. IMF Survey online. 2013. July 1. 
URL: http://www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2013/POL061713A.htm. 

2 How Does the IMF Encourage Greater Fiscal Transparency? URL: http://www.
imf.org/external/np/exr/facts/fiscal.htm. 

3 Гладченко Л. Прозорість державних фінансів як передумова ефективності 
державного управління. Ринок цінних паперів України. 2011. № 3-4. С. 38.
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Відомі дві хвилі реформ державних закупівель у країнах, що розви-
ваються1. Реформи другого покоління мали на меті поліпшити продук-
тивність і практику, модернізувати системи (в тому числі електронних 
закупівель) і покращити професійні стандарти. Донедавна моніторинг 
прогресу та оцінки реформ був доволі суб’єктивним. Цьому присвяче-
ний круглий стіл Світового банку та Комітету сприяння розвитку ОЕСР 
із питань зміцнення потенціалу системи закупівель у країнах, що розви-
ваються. Цю методологію було офіційно започатковано в 2008 р., аби 
“підтримати реалізацію принципів Паризької декларації шляхом ство-
рення надійних систем державних закупівель”2.

Пропонований новий Кодекс прозорості в бюджетно-податковій 
сфері має такі особливості:

 • Більша увага приділяється бюджетній звітності. Багато принципів 
Кодексу 2007 р. ґрунтувалися на чіткості юридичних, інституціо-
нальних і процедурних механізмів фіскальної звітності. У перегля-
нутому Кодексі більшість цих принципів збережені, але перероб-
лені з акцентом на якість самої фіскальної звітності як об’єктивної 
основи для оцінки рівня фактичної прозорості. З цією метою но-
вий Кодекс будується на трьох ключових аспектах розкриття бю-
джетної інформації: бюджетна звітність, прогнозування й скла-
дання бюджету; аналіз бюджетних ризиків; управління ними.

 • Виокремлюються питання, найважливіші для розроблення та про-
ведення макроекономічної політики, зокрема оцінка державних 
витрат і фінансової підзвітності (Public Expenditure and Financial 
Accountability, PEFA), аналіз бюджетних ризиків та управління 
ними. Водночас у переглянутому проекті Кодексу немає принципів 
Кодексу 2007 р., що стосуються, наприклад, зайнятості в держав-
ному секторі, закупівель і процедур внутрішнього аудиту, оскільки 
ці питання, що мають, скоріше, управлінський характер, охоплені 
конкретними показниками діяльності в основі PEFA, яка є роз-
витком програм управління публічними фінансами (The Public 
Financial Management, PFM), системи оцінки ефективності (Perfor-
mance Measurement Framework, PMF). 

1 Soreide T. Corruption in Public Procurement: Causes, Consequences and Cures. 
Bergen : CMI, 2002. URL: http://www.cmi.no/publications/file/?843=corruption-
in-publicprocurement-causes.

2 Use of Country Systems in Public Financial Management. Paris : OECD, 2008. 
URL: http://www.olis.oecd.org/olis/2007doc.nsf/ENGDATCORPLOOK/NT000047AE/ 
$FILE/JT03236549.PDF.



 Розділ 3   129
 • Передбачається диференційована практика. У Кодексі 2007 р. було 
встановлено єдиний стандарт належної практики в кожній сфері, 
тоді як у переглянутому Кодексі розрізняються базова, належна й 
передова практика за кожним із його 45 принципів. Це дає змогу 
країнам визначити ряд досяжних орієнтирів на шляху до повної 
відповідності передовим міжнародним стандартам.

 • Містяться кількісні індикатори фіскальної прозорості для ретель-
нішого аналізу якості опублікованих бюджетно-податкових даних і 
недоліків у практиці фіскальної прозорості: показники міри охоп-
лення бюджетної звітності, надійності бюджетних прогнозів та 
розміру, не відображених у звітності умовних зобов’язань.

Переглянутий Кодекс прозорості в бюджетно-податковій сфері та-
кож є основою для нової Оцінки фіскальної прозорості (ОФП), яка за-
проваджується замість Доповіді про дотримання стандартів і кодексів 
(Reports on the Observance of Standards and Codes, ROSCs) щодо бю-
джетної сфери і дає можливість країнам отримати ґрунтовніші аналі-
тичні, порівняльні оцінки своєї практики забезпечення фіскальної про-
зорості, котрі слугують керівництвом до дії1. Нова ОФП передбачає 
такі основні вдосконалення:

 – доступніша форма оцінки: звіти містять набір зведених “теплових 
карт”, які надають країнам чітку картину їхніх сильних сторін і ас-
пектів, що потребують доопрацювання, у сфері фіскальної прозо-
рості відносно принципів і практики Кодексу;
 – ретельніший аналіз: головна увага приділяється достатності і якос-
ті бюджетних даних, що надаються, і переліку недоліків на підставі 
кількісних індикаторів фіскальної прозорості, наведених у Кодексі;
 – належна послідовність плану дій із забезпечення фіскальної про-
зорості: визначення конкретних кроків, котрі необхідно здійснити 
в середньостроковій перспективі для проведення найважливіших 
реформ із метою підвищення фіскальної прозорості;
 – оцінки трьох самостійних модулів: бюджетна звітність; прогнозу-
вання й складання бюджету; аналіз ризиків і управління ними.

Базові правила та вимоги до прозорості державних фінансів, яких 
дотримуються розвинуті країни, наведено в табл. 3.1.

З метою оцінки цілі “Розширення можливостей безпосередньої учас-
ті громадянського суспільства в процесах розробки та експертизи рі-
шень”, прийнятої Міністерством фінансів України та підвідомчими йому 

1 Reports on the Observance of Standards and Codes (ROSCs). Ukraine. URL: 
http://www.imf.org/external/NP/rosc/rosc.aspx?sortBy=CountryName&sortVal=U. 



130   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 
Т

аб
л

и
ц

я
 3

.1
Ба

зо
ві

 п
ра

ви
ла

 т
а 

ви
м

ог
и 

до
 в

ід
кр

ит
ос

ті
 т

а 
пр

оз
ор

ос
ті

 в
 с

ф
ер

і д
ер

ж
ав

ни
х 

ф
ін

ан
сі

в

Гр
уп

и 
ба

зо
ви

х  
пр

ав
ил

 та
 ви

мо
г

П
ід

гр
уп

и 
ба

зо
ви

х п
ра

ви
л 

 
та

 ви
мо

г
Зм

іс
т б

аз
ов

их
 п

ра
ви

л 
та

 ви
мо

г

1. 
Чі

тк
іс

ть
 р

ол
ей

  
та

 о
бо

в’я
зк

ів

1.1
. Д

ер
жа

вн
ий

 се
кт

ор
 сл

ід
 

ві
до

кр
ем

лю
ва

ти
 в

ід
 і

нш
ої

 
ча

ст
ин

и 
де

рж
ав

но
го

 с
ек

-
то

ру
 й

 в
ід

 р
еш

ти
 е

ко
но

мі
-

ки
. П

ол
іти

ка
, у

пр
ав

лі
нс

ьк
і 

фу
нк

ці
ї в

 р
ам

ка
х 

де
рж

се
к-

то
ру

 м
аю

ть
 бу

ти
 чі

тк
о о

пр
и-

лю
дн

ен
і

1.1
.1.

 С
тр

ук
ту

ра
 й

 ф
ун

кц
ії 

ор
га

ні
в 

де
рж

ав
но

го
 у

пр
ав

лі
нн

я 
по

ви
нн

і 
бу

ти
 ч

ітк
о 

ви
зн

ач
ен

і.
1.1

.2.
 М

аю
ть

 б
ут

и 
чі

тк
о 

ви
зн

ач
ен

і о
бо

в’я
зк

и 
рі

зн
их

 р
ів

ні
в у

пр
ав

лі
нн

я,
 

ви
ко

на
вч

ої
, з

ак
он

од
ав

чо
ї в

ла
ди

 та
 су

до
во

ї с
ис

те
ми

.
1.1

.3.
 П

ов
ин

ні
 б

ут
и 

вс
та

но
вл

ен
і ч

ітк
і м

ех
ан

ізм
и 

ко
ор

ди
на

ці
ї т

а 
ре

гу
-

лю
ва

нн
я 

бю
дж

ет
но

ї і
 п

оз
аб

юд
же

тн
ої

 д
ія

ль
но

ст
і.

1.1
.4.

 В
ід

но
си

ни
 м

іж
 ур

яд
ом

 і н
еу

ря
до

ви
ми

 о
рг

ан
іза

ці
ям

и 
де

рж
ав

но
го

 
се

кт
ор

у м
аю

ть
 б

аз
ув

ат
ис

я н
а ч

ітк
их

 п
ра

ви
ла

х.
1.1

.5.
 У

ча
ст

ь у
ря

ду
 в 

пр
ив

ат
но

му
 се

кт
ор

і м
ає

 п
ро

во
ди

ти
ся

 ві
дк

ри
то

 й
 

гл
ас

но

1.2
. М

аю
ть

 б
ут

и 
чі

тк
і п

ра
-

во
ві

 та
 ад

мі
ні

ст
ра

ти
вн

і р
ам

-
ки

 д
ля

 ф
ін

ан
со

во
го

 у
пр

ав
-

лі
нн

я

1.2
.1.

 Б
уд

ь-
як

е 
зо

бо
в’я

за
нн

я 
аб

о 
ви

тр
ач

ан
ня

 д
ер

жа
вн

их
 к

ош
ті

в 
ма

є 
ре

гл
ам

ен
ту

ва
ти

ся
 д

ок
ла

дн
им

и 
бю

дж
ет

ни
ми

 з
ак

он
ам

и 
й 

за
га

ль
но

-
до

ст
уп

ни
ми

 ад
мі

ні
ст

ра
ти

вн
им

и 
пр

ав
ил

ам
и.

1.2
.2.

 П
од

ат
ки

, м
ит

а т
а з

бо
ри

 п
ов

ин
ні

 м
ат

и 
чі

тк
у п

ра
во

ву
 о

сн
ов

у. 
П

о-
да

тк
ов

і з
ак

он
и 

й 
пр

ав
ил

а п
ов

ин
ні

 б
ут

и 
ле

гк
о 

до
ст

уп
ні

 й
 зр

оз
ум

іл
і.

1.2
.3.

 Е
ти

чн
і н

ор
ми

 п
ов

ед
ін

ки
 д

ер
жа

вн
их

 сл
уж

бо
вц

ів
 м

аю
ть

 б
ут

и 
чі

т-
ки

ми
 й

 о
пр

ил
юд

не
ни

ми

2. 
До

ст
уп

ні
ст

ь 
ін

фо
рм

ац
ії 

дл
я 

гр
ом

ад
сь

ко
ст

і 

2.1
. Г

ро
ма

дс
ьк

ос
ті

 п
ов

ин
на

 
бу

ти
 н

ад
ан

а 
по

вн
а 

ін
фо

р-
ма

ці
я 

пр
о 

ми
ну

лу
, п

от
оч

ну
 

й 
пр

ог
но

зо
ва

ну
 ф

іск
ал

ьн
у 

ді
ял

ьн
ос

ті
 ур

яд
у

2.1
.1.

 Б
юд

же
тн

а 
до

ку
ме

нт
ац

ія
, п

ід
су

мк
ов

і р
ах

ун
ки

 т
а 

ін
ш

і ф
ін

ан
со

ві
 

зв
іти

 д
ля

 гр
ом

ад
сь

ко
ст

і п
ов

ин
ні

 о
хо

пл
юв

ат
и 

вс
ю 

бю
дж

ет
ну

 т
а п

оз
а-

бю
дж

ет
ну

 д
ія

ль
ні

ст
ь ц

ен
тр

ал
ьн

ог
о 

ур
яд

у, 
а к

он
со

лі
до

ва
ни

й 
фі

на
нс

о-
ви

й 
зв

іт 
це

нт
ра

ль
но

го
 ур

яд
у м

ає
 б

ут
и 

оп
уб

лі
ко

ва
ни

м.
2.1

.2.
 І

нф
ор

ма
ці

ю 
пр

о 
рі

чн
ий

 б
юд

же
т 

сл
ід

 н
ад

ав
ат

и 
за

 п
ід

су
мк

ам
и 

дв
ох

 п
оп

ер
ед

ні
х ф

ін
ан

со
ви

х р
ок

ів
, п

ор
яд

 із
 п

ро
гн

оз
ам

и 
ос

но
вн

их
 бю

-
дж

ет
ни

х а
гр

ег
ат

ів
 н

а д
ва

 н
ас

ту
пн

і р
ок

и.
2.1

.3.
 З

ая
ви

, щ
о о

пи
су

ют
ь х

ар
ак

те
р,

 ф
іск

ал
ьн

у й
 кв

аз
іф

іск
ал

ьн
у д

ія
ль

-
ні

ст
ь ц

ен
тр

ал
ьн

ог
о у

ря
ду

 щ
од

о з
об

ов
’яз

ан
ь і

 п
од

ат
ко

ви
х в

ид
ат

кі
в п

о-
ви

нн
і б

ут
и 

ча
ст

ин
ою

 б
юд

же
тн

ої
 д

ок
ум

ен
та

ці
ї.



 Розділ 3   131
Гр

уп
и 

ба
зо

ви
х  

пр
ав

ил
 та

 ви
мо

г
П

ід
гр

уп
и 

ба
зо

ви
х п

ра
ви

л 
 

та
 ви

мо
г

Зм
іс

т б
аз

ов
их

 п
ра

ви
л 

та
 ви

мо
г

2.1
.4.

 Ц
ен

тр
ал

ьн
ий

 у
ря

д 
ма

є 
пу

бл
ік

ув
ат

и 
по

вн
у 

ін
фо

рм
ац

ію
 п

ро
 р

і-
ве

нь
 і 

ст
ру

кт
ур

у с
во

єї 
за

бо
рг

ов
ан

ос
ті

 та
 ф

ін
ан

со
ви

х а
кт

ив
ів

2.2
. Ф

ін
ан

со
ві

 зо
бо

в’я
за

нн
я 

ма
ют

ь б
ут

и 
св

оє
ча

сн
о 

оп
у-

бл
ік

ов
ан

им
и

2.2
.1.

 П
уб

лі
ка

ці
я ф

ін
ан

со
во

ї і
нф

ор
ма

ці
ї м

ає
 б

ут
и 

юр
ид

ич
ни

м 
зо

бо
в’я

-
за

нн
ям

 ур
яд

у.
2.2

.2.
 П

оп
ер

ед
ня

 д
ат

а 
оп

ри
лю

дн
ен

ня
 ф

ін
ан

со
во

ї і
нф

ор
ма

ці
ї п

ов
ин

на
 

бу
ти

 о
го

ло
ш

ен
а

3. 
Ві

дк
ри

ті
ст

ь 
пі

д г
о т

ов
ки

, 
ви

ко
на

нн
я 

бю
дж

е-
ту

 та
 зв

ітн
ос

ті

3.1
. У

 б
юд

же
тн

ій
 д

ок
ум

ен
-

та
ці

ї п
ов

ин
ні

 б
ут

и 
за

зн
ач

е-
ні

 ц
іл

і п
од

ат
ко

во
-б

юд
же

т-
но

ї п
ол

іти
ки

, м
ак

ро
ек

он
о-

мі
чн

і 
на

сл
ід

ки
, 

по
лі

ти
чн

а 
ос

но
ва

 д
ля

 б
юд

же
ту

, і
де

н-
ти

фі
ко

ва
ні

 о
сн

ов
ні

 ф
ін

ан
-

со
ві

 р
из

ик
и

3.1
.1.

 Ц
іл

і ф
іск

ал
ьн

ої
 п

ол
іти

ки
 та

 о
ці

нк
а ф

ін
ан

со
во

ї с
ті

йк
ос

ті
 п

ов
ин

ні
 

бу
ти

 о
сн

ов
ою

 д
ля

 р
іч

но
го

 б
юд

же
ту

.
3.1

.2.
 Б

уд
ь-

як
і ф

ін
ан

со
ві

 п
ра

ви
ла

, щ
о 

бу
ли

 п
ри

йн
ят

і (
на

пр
ик

ла
д,

 в
и-

мо
ги

 зб
ал

ан
со

ва
но

ст
і б

юд
же

ту
 аб

о 
лі

мі
ти

 за
по

зи
че

нн
я 

дл
я 

мі
сц

ев
их

 
ор

га
ні

в д
ер

жа
вн

ог
о 

уп
ра

вл
ін

ня
) п

ов
ин

ні
 б

ут
и 

чі
тк

о 
ви

зн
ач

ен
і.

3.1
.3.

 Р
іч

ни
й 

бю
дж

ет
 м

ає
 бу

ти
 п

ід
го

то
вл

ен
ий

 і п
ре

дс
та

вл
ен

ий
 у 

ра
мк

ах
 

вс
еб

іч
но

го
 к

іл
ьк

існ
ог

о 
ма

кр
ое

ко
но

мі
чн

ог
о 

об
ґр

ун
ту

ва
нн

я.
 П

ов
ин

ні
 

бу
ти

 ви
кл

ад
ен

і о
сн

ов
ні

 п
ри

пу
щ

ен
ня

3.2
. Б

юд
же

тн
а 

ін
фо

рм
ац

ія
 

ма
є 

бу
ти

 п
ре

дс
та

вл
ен

а 
та

-
ки

м 
чи

но
м,

 щ
об

 п
ол

ег
ш

у-
ва

ти
 

ан
ал

із 
по

лі
ти

ки
 

та
 

сп
ри

ят
и 

пі
дз

ві
тн

ос
ті

3.2
.1.

 Б
юд

же
тн

і д
ан

і п
ов

ин
ні

 п
ре

дс
та

вл
ят

ис
я 

на
 ш

ир
ок

ій
 о

сн
ов

і, 
з в

ио
-

кр
ем

ле
нн

ям
 д

ох
од

ів,
 ви

тр
ат

 і 
фі

на
нс

ув
ан

ня
, а

 ви
тр

ат
и 

кл
ас

иф
ік

ув
ат

ис
я 

за
 е

ко
но

мі
чн

им
и,

 ф
ун

кц
іо

на
ль

ни
ми

 й
 а

дм
ін

іст
ра

ти
вн

им
и 

ка
те

го
рі

ям
и.

 
Да

ні
 пр

о п
оз

аб
юд

же
тн

у д
ія

ль
ні

ст
ь м

аю
ть

 на
да

ва
ти

ся
 на

 ті
й с

ам
ій

 ос
но

ві.
3.2

.2.
 П

ов
ин

ен
 н

ад
ав

ат
ис

я 
ви

кл
ад

 ц
іл

ей
, я

кі
 п

ов
ин

ні
 б

ут
и 

до
ся

гн
ут

і 
ос

но
вн

им
и 

бю
дж

ет
ни

ми
 п

ро
гр

ам
ам

и.
3.2

.3.
 З

аг
ал

ьн
ий

 б
ал

ан
с 

за
га

ль
но

го
 у

ря
ду

 м
ає

 б
ут

и 
ст

ан
да

рт
ни

м 
зв

е-
де

нн
ям

 ф
ін

ан
со

во
го

 ст
ан

ов
ищ

а у
ря

ду

3.3
. П

ов
ин

ні
 б

ут
и 

чі
тк

о 
ви

-
зн

ач
ен

і 
пр

оц
ед

ур
и 

ви
ко

-
на

нн
я 

й 
мо

ні
то

ри
нг

у 
за

-
тв

ер
дж

ен
их

 в
ид

ат
кі

в 
і з

бо
-

ру
 д

ох
од

ів

3.3
.1.

 С
ис

те
ма

 б
ух

га
лт

ер
сь

ко
го

 о
бл

ік
у 

ма
є 

бу
ти

 к
ом

пл
ек

сн
ою

, і
нт

е-
гр

ов
ан

ою
, т

ак
ою

, щ
о 

за
бе

зп
еч

ує
 н

ад
ій

ну
 о

сн
ов

у д
ля

 о
ці

нк
и 

пр
ос

тр
о-

че
но

ї з
аб

ор
го

ва
но

ст
і з

а п
ла

те
жа

ми
.

3.3
.2.

 Р
ег

ул
юв

ан
ня

 за
ку

пі
ве

ль
 та

 за
йн

ят
ос

ті
 п

ов
ин

не
 б

ут
и 

ст
ан

да
рт

и-
зо

ва
ни

м 
і д

ос
ту

пн
им

 д
ля

 в
сіх

 за
ці

ка
вл

ен
их

 ст
ор

ін

П
ро

до
вж

ен
ня

 т
аб

л.
 3

.1



132   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Гр
уп

и 
ба

зо
ви

х  
пр

ав
ил

 та
 ви

мо
г

П
ід

гр
уп

и 
ба

зо
ви

х п
ра

ви
л 

 
та

 ви
мо

г
Зм

іс
т б

аз
ов

их
 п

ра
ви

л 
та

 ви
мо

г

3.3
.3.

 П
од

ат
ко

ва
 ад

мі
ні

ст
ра

ці
я 

ма
є б

ут
и 

юр
ид

ич
но

 за
хи

щ
ен

а в
ід

 п
ол

і-
ти

чн
ог

о 
ке

рі
вн

иц
тв

а 
і р

ег
ул

яр
но

 зв
іт

ув
ат

и 
пе

ре
д 

гр
ом

ад
сь

кі
ст

ю 
пр

о 
св

ою
 д

ія
ль

ні
ст

ь

3.4
. М

ає
 н

ад
ав

ат
ис

я 
ре

гу
-

ля
рн

а 
по

да
тк

ов
о-

бю
дж

ет
-

на
 зв

ітн
іс

ть
 за

ко
но

да
вч

ом
у 

ор
га

ну
 й

 гр
ом

ад
сь

ко
ст

і

3.4
.1.

 У
 с

ер
ед

ин
і р

ок
у 

до
по

ві
дь

 п
ро

 х
ід

 в
ик

он
ан

ня
 б

юд
же

ту
 п

ов
ин

на
 

бу
ти

 п
од

ан
а 

в 
за

ко
но

да
вч

ий
 о

рг
ан

. Ч
ас

ті
ш

і (
пр

ин
ай

мн
і щ

ок
ва

рт
ал

ь-
ні

) з
ві

ти
 та

ко
ж 

ма
ют

ь б
ут

и 
оп

уб
лі

ко
ва

ні

4. 
За

бе
зп

еч
ен

ня
 

ці
лі

сн
ос

ті

4.1
. Б

юд
же

тн
і д

ан
і п

ов
ин

ні
 

ві
дп

ов
ід

ат
и 

пр
ий

ня
ти

м 
ст

ан
да

рт
ам

 я
ко

ст
і д

ан
их

4.1
.1.

 Б
юд

же
тн

і д
ан

і п
ов

ин
ні

 в
ід

об
ра

жа
ти

 о
ст

ан
ні

 т
ен

де
нц

ії 
до

хо
ді

в 
і 

ви
тр

ат
, 

ос
но

вн
і 

ма
кр

ое
ко

но
мі

чн
і 

по
ді

ї, 
а 

та
ко

ж 
пе

вн
і 

по
лі

ти
чн

і 
зо

бо
в’я

за
нн

я.
4.1

.2.
 Р

іч
ни

й 
бю

дж
ет

 і 
пі

дс
ум

ко
ві

 р
ах

ун
ки

 м
аю

ть
 м

іс
ти

ти
 о

бл
ік

ов
у 

ба
зу

 (н
ап

ри
кл

ад
, м

ет
од

и 
го

ті
вк

ов
ий

 аб
о н

ар
ах

ув
ан

ня
) і

 ст
ан

да
рт

и,
 ви

-
ко

ри
ст

ан
і п

ід
 ч

ас
 ск

ла
да

нн
я 

та
 п

од
ан

ня
 б

юд
же

тн
их

 д
ан

их

4.2
. Б

юд
же

тн
а 

ін
фо

рм
ац

ія
 

ма
є 

пі
дл

яг
ат

и 
не

за
ле

жн
ій

 
пе

ре
ві

рц
і

4.2
.1.

 Н
ац

іо
на

ль
ни

й 
ре

ві
зій

ни
й 

ор
га

н 
аб

о 
ан

ал
ог

іч
на

 о
рг

ан
іза

ці
я,

 ко
т-

ра
 н

е з
ал

еж
ит

ь в
ід

 ви
ко

на
вч

ої
 вл

ад
и,

 п
ов

ин
ні

 св
оє

ча
сн

о 
на

да
ва

ти
 зв

і-
ти

 з
ак

он
од

ав
чи

м 
ор

га
на

м 
і г

ро
ма

дс
ьк

ос
ті

 п
ро

 ф
ін

ан
со

ву
 д

ос
то

ві
р-

ні
ст

ь д
ер

жа
вн

их
 р

ах
ун

кі
в.

4.2
.2.

 Н
ез

ал
еж

ні
 ек

сп
ер

ти
 м

аю
ть

 б
ут

и 
за

пр
ош

ен
і д

ля
 о

ці
нк

и 
бю

дж
ет

-
ни

х 
пр

ог
но

зів
, м

ак
ро

ек
он

ом
іч

ни
х 

пр
ог

но
зів

, н
а 

як
их

 ґ
ру

нт
ую

ть
ся

 
бю

дж
ет

ні
, і 

вс
іх

 о
сн

ов
ни

х п
ри

пу
щ

ен
ь

С
к

л
ад

ен
о

 з
а:

 M
an

ua
l o

n 
fis

ca
l t

ra
ns

pa
re

nc
y. 

W
as

hi
ng

to
n,

 D
.C

.: 
In

te
rn

at
io

na
l M

on
et

ar
y 

Fu
nd

, F
is

ca
l A

ffa
irs

 D
ep

t.,
 2

00
1.

 9
1 

p.
 

(с
. v

ii–
x)

. U
RL

: h
ttp

://
w

w
w.

im
f.o

rg
/e

xt
er

na
l/n

p/
fa

d/
tr

an
s/

m
an

ua
l/m

an
ua

l.p
df

.

За
кі

нч
ен

ня
 т

аб
л.

 3
.1



 Розділ 3   133
органами виконавчої влади, доцільно встановити цільовий показник ти-
пу “Залучення громадян до громадського контролю за управлінням громад-
ськими фінансами”. Він відображатиме рівень залучення суспільства до 
безпосередньої участі в процесі розроблення та експертизи рішень у 
галузі управління державними фінансами, забезпечуючи досягнення 
його відкритості та прозорості.

З огляду на рекомендації МВФ для нашої країни при оцінюванні 
прозорості у сфері державних фінансів доцільно аналізувати заходи 
щодо її підвищення прозорості згідно з балами табл. 3.2. Вимоги, наве-
дені в таблиці, доцільно внести до програми розвитку управління дер-
жавними фінансами й регулювання фінансових ринків. Також під час 
оцінювання рівня відкритості та прозорості інформації доцільно вико-
ристовувати показники, пропоновані Світовим банком:

1) змістовність інформації про державні фінанси для громадян і ор-
ганізацій (0 – неінформативна; 1 – є корисні відомості; 2 – інфор-
мація високої якості);

2) чи достатньо даних (0 – ні; 1 – так);
3) чи зрозумілим є бюджет для громадян (0 – ні; 1 – так, базові відо-

мості; 2 – так, представлена повноцінна інформація).
Видається можливим доповнити програму забезпечення відкритос-

ті й прозорості управління державними фінансами оцінним показником 
типу “Достатність і зрозумілість інформації для громадян” з метою ви-
конання заходу “Формування і публікація в відкритих джерелах “Бю-
джету для громадян” та досягнення очікуваного результату 1 з оцінними 
показниками (0 – ні, 1 – так, базові відомості; 2 – так, надана інформа-
ція є повноцінною і зрозумілою) (табл. 3.3).

Таким чином, процес управління державними фінансами має стати 
повністю публічним. Правову основу публічності управління у сфері 
державних фінансів повинне становити законодавче закріплення нор-
ми, яка гарантує суспільству право на доступ до відкритих державних 
даних, а також відкритість і доступність інформації про витрачання бю-
джетних коштів. Крім того, у зрозумілій і доступній формі для грома-
дян повинні представлятися мета й завдання бюджетної політики.

Покращання інформованості міжнародного експертного співтова-
риства про перебіг та результати бюджетної реформи значною мірою 
допоможе посиленню авторитету України серед країн, що надають при-
клад найкращої практики управління державними фінансами. Фінансо-
ва прозорість та підзвітність органів державної влади мають підвищу-
ватися комплексно на всіх стадіях бюджетного процесу, що дасть змогу 
забезпечити якісне поліпшення СУДФ. Високий рівень інформаційної 
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прозорості діяльності органів державної влади, котрі беруть участь у 
підготовці й виконанні бюджету та складанні бюджетної звітності, 
сприяє поліпшенню якості їхньої роботи та СУДФ у цілому.

Важливу роль у дослідженні та порівнянні інформації про державні 
фінанси різних країн відіграє складання платіжного балансу, котрий ха-
рактеризує, з одного боку, економічний стан країни та її валютно-фінан-
сові відносини з усім іншим світом, а з другого – ефективність світогоспо-
дарських зв’язків та участь у міжнародному поділі праці1.

Нині необхідне постійне вдосконалення методології складання пла-
тіжних балансів. На сьогодні МВФ застосовує шосту редакцію Керівни-

1 Момотюк Л. Є. Методологічні підходи та практика складання платіжно-
го балансу. Ефективна економіка. 2013. URL: http://www.economy.nayka.com.
ua/?op=1&z=2030.

Та б л и ц я  3.3
Матриця мінімальних вимог та достовірності інформації,  

яка подається в “Бюджет для громадян”

Основні позиції, котрі доцільно відносити  
до вимог достатності інформації,  

яка подається в “Бюджет для громадян”

Основні позиції, котрі доцільно 
відносити до мінімальних вимог,  

що надаються в “Бюджеті для громадян” 
і відображають базові відомості

“Бюджет для громадян” оприлюднений у мере- 
жі Інтернет і у вигляді спеціальної брошури

“Бюджет для громадян” опублікова-
ний у мережі Інтернет

“Бюджет для громадян” представлено  
на підставі показників прогнозу  

соціально-економічного розвитку

“Бюджет для громадян” представле-
но в розрізі показників прогнозу  

соціально-економічного розвитку

У “Бюджеті для громадян” містяться дані про 
доходи та витрати бюджету на поточний і пла- 

новий період у розрізі видів доходів, за 
розділами й підрозділами класифікації 

видатків бюджету

У “Бюджеті для громадян” міститься 
інформація про доходи та витрати 
бюджету на поточний і плановий 

період

У “Бюджеті для громадян” міститься інформа-
ція про витрати бюджету на поточний і 

плановий період і на реалізацію державних 
програм із зазначенням цільових показників, 

досягнення яких заплановане

У “Бюджеті для громадян” подано 
інформацію про витрати бюджету на 

поточний і плановий період та на 
реалізацію державних програм

Оцінювання відбувається  
за максимальною кількістю балів (2 бали) Оцінюються в 1 бал

С к л а д е н о  авторами.
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цтва платіжного балансу та міжнародної інвестиційної позиції (КПБ6), 
розроблену Комітетом зі статистики платіжного балансу та опубліко-
вану в 2012 р.

Ефективність фінансової системи в цілому значною мірою залежить 
від прозорості функціонування суб’єктів господарювання державного 
сектору економіки України. Докладніше цей напрям рооозкрито в на-
ступному підрозділі.

3.3. СТРАТЕГІЧНІ НАПРЯМИ РЕФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВОГО 
УПРАВЛІННЯ ДЕРЖАВНИХ ПІДПРИЄМСТВ

Підвищення рівня прозорості фінансів державних підприємств мож-
ливе лише за таких передумов:

 – формування інституційного механізму забезпечення прозорості;
 – стимулювання рівня вимогливості населення до розкриття інфор-
мації та звітування державних підприємств перед суспільством;
 – запровадження стандартів звітності для державних підприємств;
 – формування й належне функціонування інститутів, на котрі покла-
даються зобов’язання забезпечувати (контролювати) прозорість;
 – удосконалення організаційно-інформаційних механізмів гаранту-
вання прозорості.

Найчастіше рівень прозорості підвищується шляхом законодавчого 
встановлення обов’язкових вимог та стандартів.

Проблематика забезпечення прозорості у сфері державних фінансів 
і транспарентності діяльності суб’єктів господарювання держсектору в 
Україні висвітлювалась авторами в низці праць1. Необхідність гармоні-
зації міжнародних і національних вимог до забезпечення прозорості зу-
мовили внесення відповідних положень до Угоди про асоціацію України 
з ЄС2. У ст. 346 глави 3 “Управління державними фінансами: бюджетна 

1 Гасанов С. С., Іваницька О. М., Кощук Т. В. Напрями підвищення фінансової 
стабільності державних підприємств в Україні. Фінансова глобалізація і євро
інтеграція / за ред. О. Г. Білоруса, Т. І. Єфименко ; ДННУ “Акад. фін. управління”. 
Київ, 2015. С. 316–331; Іваницька О. М. Забезпечення прозорості державних 
фінансів і фінансової системи України. Наукові праці НДФІ. 2014. № 4. С. 13–19; 
Іваницька О. М., Кощук Т. В. Управління фіскальними ризиками, пов’язаними з ді-
яльністю державних підприємств в Україні. Фінанси України. 2017. № 2. С. 64–80.

2 Угода про асоціацію між Україною, з однієї сторони, та Європейським 
Союзом, Європейським співтовариством з атомної енергії і їхніми державами-
членами, з іншої сторони. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/984_011.
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політика, внутрішній контроль та зов нішній аудит” розділу V “Еконо-
мічне і галузеве співробітництво” Угоди йдеться про те, що співробіт-
ництво у сфері управління державними фінансами повинне базуватися 
на міжнародних стандартах і відповідати основоположним принципам 
підзвітності, прозорості, економності, ефективності та результатив-
ності. Крім того, у ст. 263 “Прозорість” частини 2 “Державна допомога” 
глави 10 “Конкуренція” розділу ІV “Торгівля та питання, пов’язані з тор-
гівлею” держпідприємства згадуються безпосередньо. При наданні їм 
державної допомоги сторони Угоди мають забезпечити прозорість фі-
нансових відносин, яка передбачає: чітке відстеження коштів, виділе-
них органами державної влади прямо чи опосередковано; контроль ці-
лей, на котрі надані кошти, та їхнього використання1.

Згідно з рекомендаціями Кодексу фіскальної прозорості МВФ, для 
забезпечення прозорості фінансових потоків держпідприємств у систе-
мі формування доходів і здійснення видатків державного бюджету слід 
оприлюднювати інформацію про квазіфіскальні операції та податкові 
витрати. 

У Меморандумі про економічну і фінансову співпрацю між Урядом 
України і Міжнародним валютним фондом2 – задекларовано зобов’я-
зан ня України щодо впровадження практики оцінювання фіскальних 
ризиків3, пов’язаних із діяльністю державних підприємств, включення 
результатів такого оцінювання до бюджетної документації та їх опри-
люднення на веб-сайті Міністерства фінансів України. Також у Мемо-
рандумі зроблено акцент на необхідності забезпечення прозорості при-
ватизації об’єктів державної власності, що потребує, зокрема, виконан-
ня (посилення) вимог до транспарентності фінансової діяльності цих 
суб’єктів господарювання.

Виняткова важливість забезпечення високого рівня фіскальної про-
зорості вимагає розширення “попиту” на неї. Тому доволі поширеним у 

1 Угода про асоціацію між Україною, з однієї сторони, та Європейським 
Союзом, Європейським співтовариством з атомної енергії і їхніми державами-
членами, з іншої сторони. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/984_011; 
Harmonisation of public procurement system of Ukraine with EU standards. 2015. 
211 p. URL: http://eupublicprocurement. org. ua/wp-content/uploads/2015/04/
STATE-SUPPORT-STUDY_UKR_20.

2 Меморандум про економічну та фінансову співпрацю між Урядом України 
і Міжнародним валютним фондом. URL: http://ba.org.ua/wp-content/uploads/ 
2017/03/memorandum-z-mvf.pdf.

3 У загальному розумінні – ризиків щодо зменшення доходів або збільшен-
ня видатків СЗДУ.
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світі є оприлюднення інформації з питань бюджету у спрощеній формі, 
доступній для розуміння та використання не лише вузькому колу екс-
пертів, а й широким верствам населення. Це так званий бюджет для гро-
мадян. З метою врахування пропозицій громадськості проводяться пар-
ламентсько-громадські слухання – обговорення проблем бюджету із за-
лученням її представників. Окрім того, передбачено участь останніх у 
експертизі оприлюднених планів формування та виконання бюджету1.

Спеціальних рекомендацій, відображених в окремому документі, 
стосовно забезпечення прозорості фінансів держпідприємств міжна-
родними організаціями не розроблено. Проте окремі питання транспа-
рентності та розкриття інформації згадуються в Керівних принципах 
ОЕСР із корпоративного управління на державних підприємствах2. 
Щодо фінансової інформації в цьому документі рекомендовано опри-
люднювати: 1) фінансову звітність суб’єктів господарювання державно-
го сектору, складену за міжнародними стандартами для такої звітності; 
2) висновки авторитетних аудиторських компаній за результатами про-
ведення обов’язкового аудиту фінансової діяльності державних компа-
ній (особливо великих); 3) інформацію про ризики, пов’язані з діяльніс-
тю держпідприємств, і заходи для їх обмеження; 4) інформацію про всі 
види державної допомоги, наданої таким підприємствам.

У нашій країні зроблено кроки в напрямі створення законодавчої 
бази з питань прозорості державних фінансів. Закон України “Про доступ 
до публічної інформації” визначає порядок забезпечення права кожної 
особи на доступ до інформації, яка становить суспільний інтерес, що є 
у володінні суб’єктів владних повноважень, інших розпорядників пуб-
лічної інформації3. У ст. 7 Бюджетного кодексу України йдеться про 
обов’язкове оприлюднення проекту і закону про Державний бюджет 
України з усіма додатками до нього, інформації про виконання зведеного 
бюджету4. На її підставі можна зробити висновки про обсяги окремих 
фінансових потоків держпідприємств у системі формування доходів 
держбюджету (загальну суму сплачених частини чистого прибутку і ди-

1 Гасанов С. С., Кудряшов В. П., Балакін Р. Л. Зарубіжний досвід забезпечення 
прозорості операцій у фіскальній сфері та його використання в Україні. Фінанси 
України. 2015. № 11. С. 33.

2 OEСD Gudelines on Corporate Governance of SOEs. URL: http://www.oecd.
org/corporate/ca/corporategovernanceofstate-ownedenterprises/34803211.pdf.

3 Про доступ до публічної інформації : закон України від 13.01.2011 № 2939-VI. 
URL: http://zakon0.rada.gov.ua/laws/card/2939-17.

4 Іваницька О. М. Забезпечення прозорості державних фінансів і фінансової 
системи України. Наукові праці НДФІ. 2014. № 4. С. 16.
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відендів, нарахованих на державну частку) та здійснення його видатків 
(за відповідними бюджетними програмами).

Закон України “Про відкритість використання публічних коштів” 
від 11.02.2015 № 183-VIII1 визначає вимоги до змісту інформації щодо 
використання публічних коштів, строків її оприлюднення. Вона має 
оприлюднюватися на єдиному порталі використання публічних коштів 
у спосіб, що забезпечує вільний безоплатний доступ до неї, можливість 
анонімного перегляду, копіювання та роздрукування інформації. У свою 
чергу, у Порядку адміністрування єдиного веб-порталу використання 
публічних коштів, затвердженому постановою Кабінету Міністрів Украї-
ни від 14.09.2015 № 6942, зазначено, що інформація про платіжні транз-
акції на єдиному казначейському рахунку публікується суб’єктами її  
надання (у тому числі підприємствами державної й комунальної форм 
власності) в режимі реального часу та зберігається у вільному доступі 
протягом трьох років.

Законом України “Про внесення змін до деяких законодавчих актів 
України щодо корпоративного управління об’єктами державної та ко-
мунальної власності” від 02.06.2016 № 1405-VIII3, яким внесено зміни до 
Закону України “Про управління об’єктами державної власності” від 
21.09.2006 № 185-V, передбачено обов’язкове оприлюднення частиною 
суб’єктів господарювання держсектору – державними унітарними під-
приємствами – такої інформації:

 – квартальної та річної фінансової звітності за останні три роки, 
включаючи видатки на досягнення некомерційних цілей держав-
ної політики та джерела їх фінансування;
 – аудиторських висновків щодо річної фінансової звітності за остан-
ні три роки, якщо аудит проводився відповідно до вимоги закону 
або за рішенням наглядової ради підприємства чи органу держав-
ної влади, до сфери управління якого підприємство належить.

Нарешті, наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі Украї-
ни “Про затвердження методичних рекомендацій щодо забезпечення 

1 Про відкритість використання публічних коштів : закон України від 11.02.2015 
№ 183-VIII. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/183-19.

2 Порядок адміністрування єдиного веб-порталу використання публічних 
коштів : затв. постановою Кабінету Міністрів України від 14.09.2015 № 694. 
URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/cardnpd?docid=248479611.

3 Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо корпоратив-
ного управління об’єктами державної та комунальної власності : закон України 
від 02.06.2016 № 1405-VIII. URL: http://zakon0.rada.gov.ua/laws/show/1405-19.
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прозорості суб’єктів господарювання державного сектору економіки” 
від 11.02.2015 №  1161 рекомендує державним підприємствам (але не 
зобов’язує їх) розкривати інформацію про основні фінансові показники 
їхньої діяльності та платежі з їх прибутку, перераховані до державного 
бюджету.

Доволі поширеним у країнах із розвинутою ринковою економікою є 
добровільне надання громадськості певної інформації. Останнє ро-
биться, як правило, з метою досягнення репутаційних цілей у результа-
ті візуалізації передової практики (наприклад, оприлюднення компані-
єю за власною ініціативою широкого кола фінансових і нефінансових 
показників для підвищення її позиції в рейтингу КСВ). Соціальної спря-
мованості дотримується більшість суб’єктів господарювання, інколи в 
прихованому вигляді: під час реалізації своїх економічних інтересів 
вони досягають суспільних результатів, які й не планували отримати. 
Зокрема, при застосуванні очисних споруд, налагодженні відносин із 
місцевими органами влади ці підприємства прямо або опосередковано 
діють в інтересах громади, на території якої розташовані їх виробничі 
потужності. Водночас суспільство ставиться до підприємства, його ді-
яльності та виробленої ним і пропонованої ринку продукції відповідно 
до того, як і на якому рівні воно може виконати завдання, які станов-
лять інтерес для певних соціальних груп2. Зокрема, населення “голосує” 
за певні товари та послуги споживчим попитом, що робить соціально 
відповідальний бізнес більш конкурентоспроможним. Державні під-
приємства у цьому плані мають бути флагманами оприлюднення кор-
поративної консолідованої звітності у конкретній галузі, на певній те-
риторії чи сфері діяльності.

Утім, прозорість, у тому числі щодо діяльності держпідприємства, 
не може бути повною. Ця межа обумовлюється необхідністю дотри-

1 Про затвердження Методичних рекомендацій щодо забезпечення про-
зорості суб’єктів господарювання державного сектору економіки : наказ Мі-
ністерства економічного розвитку і торгівлі України від 11.02.2015 № 116. 
URL: http://www.me.gov.ua/Documents/Detail?lang=uk-UA&id=03a54309-5c16- 
447f-af0f-661331c37ecb&title=NakazMinekonomrozvitkuVid11-02-2015-116- 
proZatverdzhenniaMetodichnikhRekomendatsiiSchodoZabezpechenniaProzoros-
tiDiialnostiSub-ktivGospodariuvanniaDerzhavnogoSektoruEkonomiki-.

2 Іваницька О. Нові стандарти соціальної відповідальності бізнесу. Соціаль
на ринкова економіка: орієнтири для євроінтеграційних трансформацій Украї
ни. KAS Policy Paper : Видання Представництва Фонду Конрада Аденауера в 
Україні,  2015. С. 46–53.  
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мання комерційної та державної таємниць (насамперед щодо функціо-
нування об’єктів стратегічного значення). 

До форм забезпечення прозорості фінансів державних підприємств 
можна віднести:

 – оприлюднення на офіційних веб-сайтах держпідприємств та органів 
державної влади визначеної законодавством первинної та узагальне-
ної фінансової інформації (з високим ступенем деталізації для екс-
пертного кола й у спрощеній формі для широких верств населення);
 – обговорення із залученням експертів і громадськості практики й 
ініціатив щодо змін у законодавстві та/або практиці державного 
управління, які можуть впливати на фінансову діяльність держ-
підприємств загалом та їхні фінансові потоки в системі формуван-
ня доходів і здійснення видатків СЗДУ зокрема (з оприлюдненням 
відповідних зауважень і пропозицій, а також звітуванням щодо 
обробки отриманих звернень);
 – оприлюднення та обговорення інформації про державну допомогу 
суб’єктам господарювання та відображення її обсягів у бюджеті;
 – оприлюднення та обговорення аргументів щодо доцільності при-
ватизації об’єктів держвласності (з аналізом фінансових показни-
ків їхньої діяльності та оцінкою можливого впливу приватизації 
на доходи та видатки СЗДУ, а також наслідків приватизації з огля-
ду на її вплив на соціально-економічний розвиток регіону);
 – обговорення питання щодо забезпечення необхідного рівня 
обов’язкової прозорості фінансів (з урахуванням вимог дотриман-
ня комерційної і державної таємниць).

Важливим для досягнення прозорості діяльності державних під-
приємств є запровадження стандартів звітності, визнаних міжнародною 
спільнотою. Зокрема, йдеться про стандарти консолідованої звітності. 
Реалізація принципів КСВ має ставити дві основні цілі: підвищення рів-
ня довіри суспільства до підприємницьких структур, передусім дер-
жавного сектору, та реформування системи надання звітності відповід-
но до міжнародних стандартів і практик1. Для держпідприємств біль-
шість позицій для розкриття має бути обов’язковою (табл. 3.4).

В Україні зобов’язання щодо дотримання законодавчо встановлених 
вимог і стандартів прозорості фінансів держпідприємств, не пов’я за них 

1 Іваницька О. Нові стандарти соціальної відповідальності бізнесу. Соціаль
на ринкова економіка: орієнтири для євроінтеграційних трансформацій Украї
ни. KAS Policy Paper : Видання Представництва Фонду Конрада Аденауера в 
Україні,  2015. С. 46–53.  
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з фіскальною прозорістю, покладаються на цих суб’єктів господарю-
вання і органи державної влади, до сфери управління яких вони нале-
жать. Відповідальність за забезпечення законодавчо регламентованого 
рівня транспарентності фінансів держпідприємств покладається на ці 
підприємства та органи державної влади, котрі реалізують фіскальну 
політику (насамперед Міністерство фінансів України).

Попри підвищення рівня прозорості державних фінансів в Україні з 
набранням чинності зазначених законів та інших нормативно-правових 
актів чимало проблем залишаються нерозв’язаними.

У звіті Державного департаменту США про прозорість у бюджетно-
податковій сфері за 2015 р.1 щодо нашої держави констатувалося таке:

1) оприлюднена інформація не повна, оскільки не враховує доходів 
та видатків чотирьох великих державних соціальних фондів, котрі 
належать до СЗДУ;

2) збільшення асигнувань держпідприємствам, зокрема НАК “Нафто-
газ України”, не є винятком та здійснюється в значних обсягах, що 
зменшує достовірність показників ухваленого державного бюджету.

Міністерство економічного розвитку і торгівлі України та Міністер-
ство фінансів України видали наказ “Про затвердження Огляду 30 під-
приємств державного сектору економіки з найбільшими фіскальними 
ризиками” від 17.06.2016 № 609/565 (далі – Огляд). В Огляді проаналізо-
вано фіскальні ризики, пов’язані з діяльністю 30 великих держпідпри-
ємств за підсумками 2014 р. Але в ньому не враховано не лише внески 
цих суб’єктів господарювання до державних соціальних фондів, а й по-
датки та збори, сплачені ними до місцевих бюджетів. Наведена в Огляді 
інформація потребує вдосконалення в аспекті як ідентифікації та оці-
нювання фіскальних ризиків, так і форми її оприлюднення2.

В Україні на регулярній основі не розкривається інформація про по-
даткові платежі держпідприємств до державного й місцевих бюджетів: 
як узагальнені дані, так і в розрізі окремих підприємств.

Формування та затвердження цін (тарифів) на товари і послуги держ-
підприємств в нашій державі також відбувається непрозоро, що підви-
щує ризик масових корупційних зловживань.

1 Отчет государственного департамента США за 2015 финансовый год во 
исполнение раздела 7031 (b) (3) Закона об ассигнованиях на государственный 
департамент, зарубежную деятельность и связанные с ней программы на 2015 г. 
URL: https://www.state.gov/documents/organization/244792.pdf.

2 Іваницька О. М., Кощук Т. В. Управління фіскальними ризиками, пов’я за-
ними з діяльністю державних підприємств в Україні. Фінанси України. 2017. № 2. 
С. 64–80.
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З вересня 2015 р. працює єдиний веб-портал використання публічних 
коштів (найбільша відкрита база даних з державних фінансів), на якому 
всі державні й комунальні підприємства мають щокварталу оприлюдню-
вати інформацію про заплановане та фактичне використання таких кош-
тів. Але показник реєстрації суб’єктів господарювання на цьому інтернет-
ресурсі становить лише 15 %. Спостерігається також небажання низки 
державних і комунальних підприємств робити свої витрати прозорими1.

Проблемою підвищення рівня фіскальної прозорості в Украї ні є 
складність оприлюдненої інформації. Це не дає змоги належним чином 
забезпечити зворотний зв’язок та участь громадян в обговоренні бю-
джету. Участь громадян у бюджетному процесі не закріплена в чинній 
законодавчій та нормативно-правовій базі в конкретній формі участі й 
щодо процедур урахування пропозицій і відбувається нерегулярно2.

Попри міжнародні вимоги до підвищення рівня прозорості діяль-
ності держпідприємств, лише частина останніх оприлюднила фінансо-
ву звітність та провела аудит фінансової звітності із залученням авто-
ритетних аудиторських компаній3.

У нашій державі не проводяться підготовка, оприлюднення та обго-
ворення обґрунтування доцільності приватизації об’єктів державної 
власності з аналізом фінансових показників їхньої діяльності та оцін-
кою можливого впливу приватизації на доходи і видатки СЗДУ, а також 
соціально-економічний розвиток регіону.

В Україні не складається звіт про державну допомогу суб’єктам гос-
подарювання, а її обсяги за всіма видами не відображаються в бюджеті4.

У Стратегії реформування системи управління державними фінансами 
в Україні на 2017–2020 роки передбачено реалізацію низки заходів з метою 
подальшого підвищення рівня фіскальної прозорості. Зокрема, такими 
напрямами визначено розроблення “бюджету для громадян” з конкрети-
зацією видів оприлюдненої інформації та форм її надання (у максималь-
но спрощеному вигляді), а також забезпечення участі громадськості у 

1 Про схвалення Стратегії реформування системи управління державни-
ми фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження Кабінету Міністрів України 
№ 142-р від 08.02.2017. URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/cardnpd?docid= 
249797370.

2 Там само.
3 Іваницька О. М., Кощук Т. В. Управління фіскальними ризиками, пов’яза-

ними з діяльністю державних підприємств в Україні. Фінанси України. 2017. № 2. 
С. 64–80.

4 Портал державної допомоги. URL: http://pdd.amc.gov.ua/main/home/
amkuforms.
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бюджетному процесі. Останнє передбачає законодавче визначення меха-
нізму участі громадян на різних стадіях бюджетного процесу, розроблен-
ня й затвердження системи громадських слухань/консультацій1. Також у 
Стратегії серед заходів з удосконалення управління фіскальними ризика-
ми, пов’язаними з діяльністю держпідприємств, вказано включення оцін-
ки цих ризиків до середньострокової бюджетної документації, складання 
та оприлюднення звіту про найбільші фіскальні ризики. Впровадження 
таких заходів важливе для підвищення прозорості державних фінансів в 
Україні. Утім, для забезпечення належного рівня прозорості фінансових 
потоків державних підприємств у системі формування доходів та здій-
снення видатків СЗДУ слід зробити такі кроки.

1. Законодавчо встановити вимоги до обов’язкового оприлюднення 
інформації про квазіфіскальні операції, що безпосередньо пов’язані з 
діяльністю держпідприємств.

2. Визначити порядок і процедури практики складання та оприлюд-
нення звіту про державну допомогу суб’єктам господарювання. Для 
цього слід адаптувати досвід Німеччини щодо складання такого звіту 
кожні два роки2. У звіті мають зазначатися всі види державної допомоги 
(зокрема, субсидії з бюджету та податкові пільги), обґрунтування щодо 
їх надання, а також загальна сума в динаміці за роками (варто охоплю-
вати чотирирічний період). Крім того, вважаємо за доцільне обсяги 
державної допомоги в розрізі її видів відображати в бюджеті. 

3. Оприлюднювати інформацію про платежі держпідприємств до 
бюджету всіх рівнів та державних соціальних фондів. Потрібно законо-
давчо визначити необхідність розкриття інформації у вигляді річної та 
квартальної звітності за всіма видами платежів, зокрема податкових 
платежів держпідприємств до державного й місцевих бюджетів. Слід 
передбачити форми такої звітності, перелік показників, котрі підляга-
ють обов’язко во му оприлюдненню. Таке звітування дасть змогу оцінити 

1 Про схвалення Стратегії реформування системи управління державни-
ми фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження Кабінету Міністрів України 
№ 142-р від 08.02.2017. URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/cardnpd?docid= 
249797370.

2 Bericht der Bundesregierung über die Entwicklung der Finanzhilfen des 
Bundes und der Steuervergünstigungen für die Jahre 2013 bis 2016 (25. Subven-
tionsbericht). Deutscher Bundestag. Drucksache 18/5940. URL: https://www.
bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Oeffentliche 
_Finanzen/Subventionspolitik/2015-08-26-subventionsbericht-25-vollstaendig.
pdf?__blob=publicationFile&v=2.
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внесок державних підприємств у соціально-економічний розвиток ре-
гіо ну, що, у свою чергу, підвищить рівень обґрунтованості рішень щодо 
приватизації державних підприємств, їх реструктуризації і вжиття ін-
ших управлінських заходів, що вирішують долю таких підприємств, та 
місцевої громадськості.

4. Оприлюднювати звіт про фіскальні ризики, попередньо вдоскона-
ливши методику оцінювання найбільших фіскальних ризиків, пов’я заних 
із діяльністю держпідприємств, з урахуванням зауважень і пропозицій 
експертів у сфері державних фінансів. Зокрема, посилити превентивну 
складову при оцінюванні потенційних загроз, обумовлених із діяльністю 
державних підприємств1.

5. Передбачити посилення відповідальності за невиконання обов’яз-
кових вимог до прозорості фінансів держпідприємств; оприлюднювати 
їхні фінансові плани; проводити оцінювання й оприлюднення показни-
ків фінансової стійкості держпідприємств відповідно до вимог міжна-
родних організацій, а також здійснювати ранжування підприємств за 
критерієм фінансової стійкості; передбачити оприлюднення інформації 
про соціальні функції держпідприємств і оприлюднення списку підпри-
ємств, які функціонують на некомерційних засадах (із обґрунтуванням, 
у чому полягає їхня соціальна значимість); запровадити обов’язкову 
підготовку, оприлюднення та обговорення питань обґрунтування до-
цільності приватизації об’єктів державної власності з аналізом фінан-
сових показників їхньої діяльності й оцінкою можливого впливу при-
ватизації на доходи і видатки СЗДУ, а також на розвиток регіону; збіль-
шити рівень прозорості формування і затвердження цін і тарифів на 
товари і послуги, котрі надаються державними підприємствами, якщо 
така процедура не порушує державну таємницю.

3.4. ІНСТИТУЦІЙНІ ЗАСАДИ СУСПІЛЬНОЇ ДОВІРИ ДО РЕФОРМУВАННЯ 
СИСТЕМИ УПРАВЛІННЯ ДЕРЖАВНИМИ ФІНАНСАМИ

У ході реформування СУДФ однією з ключових місій на інституцій-
них засадах є відновлення взаємної довіри між державою та суспіль-
ством, довіри спільноти до здійснюваної фінансової політики та діяль-
ності інституту державних фінансів. Така довіра матиме й чіткий еко-
номічний вимір, формуючи позитивні очікування, споживчі настрої, 

1 Іваницька О. М., Кощук Т. В. Управління фіскальними ризиками, пов’яза-
ними з діяльністю державних підприємств в Україні. Фінанси України. 2017. 
№ 2. С. 64–80.
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підприємницький та інвестиційний клімат. Це дає підстави розрахову-
вати на консолідацію спільноти довкола завдань здобуття реальної все-
осяжної незалежності як запоруки фінансово-економічного процвітан-
ня та розвитку на інноваційних засадах1. Соціальні зміни, що наразі від-
буваються в українському суспільстві, вимагають нових усвідомлених 
дієвих підходів до усталених і ніби відомих соціальних феноменів, до 
яких, зокрема, належить міжособистісна та інституціональна довіра. 
Необхідність дослідження потенціалу суспільної довіри до реформу-
вання СУДФ як механізму взаємодії і підґрунтя соціального капіталу 
набуває особливої актуальності в Україні2, котра перебуває у стані все-
охоплюючого реформування та комплексної і системної модернізації.

Важливими цілями реформування СУДФ є:
 – досягнення довіри населення, що має супроводжуватися викорі-
нюванням корупції на всіх ланках системи3, структурними зміна-
ми в управлінні як на загальнодержавному, так і на місцевому рів-
нях, новою кадровою політикою;
 – якісне та ефективне адміністрування доходів і видатків через мо-
дернізацію механізмів контролю, підвищення результативності й 
ефективності управління державними фінансами4.

Зміни в інститутах управління державними фінансами, що спрямо-
вані на подолання відставання у формуванні інституційного середови-
ща функціонування системи державних фінансів із втіленням кращих 
українських та закордонних зразків є актуальною темою наукових до-
сліджень5. 

Довіра громадськості до держави, її спроможності ставити та розв’я-
зувати стратегічні завдання, гарантувати й підтримувати норми і правила 
суспільного порядку є основою суспільного договору, на якому базу-

1 Бюджетна політика: прагматичні підходи до стратегічних рішень / 
К. В. Ав рамченко, А. Л. Дешко, Я. А. Жаліло та ін. Київ : СТ-ДРУК, 2016. С. 104.

2 Колісник О. В. Контент суспільної довіри в сучасному соціумі. Актуальні 
проблеми філософії та соціології. 2015. № 5. С. 114.

3 Україна. Звіт з технічної допомоги: реформування державної фіскальної 
служби. Доповідь МВФ по країні № 16/48. 2016. Лютий. С. 11. URL: https://
www.imf.org/external/lang/ukrainian/pubs/ft/scr/2016/cr1648u.pdf.

4 Дробовоз Ю., Дубровський В. Інституційні проблеми української податко-
вої системи та шляхи їх вирішення. Аналітична розробка. Київ : Реанімаційний 
пакет реформ, 2015. С. 23–24.

5 Савчук Н. В. Світовий досвід реформування бюджетної системи та уро-
ки для України. Науковий вісник Херсонського державного університету. 2014. 
Вип. 6, ч. 1. С. 124–128.
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ється держава. Наявність такого договору становить базис взаємної 
довіри також між спільнотами1.

Важливість суспільної довіри, її вплив на економічний розвиток ха-
рактеризує табл. 3.5. Про щільну кореляцію між Індексом довіри до по-
літиків та ВВП на одну особу свідчить рис. 3.1.

Потреба в теоретичному осмисленні феномену суспільної довіри до 
реформування СУДФ зумовлена не лише відчуттям її кризи в локаль-
них осередках окремого соціуму, а й загальною тенденцією до знижен-
ня (або підвищеного запиту) рівня довіри, властивою також суспіль-
ствам із достатніми політичними та економічними підставами для 
утвердження так званої культури довіри2. Довіра є доволі складним со-
ціокультурним і суспільно-психологічним поняттям, природа якого 
може досліджуватись нарівні з природою походження самого людства. 
На думку окремих науковців, у довірі найважливішим є її соціально-

1 Криза довіри і прагматизм в економічній політиці. Дзеркало тижня. 2016. 
25 берез. URL: https://dt.ua/macrolevel/kriza-doviri-i-pragmatizm-v-ekonomichniy-
politici-_.html.

2 Нападиста В. Феномен довіри у соціогуманітарному дискурсі сучасної 
Украї ни. Наукові записки. ІПіЕНД ім. І. Ф. Кураса НАН України. 2015. Вип. 1 (81). 
С. 207.

Та б л и ц я  3.5
ВВП на одну особу та Індекс довіри до політиків

Групи країн  
(ранг у світовому рейтингу)

Усереднений ВВП на одну 
особу по групі, дол. США

Індекс громадської довіри  
до політиків

1–10 64 804 5,22
11–20 42 744 4,88
21–30 30 497 3,82
31–40 19 897 3,13
41–50 14 301 3,01
51–60 10 206 2,88
61–70 7 328 2,32
71–80 5 547 3,02
81–90 4 093 2,32
91–100 3 187 2,93

100–110 1 796 2,90
111–138 653 2,80

Р о з р а х о в а н о  та складено за: The Global Competitiveness Report 2015–2016: World 
Economic Forum / ed. X. Sala-i-Martín ; Columbia University Chief Advisor of The Global 
Competitiveness. Geneva : [s. n.], 2015. Р. 10–11. URL: http://www3.weforum.org/docs/gcr/ 
2015-2016/Global_Competitiveness_Report_2015-2016.pdf.
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економічне підґрунтя, що є базисом та інституційним фундаментом, 
без якого всі інші чинники перестають діяти в принципі1. Суспільна до-
віра, переконливо доводить один із фундаторів соціального капіталу 
Ф.  Фукуяма, живиться традиціями, а не раціональним розрахунком. 
Вони є шляхом до процвітання держави2. Загалом довіра реалізується 
через усю систему економічних відносин. Гроші, кредит, депозит, ва-
лютні резерви та ін. є не що інше, як певні економічні форми інституту 
довіри3.

1 Дзюблюк О. Соціально-економічні засади суспільної довіри до банківського 
сектору. Вісник ТНЕУ. 2016. № 2. С. 56.

2 Фукуяма Ф. Доверие: Социальные добродетели и путь к процветанию. 
Москва, 2004. С. 8.

3 Інституційні трансформації соціально-економічної системи України : моно-
графія / за ред. А. А. Гриценко ; НАН України, ДУ “Інститут економ. та прогно-
зування”. Київ, 2015. С. 18; Інститут довіри в координатах економічного про-
стору-часу : монографія / за ред. А. А. Гриценко ; НАН України, ДУ “Інститут 
економ. та прогнозування”.  Київ, 2012. С. 7.

y = 20133x – 48696
R² = 0,8838

0

10

20

30

40

50

60

70

0 1 2 3 4 5 6

ВВ
П 

на
 о

дн
у о

со
бу

, т
ис

. д
ол

. С
Ш

А

Індекс довіри до політиків

Рис. 3.1. ВВП на одну особу по групі та Індекс довіри до політиків
Р о з р а х о в а н о  та складено за: The Global Competitiveness Report 2015–2016: World 
Economic Forum / ed. X. Sala-i-Martín ; Columbia University Chief Advisor of The Global 
Competitiveness. Geneva : [s. n.], 2015. Р. 10–11. URL: http://www3.weforum.org/docs/gcr/ 
2015-2016/Global_ Competitiveness_ Report_2015-2016.pdf.
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Довіра до реформування СУДФ у сучасному суспільстві тісно пов’я-
зана з інституціалізацією, тобто базується на наявності твердих фор-
мальних і стійких неформальних норм та правил сфери фінансів, які 
дають можливість із максимальною ймовірністю очікувати від інших 
членів суспільства (у тому числі держави) дотримання певних стандар-
тів поведінки. Це – одна з опор довіри, шляхом розбудови якої Україна 
наразі намагається просуватися завдяки перебудові законодавства, на-
самперед упровадженню засад “здорової” фінансової системи на заса-
дах реалізації меморандуму з МВФ, утворенню відповідних інституцій 
у сферах громадського контролю, протидії корупції, економічної про-
зорості, забезпечення правопорядку тощо. Формальний бік цього пи-
тання ефективно вирішується через імпорт фінансових інститутів і за-
прошення до влади чиновників із великим позитивним досвідом, котрі 
не обтяжені системною інерцією “інституційних пасток”, наявних в 
Україні, а також певною мірою контролюється міжнародними організа-
ціями. Цей напрям однозначно важливий, оскільки має запобігати не-
гативним трендам в інституційній реконсолідації суспільства1.

Довіра “цементує” інституційні засади СУДФ. Це означає, що очіку-
вання й учасників фінансового ринку, і суспільства загалом формують-
ся на основі раціональних тлумачень. Якщо індивідууми дотримуються 
певного набору фундаментальних цінностей сфери управління держав-
ними фінансами, то передбачення учасників фінансового ринку істотно 
не суперечать розвиткові реальних подій. Коли ж зміни цінностей сфе-
ри управління державними фінансами відбуваються надто динамічно, 
очікування не встигають адаптуватися2. Варто зауважити, що економіч-
на теорія висуває беззаперечні аргументи на користь того, що фінансо-
ві ринки, особливо ті, котрі базуються на використанні кредитів (тобто 
мають невеликі капітали порівняно з обсягом активів, котрі ставлять на 
карту), можуть виявитися доволі “крихкими” і зазнають кризи довіри3.

Проте довіра має й невід’ємну другу опору, яка часто випадає з поля 
зору. Це – інституційна самоідентифікація членів суспільства, тобто від-
несення ними самих себе до спільнот, яким властиві ці усталені норми 
та правила поведінки. Іншими словами, суб’єкт має “побачити себе” в 

1 Криза довіри і прагматизм в економічній політиці. Дзеркало тижня. 2016.  
25 берез. URL: https://dt.ua/macrolevel/kriza-doviri-i-pragmatizm-v-ekonomichniy- 
politici-_.html.

2 Сорос Дж. Криза глобального капіталізму. Київ : Основи, 1999. С. 91.
3 Рейнхарт К. М., Рогофф К. С. На этот раз все будет иначе. Механизмы 

финансовых кризисов восемь столетий одни и те же. Москва : Карьера Пресс, 
2012. 528 с. (С. xlviii).
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дотриманні фінансових норм, зрозуміти оптимальність виконання від-
повідних правил для бажаного позиціонування в глобальній фінансовій 
системі, встановлення зв’язків із контрагентами, планування й втілення 
фінансового розвитку. У фінансовій поведінці це – законослухняність, 
добросовісність сплати податків, соціальна відповідальність, упроваджен-
ня ефективного управління державними фінансами тощо. Якщо інсти-
туціалізація як глобально уніфікований процес цілком може відбуватися 
через імпорт фінансових інститутів і навіть бути предметом зовнішньо-
го управління державними фінансами, то фінансово-економічна само-
ідентифікація – суто “домашнє завдання” національних фінансових ін-
ститутів, оскільки випливає зі спроможності самих державних службов-
ців розгледіти можливості реалізації фінансових інтересів суспільства у 
загалом уніфікованому середовищі. Самоідентифікація є ключовим мо-
ментом відновлення довіри у прагматичному суспільстві. Отже, на праг-
матичних засадах має базуватися й відновлення суспільної довіри до ре-
формування СУДФ та загалом фінансової політики в Україні1.

Суспільна довіра до СУДФ на інституційному рівні має ґрунтувати-
ся на трьох ключових соціально-економічних передумовах, що відобра-
жають найважливіші й тісно взаємопов’язані аспекти:

 – довіра до сектору державних фінансів як інституту фінансового 
ринку;
 – довіра до урядових інститутів загалом.

Довіра виникає за наявності бажаного блага й очікування користі. До 
того ж довіра – це гуманна та гуманістична позиція, можлива за наявності 
загальної установки на довіру. 

Недовіра виникає внаслідок появи суперечностей, наявності конф-
лікту інтересів і цілей “часткового суперництва”. Вона є наслідком: не-
ефективності традиційних організаційно-управлінських засобів і заходів2; 
ціннісно-інституційної деградації важливих сегментів фінансового ринку, 
яка спричинила глобальну фінансову кризу3; побоювань, викликаних ви-

1 Криза довіри і прагматизм в економічній політиці. Дзеркало тижня. 2016.  
25 берез. URL: https://dt.ua/macrolevel/kriza-doviri-i-pragmatizm-v-ekonomichniy-
politici-_.html.

2 Яременко В. Г. Институт доверия в координатах микроэкономической 
модели рационального выбора. Наукові праці ДонНТУ. Сер.: економічна. 
2009. Вип. 37-3. С. 11. URL: http://www.nbuv.gov.ua/old_jrn/Soc_Gum/Npdntu_
ekon/2009_ 37_3/11.pdf.

3 Білошицький С. Криза довіри громадськості до представницьких політич-
них інститутів. Політичний менеджмент. 2009. № 2. С. 56. URL: http://dspace.
nbuv.gov.ua/bitstream/handle/123456789/59780/06-Biloshytskyi.pdf?sequence=1.
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нятковою чесністю та безкомпромісністю або, навпаки, бажанням заподі-
яти шкоду. Недовіра можлива з причин: відсутності видимих результатів 
діяльності фінансових інститутів і прозорості у прийнятті ними рішень; 
корупції, яка зумовлює неефективну діяльність уряду й знижує рівень легі-
тимності влади і стає причиною порушення прав та свобод громадян1.

Учасники конфлікту в цьому випадку вдаються до всіх можливих 
засобів і дій, як силових, так і несилових, поглиблюючи нестабільність 
у суспільстві, його роз’єднаність, що руйнує соціальну довіру, як і зага-
лом соціальний капітал, унеможливлюючи вияви цих вагомих ресурсів 
соціальних відносин громадянського суспільства, яке ми сподіваємось, 
нарешті, побудувати. Протистояти негативним аспектам соціальної 
дійсності необхідно, й одним із способів цього є наразі звернення уваги 
суспільства на проблему суспільної довіри до реформування СУДФ як 
базового елементу соціального капіталу, з метою її подальшого свідо-
мого підтримання та розвитку на основі відповідних соціально-полі-
тичних і соціально-економічних реформ не тільки на внутрішньо- чи 
міжгруповому, а й на інституційному рівні2.

Існує ще одна причина посилення недовіри одночасно зі зростан-
ням довіри. Справа в тому, що зі збільшенням відкритості партнерів по-
силюються пов’язані з нею ризики (можливі негативні наслідки обману 
довіри). Справді, чим соціально ближчі партнери по взаємодії, тим вони 
вразливіші один для одного. Висока оцінка ризиків, що виникають у ре-
зультаті відкритості суб’єкта й партнера по взаємодії, може спричиняти 
зростання недовіри. У таких відносинах недовіра, на відміну від довіри, 
часто не має об’єктивних підстав, оскільки не підтверджується жодними 
негативними фактами. Подібна необґрунтована недовіра доволі типова 
для релевантних відносин в інституті державних фінансів і мало зале-
жить від доказів надійності партнера. Знизити недовіру допоможуть 
тільки гарантії безпеки3.

Недовіра більшості громадян до фінансових інститутів, зокрема без-
посередньо управління державними фінансами, відчуття своєї безпо-

1 Кучабський О. Г., Погорілий С. С. Довіра до органів публічної влади як 
ключовий фактор ефективності системи державного управління. Публічне 
управління: теорія і практика. 2013. Вип. 1. С. 103. URL: http://nbuv.gov.ua/ 
UJRN/Pubupr_2013_1_19.

2 Колісник О. В. Контент суспільної довіри в сучасному соціумі. Актуальні 
проблеми філософії та соціології. 2015. № 5. С. 114.

3 Мельник В. П. Факторы доверия и недоверия в хозяйствовании. Научные 
труды ДонНТУ. Сер.: экономическая. 2009. Вып. 37-1. С. 71, 72, 76.
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радності й неповноцінності перед державою, владою, залежності від її 
“гідних” лідерів – є зворотним боком феномену дуоінституціоналізації. 
Єдиний шлях підвищення рівня довіри до таких інститутів, коли останні 
почнуть у суспільстві набувати легітимного статусу, визнан ня, – ситуа-
ція, коли їхнє інституційне формування буде не декларативним, засно-
ваним “згори”, а ґрунтуватиметься саме на згоді людей, їхньому долучен-
ні до фінансово-економічної діяльності, на нових принципах і нормах 
(прозорості та відкритості), котрі відповідають цілям розбудови соці-
ально орієнтованої економіки в Україні. За таких умов інституційна сис-
тема набуватиме в суспільстві демократичного характеру та сенсу1.

Проблеми взаємної довіри, яка базується на правових нормах і 
творчій взаємодії, є ключовими в період реформування СУДФ. Про це 
свідчить зіставлення таких оцінних показників, як якість правових ін-
ститутів, захищеність від корупції, інфраструктура, забезпечення прав 
інтелектуальної власності (табл. 3.6).

Слід зауважити, що високі значення показника “Суспільна довіра до 
урядових інститутів” у Сінгапурі, Норвегії, Фінляндії, Нідерландах та 
Швейцарії свідчать про те, що в цих країнах склалися сприятливіші 
умови управління державними фінансами. В Україні цей показник кри-
тично малий (2,8 бала в 2016 р.), що, наприклад, менше на 1,2 бала й на 
1 бал, ніж у Казахстані та Естонії відповідно.

За даними опитувань громадської думки в різних країнах, зменшуєть-
ся довіра громадян до інститутів адміністративного менеджменту сфери 
державних фінансів, а державні програми сприймаються ними як не-
ефективні. У зв’язку з цим держави постали перед проблемою перегляду 
СУДФ і загалом цілих механізмів регулювання суспільних відносин. 

Високий рівень довіри означає очікування великого блага, а найниж-
чий – сумніви. У першому випадку йдеться про страх багато втратити, 
у другому – про невисловлені побоювання. При цьому здобутки від ви-
правдання довіри й втрати в результаті підтвердження недовіри зде-
більшого ні якісно, ні кількісно, ні, тим більше, психологічно не є екві-
валентними2.

До того ж проблема розвитку правових інститутів є ключовою і для 
формування загального інвестиційного клімату. В країнах із високим 

1 Бунецький Л. Інституційні процеси в Україні: ідентифікація, самооргані-
зація і світовий досвід. URL: http://old.filos.lnu.edu.ua/bulletin_philosophy/ua/
docs/visnyk03/articles/12.pdf.

2 Мельник В. П. Факторы доверия и недоверия в хозяйствовании. Научные 
труды ДонНТУ. Сер.: экономическая. 2009. Вып. 37-1. С. 74–75.
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рівнем розвитку правових інститутів є високі та належні гарантії для роз-
витку бізнесу1. Зниження суспільної довіри до державних інституцій від-
значається в численних соціологічних дослідженнях в різних спільнотах на 
усіх рівнях2. Україна не є винятком із загальних світових тенденцій. Згідно 
з останніми даними, серед усіх країн Європи наша країна характеризуєть-
ся найменшим рівнем інституційної довіри3. Соціологічні опитування де-
монструють тенденцію зниження рівня суспільної довіри українського 
соціуму, передусім до фінансових інститутів4. З 2011 по 2016 р. в Україні 
показник якості правових інститутів майже не змінився (див. табл. 3.6), 
що перешкоджає прискореному реформуванню СУДФ в Україні.

Про важливість якості інститутів свідчить таке. Глобальний індекс 
конкурентоспроможності (Global Competiveness Index, GCI) у редакції 
2016–2017 рр. був побудований для 138 країн командою Всесвітнього 
економічного форуму. Індекс складається зі зважених 12 підіндексів, 
що характеризують різні аспекти конкурентоспроможності. Індекс та 
під індекси оцінювалися за семибальною шкалою. Перший блок індек-
сів – якість інститутів. Найвищі оцінки якості інститутів у Фінляндії, 
Сінгапуру, Швейцарії (відповідно – 6,13, 6,10, 6,01), найнижчі – у Чаду, 
Ємену, Венесуели (2,68, 2,60, 2,16). Звісно, прямої залежності між оцін-
кою якості інститутів та ВВП на одну особу не може існувати, оскільки 
крім інститутів на добробут нації впливають багато інших факторів. 
Проте, тенденцію вдалося виявити.

Звіт про Глобальний індекс конкурентоспроможності5 пропонує 
класифікувати розвиток країн за трьома основними та двома проміж-
ними етапами:

 – етап 1 (розвиток за рахунок факторів);
 – етап 2 (розвиток за рахунок ефективності факторів);
 – етап 3 (розвиток за рахунок інновацій).

1 Коваленко Ю. М. Формування інституційних передумов розвитку фінан-
сового сектору економіки України. Економіка України. 2011. № 7. С. 22.

2 Штомпка П. Доверие – основа общества / пер. с пол. Н. В. Морозовой. 
Москва : Логос, 2012. С. 409.

3 Головаха Є. Почніть з себе. URL: http://www.alter-idea.org.ua/yevgen-golovaha-
pochnit-z-sebe/.

4 Кому більше довіряють українці: владі, громадськості, ЗМІ? URL: http://www.
dif.org.ua/ua/publications/press-relizy/komu-bilshe-dovirjayut-ukrainci-vladi_- 
gromadskosti_-zmi___.htm; Якою мірою Ви довіряєте політичним партіям? 
URL: http://www.razumkov.org.ua/ukr/poll.php?poll_id=1086.

5 The Global Competitiveness Report 2015–2016: World Economic Forum / ed. 
X. Sala-i-Martín ; Columbia University Chief Advisor of The Global Competitiveness. 
Geneva : [s. n.], 2015.
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Також виокремлюють два проміжних етапи: від 1-го до 2-го, від 2-го 
до 3-го. Для п’яти груп країн було розраховано усереднені ВВП на одну 
особу та значення якості інститутів (табл. 3.7, рис. 3.2).

Незважаючи на красномовність результату, він має сприйматися із 
застереженням, оскільки йдеться про групи країн. Ефект від реформ ін-
ститутів, їх покращання мають бути при переході від групи до групи1. 

Тісний зв’язок спостерігається між економічним зростанням і якіс-
тю правових інститутів та рівнем довіри й управлінцями установи. Крім 
вказаних видів довіри, у рамках теми дослідження є потреба в розумін-
ні саме інституціональної довіри.

Під час реформування СУДФ підтримка уряду потрібна всім суб’єк-
там цього процесу у зв’язку з тим, що є потреба в якісних нормативно-
правових актах, законах, котрі б регулювали цю діяльність, гарантіях 
прозорих і чесних “правил гри” в управлінні державними фінансами.

Співвідношення рівня інституціональної і міжособистісної (між осо-
бистісна є фундаментом будь-якого суспільства) довіри можна вважати 
своєрідним “термометром здоров’я суспільства”. Розрізняють чотири 
варіанти такого співвідношення крізь призму управління державними 
фінансами:

 – висока особистісна та інституціональна довіра (суспільство воло-
діє значним соціальним капіталом, а влада, у свою чергу, сприяє 
його збереженню й відтворенню; управління державними фінан-
сами розвивається в сприятливому середовищі);

1 Фукуяма Ф. Доверие: социальные добродетели и путь к процветанию / пер. 
с англ. Д. Павлов, В. Кирющенко, М. Колопотин. Москва : АСТ-Эрмак, 2004. 730 с.

Та б л и ц я  3.7
Усереднений індекс якості інститутів та середній ВВП на одну особу

Групи 
країн Етапи розвитку Кількість 

країн
Усереднений індекс 

якості інститутів
Середній ВВП на одну 

особу, дол. США

1 1. Факторний 35 3,58 1 007
2     Проміжний 1–2 17 3,67 7 643
3 2. Ефективність факторів 31 3,77 5 420
4     Проміжний 2–3 19 4,08 13 000
5 3. Інновації 36 5,07 40 792

Р о з р а х о в а н о  та складено за: The Global Competitiveness Report 2015–2016: World 
Economic Forum / ed. X. Sala-i-Martín ; Columbia University Chief Advisor of The Global 
Competitiveness. Geneva : [s. n.], 2015. Р. 10–11. URL: http://www3.weforum.org/docs/gcr/ 
2015-2016/Global_ Competitiveness_ Report_2015-2016.pdf.
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 – високий рівень особистісної довіри за низького рівня довіри ін-
ституціональної (суспільство існує автономно від влади; розвиток 
фінансових інститутів можливий за умови бажання, високої ак-
тивності та економічної можливості громадянського суспільства);
 – високий рівень інституціональної довіри за низького рівня довіри 
особистісної – суспільство не може функціонувати самостійно, 
воно залежить від влади (реформування СУДФ можливе, але з від-
чутними перешкодами під час кооперації та взаємодії всередині 
фінустанов. Непорозуміння всередині цих структур уповільнюва-
тиме реформування та системну й комплексну модернізацію);
 – низька особистісна та інституціональна довіра – соціальна взає-
модія в суспільстві “паралізована”, влада не здатна контролювати 
ситуацію, координаційні дії ускладнені через взаємну недовіру. Ре-
формування СУДФ за таких умов майже неможливе.

Розглянувши всі чотири варіанти співвідношень довіри та їхні на-
слідки для управління державними фінансами, стає очевидним, що брак 
довіри в українському суспільстві є однією з причин труднощів запла-
нованої модернізації та реформування.
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Рис. 3.2. ВВП на одну особу та якість інститутів
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Формування відносин довіри між партнерами особливо вагоме в 
країнах із низьким рівнем виконання нормативно-правових актів і рі-
шень судово-правової системи. Концепція довіри особливо актуальна 
для ризикового виду діяльності фінансових інститутів. 

Відновлення довіри – завдання першого порядку. Оскільки альтер-
натива – занурення в міжгрупові конфлікти та остаточна втрата суб’єкт-
ності власного розвитку, що в глобалізованому світі однозначно при-
зводить до фактичної втрати національного суверенітету1.

У підсумку варто зазначити, що параметри розкриття інституціо-
нальних аспектів суспільної довіри до реформування СУДФ мотивують 
до пошуку взаємовигідних альтернатив співпраці на благо всіх пред-
ставників суспільства, а брак уваги до суспільної довіри руйнує його 
поступ в умовах глобалізації. Тож ми обов’язково повинні враховувати 
й не замовчувати значення цього явища для українського су спільства.

Основними перспективними тенденціями посилення рівня суспіль-
ної довіри до реформування СУДФ є:

 – відновлення довіри до фінансової системи, що реалізується знач-
ною мірою під тиском вимог суспільства шляхом модернізації ба-
зових фінансових інститутів, віртуалізації фінансових процесів на 
базі цифрової економіки;
 – урахування регуляторними новаціями інтересів основних драйве-
рів змін, а саме: домогосподарств, суб’єктів господарювання, фор-
мальних інститутів громадського суспільства2;
 – законодавчі зміни антикорупційного спрямування, здійснення 
люстрації, запобігання корупції у сфері державних закупівель;
 – громадський контроль, що охоплює проблемні питання правових 
аспектів фінансово-економічних відносин, здійснення експертизи 
проектів нормативно-правових актів сфери державних фінансів, 
надання пропозицій, рекомендацій;
 – посилення публічності, прозорості й відкритості управління дер-
жавними фінансами3;

1 Криза довіри і прагматизм в економічній політиці. Дзеркало тижня. 2016. 
25 берез. URL: https://dt.ua/macrolevel/kriza-doviri-i-pragmatizm-v-ekonomichniy-
politici-_.html.

2 Єфименко Т. І. Концептуальні засади подальшого розвитку системи управ-
ління державними фінансами. Економіка України. 2017. № 3 (664). С. 6.

3 Даудова Г. В. Державна інформаційна політика в контексті реформуван-
ня системи державних фінансів. Теорія та практика державного управління. 
2014. Вип. 2 (45). С. 3.
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 – спільна моніторингова діяльність експертної, журналістської та 
громадської спільнот щодо реформування СУДФ;
 – упровадження спеціальної системи інформаційно-аналітичного й 
науково-теоретичного забезпечення розроблення, впровадження, 
моніторингу, аналізу та оцінювання СУДФ. Інституалізація запропо-
нованих заходів потребує внесення змін і доповнень до Бюджетного 
кодексу України в частині створення регламенту про доступ суб’єктів 
господарювання до інформації з питань державних фінансів, який 
передбачав би перелік документації та інформаційних матеріалів 
для громадянського суспільства, що підлягає обов’язковому опри-
людненню через друковані й електронні ЗМІ та масові комунікації, 
Інтернет, а також про механізми участі громадськості в бюджетному 
процесі. Крім того, доцільно розширити види інформації за змістом 
доданням до ст. 10 Закону України “Про інформацію”1 словосполу-
чення “інформація про інститут управління державними фінансами”;
 – зростання впливу соціокультурних та інших чинників на структу-
ру й функціонування фінансових інститутів.

Підвищенню рівня суспільної довіри сприятиме побудова інститу-
ційного забезпечення структурної модернізації інституту державних 
фінансів – на зразок інститутів фінансового розвитку, законодавчої 
бази перебудови фінансової сфери, нормативного врегулювання щодо 
управління державними фінансами, інформатизації сфери державного 
управління, а саме: розроблення медіа-плану, який охоплює фази ак-
тивності проведення інформаційно-комунікаційного супроводу рефор-
мування СУДФ; підготовка інформаційних матеріалів; вибір інформа-
ційних каналів комунікації. 

У підсумку варто зауважити, що тривала поважна репутація плюс 
величезний досвід разом утворюють безцінний капітал довіри суспіль-
ства до інституту державних фінансів, який і визначає саму можливість 
накопичення цим сектором грошових ресурсів, котрі потрібні нашій 
країні для стимулювання інноваційного розвитку, економічного зрос-
тання та становлення інституційного порядку.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 3

Інституційний підхід передбачає розгляд інституту управління дер-
жавними фінансами як динамічної системи, що постійно вдосконалюється 

1 Про інформацію : закон України від 02.10.1992 № 2657-XII. URL: http://
zakon2.rada.gov.ua/laws/show/2657-12.
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та адаптується до основних завдань соціально-економічного розвитку. 
Економічна сутність управління державними фінансами як інструменту 
регулювання розвитку економіки полягає у використанні бюджетної архі-
тектоніки, що визначається оптимальними співвідношеннями між елемен-
тами бюджетної системи для впливу на динаміку економічного зростання.

Система управління державними фінансами є важливим економіч-
ним інститутом суспільства. Формування та реалізація ефективної  
фінансової політики країни потребують концептуальних підходів до 
СУДФ. Інститут управління повинен ґрунтуватися на сукупності форм, 
засобів, механізмів і реалізації завдань бюджетної політики, які визна-
чають умови взаємовідносин учасників бюджетного процесу. Методи, 
інструменти, важелі бюджетного регулювання, інституційне середовище 
вказують на можливість кількісного і якісного впливу цього інституту 
управління на фінансово-економічний розвиток країни. Підвищення 
рівня суспільної довіри до державного управління безпосередньо пов’я-
зане з ефективністю функціонування та стабільністю фінансового стану 
суб’єктів господарювання державного сектору економіки України, із за-
безпеченням прозорості (транспарентності) їхніх фінансових процесів.

Залучення громадськості шляхом оприлюднення інформації про ре-
формування СУДФ є доволі демократичним методом, властивим інсти-
туту державних фінансів. Застосування новітніх комунікативних техно-
логій щодо участі громадян в обговоренні питань реформування СУДФ 
країни сприятиме розв’язанню нагальних суперечностей, що назріли в 
українському соціумі, у контексті ефективного, результативного й ці-
льового використання державних фінансових ресурсів. У свою чергу, 
здійснення інституціонально-структурних перетворень забезпечить 
підвищення дієвості механізмів реформування СУДФ.



Розділ 4

4.1. ЕКОНОМІКО-МАТЕМАТИЧНЕ МОДЕЛЮВАННЯ ДЕРЖАВНИХ 
ФІНАНСІВ УКРАЇНИ

СУЧАСНІ МЕТОДИ ДІАГНОСТИКИ ТА ПРОГНОЗУВАННЯ  
СТАНУ ДЕРЖАВНИХ ФІНАНСІВ

Загальні принципи моделювання державних фінансів

Світовий досвід, набутий під час останніх фінансових криз, свідчить 
про важливість виявлення джерел уразливості на ранньому етапі й сво-
єчасності вжиття коригувальних заходів. Основним джерелом остан-
ньої глобальної кризи був фінансовий сектор, ризики якого значною мі-
рою трансформувалися в ризики сфери державних фінансів.

Комплексний характер ризиків фіскальної сфери вимагає застосу-
вання сучасних методів економіко-математичного моделювання для 
проведення ретельної діагностики стану державних фінансів, оціню-
вання ефективності фіскальної політики, розроблення прогнозів стану 
державних фінансів, виявлення перспективних ризиків податково-бю-
джетної сфери, розроблення обґрунтованих фінансових програм, моні-
торингу виконання заходів фіскальної політики. 

Центральне місце державних фінансів у процесі перерозподілу еко-
номічних потоків країни підвищує вимоги до систематизації бюджет-
ного процесу відповідно до міжнародних стандартів та його повної гар-
монізації із системою макроекономічного прогнозування та плануван-
ня. Це, у свою чергу, підсилює роль моделювання операцій органів дер-
жавного управління в контексті економіко-математичної оцінки заходів 
антикризових програм, програм стабілізації та структурної перебудови 
економіки, оцінки результативності заходів фіскальної політики, об-
ґрунтування обсягів і структури програм бюджетного коригування. 

Взаємозв’язок бюджету й решти секторів національного господар-
ства особливо помітний у країнах із перехідною економікою, де в мину-
лому традиційно домінуючу роль відігравав сектор державного управ-
ління. Це створює ефекти зворотного зв’язку, що вимагає особливого 
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підходу в процесі складання бюджетних прогнозів, зокрема ітеративного 
коригування прогнозів податково-бюджетних показників і макроеко-
номічних агрегатів. Оцінка експансійного та контрциклічного ефектів 
фіскальної політки на зміни рівня ділової активності суб’єктів економіч-
ної діяльності потребує застосування сучасних методів математичного 
моделювання, де центральне місце посідає оцінка потенційного ВВП.

Представлені методологічні підходи моделювання показників сек-
тору ЗДУ базуються на рекомендаціях МВФ щодо передової світової 
практики фінансового програмування1. Авторами розроблено дина-
мічну макроекономічну модель державних фінансів МДФ “Ekvilibro” 
(далі – Модель), яка функціонує на принципах загальноекономічної рів-
новаги (рис. 4.1, 4.2). У її рамках здійснюється моделювання ключових 
взаємозв’язків економічної системи в розрізі чотирьох секторів: реаль-
ного, фіскального, зовнішньоекономічного та грошово-кредитного сек-
тора. Моделі такого типу рекомендуються МВФ до застосовування для 
діагностики ризиків, розроблення заходів політики та оцінювання на-
слідків їхнього впливу на розвиток економіки. 

Модель побудовано на інформаційній базі показників сектору ЗДУ 
України за 2002–2016 рр., сформованій авторами відповідно до вимог 
міжнародних стандартів статистичної звітності GFSM 20142 на підставі 
звітів Державної казначейської служби України, Пенсійного фонду, ін-
ших фондів соціального страхування.

Нами суттєво удосконалено базову модель МВФ для деталізованої 
оцінки та прогнозу показників сфери державних фінансів, а саме:

 – розроблено модельний інструментарій аналізу та прогнозування 
показників сектора ЗДУ залежно від різних сценаріїв макроеконо-
мічної динаміки; 
 – переведено показники сектору ЗДУ у формат статистичного стан-
дарту GFSM 2014 (в оригіналі був стандарт GFSM 1986);
 – інтегровано нові блоки для балансування результатів прогнозних 
розрахунків доходів та видатків сектору ЗДУ з відповідними еле-

1 Financial Programming and Policies / International Monetary Fund, Institute for Ca-
pacity Development, 2013. 324 p.

2 Government Finance Statistics Manual 2014 (GFSM 2014) / International Monetary 
Fund. URL: https://www.imf.org/external/Pubs/FT/GFS/Manual/2014/gfsfinal.pdf; Богдан І. В., 
Яра Т. Ю., Коноваленко Д. В. Діагностика сектору загального державного управління 
України. Фінанси України. 2016. № 4. С. 27–49; Богдан І. В., Яра Т. Ю., Коноваленко Д. В. 
Cектор загального державного управління України у 2015 році. Фінанси України. 2016. 
№ 8. С. 106–127.
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ментами структури ВВП за категоріями первинних доходів та кін-
цевого використання;
 – удосконалено методичний підхід до моделювання доходів з ураху-
ванням індикаторів зміни макроекономічної бази, податкової став-
ки, податкової бази, коефіцієнтів динамічності (розроблення триває);
 – розроблено та інтегровано в модель методичний інструментарій 
розрахунку розриву між потенційним і фактичним ВВП на основі 
різних методів: закону Оукена, фільтрів Кальмана, Ходріка – Пре-
скота та Крістіано – Фітжеральда (розроблення триває); 
 – адаптовано до умов України та інтегровано в модель методичний 
інструментарій для розрахунку циклічно скоригованих фіскаль-
них балансів та фіскального імпульсу.

Удосконалена версія економіко-математичної моделі дає змогу більш 
аргументовано моделювати факторні зв’язки фіскального сектору з пара-
метрами економічної динаміки та змінами податкового законодавства.

На рис. 4.1 представлено балансові тотожності Моделі, згруповані 
за принципом “Сектор ЗДУ – Інші сектори економіки”, а на рис. 4.2 фак-
торні зв’язки сектора ЗДУ з іншими секторами економіки. Макроеко-
номічні взаємовідносини формалізуються в Моделі в системі балансо-
вих та факторних рівнянь, які віддзеркалюють формування й викорис-
тання джерел коштів у секторах економіки.

Реальний сектор економіки в Моделі представлено в розрізі ВВП за 
елементами доходів і витрат, які балансуються між собою та мають дво-
сторонні взаємозв’язки з доходами й видатками сектору ЗДУ. Сектор ЗДУ 
бере участь у перерозподілі ВВП за категоріями доходів, насамперед через 
податки та субсидії на виробництво та імпорт. У розподілі ВВП за катего-
ріями кінцевого використання участь сектору ЗДУ відбувається за допо-
могою державних кінцевих споживчих витрат і державних інвестицій.

Перерозподіл ВВП моделюється через показники приватного сек-
тору та сектору ЗДУ, в результаті чого забезпечується можливість отри-
мання фундаментального балансового співідношення “споживання – 
заощадження – інвестиції”. При цьому потоки коштів приватного секто-
ру визначаються за залишковим принципом. 

Баланси грошово-кредитного сектору консолідуються таким чином, 
аби забезпечити зв’язок ВВП із грошовими агрегатами та представити 
взаємозв’язки грошово-кредитних рахунків з рахунками сектору ЗДУ. 
В даних щодо зовнішнього сектору відображаються операції з рештою 
світу. Таким чином, витрати, які перевищують внутрішні ресурси еко-
номіки, повинні фінансуватися за рахунок зовнішнього сектору. 
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Важливим аспектом макрофіскального аналізу сектору ЗДУ є ви-
значення його місця та впливу на ключові баланси загальної економіч-
ної рівноваги:

 – державні заощадження як частка сукупних заощаджень;
 – державні інвестиції як частка сукупних інвестицій;
 – роль держави у формуванні поточного рахунку платіжного балансу;
 – роль держави у формуванні балансу між заощадженнями та інвес-
тиціями економіки.

Серед основних балансових зв’язків Моделі варто виокремити 
такі:

 – доходи сектору ЗДУ (податки) узгоджуються з відповідними ком-
понентами ВВП за елементами доходів; 
 – витрати сектору ЗДУ (поточні, капітальні) узгоджуються з відпо-
відними компонентами ВВП за елементами кінцевого викорис-
тання (споживчі витрати, державні інвестиції);
 – дефіцит сектору ЗДУ узгоджується із сальдо поточного рахунку 
платіжного балансу;
 – витрати на обслуговування боргу сектору ЗДУ узгоджуються з ба-
лансом первинних доходів платіжного балансу;
 – грошові агрегати узгоджуються з номінальним ВВП;
 – чисте зовнішнє фінансуванням сектору ЗДУ узгоджується з ба-
лансом портфельних та інших інвестицій платіжного балансу;
 – чисте внутрішнє фінансування сектору ЗДУ узгоджується з показ-
никами грошово-кредитного сектору щодо чистих вимог цен-
трального банку й інших депозитних корпорацій до уряду. 

До основних факторних зв’язків Моделі належать зв’язки:
 – між оплатою праці економіки та доходами сектора ЗДУ від податку 
з доходів фізичних осіб та соціальними внесками; 
 – між прибутком реального сектору й доходами сектору ЗДУ від по-
датку на прибуток корпорацій;
 – між приватними споживчими витратами та доходами сектору ЗДУ 
від податків на товари і послуги (ПДВ, акцизи);
 – між імпортом товарів та послуг, обмінним курсом національної ва-
люти й податками на зовнішню торгівлю (акцизи, мита з імпортних 
товарів);
 – між обсягами державного боргу (з урахуванням обмінного курсу 
та ефективної ставки) і процентними витратами сектора ЗДУ;
 – між інфляцією й окремими витратами сектору ЗДУ (на оплату 
праці, соціальні виплати та ін. через механізм індексації).
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Окремим блоком Моделі є комплекс розрахунків із визначення ци-

клічно скоригованих фіскальних балансів, що дає змогу оцінити вплив 
фіскальної політики на структурні дисбаланси економіки. На підставі 
рекомендацій світової практики авторами адаптовано до умов України 
методичні підходи до оцінки потенційного ВВП, розриву ВВП та фіс-
кального імпульсу За допомогою зазначеного інструментарію проведе-
но діагностику фіскальної політики України та оцінено її процикліч-
ність, тобто спрямованість на подолання макроекономічних структур-
них дисбалансів України (див. підрозділ 4.2)

Динаміка показників доходів сектору ЗДУ зазвичай відповідає ди-
наміці економічної активності з певною еластичністю. Натомість бю-
джетні витрати, як правило, залежать від рішень директивних органів. 
Це поєднання дискреційних і автоматичних чинників ускладнює про-
цес прогнозування показників сектору ЗДУ, особливо тоді, коли немає 
інформації про дискреційні заходи, заплановані органами державного 
управління. Тому на практиці доходи прогнозуються на основі моделю-
вання факторних зв’язків із результатами економічної діяльності, а 
прогнозування витрат є великою мірою процесом формалізації вжитих 
чи запланованих заходів державної політики.

Моделювання доходів

З огляду на рекомендації зі світової практики, нами запропоновано 
та реалізовано в Моделі універсальний підхід для прогнозування окре-
мих видів доходів сектору ЗДУ, який базується на застосуванні “Коефі-
цієнтів динамічності” та “Коефіцієнтів впливу змін законодавства”:
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, (4.1)

де Д – окремий вид доходів сектору ЗДУ; МП – макроекономічна база 
для розрахунку окремого виду доходів; КД – коефіцієнт динамічності; 
КЗ – коефіцієнт впливу змін законодавства на надходження.

Якщо розглядати прогнозування податкових надходжень, то дина-
мічність окремого податку можна визначити як співвідношення при-
росту (або зменшення) обсягу зібраного податку відносно приросту 
(або зменшення) опосередкованої бази того самого податку. Формула 
коефіцієнта динамічності має вигляд:
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Коефіцієнт динамічності у прогнозному періоді визначається на 
підставі аналізу ретроспективних даних та очікувань щодо процесів де-
тінізації й удосконалення податкового адміністрування.

Якщо коефіцієнт динамічності дорівнює 1, це означає, що темп при-
росту податку точно відповідає темпові приросту бази оподаткування 
(за умов незмінного законодавства). Коли цей коефіцієнт становить 0, 
прогнозний рівень податку точно відповідає рівневі попереднього року 
(за умов незмінного законодавства).

Опосередкована або умовна база оподаткування є певним макрое-
кономічним показником, який найбільшою мірою відповідає фактичній 
(нормативній) базі оподаткування того чи іншого податку відповідно 
до чинного законодавства. 

Коефіцієнти динамічності, визначені за даними ретроспективного 
періоду, наведено в табл. 4.1. 

Коефіцієнт впливу змін законодавства (КЗ) застосовується, коли 
відбулася зміна законодавства, яка вплинула чи вплине на обсяги над-
ходжень певного виду податкових надходжень бюджету (табл. 4.2). Цей 
коефіцієнт складається з коефіцієнта зміни ставки та коефіцієнта зміни 
податкової бази: 
 КЗ = КЗС · КЗБ, (4.3)
де КЗС – коефіцієнт зміни ставки податку (у гривнях за одиницю фізич-
ного обсягу (КЗСгрн) або у відсотках до вартісного обсягу (КЗСадв).

Визначення коефіцієнтів змін законодавства в розрізі податків ви-
магає проведення ретельної роботи з законодавчою базою. Коефіцієн-
ти законодавчих змін дотепер перебувають у процесі розроблення та в 
моделі не застосовуються. 

Якщо коефіцієнт законодавчих змін дорівнює 1, в означений період 
ставки та база окремого податку залишаються на рівні попереднього 
року

Для прогнозування доходів сектору ЗДУ в моделі як опосередкова-
на база оподаткування застосовуються такі макроекономічні змінні: 
номінальний ВВП; приватні кінцеві споживчі витрати; імпорт товарів 
та послуг; фонд оплати праці найманих працівників; прибуток прибут-
кових підприємств.

Опосередковані бази оподаткування та коефіцієнти динамічності 
для розрахунку прогнозних показників доходів сектору ЗДУ на підставі 
прогнозу МВФ представлено в табл. 4.1. Як макроекономічний індика-
тор, що характеризує зміну податкової бази показників доходів “Пода-
ток та збір на доходи фізичних осіб”, “Податок на фонд заробітної плати 
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і робочу силу” й “Соціальні внески” використано показник “Фонд опла-
ти праці найманих працівників”. Усереднені показники динамічності за-
значених видів доходів у період з 2017–2020 рр. становлять близько 1, 
що свідчить про високу їхню еластичність відносно макроекономічної 
бази оподаткування. Експертну оцінку прогнозного показника дина-
мічності для “Соціальних внесків” було визначено з урахуванням полі-
тичних рішень щодо реформування системи соціального страхування, 
прийнятих у 2015 р.

При прогнозуванні показника “Податок на прибуток підприємств” у 
Моделі застосовується індикатор “Прибуток прибуткових підпри-
ємств”. Усереднений прогнозний показник динамічності для “Податку 
на прибуток підприємств” у період з 2017–2020 рр. дорівнює 1,04 що пе-
редбачає нарощування темпів зростання податку (+4 % до темпів опо-
середкованої бази). Здебільшого це зумовлено очікуванням щодо за-
гального зростання економіки, рентабельності виробництва та посту-
повою детінізацією у 2017–2020 рр.

Під час прогнозування таких видів доходів, як “Податок на додану 
вартість”, “Акцизний податок з вироблених в Україні підакцизних това-
рів (продукції)”, “Акцизний податок з реалізації суб’єктами господарю-
вання роздрібної торгівлі підакцизних товарів”, використовується інди-
катор “Приватні кінцеві споживчі витрати”. Відповідний усереднений 
показник його динамічності відносно ПДВ у прогнозному періоді коли-
ватиметься близько рівня 1,2, а відносно акцизів – дещо вище: в межах 
0,9–1,1 (висока еластичність), що пояснюється продовженням політики 
підвищення ставок на підакцизну продукцію. 

При прогнозуванні “Акцизного податку з ввезених на митну тери-
торію України підакцизних товарів (продукції)” та “Податків на міжна-
родну торгівлю та операції” застосовується макроекономічний індика-
тор “Імпорт товарів та послуг”. Прогнозні показники динамічності для 
акцизу очікуються на рівні 1,0–1,1 (див. вище), а для податків на міжна-
родну торгівлю – змінюватимуться в діапазоні 0,7–1,1 у 2017–2020 рр., 
що пояснюється непостійним характером залежності між базою та по-
датком, як це спостерігалося у ретроспективі. 

Для прогнозування інших показників доходів як опосередкованої 
бази оподаткування використовувався номінальний ВВП. Відповідні 
прогнозні показники динамічності було визначено експертним шляхом 
на підставі аналізу ретроспективних даних і припущень щодо впливу 
політичних рішень.
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Моделювання видатків

На відміну від державних доходів, для прогнозування державних 
витрат за допомогою економічних взаємозв’язків є набагато менше 
можливостей. Переважно це зумовлено політичним характером проце-
су прийняття рішень про державні витрати, у результаті чого їх значна 
частина виявляється елементом дискреційних заходів політики. 

Прогнозуючи державні витрати, слід прагнути використовувати 
будь-яку інформацію про економічні взаємозв’язки і параметри для 
оцінки ендогенного компонента, а потім оцінити дискреційний компо-
нент витрат, виходячи з діючої (незмінної) політики. Коли з’явиться до-
кладніша інформація про податково-бюджетні рішення органів держав-
ного управління, слід внести ці зміни політики до уточненого прогнозу, 
аби врахувати вплив оголошених або очікуваних заходів політики.

Видатки в Моделі проаналізовано в розрізі економічної класифіка-
ції витрат з урахуванням історичних тенденцій фінансування, оголоше-
них змін фіскальної політики та динаміки окремих макроекономічних 
показників. Загальна величина державних витрат на споживчі цілі ба-
лансується з показником кінцевих споживчих витрат сектору ЗДУ як 
елемента ВВП за категоріями кінцевого використання.

Оплата праці. Прогноз фонду заробітної плати повинен ураховува-
ти наміри органів державного управління щодо чисельності державних 
службовців та оцінку зміни мінімальної та середньої заробітної плати.

Закупівля товарів і послуг. При прогнозуванні витрат на закупів-
лю товарів і послуг враховуються динаміка ВВП, а також зміни в проце-
дурах бюджетного контролю. Наприклад, за режиму суворих касових 
лімітів на витрати обсяги закупівель скорочуються, якщо ціни підвищу-
ються більше, ніж передбачалося, тому прогнози, котрі ґрунтуються на 
постійних обсягах товарів і послуг, не відповідатимуть дійсності.

Субсидії і трансферти. В умовах стабільної ринкової економіки 
субсидії та соціальні трансферти визначаються ендогенно, на основі ді-
ючої системи соціального забезпечення. В окремих випадках можна ви-
ділити й екстраполювати минулі тенденції в скороченні субсидій. Вод-
ночас оцінки трансфертів із соціального забезпечення пов’язуються не 
тільки з рівнем інфляції, а й з інформацією про безробіття і чисельність 
пенсіонерів, яка є індикатором ступеня збільшення цих виплат.

Соціальні видатки в Моделі розкрито на основі встановлення 
взаємозв’язку між ними та усередненим темпом зростання ВВП, кінце-
вих споживчих витрат та індексу споживчих цін.
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Процентні платежі та борг. Прогноз процентних платежів у Моде-

лі здійснюється окремо за внутрішніми та зовнішніми борговими 
зобов’язаннями. При цьому враховуються параметри обсягу та ефек-
тивної ставки. Ефективна ставка в ретроспективі визначається як від-
ношення фактично сплачених процентних платежів за внутрішнім/зо-
внішнім боргом до середнього значення прямого внутрішнього/зо-
внішнього боргу у відповідному періоді: 
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 (4.4)

де Gdebt – процентні платежі; Б – прямий державний внутрішній/зо-
внішній борг; ЕСт – ефективна ставка обслуговування прямого боргу.

Розрахунок ефективної ставки за внутрішнім/зовнішнім боргом для 
прогнозного періоду оцінено експертним шляхом на основі аналізу ре-
троспективної динаміки показника.

Процентні платежі за внутрішнім/зовнішнім прямим державним 
боргом у прогнозному періоді обчислено за формулою: 
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Прогноз прямого зовнішнього боргу здійснюється на підставі ак-
туального на момент складання прогнозу плану отримання/погашення 
зовнішніх державних запозичень. У рамках цього прогнозу використа-
но план державних запозичень, представлений у Меморандумі України 
та МВФ1.

Прогноз прямого внутрішнього боргу розраховується виходячи з 
обсягів такого боргу на кінець попереднього періоду та обсягів необхід-
них додаткових потреб для фінансування видатків:
 Ddomestict

 = Ddomestict–1 + Fneedst ,
 (4.6)

де Ddomestict 
– державний внутрішній прямий борг; Fneedst 

– потреби у фі-
нансуванні, необхідні для збалансування бюджету.

Тобто в моделі закладено прямий функціональний зв’язок, між рів-
нем фіскальних дисбалансів сектору ЗДУ та обсягом внутрішніх запо-
зичень для виправлення цих дисбалансів.

1 Ukraine: second review under the extended fund facility and requests for 
waivers of non-observance of performance criteria, rephasing of access and financing 
assurances review. IMF Country Report. 2016. No. 16/319. September 14. URL: 
https://www.imf.org/external/pubs/cat/longres.aspx?sk=43152.0.
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Прогноз інших поточних витрат (субсидій, трансфертів, грантів 
тощо) визначено з урахуванням темпів номінального ВВП.

Капітальні витрати. Порівняно з поточними витратами капітальні 
витрати більшою мірою схильні до коригування внаслідок проведення 
жорсткішої податково-бюджетної політики. Однак на практиці реаліза-
цію капітальних проектів не так легко розпочати й зупинити, особливо 
тоді, коли вони залежать від зовнішніх джерел пільгового фінансуван-
ня. Прагматичний підхід до оцінки капітальних витрат передбачає не-
обхідність насамперед з’ясування, чи існувала явна тенденція в минуло-
му. Тому моделювання державних капітальних витрат пропонується 
здійснювати, зважаючи на наявну тенденцію капітальних витрат із ко-
ригуванням на динаміку ВВП та політичні рішення Уряду щодо держав-
ного фінансування інвестицій.

Моделювання балансів та фінансування сектору ЗДУ

Моделювання балансів сектору ЗДУ є, по суті, результатом поперед-
ніх кроків із прогнозування доходів та видатків, здійснених на попередніх 
етапах, що дає змогу визначити балансові показники сектору ЗДУ шляхом 
прямого розрахунку (рис. 4.3)1.

Одним із основних балансових показників діяльності сектору ЗДУ є 
показник чистого кредитування/запозичення (ЧКЗ), що є різницею між 
доходами та загальними видатками. Однак ЧКЗ є різницею між придбан-
ням фінансових активів та взяттям зобов’язань і може бути профінансова-
не за рахунок внутрішніх або зовнішніх джерел. Цей індикатор характери-
зує обсяг чистих державних інвестицій в економіку, тобто обсяг коштів, 
які можна спрямувати на придбання фінансових активів чи на погашення 
фінансових зобов’язань. Однак зниження рівня операцій із придбання не-
фінансових активів відносно ЧКЗ може вказувати на те, що боргове фінан-
сування бюджету сектору ЗДУ спрямовується не на інвестиційні цілі.

Фінансування (обернена величина чистого кредитування/запози-
чення) − залишкова величина, яка обчислюється на підставі прогнозів 
доходів і витрат бюджету. Моделювання фінансування сектору ЗДУ в 
прогнозному періоді здійснюється за видами кредиторів, тобто фінан-
сування поділяється на зовнішнє й внутрішнє. Варто зауважити, що 
внутрішнє фінансування прогнозується в розрізі внутрішнього банків-
ського та іншого внутрішнього фінансування. Це пов’язано з тим, що 

1 Government Finance Statistics Manual 2014 / International Monetary Fund. 
2014. URL: http://www.imf.org/external/Pubs/FT/GFS/Manual/2014/gfsfinal.pdf.
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останнє відображає придбання акцій державних підприємств та комер-
ційних банків, тоді як банківське фінансування вказує на залучення ко-
штів на операції з цінними паперами через викуп ОВДП, випущених 
урядом (рис. 4.4).

Отримання відокремленого прогнозу обсягів потреб у зовнішньому 
та внутрішньому фінансуванні дає можливість отримати прогноз дина-
міки державного зовнішнього та внутрішнього боргу.

Отже, основою Моделі є функціональні та балансові взаємозв’язки 
між чотирма інституційними секторами економіки – реальним, фіс-
кальним, зовнішньоекономічним та грошово-кредитним, а основним 
принципом – досягнення загальноекономічної рівноваги. Представ-
лення економіки у вигляді системи зазначених взаємозв’язків дає змогу 
ідентифікувати  проблемні точки економічного зростання, моделювати 
параметри державної фіскальної політики та складати прогноз пер-
спективного стану економіки та сектору ЗДУ. 

Рис. 4.3. Взаємозв’язок між балансами сектору ЗДУ
С к л а д е н о  за: Government Finance Statistics Manual 2014 / International Monetary Fund. 
2014. URL: http://www.imf.org/external/Pubs/FT/GFS/Manual/2014/gfsfinal.pdf.
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4.2. МЕТОДИЧНІ ПІДХОДИ ДО ОЦІНКИ ПРОЦИКЛІЧНОСТІ 
ФІСКАЛЬНОЇ ПОЛІТИКИ 

Структура заходів фіскальної політики, їхня інтенсивність, поряд із 
заходами грошово-кредитної та структурної політики, відіграють клю-
чову роль у забезпеченні макроекономічної стабільності, умов для до-
сягнення потенційного рівня ВВП, стійкого економічного зростання в 
майбутньому. Тому важливим є здійснення якісної діагностики спря-
мованості поточної фіскальної політки, її відповідності макроекономіч-
ним проблемам, здатності подолати макроекономічні дисбаланси.

У міжнародній практиці оцінку впливу фіскальної політики на еко-
номічне зростання досліджуали такі вчені, як Т. Дернберг1, П. Геллер2, 
Г. Шиназі3, О. Бланшард4 та ін. 

Згідно з підходом Т. Дернберга, показником, що характеризує вплив 
фіскальної політики на економічне зростання, є відносний рівень (у від-
сотках до потенційного ВВП) дефіциту циклічно скоригованого фіс-
кального балансу, а індикатором, який вимірює спрямованість та інтен-
сивність фіскальної політики, – фіскальний імпульс. Він обчислюється 
як приріст (зниження) зазначеного балансу порівняно з попереднім фі-
нансовим роком5:

 0 0
0 0 0

0 0

r g r gY Y Y YFI FS FS R G R G
Y Y Y Y

γ γ γ γ             = − = − − −                   
, 

(1)
де FI – фіскальний імпульс; FS – циклічно скоригований фіскальний ба-
ланс; R – державні доходи; G – державні видатки; Y – фактичний ВВП; 

0 0
0 0 0

0 0

r g r gY Y Y YFI FS FS R G R G
Y Y Y Y

γ γ γ γ             = − = − − −                   

– потенційний ВВП; γr – еластичність доходів до ВВП; γg – еластич-
ність видатків до ВВП; 0 – індекс базисного року.

 

Згодом О. Бланшард довів, що в ролі початкового фіскального ба-
лансу потрібно використовувати не фактичний, а первинний баланс 

1 Dernberg T. Fiscal analysis in the Federal Republic of Germany: Cyclically Neu-
tral Budget. IMF Staff Papers. 1975. Vol. 22, No. 3. P. 825–857.

2 Heller P. S., Haas R. D., Mansur A. A Review of the Fiscal Impulse Measure. 
IMF Occasional Paper. 1986. No. 44. 43 p. 

3 Schinasi G. P. International Comparsion of Fiscal Policy: the OECD and the IMF 
Measures of Fiscal Impulse. International Finance Discussion Papers. 1986. No. 274. 38 p.

4 Blanchard O. Suggestions for a New Set of Fiscal Indicators. OECD Economics 
Department Working Papers. 1990. No. 79. 37 p.

5 Heller P. S., Haas R. D., Mansur A. A Review of the Fiscal Impulse Measure. 
IMF Occasional Paper. 1986. No. 44. P. 3–4. 
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(тобто баланс, розрахований без витрат на виплату процентів на обслу-
говування боргу)1. 

Циклічно скориговані баланси у світовій практиці застосовуються 
під час аналізу впливу поточної податково-бюджетної політики на ма-
крофіскальну стійкість, визначення рівня проциклічності фіскальної 
політики та оцінювання фіскального простору. 

На зменшення ефекту проциклічності, зокрема, спрямоване запро-
вадження обов’язкових фіскальних правил для країн ЄС щодо гранич-
ного рівня структурного фіскального балансу (–0,5 % ВВП для країн із 
державним боргом понад 60% ВВП, –1,0 % ВВП – для країн з боргом 
менше 60 % ВВП)2.

Суть методичного підходу до розрахунку циклічно скоригованого 
підсумкового балансу полягає в коригуванні доходів сектору ЗДУ (до-
низу/догори) пропорційно до розриву між поточним та потенційним 
ВВП (позитивним/негативним). Зіставлення рівня фіскального імпуль-
су з показником реального або потенційного ВВП дає можливість діа-
гностувати й оцінити (або принаймні зробити попередній висновок), 
чи є поточна фіскальна політика контрциклічною або проциклічною.

Для розрахунку фіскального імпульсу варто послідовно визначити 
такі показники: фактичні доходи та видатки сектору ЗДУ; рівень потен-
ційного ВВП; розрив між фактичним і потенційним ВВП; коефіцієнт 
еластичності між доходами й видатками ВВП; циклічно скориговані до-
ходи та видатки сектору ЗДУ; циклічно скоригований первинний під-
сумковий баланс сектору ЗДУ; власне, фіскальний імпульс та контрци-
клічний фіскальний імпульс.

Першим кроком у визначенні фіскального імпульсу є отримання 
фактичних даних про доходи та видатки сектору ЗДУ.

На підставі офіційних звітних даних (табл. 4.4) авторами здійснено 
оцінку показників сектору ЗДУ України за 2002–2016 рр. відповідно до 
стандартів GFSM 20143. 

Другим кроком розрахунку є визначення потенційного ВВП.

1 Blanchard O. Suggestions for a New Set of Fiscal Indicators. OECD Economics 
Department Working Papers. 1990. No. 79. 37 p.

2 Vade Mecum on the Stability and Growth Pact. 2016 Ed. Institutional Paper 
021. Luxembourg: Publications Office of the European Union, 2016. 236 p.

3 Богдан І. В., Яра Т. Ю., Коноваленко Д. В. Діагностика сектору загального 
державного управління України. Фінанси України. 2016. № 4. С. 27–49; Бог-
дан І. В., Яра Т. Ю., Коноваленко Д. В. Cектор загального державного управлін-
ня України у 2015 році. Фінанси України. 2016. № 8. С. 106–127.



 Розділ 4   179

Для обчислення потенційного ВВП (Y ) застосовано два альтернатив-
них методи: на основі закону А. Оукена1 та на основі фільтра Кальмана2.

В основі методичного підходу А. Оукена перебуває співвідношення 
між природним та фактичним рівнем безробіття:

  0 0
0 0 0

0 0

r g r gY Y Y YFI FS FS R G R G
Y Y Y Y

γ γ γ γ             = − = − − −                   

 

� �факт. прир.
,

1P
YY

U U
�

� ��
 (4.8)

де Y – фактичний реальний ВВП; δ – коефіцієнт Оукена (2–2,5); Uфакт. – 
фактичний рівень безробіття; Uприр. – природний рівень безробіття.

Відповідно до методичного підходу до оцінки потенційного ВВП на 
основі фільтра Кальмана передбачається розв’язання так званої систе-
ми рівнянь сталого простору (State Space System):

  (4.9)

1 Okun A. M. Potential GNP: Its Measurement and Significance. American Sta-
tistical Association, Proceedings of the Business and Economic Statistics Section. 
Washington,1962. Р. 98–104.

2 Forecasting and Monetary Policy Analysis in Low-Income Countries / M. An-
drle, A. Berg, R. A. Morales et al. IMF Working Paper. 2013. WP/13/61. 63 p.

Та б л и ц я  4.4 
Динаміка доходів та видатків сектору ЗДУ, % ВВП

Показник 2012 2013 2014* 2015* 2016*

Доходи 42,6 40,6 39,6 41,8 38,5
Загальні видатки 46,5 45,1 43,5 42,4 40,4

у т. ч. обслуговування боргу 1,8 2,4 3,3 4,4 4,1
Підсумковий баланс –3,9 –4,7 –3,7 –0,7 –1,9
Первинний підсумковий баланс –2,0 –2,4 –0,4 3,7 2,2
Циклічно скоригований первинний підсумковий 
баланс (фільтр Кальмана), % потенційного ВВП –1,7 –2,5 1,4 7,9 6,1

* Без АР Крим.
Р о з р а х о в а н о  та складено авторами.
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де Yt – фактичний ВВП;  – потенційний ВВП; – розрив між фактич-
ним і потенційним ВВП; β – коефіцієнт авторегресії розриву ВВП; , εt, 

,  – шоки (збурення); – розрив безробіття; – коефіцієнт Оукена;  
πt – інфляція; πt–1 – інфляція в ретроспективі; πT – очікувана (прогноз-
на) інфляція; α – коефіцієнт, що показує ступінь недовіри до політики 
Національного банку (чим більше α, тим більша недовіра);   – щорічне 
зміщення тренду потенційного ВВП; K – нахил кривої Філіпса.

Третім кроком є визначення розриву між потенційним та фактич-
ним реальним ВВП:

 ˆ Y YY
Y
−

= .  (4.10)

де Y – фактичний реальний ВВП; 
ˆ Y YY

Y
−

=
 – потенційний ВВП.

На рис. 4.5 наведено розрив ВВП за різних методів розрахунку. 
Оскільки методичний підхід оцінки розриву ВВП на основі фільтра 

Кальмана є більш обґрунтованим із точки зору врахування базових еко-
номічних законів, то саме результати оцінки розриву за цим методом 
ми пропонуємо для обчислення оцінки ступеня проциклічності фіс-
кальної політики.

Четвертий крок – розрахунок ретроспективної «еластичності» до-
ходів сектору ЗДУ до ВВП (γr):
 Rr = γr · Yr + c. (4.11)

Для умов України на підставі річних даних із 2003 по 2016 р. побудо-
вано економетричну залежність між темпами зростання реального 
ВВП (Yr) та реальних доходів сектору ЗДУ (Rr):
 Rr = 1,103336 · Yr – 0,97686. (4.12)

Встановлено, що коефіцієнт еластичності між доходами сектору 
ЗДУ та ВВП із 2003 по 2016 р. становив 1,103. 

П’ятий крок – коригування доходів (R) за допомогою оберненої ве-
личини розриву і еластичності: 

 1 ,ˆ

r

t
AdjR R

Y

γ
 

=   
 

 (4.13)

де γr – еластичність доходів сектору ЗДУ до ВВП.
Розрив ВВП (

1 ,ˆ

r

t
AdjR R

Y

γ
 

=   
 ) отримано з розв’язання системи рівнянь (4.9), а ко-

ефіцієнт еластичності доходів до ВВП – з рівняння (4.11). Тобто залеж-
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но від характеру кривої поточного економічного циклу (рецесія чи по-
жвавлення економіки) первісні показники доходів державних фінансів 
коригуються в той чи інший бік, відображаючи їх умовний обсяг за від-
сутності дії на них економічного циклу (якби фактичний ВВП дорівню-
вав би потенційному).

Шостий крок – розрахунок скоригованих первинних видатків (AdjG) 
за формулою: 
 ( ) 1 ,ˆ

g

debt
t

AdjG G G
Y

γ
 

= −   
 

  (4.14)

де γg – еластичність видатків сектора ЗДУ до ВВП; G – загальні видатки 
сектора ЗДУ; Gdebt – видатки сектора ЗДУ на обслуговування державного 
боргу.

У світовій практиці припускається, що еластичність державних ви-
датків до ВВП є «нульовою» (γg = 0)1 або від’ємною. Це пов’язано з тим, 
що фінансування бюджетних програм належить до зобов’язань уряду, 
котрі доволі важко переглядати як із процедурних причин, так і з полі-
тичних міркувань. Крім того, державні видатки, що залежать від стану 
економічної ситуації (наприклад, виплати по безробіттю), призводити-
муть до зворотної еластичності видатків до ВВП.

Сьомий крок – розрахунок циклічно скоригованого балансу (AdjPB): 

 AdjPB = AdjR – AdjG. (4.15)
Восьмий крок – обчислення фіскального імпульсу:

 FIt = AdjPBt–1 – AdjPBt . (4.16)
Результати розрахунків наведено в табл. 4.5.
Дев’ятий крок − розрахунок “контрциклічного фіскального імпуль-

су” (СFI), що дорівнює звичайному фіскальному імпульсу, взятому з 
аналогічним або протилежним математичним знаком залежно від по-
точного стану розриву ВВП: 
 CFI = ±FI. (4.17)

Схему ідентифікації фіскальної політики наведено на рис 4.6.
Таким чином, контрциклічна фіскальна політика означає проведен-

ня рестрикційної політики в умовах піднесення економіки або експан-
сивної політики в умовах кризи (індикатор СFI більше “0”). Водночас 

1 Ivanyna M. Calculation of Structural Balance: Aggregated Approach: Online 
Module in Joint Vienna Institute. February 14, 2017.
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проциклічна фіскальна політика означає проведення рестрикційної по-
літики в умовах кризи або експансивної політики за піднесення еконо-
міки (індикатор СFI менше “0”). 

Результати розрахунків контрциклічного фіскального імпульсу та 
розриву ВВП за ретроспективними даними відображено на рис. 4.7. Ав-
торами також розроблено два варіанти прогнозу фіскального імпульсу 
України на період 2017–2020 рр.: на основі факторних зв’язків Моделі 
авторів (див. п. 4.1) і параметрів офіційних прогнозів уряду. 

За отриманими результатами можна зробити такі висновки: 
 – протягом останніх 10 років виробництво ВВП України переважно 
перебувало на рівні нижче потенційного ВВП, за винятком періо-
ду 2006–2008 рр., коли під впливом сприятливої зовнішньої 
кон’юнктури спостерігався “економічний бум”;
 – фіскальна політика протягом майже всього досліджуваного пе-
ріоду була експансивною, за винятком лише 2005, 2009, 2011 та 
2014–2015 рр., коли фіскальний імпульс для економіки був нега-
тивним;
 – у 2005–2010 рр. фіскальна політика була близька до нейтральної 
з  переважним проциклічним впливом (CFI коливався в межах: 
–1–2 %). При цьому проциклічний ефект протягом 2006–2008 рр. 
був експансивного типу, а у 2007 та 2009 рр. – рестрикційного; 
 – період із 2011 по 2013 р. можна охарактеризувати як час невизна-
ченості фіскальної політики: роки з проциклічною політикою чер-

ПОЗИТИВНИЙ  НЕГАТИВНИЙ 
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Рис. 4.6. Cхема оцінювання контрциклічності фіскальної політики
С к л а д е н о  авторами.
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гувалися з роками контрциклічної політики, також скорочувався 
розрив ВВП;
 – фіскальна політика у 2014–2015 була рестрикціно проциклічною 
(CFI в середньому становив –5 % ВВП). З огляду на те, що за вказа-
ні роки відбувся значний спад реального ВВП, а його розрив збіль-
шився майже втричі, таку політику можна назвати навіть не “про-
циклічною”, а “мультициклічною”, оскільки вона спровокувала 
прогресивне скорочення і так низького внутрішнього попиту з 
довгостроковими наслідками.
 – у 2016 р. фіскальна політика набула ознак контрциклічності, CFI до-
рівнював 1,8 % ВВП, що зробило свій внесок у відновлення еконо-
мічного зростання (реальний ВВП зріс на 2,3 % проти попереднього 
року). Однак, зважаючи на розрив ВВП на рівні 9,8 %, говорити про 
макроекономічну стабілізацію зарано. 

Скорочення реальних державних видатків у 2014–2015 рр. (понад 
20 %) спровокувало поглиблення економічного спаду та створило про-
циклічний ефект. Скорочення реального ВВП становить понад 15 %, 
а фіскальне дестимулювання внутрішнього попиту – у середньому –5,2 % 
ВВП щороку.

Так, в умовах, коли держава була стиснута прямими та умовними 
зобов’язаннями за державним та гарантованим державою боргом, зна-
йти кошти на підтримку реальної економіки було надзвичайно важко. 
Однак постає питання, чи було варто так стрімко скорочувати реальні 
видатки на підтримку економіки.

У 2017–2020 рр., попри заходи з консолідації державних фінансів, очі-
кується, що державна фіскальна політика також справлятиме помірний 
стимулюючий вплив на економіку: Контрциклічний фіскальний імпульс 
у середньому становитиме +0,7%, а кумулятивно за чотири роки – +2,7 % 
ВВП. Однак його динаміка відрізнятиметься залежно від сценарію. Так, 
у прогнозі на підставі офіційних програмних документів Уряду України ва-
ріація фіскального імпульсу у 2017–2020 рр. буде коливатися в діапазоні 
від –1,7 до +2,2 %, тоді як за варіантом на основі Моделі авторів діапазон 
значень фіскального імпульсу перебуватиме в межах від +0,5 до +0,8 %. 

Висока варіація значень фіскального імпульсу за сценарієм офіцій-
них прогнозів свідчить про суттєві методологічні проблеми в питаннях 
бюджетного планування, оскільки уряд не контролює свою політику з 
точки зору її впливу на наявні макроекономічні дисбаланси.

Варто зауважити, що у проекті Закону України “Про Державний бю-
джет України на 2018 рік” закладено певну дестимуляцію економіки: у 
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CFI становитиме –1,7 % при негативному розриві ВВП –8,2 %. Це озна-
чає, що фіскальна політика поглиблюватиме макроекономічні дисба-
ланси, справляючи рестрикційно-проциклічний ефект. 

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 4

Для забезпечення можливості діагностики та прогнозування сектору 
ЗДУ України авторами на підставі передової світової практики з фінан-
сового програмування розроблено динамічну чотирисекторну модель 
економіки України ”Ekvilibro”, яка функціонує на принципах загально-
економічної рівноваги. У її рамках ключові взаємозв’язки економічної 
системи моделюються в розрізі чотирьох секторів економіки: реального, 
фіскального, зовнішньоекономічного та грошово-кредитного. Реальний 
сектор у Моделі представлено через баланси ВВП за елементами доходів 
та витрат, які мають двосторонні взаємозв’язки з доходами й видатками 
сектора ЗДУ. 

У Моделі відображено підходи міжнародної практики до прогнозу-
вання державних доходів: метод імітаційного моделювання; метод 
ефективної ставки оподаткування; метод, заснований на еластичності; 
синтетичний підхід, що об’єднує переваги й недоліки перелічених мето-
дів. Прогнозування доходів сектору ЗДУ України побудовано на підста-
ві “Коефіцієнта динамічності” й “Коефіцієнта впливу змін законодав-
ства”. Моделювання державних витрат здебільшого реалізовано шля-
хом формалізації дискреційних заходів фіскальної політики.

Інформаційною основою Моделі є комплексна статистична оцінка 
державних фінансів України, складена авторами на підставі міжнарод-
них стандартів GFSM 2014 та даних офіційної звітності. 

У Моделі реалізовано методичний підхід до оцінки розриву між 
фактичним і потенційним ВВП за різними методами: структурним ме-
тодом Оукена, багатовимірного фільтра Кальмана та одновимірних 
фільтрів Ходріка – Прескота й Крістіано – Фітцджеральда. Це дає змогу 
оцінити ефекти економічної і фіскальної політики, діагностувати сту-
пінь проциклічності політики та виявляти структурні дисбаланси еко-
номіки.

Встановлено, що державні фінанси України протягом 2014–2016 рр. 
перебували у стані вимушеної фіскальної консолідації: негативний  
фіскальний імпульс призвів до дестимуляції економіки та спровокував 
поглиблення економічного спаду, оскільки зниження реального попиту 
в умовах ведення воєнних дій важко компенсувати з інших джерел. 
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За підсумками 2016 р. ситуація дещо стабілізувалася: контрцикліч-
ний фіскальний імпульс  дорівнював +1,8 %, інвестиційні видатки зрос-
ли до 3,0 % ВВП. Однак загальні державні видатки в реальному вимірі 
продовжували скорочуватися: –2,5 % проти попереднім роком, що об-
межувало можливості активізації попиту.

У прогнозному періоді 2017–2020 рр. спостерігатиметься переваж-
но контрциклічна фіскальна політика (кумулятивний фіскальний ім-
пульс буде позитивним), що дасть змогу стимулювати зростання реаль-
ного ВВП і поступово скорочувати негативний розрив між потенцій-
ним та фактичним ВВП. Тобто, навіть попри заплановані урядом заходи 
з консолідації державних фінансів у перспективі 2017–2020 рр., очіку-
ється, що фіскальна політика також справлятиме помірний стимулюю-
чий вплив на економіку. Це є надзвичайно позитивним сигналом, 
оскільки поточний стан національного господарства потребує динаміч-
ного зростання реального ВВП та скорочення розриву ВВП із метою 
відновлення та підвищення рівня життя населення. У таких умовах роль 
фіскальної політики у відновлювальних процесах суттєво зростатиме. 
Варто зазначити, що переходити до фіскальної моделі, орієнтованої на 
забезпечення циклічної нейтральності фіскальної політики, варто лише 
після ліквідації негативного розриву ВВП і досягнення стану загально-
економічної рівноваги. На жаль, навіть у 2020 р. розрив ВВП залишати-
меться негативним (–6,9 % ВВП). 

Фіскальна політика потребує термінової переорієнтації на заходи 
щодо підтримки реального споживчого та інвестиційного попиту. 
Скорочення неефективних державних витрат слід супроводжувати 
одночасним пошуком шляхів ефективного інвестування коштів. Та-
кож неприпустимо здійснювати нові запозичення лише для вирішен-
ня питань підтримання ліквідності залежних від держави суб’єктів 
без чіткої державної стратегії фінансування інвестиційної діяльності 
та нагромадження ефективного основного капіталу.

Міністерству фінансів варто кардинально переглянути підходи до 
оцінки ролі фіскальної політики як інструменту фінансової та макрое-
кономічної стабілізації економіки. Для цього потрібно запровадити су-
часні інструменти аналізу фіскальної політики, застосовувані у світовій 
практиці, зокрема щодо оцінки структурної збалансованості держав-
них фінансів та циклічної спрямованості фіскальної політики. 



Розділ 5

5.1. СВІТОВА ПРАКТИКА ЗАСТОСУВАННЯ ЕКОНОМІКО-
МАТЕМАТИЧНИХ МЕТОДІВ ТА МОДЕЛЕЙ ПРИ ОЦІНЮВАННІ 
РИЗИКІВ, ВЛАСТИВИХ ДЕРЖАВНИМ ІНВЕСТИЦІЙНИМ ПРОЕКТАМ 

ДЕРЖАВНА ІНВЕСТИЦІЙНА ДІЯЛЬНІСТЬ:  
БЮДЖЕТНЕ ІНВЕСТУВАННЯ ТА МОНІТОРИНГ

Ризик здебільшого розуміється як об’єктивно-суб’єктивна категорія 
діяльності господарського суб’єкта, що характеризується ймовірністю 
додаткових переваг та економічної вигоди, а також втрати інвестова-
них коштів. У випадку державного інвестиційного проекту кошти виді-
ляються державою або місцевою громадою, а тому втрачаються фінан-
си фактично всього суспільства. Як наслідок, ризик втрати інвестицій-
них коштів має бути мінімізований, адже результати проекту компенсу-
ватимуть усі громадяни країни. 

Аналіз ризиків пов’язаний з оцінкою ключових змінних проекту та 
ризику щодо загального результату проекту. Кількісний аналіз ризиків 
розглядає діапазон можливих значень ключових змінних та ймовір-
ність їх виникнення1.

У науковій літературі можна знайти багато типів інвестиційного ри-
зику. Зокрема, Б. Щукін2 відзначає потенційну можливість недосягнення 
запланованих цілей інвестування, що може призвести до втрати коштів 
або зменшення прибутку. Т. Майорова3 розуміє як ризик виконання 
проекту прийняття управлінського рішення, яке з різною ймовірністю 
зумовлює три економічні результати: збиток, відшкодування коштів, 
прибуток. Значна частина науковців під ризиком розуміє недоотриман-

1 Investment Project Financing Economic Analysis Guidance Note. OPSPQ, 2013. 
April, 9. URL: http://siteresources.worldbank.org/PROJECTS/Resources/40940- 
1365611011935/Guidance_Note_Economic_Analysis.pdf.

2 Щукін Б. М. Інвестування : курс лекцій. Київ : МАУП, 2004. 206 с.
3 Майорова Т. В. Сучасні аспекти дослідження змісту поняття “інвестиційний 

ризик”. Економіка та підприємництво : зб. наук. пр. молодих учених та асп. 
2011. Вип. 26. С. 159–169.
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ня прибутку чи можливість несприятливого завершення інвестиційно-
го проекту1.

В окремих випадках розрізняють поняття “ризик” і “невизначеність”. 
Ризик має суб’єктивну природу, оскільки вимагає ухвалення рішення за 
відсутності повної інформації. Наприклад, ризик, породжений браком 
відомостей про валютну політику на найближчий час, може призвести 
до ризику провалу імпортних постачань через нестачу обігових коштів. 
Оскільки саме невизначеність породжує ризик, її мінімізують за раху-
нок отримання достовірної інформації. У певних обставинах спостері-
гається тільки невизначеність, але часом вона може перетворюватися 
на “ризик” з оцінкою розподілів імовірності, які демонструють вірогід-
ність потрапляння досягнутого значення змінної у встановлені межі2.

Оцінювання ризиків полягає у вивченні ймовірності того, що про-
ект матиме задовільні підсумки у формі деякої порогової величини, на-
приклад, прибутку, та мінливості результату порівняно з найкращою 
попередньою оцінкою. Таке оцінювання є обов’язковою процедурою у 
всіх структурних проектах ЄС3. Відповідно, далі слід вжити заходи, 
кот рі дадуть змогу усунути або мінімізувати ризики. На практиці ці дві 
складові реалізуються разом, оскільки кожна оцінка для максимальної 
точності потребує знань того, як ризик можна усунути. Отже, процес 
оцінювання ризику можна представити у вигляді, відображеному на 
рис. 5.1.

У частині аналізу чутливості встановлюються джерела ризику, які 
можуть мати найбільший вплив на фінансові та (або) економічні ре-
зультати проекту. Аналіз здійснюється шляхом зміни одного елементу 
в часі та визначення впливу цього економічного показника. При цьому 
слід пам’ятати, що основними чинниками ризиків для інвестиційних 
проектів будуть4: помилки в проектно-кошторисній документації; не-
достатня кваліфікація фахівців; форс-мажорні обставини (природні, 

1 Шарп У., Александер Г., Бейли Дж. Инвестиции. Москва : Инфра-М, 2014. 
1028 с.

2 Практичний посібник з оцінки державних інфраструктурних інвестицій-
них проектів / за заг. ред. Ю. Фролова. Київ, 2011. 224 с.

3 Council Regulation (EC) No 1083/2006 of 11 July 2006. URL: http://eur-lex.
europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32006R1083&from=ES.

4 Калашникова Е. Ю. Оценка рисков при финансировании инвестиций в 
недвижимость. Экономический анализ: теория и практика. 2011. №13. URL: 
http://cyberleninka.ru/article/n/otsenka-riskov-pri-finansirovanii-investitsiy-v-
nedvizhimost (дата обращения: 13.12.2017). 
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економічні, політичні); порушення термінів поставок; низька якість ви-
хідних матеріалів, комплектації, технологічних процесів, продукції та 
ін.; порушення умов контрактів або розрив контракту. 

Після проведення аналізу чутливості слід урахувати ймовірності на-
стання подій. Оцінка ризиків повинна описувати значення кожної кри-
тичної змінної в діапазоні можливих значень. На практиці для цього 
найчастіше використовують такі розподіли1:

 • Нормальний безперервний розподіл і нормальний дискретний 
розподіл. Такий розподіл імовірностей спостерігається у безлічі 
різних ситуацій: якщо є підстава підозрювати наявність великої 
кількості незначних ефектів, які діють сукупно й незалежно.

 • Дискретний ненормальний розподіл. Якщо відсутня достатня ін-
формація про змінну ризику, аби вважати, що вона може набувати 
тільки деяких конкретних значень, то можна побудувати прямо-
кутний ненормальний розподіл імовірностей, надаючи кожному 
значенню відому ймовірність.

 • Трикутний симетричний розподіл. Його часто використовують, 
коли немає детальної інформації про минулу динаміку змінної або 
залежність між змінними відома, але даних дуже мало (можливо, 
через високу вартість збирання).

 • Трикутний асиметричний розподіл характеризується тим, що 
верхнє значення має вищу ймовірність, ніж нижні, а діапазон між 

1 Практичний посібник з оцінки державних інфраструктурних інвестицій-
них проектів / за заг. ред. Ю. Фролова. Київ, 2011. 224 с.

1. Аналіз чутливості, величини переключення, аналіз сценаріїв

2. Розподіли ймовірностей критичних змінних

3. Аналіз ризиків

4. Оцінка прийнятних рівнів ризику

5. Запобігання ризикам

Рис. 5.1. Етапи оцінювання ризику проекту
С к л а д е н о  за: Практичний посібник з оцінки державних інфраструктурних інвести-
ційних проектів / за заг. ред. Ю. Фролова. Київ, 2011. 224 с. 
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модою та верхнім значенням більший, ніж між модою та нижнім 
значенням (або навпаки). Наприклад, якщо чутливою змінною 
проекту є капітальні інвестиції, то, як правило, ймовірність не зі-
брати потрібну суму вища, ніж зібрати більшу суму, що створює 
асиметрію. 

 • Рівномірний розподіл. У такому розподілі всі інтервали однакової 
довжини та носії розподілу однаково ймовірні.

Кожен із таких розподілів має переваги та недоліки. Використання 
одного з них обумовлюється можливою оцінкою ймовірності ризиків.

На етапі аналізу ризиків вивчається чисельний вплив на результую-
чу змінну, наприклад, на рівень прибутковості проекту. Цей етап 
пов’язаний з наступним, коли оцінюються прийнятні рівні ризику. Ці 
рівні для проекту можуть варіюватися залежно від конкретного випад-
ку. Наприклад, може бути доцільно вибрати проект із високим рівнем 
ризику, якщо він надає великі соціальні вигоди, а не проект з низьким 
рівнем ризику, який забезпечує малі соціальні вигоди.

Нарешті, на етапі запобігання ризикам розробляють сценарії, що 
дають змогу зменшити вплив або уникнути можливого ризику за раху-
нок модифікації проекту.

Науковцями проаналізовано класичні методи оцінювання ризиків 
щодо можливості їх використання для різноманітних інвестиційних 
проектів. Методи оцінювання поділяються на дві категорії: прямі та не-
прямі. До прямих належать такі:

1. Експертні методи. При застосуванні методу експертних оцінок 
проводиться опитування спеціальної групи експертів (5–7 осіб) із 
метою визначення змінних величин, необхідних для оцінки дослі-
джуваного питання. До складу експертів, як правило, залучають 
людей із різними типами мислення, що сприяє розгляду пробле-
ми в усіх аспектах. У результаті ітеративних процесів досягається 
згода серед усіх членів групи, яка є її кінцевою оцінкою. Такий 
підхід можна застосовувати за умов відсутності достатніх статис-
тичних даних, недовіри до цих даних, доцільності врахування 
людського фактора, виявлення джерел, причин ризику та шляхів 
його зниження.

2. Методи фінансового аналізу дають змогу визначати ризики на 
основі фінансової звітності інвестиційного проекту, розрахованих 
прогнозів його окупності тощо. Незважаючи на простоту застосу-
вання, ці методи не дають можливості визначити джерела ризику, 
а розглядають ризик як цілісну величину, ігноруючи його складові.



 Розділ 5   193
3. Методи теорії ігор ставлять за мету вивчення всіх варіантів дій 

та визначення впливу різноманітних стратегій інших суб’єктів на 
оптимальний результат інвестиційного проекту. Іноді доводиться 
вивчати ймовірну поведінку такої великої кількості суб’єктів, що 
знаходження оптимуму не є очевидним чи можливим в умовах 
обмеженої інформації. 

4. Статистичні методи1, надзвичайно поширені в економічному 
аналізі, базуються на теорії ймовірності розподілу випадкових ве-
личин та передбачають вивчення статистики втрат і прибутків, 
що відбувалися на такому або аналогічному виді проектів. Як на-
слідок, прогнозуються ефективність того чи іншого проекту, а та-
кож рівень можливого ризику. Якщо для більшості економічних 
процесів ці методи діють досить вдало, то щодо аналізу ризиків 
інвестиційних проектів можливі певні труднощі. Зокрема, дуже 
важко знайти дані у формі часових рядів, за допомогою яких мож-
на побудувати ту чи іншу економетричну модель. Брак даних не 
дає змоги протестувати залежності між економічними змінними, 
а отже, зробити відповідні висновки щодо ризиків проекту чи 
його прибутковості. 

5. Імітаційне моделювання. Недоліки попередньої групи методів 
дещо зменшені в рамках імітаційних моделей. Завдяки ним моде-
люються залежності зміни певних параметрів (наприклад, ризи-
ків, прибутковості тощо) за допомогою ітеративного механізму. 
Водночас для побудови адекватної моделі необхідно проаналізу-
вати велике число параметрів, кількісні показники яких не за-
вжди вдається визначити. 

6.  Метод нейронних мереж. Завдяки своїй побудові нейронні мере-
жі можуть навчатися встановлювати складні взаємозв’язки між 
великою кількістю різноманітних факторів. Навчання полягає в 
знаходженні коефіцієнтів зв’язків між нейронами. У його процесі 
нейронна мережа здатна виявляти складні залежності між вхід-
ними й вихідними даними, а також здійснювати  узагальнення. 
Широке застосування нейронних мереж обмежено необхідністю 
довгого навчання на певних попередніх проектах, кількість яких 
має вимірюватися принаймні сотнями та тисячами. Внаслідок 
достатньо малої бази даних державних інвестиційних проектів 

1 Ткач С. М. Управління ризиками інвестиційної діяльності в регіоні: тео-
ретичні основи та прикладні аспекти : монографія. Львів : ДУ “Інститут регіо-
нальних досліджень імені М. І. Долішнього НАН України”, 2015. 234 с.
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навчання відповідної нейронної мережі є достатньо проблема-
тичним. 

До складу непрямих методів входять такі:
1. Рейтинговий метод1, за якого створюється система коефіцієнтів 

оцінки певних параметрів інвестиційного проекту в динаміці. За-
вдяки цьому розраховується ранг ризику поточного проекту. З 
одного боку такий підхід є достатньо універсальним, оскільки дає 
змогу змінювати значення коефіцієнтів для кожного набору про-
ектів, проте, з другого боку, вибір коефіцієнтів є доволі 
суб’єктивним процесом і не завжди може бути підтверджений ін-
шими дослідниками. 

2. Метод аналогій. За цим підходом відбувається аналіз схожих 
проектів із метою виявлення потенційного ризику оцінюваного 
проекту. Використовуються показники їх кількісного аналізу з 
подальшою поправкою результатів на подібність або відмінність 
між досліджуваним проектом та базою оцінювання.

3. Метод дерева рішень. Створюється певна діаграма, на якій вказу-
ють можливі напрями розвитку проекту з урахуванням їх імовір-
ності, прибутковості, ризикованості тощо. Такі оцінки здійснюють-
ся експертним шляхом, тому не завжди можуть мати об’єктив ну 
основу. Також одним із недоліків є розгляд надто великої кількості 
ймовірних сценаріїв.

Ефективність кожного  методу оцінюється по-різному, залежно від 
конкретної ситуації. Наприклад, О. В. Дьомкіна зазначає, що найприй-
нятнішими методами оцінювання ризиків є експертний метод у поєд-
нанні з рейтинговим методом, котрі забезпечують отримання кількіс-
ного показника ризику проекту. Також доцільним є використання ана-
літичного методу, що дає можливість поєднати факторний аналіз ризи-
ку з виявленням подальших способів його зниження, проте його 
застосування ускладнене через велику кількість показників проекту2.

При аналізі структури можливого ризику інвестиційного проекту 
не завжди є можливість проаналізувати та врахувати весь спектр інвес-
тиційних ризиків, тому зважають тільки на їхні найважливіші види та 

1 Камінський А. Б. Моделювання фінансових ризиків : монографія. Київ : 
ВПЦ “Київський університет”, 2006. 304 с. 

2 Дьомкіна О. Аналіз методів оцінки ризиків при інвестиціях у розвиток 
персоналу підприємства. Вісник Київського національного університету імені 
Тараса Шевченка. Економіка. 2015. № 170. C. 49–55.
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типи. Відповідно, слід здійснювати векторну оцінку інвестиційних ри-
зиків (Rin) у такій формі1: 
 Rin = {k1; R1; k2; R2; ...; kn; Rn},
де k1, k2, ..., kn  – вагові коефіцієнти пріоритету ризиків з точки зору ін-
вестора; R1, R2, ..., Rn  – ризики проекту; n – кількість ризиків, важливих 
стосовно цього проекту. В умовах політичної нестабільності України, 
на думку Л. Л. Маханець, слід обов’язково виокремлювати “країнний 
ризик”, що складається з політичного й макроекономічного ризиків.

На політичний ризик впливають прийняття нових чи зміна чинних 
законів, слабкість лідерів та розгортання народних рухів, усі фактори, 
котрі можуть політично стабілізувати або дестабілізувати країну. Зна-
чення кожного ризику, звичайно, залежить від контексту інвестиційно-
го рішення. Аналіз економічного та політичного ризиків стосується 
двох принципово різних питань: аналіз першого дає відповідь, чи буде 
проект прибутковим, аналіз другого – визначити, чи буде можливість 
здійснити проект і отримати реальний прибуток. Зниження політично-
го ризику на практиці майже неможливе, але його своєчасне передба-
чення, відстеження й урахування при розробленні господарських рі-
шень допомагають певною мірою уникнути пов’язаної з ним небезпеки.

Через істотну варіативність змінні політичного ризику складніше 
виміряти, ніж економічні. Для того щоб точно визначити політичний 
ризик, експерти потребують певні проксі для своїх змінних. Напри-
клад, замість того, аби намагатися виміряти незалежність судової сис-
теми держави, фахівці можуть визначити, чи суддям у певній країні ви-
плачується заробітна плата достатнього рівня, чи існують програми, що 
фінансуються, для інформування їх про нове законодавство та ін. Ана-
літики політичного ризику також вивчають частку дітей, котрі регуляр-
но відвідують школу, порівнюють зарплати поліцейських та військових 
із кримінальними можливостями та рівень доступності медичних по-
слуг у містах з населенням від 10 до 50 тисяч осіб. Вони досліджують 
такі статистичні дані, як рівень безробіття людей у віці від 18 до 29 ро-
ків, і визначають, скільки з них у в’язниці. І, звичайно, вони додають 
змішані економічні змінні: дохід на одну особу, платіжний баланс і дер-
жавний борг2.

1 Маханець Л. Л. Моделювання ризику в зовнішньоекономічній діяльності : 
автореф. дис. … канд. екон. наук. Київ, 2002. 21 с.

2 Bremmer I. Managing Risk in an Unstable World. URL: https://hbr.org/2005/06/
managing-risk-in-an-unstable-world.
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Серед найважливіших втрат від політичного ризику можна назвати: 
 • неможливість ведення господарської діяльності через революції, 
збройні конфлікти, акції протесту, конфіскації товарів, запрова-
дження ембарго тощо;

 • зміну податкового законодавства, необхідної звітності, регулю-
вання діяльності в галузі, до якої належить проект;

 • відмову в державному фінансуванні раніше розпочатих проектів;
 • мораторій на зовнішні чи внутрішні платежі на конкретний тер-
мін, заборони чи обмеження конверсії національної валюти у ва-
люту платежу.

Світовий банк і МВФ розробили модель PFRAM, що дає змогу оці-
нювати можливі фіскальні втрати та ризики інвестиційних проектів. 
Оцінка проекту передбачає збір інформації про проект і визначення 
ролі держави на ключових етапах проектного циклу. Модель забезпе-
чує структурований процес збору інформації для проекту за групою 
питань1: 

1. Хто ініціює проект? Вплив головного фіскального показника (на-
приклад, дефіцит бюджету або боргу) змінюється залежно від 
того, яка державна організація в кінцевому підсумку несе відпо-
відальність за проект (центральний уряд, місцеві органи влади, 
державні підприємства тощо).

2. Хто контролює активи? Аналізується здатність уряду контролюва-
ти актив, пов’язаний з проектом, через володіння чи іншим чином.

3. Хто в кінцевому підсумку платить за актив? У цьому блоці роз-
кривається питання того, як здійснюється фінансування проекту, 
яке це має значення для фіскальної політики уряду. 

4. Чи долучаються до проекту приватні партнери? Уряди можуть не 
тільки фінансувати проекти безпосередньо, а й підтримувати 
участь приватних партнерів різними способами, включаючи на-
дання гарантій, ін’єкції капіталу або податкову амністію.

На підставі аналізу моделі можна визначити такі типи ризиків2: 
1)  менеджменту проекту; 2) будівництва; 3) попиту; 4) операційні та 
експлуатаційні ризики; 5) фінансові; 6) форс-мажорні; 7) негативних дій 
уряду; 8) зміни законодавства; 9) фінансових дисбалансів; 10) повтор-
них переговорів; 11) припинення виконання проекту.

1 PPP Fiscal Risk Assessment Model (PFRAM) / IMF. URL: https://www.imf.
org/external/np/fad/publicinvestment/pdf/PFRAM.pdf. 

2 Ibid.
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Експертна команда повинна приділяти належну увагу оцінці безпе-

ки проекту, включаючи можливе шахрайство, корупцію, проблеми 
управління, ризики проектування тощо.

Представники Світового банку у своїй моделі ORAF (Operational 
Risk Assessment Framework)1 аналізують ризики досягнення цілей про-
екту за допомогою так званого вкладеного підходу. Ризики вимірюють-
ся, починаючи із загальної ситуації у країні та інституцій, про які цільо-
ві групи повинні мати відповідні знання. Наступним рівнем є Націо-
нальне агентство, котре має можливість краще впливати на рівень ри-
зику (наприклад, через заходи з пом’якшення, які вживає агентство). 
Останнім є рівень проекту, котрий надає найбільший простір для 
контролю рівнів ризиків за допомогою проектування та реалізації. 
Структура оцінювання ризику має такий вигляд:

1. Ризик зацікавлених сторін.
1.1. Донорські відносини.
1.2. Відносини з кредиторами.
1.3. Інші основні відносини.
1.4. Ризик сприйняття громадськістю.

2. Ризики навколишнього середовища.
2.1. Ризики країни.

2.1.1. Політика й управління.
2.1.2. Суспільство та безпека.
2.1.3. Навколишнє середовище.
2.1.4. Вплив громадянського суспільства.
2.1.5. Конфіденційність управління.
2.1.6. Системне шахрайство та корупція.
2.1.7. Економічний менеджмент.

2.2. Інституційний ризик (секторний/багатогалузевий рівень).
2.2.1. Власність і зобов’язання.
2.2.2. Підзвітність та нагляд.
2.2.3. Інституційна потужність.
2.2.4. Інституційне шахрайство й корупція.
2.2.5. Політика.

3. Ризики імплементації проекту.
3.1. Ризик потужності.

3.1.1. Ресурси.
1 Reference Material on the Operational Risk Assessment Framework (ORAF). 

URL: http://siteresources.worldbank.org/EXTGOVANTICORR/Resources/3035863- 
1285875404494/100501_QRC_ORAF_FM.pdf.
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3.1.2. Процеси.
3.1.3. Системи та елементи управління.

3.2. Управління ризиком.
3.2.1. Прийняття рішень.
3.2.2. Підзвітність і нагляд.
3.2.3. Поведінка та норми.
3.2.4. Власність.

3.3. Ризик шахрайства й корупції.
3.3.1. Поширеність антикорупційних органів.
3.3.2. Наявність прозорості та контролю.

4. Ризики проекту.
4.1. Ризик проектування.

4.1.1. Технічна складність.
4.1.2. Складність сфери охоплення.
4.1.3. Складність улаштування.
4.1.4. Гнучкість дизайну.

4.2. Ризик гарантій.
4.2.1. Ризик навколишнього середовища.
4.2.2. Соціальний ризик.
4.2.3. Інший ризик.

4.3. Програмне забезпечення.
4.3.1. Залежність від програмної та донорської програми.
4.3.2. Співпраця з донорами.
4.3.3. Донорська доставка.

4.4. Доставка та ризик якості.
4.4.1. Стійкість.
4.4.2. Вимірюваність.
4.4.3. Управління контрактом.

4.5. Інші ризики.
Для кожної структурної одиниці існують свої індикатори. Серед ін-

дикаторів ризику країни вирізняють такі: звіти про діагностику вияви-
ли неправильне використання державних коштів або високий ризик 
використання громадських коштів; звіти про діагностику показують 
високий рівень формалізму та невідповідності з нормативними доку-
ментами; існує перевірена фінансова заборгованість; скасовані основні 
закони, спрямовані на зменшення корупції.

Серед індикаторів інституціональних ризиків можна виокремити 
такі: звіти про оцінку галузевих перевірок виявили високий рівень не-
відповідності законодавству; системна корупція, у тому числі в секто-
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рах економіки; інституція на рівні сектору є політизованою, з техніч-
ним персоналом, а штат замінений політичними посадовими особами 
без відповідного досвіду роботи; бюджет установи на рівні сектору іс-
тотно скорочується; значні випадки шахрайства чи корупції, виявлені 
протягом проекту; великі зміни політики в ключовій організації, котра 
відповідає за моніторинг та успішне виконання проекту.

Нарешті, до індикаторів ризиків проекту відносять: забезпечення 
надзвичайно децентралізованої процедури впровадження; включення 
кількох одночасних підпроектів; залучення багатьох розпорядників; 
внесення оплати готівкою за різні види робіт чи постачання товарів та 
послуг; неможливість реалізації багатьох елементів дизайну та/або ме-
ханізмів проекту через його терміновість. 

Управління ризиками проекту стосується ідентифікації, визначення 
пріоритетів і подальшого контролю всіх імовірних випадків, що мо-
жуть загрожувати результатам проекту. Важливо наголосити, що управ-
ління ризиками сприймається як доповнення до управлінських можли-
востей. У Чехії для запобігання ризикам використовують модель, котра 
розглядає різні фактори ризику, а саме: час, інформацію, гроші, органі-
зацію та якість (TIMOQ = Time + Information + Money + Оrganization + 
+ Quality). Спеціально розроблена модель RISMAN1 має на меті зафік-
сувати ризики TIMOQ та використовувати їх як змінні для успішного 
управління проектом. Досвід міністерства транспорту, громадських 
робіт та управління водними ресурсами Нідерландів свідчить, що зосе-
редження уваги на ризиках TIMOQ надає керівництву проекту легко 
зрозумілу концептуальну базу для управління ризиками. Метод 
RISMAN має на меті визначити основні зони ризику, що є загальними 
практично в кожному публічному інвестиційному проекті. Всі окремі 
проектні ризики можуть бути викладені з точки зору одного або кіль-
кох аспектів TIMOQ (табл. 5.1).

Під час виконання проекту можуть виникати невизначеності, що 
негативно впливає на процес роботи. За допомогою аналізу ризику ці 
невизначеності можна кількісно встановити в контексті ймовірності та 
монетарного впливу. Всі ризики проекту можуть бути пов’язані з одним 
або кількома факторами TIMOQ. Відповідно, керівництву проекту ста-
виться завдання не мінімізувати чи цілком попереджати ризики, а запо-
бігти зсуву факторів TIMOQ за межі прийнятного рівня толерантності. 

1 Assessment Report Risk Analysis & Risk Management in PPP projects. Twinning 
Project CZ/2005/IB/FI/04. 2007. 23 p.
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Причому таке завдання є не одноразовим, а має виконуватися структурно 
та постійно. Під час переходу до нових етапів проекту перші результати 
аналізуються, а рівень деталізації інформації зростає. Головною перева-
гою моделі RISMAN є те, що вона дає змогу фахівцям краще розуміти 
вплив ризиків на проект. Також ця модель дає можливість аналізувати по-
літичні ризики. Наприклад, надмірні витрати (фактор “гроші”), проблеми 
з якістю суспільних послуг (фактор “якість”), екологічні аспекти (фактор 
“інформація”), як правило, привертають увагу політиків, ЗМІ та громад-
ськості. Як наслідок, керівництво проекту повинне підтримувати зв’язок 
із політичною владою, регулярно повідомляючи про ризики проекту. 

Для полегшення розроблення програми аналізу ризиків модель 
RISMAN пропонує структурування аспектів ризику з метою їх форму-
вання та управління ними. Для оптимального використання результа-
тів аналізу важливо, щоб ці умови були виконані до фактичного початку 
аналізу ризику (табл. 5.2).

Підсумовуючи, можна зазначити, що світова практика свідчить про 
однотипність підходів при оцінюванні ризиків проектів. Спочатку пе-
реважно визначають чіткі критерії, за допомогою яких ризики іденти-

Та б л и ц я  5.1
Опис факторів для моделі RISMAN

Фактор Необхідний результат

Час Загальний проект буде завершено до попередньо визначеної дати. Це 
означає, що кожен етап проекту буде готовий до планування

Інформація
Вся необхідна інформація (технічна, юридична, фінансова, екологічна 
та ін.) для успішної реалізації проекту (тобто отримання необхідної 
проектної продукції) є доступною для всіх, кого це може стосуватися

Гроші
Загальна вартість проекту визначена і не може змінюватися у процесі ви-
конання. Ці витрати включають не тільки кінцевий результат, а й викорис-
тання всіх ресурсів, необхідних для досягнення необхідного результату

Організація
Наявність ресурсів (робоча сила, обладнання, матеріально-технічне за-
безпечення тощо) з точки зору кількості та якості є достатнім для здій-
снення проекту, а також забезпечення відповідних структур для коор-
динації потоків діяльності за проектом

Якість
Початкові ресурси, заплановані дії в рамках проекту, кінцева продукція 
проекту міститимуть потрібні специфікації, щоб гарантувати бажаний 
результат проекту

С к л а д е н о  за: Assessment Report Risk Analysis & Risk Management in PPP projects. 
Twinning Project CZ/2005/IB/FI/04. 2007. 23 p.
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фікуються, встановлюють імовірності негативних подій, їх грошову 
оцінку, розробляють сценарії для запобігання ризикам, здійснюють від-
повідний ризик-менеджмент. При цьому важливу роль відіграють вимо-
ги прозорості та відкритості всього процесу, що створює можливості 
для всебічного контролю державних інвестиційних процесів. Це, у свою 
чергу, сприяє формуванню культури виконання проектів, а отже, зменшує 
корупційні ризики, ризики неефективного використання кош тів, забез-
печує підвищення рівня планування тощо.

Та б л и ц я  5.2
Структурування аналізу ризиків та ризик менеджменту за факторами  

в моделі RISMAN

Фактор Структурування аналізу ризику Структурування ризик-менеджменту 

Час  • Вибір дати завершення аналізу ри-
зиків. 
 • Вибір необхідних людських ресурсів 
для проведення аналізу. 
 • Розроблення плану

 • Визначення необхідних осіб для 
участі у здійсненні управління 
ризиками.
 • Визначення моментів обгово-
рень у процесі аналізу ризиків

Інформація  • Вибір режиму прийняття рішень за 
результатами аналізу. 
 • Визначення типу інформації, яка 
зберігатиметься у базі даних 

 • Визначення способу збереження 
інформації про ризики.
 • Встановлення осіб, котрі отри-
мують інформацію про ризики

Гроші  • Виділення необхідних фінансових 
ресурсів для проведення аналізу.
 • Розподіл аналізу на внутрішній та 
зовнішній (за необхідного бюджету)

 • Оцінювання витрат і виграшів 
від управління ризиками.
 • Оцінювання відповідності очіку-
ваної вартості бюджету проекту

Організація  • Призначення відповідального за ви-
конання аналізу ризику.
 • Призначення осіб, залучених до 
проведення аналізу ризиків. 
 • Визначення бенефіціарів аналізу 
ризиків. 
 • Визначення тих, хто отримає доступ 
до результатів аналізу ризику

 • Визначення розміру та необхід-
ної організаційної структури для 
систематичного управління ри-
зиками

Якість  • Визначення необхідної якості ре-
зультатів аналізу.
 • Перевірка доступності вимірюваль-
них інструментів для проведення 
аналізу відповідно до вимог

 • Встановлення рівня необхідної 
якості системи управління ризи-
ками.
 • Оцінка виконання всіх умов для 
гарантування належного вико-
нання вимог щодо якості

С к л а д е н о  за: Assessment Report Risk Analysis & Risk Management in PPP projects. 
Twinning Project CZ/2005/IB/FI/04. 2007. 23 p. 
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5.2. ОЦІНКА РИЗИКІВ ПРИ ВИКОНАННІ ДЕРЖАВНИХ 
ІНВЕСТИЦІЙНИХ ПРОЕКТІВ В УКРАЇНІ

Уряд України визначив необхідність удосконалення механізму 
управління державними інвестиціями шляхом внесення змін до Закону 
України “Про інвестиційну діяльність” від 18.09.1991 № 1560-XII і Бю-
джетного кодексу України щодо створення системи управління дер-
жавними інвестиціями з ви значенням основних принципів і критеріїв 
прозорого формування та використання державних інвестицій, а також 
єдиної системи оцінювання, відбору та моніторингу державних інвес-
тиційних проектів.

Аналізуючи розподіл державних коштів на державні інвестиційні 
проекти зауважимо, що з метою створення прозорого механізму розпо-
ділу державних інвестицій постановою Кабінету Міністрів України від 
22.07.2015 № 5711 (на виконання положень Бюджетного кодексу Украї-
ни) створено Міжвідомчу комісію з питань державних інвестиційних 
проектів (далі – Міжвідомча комісія), затверджено положення про неї 
та порядок відбору проектів. Персональний склад Міжвідомчої комісії, 
затверджений наказом Міністерства економічного розвитку і торгівлі 
України, включає дев’ять представників за квотою Уряду України та 
дев’ять представників Верховної Ради України. 

У 2015 р. Міжвідомчою комісією було відібрано 10 державних інвести-
ційних проектів на загальну вартість 14,5 млрд грн2 для реалізації у 2016 
та наступних роках за рахунок коштів державного бюджету. Загальна 
сума доступних інвестицій для реалізації таких проектів у 2016 р. ста-
новила 1 млрд грн3. У 2016 р. Міжвідомчою комісією відібрано 24 про-
екти для реалізації у 2017 та наступних роках за рахунок коштів дер-
жавного бюджету, для 18 з яких передбачено видатки в державному бю-

1 Деякі питання управління державними інвестиціями : постанова Кабіне-
ту Міністрів України від 22.07.2015 № 571. URL: http://zakon4.rada.gov.ua/laws/
show/571-2015-%D0%BF.

2 Перелік державних інвестиційних проектів / Міністерство економічного 
розвитку і торгівлі України. URL: http://www.me.gov.ua/Documents/List?lang= 
uk-UA&id=854a0a66-60cc-4897-81df-acd4e098a1a0&tag=PerelikDerzhavnikhInve
stitsiinikhProektiv.

3 Моніторинг Державних інвестиційних проектів за 2016 рік / Міністерство 
економічного розвитку і торгівлі України. URL: http://www.me.gov.ua/Documents/ 
List?lang=uk-UA&id=40253ac5-2a8c-447d-857d-1a34739d765a&tag=MonitoringS
tanuVikonanniaTaRealizatsiiDerzhavnikhInvestitsiinikhProektiv.
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джеті на 2017 р. Загальна сума доступних інвестицій для реалізації та-
ких проектів у 2017 р. дорівнювала 1,65 млрд грн1.

Державні інвестиційні проекти реалізуються в таких сферах, як охо-
рона здоров’я, соціально-культурна, охорона навколишнього середови-
ща, транспортна інфраструктура, функціонування органів влади та на-
дання ними послуг. На рис. 5.2 наведено розподіл проектів за сферами у 
2016–2017 рр. Найбільшою є кількість проектів у сфері охорони здоров’я 
(у 2017 р. вона зросла з чотирьох до восьми). У 2017 р. додано чотири 
проекти у сфері функціонування органів влади та надання ними послуг, 
більшість з яких належать до пенітенціарної сфери. Число проектів у 
сфері охорони навколишнього середовища зменшилося з трьох до одно-
го (два проекти завершено у 2016 р., ще один розрахований на 15 років). 

Більшість інвестиційних витрат у 2016 р. було заплановано на IV квар-
тал. З передбачених інвестиційних витрат на січень – грудень 2016 р. фак-
тично використано 748,3 млн грн (75 % від передбаченої суми). Повернуто 

1 Моніторинг Державних інвестиційних проектів за 2016 рік / Міністерство 
економічного розвитку і торгівлі України. URL: http://www.me.gov.ua/Documents/ 
List?lang=uk-UA&id=40253ac5-2a8c-447d-857d-1a34739d765a&tag=MonitoringS
tanuVikonanniaTaRealizatsiiDerzhavnikhInvestitsiinikhProektiv.
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Рис. 5.2. Розподіл державних інвестиційних проектів за сферами 
С к л а д е н о  за: Перелік державних інвестиційних проектів / Міністерство економічного 
розвитку і торгівлі України. URL : http://www.me.gov.ua/Documents/List?lang=uk-UA&id= 
854a0a66-60cc-4897-81df-acd4e098a1a0&tag=PerelikDerzhavnikhInvestitsiinikhProektiv. 
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до державного бюджету 251,7 млн грн1. На рис. 5.3 наведено обсяги пла-
нованих та фактичних витрат на реалізацію проектів за сферами у 2016 р. 

Із 10 державних інвестиційних проектів, на які планувалося фінан-
сування у 2016 р., лише за трьома його було повністю виконано, а за од-
ним узагалі фінансування не проводилось. Щодо фінансування держав-
них інвестиційних проектів у 2017 р., то більшість витрат заплановано на 
ІІІ–ІV квартали. На 1 липня 2017 р. заплановані витрати на реалізацію 
проектів становили 406,7 млн грн, а фактично витрачено 189,2 млн грн, 
тобто 47 % від плану2.

1 Моніторинг Державних інвестиційних проектів за 2016 рік. Міністерство 
економічного розвитку і торгівлі України. URL: http://www.me.gov.ua/Documents/ 
List?lang=uk-UA&id=40253ac5-2a8c-447d-857d-1a34739d765a&tag=MonitoringS
tanuVikonanniaTaRealizatsiiDerzhavnikhInvestitsiinikhProektiv.

2 Протокол засідання Міжвідомчої комісії з питань державних інвестиційних 
проектів від 11.07.2017 / Міністерство економічного розвитку і торгівлі України. 
URL: http://www.me.gov.ua/Documents/List?lang=uk-UA&id=40253ac5-2a8c-447d-
857d-1a34739d765a&tag=MonitoringStanuVikonanniaTaRealizatsiiDerzhavnikhIn
vestitsiinikhProektiv.

585

120

63

232

421,4

117,9

39,8

168

0

100

200

300

400

500

600
млн грн

Охорона здоров’я Соціально-культурна
сфера

Охорона навколишнього 
середовища

Транспортна 
інфраструктура

План Факт

Рис. 5.3. Обсяги планованих та фактичних витрат на реалізацію держав-
них інвестиційних проектів за сферами у 2016 р.

С к л а д е н о  за: Моніторинг Державних інвестиційних проектів за 2016 рік / Міністер-
ство економічного розвитку і торгівлі України. URL: http://www.me.gov.ua/Documents/
List?lang=uk-UA&id=40253ac5-2a8c-447d-857d-1a34739d765a&tag=MonitoringStanuViko
nanniaTaRealizatsiiDerzhavnikhInvestitsiinikhProektiv.
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З метою підвищення ефективності використання бюджетних коштів 

при плануванні державних інвестицій та прийнятті рішень щодо їх фі-
нансування, важливою є оцінка ризиків, властивих державним інвести-
ційним проектам. Недооцінка ризиків може призвести до збільшення 
строків виконання проекту, підвищення його вартості, а за наявності 
значних проблем із бюджетним фінансуванням у випадку великого дефі-
циту бюджету – до призупинення або закриття інвестиційних проектів. 

Оцінка проекту є функцією ризику та дохідності. Кожне рішення 
щодо проекту впливає на ці значення. Між цими показниками спосте-
рігається пряма залежність: збільшення ризику зумовлює зростання 
дохідності, а його зменшення – зниження прибутковості проекту. Як 
наслідок, стратегічно не є доцільним мінімізувати ризик при виконанні 
проекту, оскільки така мінімізація призведе до істотного падіння до-
ходності. Більш реалістичним є визначення певного балансу між дохід-
ністю та ризиком (рис. 5.4).

Згідно із сучасними науковими підходами, оцінювання ризику не 
може здійснюватися окремо від інших частин аналізу проекту1. Таким 
чином, для оцінювання ризику потрібно здійснити підготовчу роботу,  

1 COSO, Enterprise Risk Management – Integrated Framework. 2004. September. 
URL: https://www.coso.org/Documents/COSO-ERM-Executive-Summary.pdf.
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С к л а д е н о  авторами.
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а його результати застосувати для розроблення дій, що можуть змен-
шити негативний вплив ризику (рис. 5.5). Події, які можуть спричинити 
оцінку ризику, включають початковий запуск проекту, його періодичне 
оновлення, початок нового проекту, злиття, придбання чи відчуження 
або масштабну реструктуризацію. Певні ризики є динамічними і потре-
бують постійного моніторингу та оцінювання, наприклад, окремі рин-
кові й виробничі ризики. Інші ризики є більш статичними та вимагають 
переоцінки на періодичній основі.

Процес ідентифікації ризику передує оцінюванню ризику та ство-
рює повний перелік ризиків, класифікованих за категорією ризику (фі-
нансовий, операційний, стратегічний, ризик відповідності тощо). На 
другому етапі потрібно розробити чіткий набір критеріїв оцінювання 
ризику для проекту. Ризики та можливості, як правило, оцінюються з 
точки зору впливу та ймовірності. Безпосередньо оцінювання ризиків 
полягає у присвоєнні значення кожному ризику та ймовірності з вико-
ристанням визначених критеріїв. Це може бути здійснено у два етапи, 
коли початковий відбір ризиків проводиться за допомогою якісних ме-
тодів, після чого відбувається більш кількісний аналіз найважливіших 
ризиків. Оскільки ризики лише іноді проявляються окремо, то слід ви-
вчити можливість їх одночасного прояву. Наприклад, в умовах фінансо-
вої кризи ризики політичної нестабільності та ускладнень із кредитуван-
ням спостерігатимуться одночасно, що має суттєво змінити коректну 
оцінку ризику проекту. На наступному етапі здійснюється пріоритизація 
ризиків – визначення пріоритетів управління ними шляхом зіставлення 
рівня ризику з попередньо визначеним цільовим рівнем та порогами то-

Ідентифікація ризиків

Розробка критеріїв оцінки

Оцінка ризиків

Оцінка взаємодії ризиків

Реагування на ризики

Визначення пріоритетних ризиків

Рис. 5.5. Схема процесу оцінювання ризиків проекту
Д ж е р е л о :  COSO, Enterprise Risk Management – Integrated Framework. 2004. September. 
URL: https://www.coso.org/Documents/COSO-ERM-Executive-Summary.pdf.
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лерантності. Ризик розглядається в контексті не тільки фінансового 
впливу та ймовірності, а й суб’єктивних критеріїв, таких як вплив на 
здоров’я та безпеку, вплив репутації, вразливість і швидкість настання. 
Нарешті, на останньому етапі результати процесу оцінювання ризику є 
основним джерелом для формування відповідей на ризик, за допомогою 
котрих оцінюються різні варіанти (прийняття, зменшення або уникнен-
ня), аналіз витрат і вигід, розробляється стратегія реагування на ризики. 

Традиційний аналіз визначає ризик як функцію ймовірності та еко-
номічного впливу на суспільство, економіку загалом. Ці параметри є 
достатньо важливими, проте практика свідчить, що малоймовірні події 
відбуваються надто часто, а багато ймовірних подій не відбуваються 
взагалі. Більше того, малоймовірні події нерідко трапляються з вража-
ючою швидкістю, а також майже завжди характеризуються негативни-
ми наслідками для реалізації проекту. Таким чином, тільки ймовірність 
і доходність проекту не можуть охарактеризувати всі можливі трудно-
щі з його реалізацією. 

Відповідно, необхідно створювати певну форму вимірювання ризи-
ку, що дасть змогу порівнювати та об’єднувати ризики в проекті за пев-
ним стандартним підходом.

Критерії оцінки впливу можуть охоплювати фінансові, репутаційні, 
регуляторні, операційні наслідки, охорону здоров’я, безпеку, екологічну 
ситуацію тощо. При цьому зазвичай визначають вплив, використовую-
чи комбінацію цих ризиків, оскільки певні з них можуть більшою мірою 
впливати на фінансове становище підприємства, тоді як інші – на репу-
тацію чи здоров’я та безпеку. Для оцінки впливу ризику призначається 
рейтинг з найвищим очікуваним наслідком. Наприклад, якщо задо-
вольняється конкретний критерій для рейтингу 5, то рейтинг впливу 
становить 5, навіть якщо інші критерії можуть бути менш впливовими. 
Окремі організації визначають масштаби впливу як на можливості, так 
і на ризики (табл. 5.3).

Очевидно, для кожного ризику слід розрахувати ймовірність того, 
що певна подія відбудеться. Оскільки більшість подій погано вимірю-
ються кількісними ознаками, то частіше використовують якісні термі-
ни опису ймовірності. Наприклад, в основу такого поділу можна по-
класти період часу, коли спостерігатиметься принаймні одна така по-
дія. Звичайно, якщо існують передумови для точнішої оцінки ймовір-
ності, то слід ними скористатися для отримання чіткіших результатів. 

У табл. 5.4 наведено пропоновану шкалу оцінки ймовірності кожно-
го ризику.



208   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Та б л и ц я  5.3
Приклад оцінки масштабу впливу

Рейтинг Опис Визначення

5

Ек
ст

ре
ма

ль
ни

й  • Фінансовий збиток, що перевищує певний заданий рівень;
 • довготермінове негативне висвітлення у ЗМІ; 
 • негативна зміна частки ринку;
 • переслідування та значні штрафи, наявність нерозв’язаних судових 
суперечок, включаючи власні позови;
 • істотні травми або смертельні випадки працівників чи третіх осіб 
(клієнти або продавці);
 • великі зміни в керівництві 

4

Ве
ли

ки
й

 • Фінансовий збиток на певному рівні;
 • довгострокове негативне висвітлення у ЗМІ на національному рівні;
 • значна втрата частки ринку;
 • повідомлення від регулятора про необхідність коригувальних дій;
 • обмежений стаціонарний догляд, необхідний для працівників або 
третіх сторін, таких як клієнти або постачальники;
 • окремі керівники залишають посади

3

П
ом

ір
ни

й

 • Фінансовий збиток на певному рівні;
 • короткочасне негативне висвітлення у ЗМІ на національному рівні;
 • рекомендації регулюючого органу про потребу в зміні проекту;
 • амбулаторне лікування, необхідне для працівників або третіх осіб, 
таких як клієнти або постачальники;
 • широкомасштабні проблеми з моральною чи етичною поведінкою 
персоналу, висока плинність персоналу

2

Н
ез

на
чн

ий

 • Фінансовий збиток на певному рівні;
 • локальний репутаційний збиток;
 • регулятор лише отримує інформацію про інцидент без наслідків;
 • не завдано жодних або незначних травм співробітникам чи третім 
сторонам (клієнти або постачальники);
 • загальні проблеми моралі персоналу та невелика плинність персоналу

1

Н
еіс

то
тн

ий

 • Фінансові збитки до певного незначного рівня;
 • місцеві ЗМІ не завдають репутаційної шкоди;
 • не надає звіту регулятору;
 • не завдано жодних травм працівникам або третім особам, таким як 
клієнти або постачальники;
 • немає загального незадоволення персоналу

С к л а д е н о  за: Conducting a Risk Assessment Procedure. URL: https://www.google.com.
ua/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=7&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwiO4P7
up_jXAhVhG5oKHXBgBhoQFghgMAY&url=https%3A%2F%2Ftavistockandportman.nhs.
uk%2Fdocuments%2F35%2Fprocedure-conducting-risk-assessment.pdf&usg=AOvVaw 
2JZ4PVquJoK2Fb_mBetds6.
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Наступний елемент оцінки називається вразливістю й показує, на-
скільки може змінити ситуацію в проекті настання ризику. Якщо реак-
ція на ризик та засоби його контролю у проекті не передбачені, вразли-
вість зростає. Оцінка вразливості дає змогу оцінити, на якому рівні у 
проекті здійснюється управління ризиками. Критерії оцінки вразли-
вості можуть передбачати можливості прогнозування несприятливих 
подій, планування сценаріїв реакції, можливості для запобігання не-
сприятливим подіям. Також можна враховувати інші фактори, такі як 
швидкість змін у галузі або національній економіці. Можна запропону-
вати таку шкалу оцінки вразливості для проекту (табл. 5.5). 

З метою аналізу вразливості проекту слід оцінювати також швид-
кість виявлення ризику, тобто час, який минув від події до моменту, 
коли проект вперше зазнає цього впливу. Знання швидкості настання 
корисне при розробленні планів ризику (табл. 5.6).

Наступний етап потрібен для оцінки ризику. Початкова перевірка 
ризиків та можливостей здійснюється за допомогою якісних методів, 
за котрими слід проводити більш кількісний аналіз найважливіших ри-
зиків та ймовірностей, що уможливлюють кількісне оцінювання (не всі 
ризики можуть бути кількісно визначені). 

Якісне оцінювання складається з оцінки кожного ризику та можли-
востей відповідно до описових шкал, як описано вище. Цей аналіз мож-
на провести доволі швидко, витрачаючи мінімум зусиль. Для якісних 

Та б л и ц я  5.4
Оцінка ймовірності настання ризиків

Рейтинг Опис  
у термінах часу Визначення Опис

5 Часта Відбувається до 1 разу  
на 2 роки і частіше

90 % або більше шансів реалізації 
події протягом проекту

4 Ймовірна Відбувається 1 раз  
у проміжок від 2 до 10 років

Від 60 до 90 % шансів реалізації 
події протягом проекту 

3 Можлива Відбувається 1 раз  
у проміжок від 11 до 20 років

Від 30 до 60 % шансів реалізації 
події протягом проекту

2 Неймовірна Відбувається 1 раз  
у проміжок від 21 до 50 років

Від 10 до 30 % шансів реалізації 
події протягом проекту

1 Виняткова Відбувається 1 раз  
на 50 років або рідше

Менше 10 % шансів реалізації 
події протягом проекту

С к л а д е н о  авторами.
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оцінок найчастіше використовуваними методами оцінювання є 
інтерв’ю, міжфункціональні семінари, опитування, порівняльний аналіз 
та аналіз сценаріїв. За допомогою цього підходу можна отримати широ-
ку інформацію про фінансові наслідки та їхні ймовірності, а також дані 
про те, наскільки загрозливими будуть ті чи інші ризики для всього 
проекту. Безперечною перевагою підходу є його легкість та зрозумі-
лість для великої кількості спеціалістів. При виборі цього методу мож-
на не навчати працівників складних методів кількісного оцінювання.

Звичайно, легкість застосування якісного аналізу має і свої недоліки. 
Зокрема він дає обмежену диференціацію між рівнями ризику (тобто 
дуже високим, високим, середнім та низьким). Крім того, через часом 
суб’єктивний характер рішень події ризику, віднесені до одного його рів-

Та б л и ц я  5.5
Шкала оцінки вразливості проекту

Рей-
тинг Опис Визначення

5 Дуже 
висока

 • Немає сценаріїв реакції на негативні події;
 • брак можливостей на рівні проекту для подолання ризиків;
 • засоби реакції на негативні події не реалізовані;
 • планів дій щодо непередбачених обставин або кризових ситуацій немає

4 Висока

 • Розроблені плани сценаріїв для реакції на ключові стратегічні ризики;
 • низькі можливості на рівні проекту для подолання ризиків;
 • частково реалізовано засоби реакції на негативні події;
 • деякі плани на випадок непередбачених обставин або кризових ситуацій 
на місці розроблені

3 Середня

 • Проведено стрес-тестування та аналіз чутливості сценаріїв для реакції 
на ключові стратегічні ризики;
 • середні можливості на рівні проекту для подолання ризиків;
 • реалізовано засоби реакції на негативні події для більшості випадків;
 • розроблено більшість планів на випадок непередбачених обставин та 
кризових ситуацій

2 Низька

 • Розроблено стратегічні варіанти сценаріїв для реакції на більшість ризиків;
 • середні й високі можливості на рівні проекту для подолання ризиків;
 • реалізовано засоби реакції на негативні події для більшості випадків за 
винятком надзвичайних подій;
 • розроблено плани на випадок надзвичайних ситуацій та кризових ситуацій

1 Дуже 
низька

 • Розроблено варіанти сценаріїв для реакції на майже всі можливі ризики;
 • високі можливості на рівні проекту для вирішення ризиків;
 • наявні резервні механізми реагування на негативні події, які регулярно 
перевіряються на надзвичайні ризики;
 • розроблено плани на випадок непередбачених обставин та кризових си-
туацій

Д ж е р е л о :  Curtis P., Carey M. Risk Assessment in Practice. Deloitte & Touche LLP, 2012. 28 p.
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ня, можуть насправді становити істотно різні ризики. Якісний аналіз не 
дає змоги чисельно показувати, як різні ризики взаємодіють між собою, 
тому ускладнюється проведення аналізу витрат і вигід проекту.

Кількісний аналіз вимагає чисельних значень впливу ризику та ймо-
вірності використання даних з різних джерел. Якість аналізу залежить від 
точності та повноти чисельних значень і правильності використовуваних 
моделей. Завдяки кількісному аналізу можна чисельно враховувати взає-
модію ризиків та відображати її у фінансових показниках, наприклад, у 
прогнозі руху грошових коштів. Також цей підхід дає змогу оптимально 
розподіляти наявний капітал на підставі проаналізованих ризиків.

Очевидно, що кількісний аналіз може бути доволі трудомістким і 
дорогим, особливо спочатку під час розроблення моделі. При цьому  
початкові припущення для побудови моделі можуть бути неочевидними, 
а тому для коректного моделювання слід перевірити достатньо велику 
кількість гіпотез щодо можливих взаємозв’язків між ризиком та дохід-
ністю. Деякі з найпотужніших імовірнісних моделей включають моделі 
причинно-наслідкових ризиків, використовуваних для оцінювання вало-
вої прибутковості, грошових потоків протягом певного періоду часу.

Простий спосіб розглянути взаємозв’язок ризиків – групувати го-
могенні ризики в зону широкого ризику (наприклад, ризики, пов’язані з 
джерелом постачання, каналами розподілу, концентрацією постачаль-
ників тощо в зону ризику ланцюга постачання). Розрізняють три явних 
способи представлення взаємодії ризиків: карти, матриці кореляції та 
ланцюгові діаграми.

Карта взаємодії ризиків – найпростіша форма графічного зобра-
ження, в якій один і той самий перелік ризиків формує осі x і y. Потім 
наявність взаємодії ризиків позначають певним символом (табл. 5.7).

Якщо наявні історичні дані, то побудована карта взаємодії ризиків 
може бути кількісно виражена кореляційною матрицею. Проте при ви-

Та б л и ц я  5.6
Шкала оцінки швидкості виявлення ризику

Рейтинг Опис Визначення
5 Дуже висока Дуже швидкий початок, майже немає попереджень

4 Висока Початок відбувається протягом часу від кількох днів  
до місяця після події

3 Середня Початок відбувається через декілька місяців
2 Низька Початок відбувається через півроку або більше
1 Дуже низька Дуже повільний час настання, протягом року або більше

С к л а д е н о  авторами.
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значенні співвідношень ризиків слід дослідити можливість того, що по-
передні причинні зв’язки не будуть свідчити про майбутні залежності. 
Також варто зауважити, що при нових проектах дослідити чисельно ри-
зики паралельних проектів фактично нереально. 

Нарешті, у ланцюговій діаграмі розділяють весь ризик на складові, 
позначають ланцюжки подій, що можуть призвести до виникнення ри-
зику або спричинити реалізацію ризику (рис. 5.6).

Після того, як ризики були оцінені та їх взаємодія проаналізована, 
слід пріоритизувати реакцію на ризик. Подібно до оцінки ризиків про-
цес ранжування та визначення пріоритетів часто охоплює два етапи: 
по-перше, ризики класифікуються відповідно до одного, двох або біль-
шої кількості критеріїв; по-друге, рейтинг ризиків переглядається у 

Та б л и ц я  5.7
Приклад карти взаємодії ризиків

Ризик 1 Ризик 2 Ризик 3 … Ризик n
Ризик 1 × ×
Ризик 2 ×
Ризик 3 ×

…
Ризик n × ×

С к л а д е н о  за: Committee of Sponsoring Organizations of theTreadway Commission. 
URL: https://goo.gl/1iG9rX.
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Рис. 5.6. Приклад ланцюгової діаграми
С к л а д е н о  авторами.
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світлі додаткової інформації щодо ефективності проекту, швидкості на-
стання певних подій, максимально дозволеного рівня ризику тощо. 

Щоб бути ефективним та стабільним, процес оцінки ризиків пови-
нен бути простим, практичним та зрозумілим. Він має виконуватися 
особами з належними навичками, підтримуватися відповідною техно-
логією, яка правильно обрана для виконання поставленого завдання.

Слід зазначити, що існує очевидний ризик того, що Міністерство 
фінансів України буде піддаватися значному ризику з точки зору фінан-
сування, оскільки проекти схвалюються без урахування можливих ри-
зиків, у тому числі недоотримання коштів. Це може бути пов’язано з не-
запланованою інфляцією, зміною курсу національної валюти чи неви-
значеністю часу виділення коштів. Така ситуація виникає через здій-
снення основного фінансування у IV кварталі кожного року, що жодним 
чином не сприяє ефективному розподілу коштів. Очевидно, для уник-
нення цього ризику слід формалізувати мінімальні вимоги для проек-
тів, у котрих будуть прописані умови, що саме має бути виконано, на-
приклад, при збільшенні інфляції на 2 % вище запланованого рівня.

Розглянемо стан фінансування державних інвестиційних проектів у 
2017 р. (табл. 5.8).

Як бачимо, з 18 проектів третина була завершена вже за три квартали. 
Водночас практично всі проекти, пов’язані з реставрацією, мали надзви-
чайно низький рівень фінансування. Наприклад, реконструкція та капі-
тальний ремонт доріг загального користування у Львівській області про-
фінансовані лише на 56,5 %, тобто 44,5 % робіт має бути здійснено протя-
гом чотирьох місяців, кліматичні умови яких не завжди сприяють якісній 
реставрації. Ще гірша ситуація з виконанням реставраційних робіт навчаль-
них приміщень Львівської національної музичної академії ім. М. В. Лисен-
ка. Очевидно, що завершення проекту мало збігтися з початком занять у 
академії, проте у вересні – грудні це буде неможливо реалізувати через 
недофінансування проекту. Слід зауважити, що таке фінансування влас-
тиве саме проектам, виконуваним у Західному регіоні країни.

Взагалі територіальний розподіл об’єктів зумовлює питання про по-
літичну доцільність їх виконання. Половина об’єктів виконується у Ки-
єві, а чотири проекти (22,2 %) – у Львівській області. Очевидно, що за 
таких умов територіальний розподіл не є рівномірним, що свідчить про 
значні політичні ризики їх коректного виконання. Підтверджують цю 
тезу Пропозиції щодо коригування показників  проекту Державного 
бюджету України на 2017 рік до другого читання відповідно до Бюджет-
них висновків Верховної Ради України, рішення Міжвідомчої комісії з 
питань державних інвестиційних проектів від 27.09.2016 (табл. 5.9).
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Як бачимо, для двох із 13 проектів  фінансування пропонується ско-
ротити. Причому зменшення стосується фактично виконаних проектів, 
які на 1 вересня були або завершені, або профінансовані майже на 99 %. 
Проте для 11 проектів (85 %) фінансування передбачено збільшити на 
1 млрд грн, або на 61 % від запланованих величин. Це свідчить або про 
недостатню компетентність при плануванні та відборі проектів, або 
про політичну доцільність фінансування певних проектів. Очевидно, 
що за таких умов на подальше підвищення прозорості та конкурент-
ності при відборі проектів очікувати не варто.

Таким чином, можна констатувати, що незважаючи на значний сві-
товий досвід використання економіко-математичних моделей оціню-
вання ризиків та управління ними, в України він майже не застосову-
ється. Впроваджені проекти:

1) не мають правильної та обґрунтованої грошової оцінки, що часто 
призводить до перевитрачання коштів (85 % випадків);

2) не відібрані на конкурентних засадах, про що свідчить асиме-
тричний територіальний розподіл проектів;

3) у Львівській області характеризуються серйозними проблемами з 
використанням коштів, що означає відсутність сценаріїв реаліза-
ції ризиків недофінасування чи неспроможності освоїти кошти 
через нестачу відповідних спеціалістів або обладнання.

Підсумовуючи, зауважимо, що Міністерству фінансів України варто 
впровадити чіткі формальні критерії відбору проектів на конкурентних 
прозорих засадах, які б містили інформацію про можливі ризики про-
екту та способи їх усунення. 

5.3. УПРАВЛІННЯ ІНВЕСТИЦІЙНОЮ ДІЯЛЬНІСТЮ  
В АСПЕКТІ ПІДТРИМКИ ЕКОНОМІЧНОГО ЗРОСТАННЯ

В умовах подолання наслідків кризових явищ в економіці України 
важливого значення набувають питання управління інвестиційною ді-
яльністю. 

Нині відзначається формування інвестиційної політики “нового по-
коління”1. Зростає необхідність інтеграції процесів залучення “довгих” 
грошей до проектів інклюзивного розвитку та розширення інвестиційної 
діяльності в рамках підприємств різних форм власності. Врахування по-

1 World Investment Report 2012. Towards a New Generation of Investment 
Policies / United Nation. New York : Geneva, 2012.
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зитивних і негативних наслідків інвестиційних процесів, їх спрямування 
в галузі, що є ключовими для нарощування виробничого потенціалу та 
підвищення міжнародної конкурентоспроможності, набувають першо-
чергового значення за наявності викликів нової економічної реальності1.

Оновлення форм співпраці підприємців із владними структурами 
на засадах довіри, залучення прямих іноземних інвестицій (ПІІ) з ме-
тою сталого розвитку країн є характерними рисами урядових, зокрема 
бюджетних, програм забезпечення стійкості СЕС в умовах невизначе-
ності. Крім того, у зв’язку з обмеженістю ресурсів та недосконалістю 
віт чизняних інститутів розвитку, найважливішим чинником протидії 
загрозам дестабілізації постає співробітництво з міжнародними фінан-
совими організаціями (МФО).

Для України в контексті глобалізації зростає роль розширення від-
носин із МФО та країнами ЄС для залучення найкращого досвіду й фі-
нансових ресурсів з метою зміцнення сектору державних фінансів, по-
ліпшення загальнодержавного управління, забезпечення сталого роз-
витку економіки. Варто зауважити, що в нашій країні трансформаційні 
процеси відбуваються з урахуванням рекомендацій МВФ, викладених у 
Меморандумі про економічну та фінансову політику між Україною та 
МВФ від 02.03.20172.

Бюджетно-податкові важелі мають бути спрямовані на підтримку 
інноваційно-інвестиційного розвитку країни. Водночас зростає потре-
ба у визначенні шляхів збалансуванння публічних інтересів та зацікав-
леності бізнесу, а також індивідуумів у створенні партнерського серед-
овища в рамках контрактних відносин. Важливе значення надається за-
стосуванню інвестиційного скринінгу – процедур із перевірки, розгля-
ду заявок, відбору, а також ідентифікації ризиків згідно з визначеними 
критеріями під час прийняття інвестиційних рішень3.

Доволі важливого значення в управлінні інвестиційною діяльністю 
набувають питання, пов’язані з рішеннями уряду щодо залучення ре-

1 Fiscal Monitor: Acting Now, Acting Together / International Monetary Fund. 
Washington, 2016.

2 Лист про наміри до Міжнародного валютного фонду. Меморандум про 
економічну і фінансову політику від 02.03.2017. URL: https://banl<.gov.ua/doc- 
catalog/document?id=46564506.

3 President Jean-Claude Juncker’s State of the Union Address 2017. Brussels, 
2017. 13 September. URL: http://europa.eu/rapid/press-release_SPEECH-17-3165_ 
en.htm; Сіліна І. В. Скринінг ефективності інвестицій природоохоронного при-
значення. Інвестиції: практика та досвід. 2011. № 16. С. 18–20. URL: http://
nbuv.gov.ua/UJRN/ipd_2011_16_6.
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сурсів МФО та інших інвесторів. Водночас держава повинна не підмі-
няти ринкові механізми, а стати партнером суб’єктів господарювання, 
уникаючи ризиків тінізації та корумпованості бізнесу і влади.

Управління інвестиційними проектами потребує чіткішого розпо-
ділу відповідальності між учасниками – суб’єктами різних форм влас-
ності. Це, у свою чергу, зумовлено оновленням оцінки та регулювання 
правил, пов’язаних із фіскальними ризиками для носіїв економічних 
інтересів на макро- й мікрорівнях. Важливого значення набувають та-
кож питання гармонізації вітчизняних норм довгострокового фінансу-
вання проектів із засадами ресурсного забезпечення, що реалізуються 
в управлінській практиці МФО. Суттєвим напрямом їхньої діяльності 
є імплементація та поширення нових видів інвестиційної підтримки, 
що набувають дедалі більшого значення (наприклад, консультаційні 
послуги).

Найкращі світові практики керування проектами активно впрова-
джуються в діяльність органів державного управління України, Проте 
нерідко такі технології зводяться до копіювання зарубіжних методик та 
використання їх в умовах нашої країни без ретельного аналізу доціль-
ності та можливості імплементації з урахуванням фінансових ризиків. 
Водночас рекомендації міжнародних організацій, із застосування мето-
дології управління проектами в різних сферах не завжди сприяють 
розв’язанню нестандартних проблем. Нині формуються нові вимоги до 
здатності не тільки уніфікувати, а й адаптувати кращий досвід до кон-
кретних ситуацій, із використанням інноваційного мислення в унікаль-
них проектних рішеннях. Переважною тенденцією розвитку проектно-
го фінансування є застосування всього спектра джерел і методів залу-
чення коштів, зокрема капітальних та фінансових інвестицій, включаю-
чи іноземні, банківські кредити, пайові внески у створення проектних 
підприємств, облігаційні позики, лізинг, інвестиції в рамках концесій-
них угод, залучення ресурсів МФО тощо1. В окремих випадках можуть 
використовуватись також державні кошти (як правило, в непрямих 
формах – у вигляді гарантій або преференцій).

В умовах обмеженості бюджетних ресурсів доволі актуальними ста-
ли питання залучення інвестиційних ресурсів, пов’язані з рішеннями 
країн – членів ООН, що зафіксували рамки цінностей, принципів і клю-

1 The World Investment Report 2016. Investor Nationality: Policy Challenges. 
Geneva : United Nations, 2016. URL: http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/ 
wir2016_en.pdf.
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чових чинників розвитку на 2000–2015 та 2016–2030 рр.1 Наша країна 
також приєдналася до глобального процесу забезпечення сталого роз-
витку. Проблеми й завдання поточного століття (адаптація до демогра-
фічних змін, скорочення бідності, розширення виробництва безпечних 
та екологічно чистих енергоресурсів без додаткової зміни клімату, зни-
ження ризиків для здо ров’я тощо) вимагають удосконалення координа-
ції та ступеня скерованості в процесі їх виконання як на місцевому, так 
і на національному рівнях.

Для встановлення стратегічних рамок розвитку нашої держави на пе-
ріод до 2030 р. відбувається процес адаптації ЦСР, коли кожну глобальну 
ціль розглянуто з урахуванням вітчизняної специфіки. Протягом 2016 р. 
в Україні проведено низку загальнодержавних і регіональних консульта-
цій2. За їхніми результатами можна зробити висновок, що національні 
ЦСР становитимуть основу для інтеграції зусиль, спрямованих насампе-
ред на захист інтересів суспільства, забезпечення економічного зростан-
ня, соціальної справедливості та раціонального природокористування.

Найважливішим чинником, що сприятиме досягненню зазначених 
цілей, постає саме інвестиційна політика “нового покоління”. Вона по-
винна бути націлена на синергію зусиль зацікавлених сторін, що діють 
як на національному, так і на міжнародному рівні. Йдеться про необхід-
ність забезпечення збалансованості інтересів, а також прав та відпові-
дальності, пов’язаних із розподілом ризиків контрактних відносин дер-
жав та інвесторів. Уряди повинні заохочувати належну поведінку у всіх 
секторах економіки підприємницьких структур, які поділяють і підтри-
мують у своїй діяльності принципи корпоративної соціальної відпові-
дальності. Таким чином, формування інституційного середовища в тій 
чи іншій країні має бути пов’язане з пріоритетами створення й підтри-

1 The Millennium Development Goals / United Nations. URL: http://www. 
un.org/millenniumgoals/; Sustainable Development Goals / United Nations. URL: 
https://www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/.

2 Цілі Сталого Розвитку: Україна : нац. доповідь / Міністерство економіч-
ного розвитку і торгівлі України. 2017. С. 7. (До процесу визначення національ-
них ЦСР долучилося близько 1000 фахівців за напрямами, що відповідають 
тематичним сферам ЦСР, – урядовці, управлінці, спеціалісти установ ООН, 
дипломати, науковці, зокрема експерти Державної навчально-наукової устано-
ви “Академія фінансового управління”, економісти, демографи, медичні пра-
цівники, епідеміологи, екологи, освітяни, журналісти, підприємці, лідери не-
державних організацій та інші представники громадянського суспільства. 
Досягнення ЦСР потребує глибоких соціально-економічних перетворень в 
Україні та нового глобального й локального партнерства.)
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мання сприятливого інвестиційного клімату, що виключає дискриміна-
ційні заходи і забезпечує захист прав інвесторів. 

Поряд із постійним удосконаленням норм чинного законодавства1, 
концептуальні положення Державної цільової економічної програми 
розвитку інвестиційної діяльності на 2011–2015 роки2 набули розвитку 
в Планах пріоритетних дій Уряду на 2016 та 2017 рр. Ці програми ґрун-
туються переважно на основних положеннях Стратегії сталого розвит-
ку “Україна – 2020”3 та середньостроковому плані пріоритетних дій Ка-
бінету Міністрів України до 2020 року4, що є інструментом координації 
діяльності учасників інвестиційних процесів.

З огляду на це стратегічно важливою в контексті підвищення інвес-
тиційної привабливості держави є реалізація адекватної політики онов-
лення шляхом розвитку інноваційно-інвестиційних та інформаційно-
консалтингових структур (технопарків, бізнес-інкубаторів, страхових, 
консалтингових, аудиторських фірм, іпотечних та інвестиційних банків 
тощо), які сприятимуть залученню проектів високотехнологічного ха-
рактеру й стимулюватимуть ділову активність. Інвестування в інфор-

1 Про інвестиційну діяльність : закон України від 18.09.1991 № 1560-ХІІ. URL: 
http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/1560-12; Про режим іноземного інвесту-
вання : закон України від 19.03.1996 № 93/96-ВР. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/
laws/show/93/96-%D0%B2%D1%80; Про засади державної регіональної політи-
ки : закон України від 05.02.2015 № 156-VІІІ. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/
laws/show/156-19; Про місцеве самоврядування в Україні : закон України від 
21.05.1997 № 280/97-ВР. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/280/97-%D0% 
B2%D1%80; Про місцеві державні адміністрації : закон України від 09.04.1999 
№ 586-ХІV. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/586-14; Про добровільне 
об’єднання територіальних громад : закон України від 05.02.2015 № 157-VІІІ. 
URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/157-19; Про порядок підготовки, реа-
лізації, проведення моніторингу та завершення реалізації проектів економіч-
ного і соціального розвитку України, що підтримуються міжнародними фінан-
совими організаціями : постанова Кабінету Міністрів України від 27.01.2016 
№ 70. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/70-2016-%D0%BF.

2 Концепції Державної цільової економічної програми розвитку інвести-
ційної діяльності на 2011–2015 роки : затв. розпорядженням Кабінету Міні-
стрів України від 29.09.2010 № 1900-р. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/ 
show/1900-2010-%D1%80.

3 Про Стратегію сталого розвитку “Україна – 2020” : указ Президента Укра-
їни від 12.01.2015 № 5/2015. URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/5/2015.

4 Про затвердження середньострокового плану пріоритетних дій Уряду до 
2020 року : розпорядження Кабінету Міністрів України від 03.04.2017 № 275-р. 
URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/275-2017-%D1%80.
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маційні й інформаційно-аналітичні технології сприяє інклюзивному 
розвитку країни за рахунок подовження ланцюгів створення доданої 
вартості з максимально раціональним використанням інвестиційних, 
екологічних, амортизаційних, страхувальних та інших засобів розвитку 
виробництва. Деофшоризація, формування баз даних з метою запобі-
гання незаконному заниженню прибутку й завищенню націнок під час 
здійснення торгових операцій дадуть змогу суттєво обмежити при-
йняття асиметричних управлінських рішень, прояви опортуністичної 
поведінки тощо.

Актуальними залишаються ключові критерії побудови інвестицій-
ної політики, розроблені ЮНКТАД у 2012 р Крім координації цілепо-
кладання і гармонізації вжитих на мега-, макро-, мезо- і мікрорівнях 
конкретних заходів, украй важливою стає участь усіх зацікавлених сто-
рін у розробленні єдиної політики, заснованої на верховенстві права, з 
урахуванням високих стандартів підзвітності в державному управлінні, 
побудованих на підставі відкритих, передбачуваних, ефективних і про-
зорих процедур для всіх стейкхолдеров. Щоб уникнути ризиків неспра-
ведливості й протекціонізму в інвестиційній сфері, для забезпечення 
ефективності та актуального характеру взаємодії сторін, важливо регу-
лярно на добровільних засадах переглядати контрактні відносини від-
повідно до мінливої динамікої розвитку.

Заходи фіскальної й монетарної політик держави слід спрямовувати 
на економічне зростання країни з урахуванням інтересів усіх стейкхол-
дерів. Принципово важливим вважається створення умов обґрунтова-
ного підходу до визначення обсягу грошової маси. Ідеться про уповіль-
нення швидкості обігу грошей внаслідок переважної позитивної дина-
міки кількості довгих інвестиційних грошей порівняно з короткими 
грошима, що обслуговують поточний товарно-грошовий оборот. Тобто 
у структурі коефіцієнта монетизації (відношення грошової маси до ВВП) 
ця маса може зростати за рахунок емісії під наявний та майбутній по-
тенціали виробничих потужностей, інвестиційних ресурсів. Безперечно, 
у такому разі емітовані гроші стануть джерелом фінансування реального 
сектору економіки за неодмінного забезпечення їх цільового використан-
ня в межах інститутів розвитку. Варто мати на увазі, що на прийняття рі-
шень про заощадження й інвестиції з боку економічних агентів значно 
впливає процентна політика центрального банку (ЦБ). У свою чергу, 
державне регулювання за допомогою інструментів обов’язкових плате-
жів і зборів має спрямовуватися на зменшення відпливу капіталу, а та-
кож певне обмеження отримання надприбутків у сфері обігу.
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Необхідно прискорювати формування бюджетно-податкової полі-
тики в інтересах учасників зовнішньоекономічної діяльності. Залеж-
ність малих відкритих економік, таких як Україна, від світової кон’юнк-
тури цін на мінеральні ресурси, енергоносії й кольорові метали, потре-
бує запровадження прогнозування непередбачених змін у структурі за-
ощаджень та інвестицій, компенсаторних важелів негативного впливу 
різких коливань цін на обсяги виробництва та експорту, виникнення 
стрибків споживання внаслідок ефекту доходу. Політична підтримка 
просування товарів та послуг на зовнішніх ринках є не менш важливою, 
ніж прозоре законодавство про закупівлі для державних потреб, наяв-
ність коштів розвитку, державних гарантій та інших форм підтримки 
масштабних експортних проектів, передусім інвестиційних. Сприяння 
інвестиційному потенціалу підприємств експортних галузей багато в 
чому залежить від купівельної спроможності національної валюти. Її 
занижений курс зміцнює цінову конкурентоспроможність суб’єктів 
підприємництва відносно імпортних товарів та послуг, зумовлює по-
слаблення навантаження на валютні резерви ЦБ, а також можливості 
валових заощаджень. Щодо ситуації в Україні, то, за даними Національ-
ного банку України, у середньостроковій перспективі курс гривні стабі-
лізується. Як результат, очікується зростання виробництва продукції 
кінцевого споживання, у тому числі, в межах внутрішнього сектору. По-
жвавленню інвестиційної активності сприятиме уповільнення інфляції 
через зменшення грошової пропозиції, дедоларизацію економіки тощо. 
Серед загроз істотного зміцнення обмінного курсу можна назвати ймо-
вірне здешевлення іноземної продукції, що несе ризики зниження кон-
курентоспроможності вітчизняної продукції, а також рентабельності 
експортних підприємств на зовнішньому й внутрішньому ринках. Од-
нак, із точки зору впливу на фіскальну політику, зміцнення валютного 
курсу може сприяти зростанню інвестиційного попиту, підтримці 
структурних та інвестиційних програм завдяки відносному зменшенню 
тягаря зовнішнього боргу.

Операційна діяльність із державними цінними паперами є одним із 
рестрикційних інструментів грошово-кредитної політики в розвинутих 
країнах. Для країн із транзитивною економікою вкрай важлива наяв-
ність високої частки довгострокових цінних паперів у складі загально-
го портфеля державних облігацій ЦБ, що є вагомим чинником забезпе-
чення припливу “довгих” грошей, а також створення надійного підґрун-
тя для інвестиційних процесів у СЕС. Водночас нераціональне застосу-
вання казначейських короткострокових облігацій (Government Short 
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Term Commitments) містить небезпеку “ефекту витіснення” та знижен-
ня обсягів інвестування.

Таким чином, у сучасних умовах пріоритетним видається реформу-
вання регулятивних і наглядових органів фінансового сектору, посилен-
ня інституційних засад моніторингу ризиків для того, аби своєчасно їх 
розпізнавати й блокувати канали руху від інститутів фінансового секто-
ру на всю економіку. В окремих випадках інституційна модернізація 
систем регулювання та нагляду передбачає посилення захисту прав кре-
диторів і вкладників, а також заповнення так званих інституційних про-
валів. Вакуум, що утворюється через брак комплексної системи нагляду, 
частково заповнюється спеціальними групами держав, котрі прагнуть 
виступати як координаційний комітет для світової економіки (G7, G201). 
Їхні рекомендації спрямовані на розв’язання різних проблем кризового 
характеру. Крім того, розширилося число неурядових організацій, котрі 
представляють інтереси громадянського суспільства, ділових кіл, проф-
спілок і релігійних груп у вирішенні питань, що стосуються охорони 
нав колишнього середовища, прав власності, прав най маних працівни-
ків, скорочення бідності, фінансової стабільності або розвитку демо-
кратії та підвищення прозорості в державному управлінні. Багато з цих 
організацій (і урядові, і неурядові) ефективно захищають відповідні 
групи інтересів, але про жодну з них не можна сказати, що вона репре-
зентує інтереси всього світу.

В умовах невизначеності трансформаційні процеси на загальнодер-
жавному й місцевому рівнях мають супроводжуватись удосконаленням 

1 G7, або “Велика сімка” (від англ. Group of Seven, у минулому G6 (Група 
шести) та G8 (Група восьми)) – міжнародний клуб урядів семи високорозвину-
тих країн світу (США, Японія, Німеччина, Великобританія, Франція, Італія, 
Канада). Лідери цих країн регулярно зустрічаються для обговорення спільних 
економічних проблем і узгоджують економічну політику. Крім них, у зустрічах 
бере участь ЄС, проте без права голосувати. Щороку група проводить зустрічі 
глав урядів і здійснює політичні дослідження. Міністри країн G7 зустрічаються 
протягом року, зокрема міністри фінансів – чотири рази на рік. Також відбува-
ються щорічні зустрічі міністрів із питань зовнішньоекономічної політики та 
міністрів із питань охорони навколишнього середовища. G20, або “Велика двад-
цятка” (Група двадцяти міністрів фінансів та керівників центральних банків), 
є групою міністрів фінансів та керівників центральних банків 20 економік: 19 
найбільших економік світу (Австралія, Аргентина, Бразилія, Великобританія, 
Індія, Індонезія, Італія, Канада, КНР, Південна Корея, Мексика, Німеччина, 
ПАР, Росія, Саудівська Аравія, США, Туреччина, Франція, Японія) та ЄС. Зага-
лом економіка G20 охоплює 90 % світового ВНП, 80 % світової торгівлі (вклю-
чаючи внутрішню торгівлю в ЄС) та дві третини населення світу.
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партнерських засад влади та бізнесу з урахуванням конкретних особли-
востей новостворених об’єднаних територіальних громад (ОТГ). У се-
редньостроковому плані пріоритетних дій Кабінету Міністрів України 
до 2020 року в центрі уваги перебувають економічне зростання, ефектив-
не урядування, розвиток людського капіталу. Зазначене важко реалізу-
вати без системних реформ і відповідного делегування прав і обов’язків, 
механізмів та інструментів на місцевий щабель.

Для посткризового відновлення й зростання конкурентоспромож-
ності необхідні прискорена модернізація виробничої, переробної, тран-
спортної, енергетичної й іншої інфраструктури. Регіональні диспропор-
ції зменшуються завдяки взаємовигідному співробітництву держави, 
територіальних громад (у особі відповідних органів влади чи місцевого 
самоврядування) та приватних інвесторів у межах реалізації проектів, 
націлених на розв’язання важливих для певної території проблем.

Потрібні чітка ідентифікація та державна підтримка іноземного й віт-
чизняного інвестиційного потенціалу з боку регіональної влади всіх рівнів. 
Безперечно, це має конкретизуватися між Україною та її партнерами в 
межах угод про вільну торгівлю, стосовно проектів капітальних вкладень, 
з неухильним дотриманням задекларованих на рівні урядового рішення 
намірів середньо- й довгострокового бюджетування, які будуть реалізова-
ні на рівні ОТГ, а  також зобов’язань місцевих органів влади проводити 
оцінку та вживати заходи щодо мінімізації ризиків інвестиційних проектів, 
відповідно до рекомендацій Кодексу фіскальної прозорості МВФ1.

З метою створення сприятливого інвестиційного клімату та вико-
нання актуальних для України завдань необхідно гармонізувати вітчиз-
няні норми і правила з європейськими (з урахуванням обраного векто-
ра подальшого розвитку2), що дасть змогу вдосконалити практику 
уникнення ризиків та управління ними, моніторингу процесів підготов-
ки, реалізації й оцінювання програм співробітництва та підвищення їх-
ньої результативності. Крім того, потребують налагодження регулятив-
ні важелі в інтересах довгострокового зростання та конкурентоспро-
можності економічних агентів, котрі перебувають у центрі уваги спів-
робітництва всіх гілок української влади з МВФ та іншими МФО. 

Задля реалізації інвестиційних процесів за участю державних і міс-
цевих органів влади, а також бізнес-структур потрібно вдосконалити 

1 The Fiscal Transparency Code / International Monetary Fund. Washington, 2014.
2 Угода про асоціацію між Україною, з однієї сторони, та Європейським Со-

юзом, Європейським співтовариством з атомної енергії і їхніми державами-
членами, з іншої сторони. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/984_011.
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прийняті кількісні та якісні характеристики руху прямих іноземних і віт-
чизняних капіталовкладень. Зокрема, порядок інвестування на засадах 
публічно-приватного партнерства (ППП) у інфраструктурні проекти за 
різними типами угод, а саме: концесія, відчуження, стартап-проекти, 
оренда. За кількістю проектів, що отримали кошти інвесторів, домінує 
спільна діяльність пов’язана зі зміною права власності в енергетиці, на 
другому місці – стартап-проекти у сфері зв’язку й енергозабезпечення. 
Порівняно меншу частку за числом мають угоди концесії та оренди у 
сфері комунальних послуг, стартап-проекти на транспорті. За загальни-
ми обсягами інвестицій істотно переважають стартап-проекти в галузі 
зв’язку. 

Ухвалення інвестиційних угод передбачає урахування економічних 
інтересів. Водночас потребує поглиблення прозорість процедур із про-
ведення фінансових операцій з боку інвесторів. Проекти ППП слід 
спрямовувати на поєднання інтересів бізнесу з інтересами регіонів. 
Транспарентність і підзвітність під час оцінювання й моніторингу ри-
зиків мають стати підґрунтям для взаємовигідного довгострокового 
співробітництва та стимулювати надходження капіталу як із власних, 
так і з зовнішніх джерел на засадах міжнародних та вітчизняних регла-
ментів ППП. Зокрема, особливого значення для розвитку транзитив-
них економік набуває зростання обсягів інвестування в інфраструкту-
ру. Тому в Україні варто використовувати результати найкращої світо-
вої практики розширення потенціалу партнерства, його позитивного 
впливу на динаміку валового нагромадження в таких країнах, як Індія, 
Бразилія, Туреччина, Румунія, Білорусь, Грузія, Казахстан.

Розвиток ППП як механізму активізації інвестиційної діяльності й 
залучення приватних інвестицій у стратегічно важливі для нашої краї-
ни сектори економіки можливий за умов забезпечення балансу інтере-
сів влади та приватного інвестора. Уряд повинен гарантувати стовід-
соткове виконання своєї частини угоди, вимагаючи від бізнес-партнера 
дотримуватися зобов’язань, передбачених тією самою угодою.

Уряди розвинутих країн прагнуть до масштабного залучення фінан-
сових та інших ресурсів приватного сектору до розвитку галузей, що 
раніше перебували виключно в державній власності та становили мо-
нополію держави1. Таким чином акумулюються додаткові ресурси з ме-
тою виконання соціально значущих функцій у суспільстві. Останніми 

1 Private participation in infrustructure (PPI). Annual report 2017/ The World 
Bank. 2018. URL: http://ppi.worldbank.org/~/media/GIAWB/PPI/Documents/
Global-Notes/PPI_2017_AnnualReport.pdf.
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десятиліттями з використанням механізмів ППП здійснюється залу-
чення приватного капіталу до сфер громадських послуг, утримання та 
розвитку інфраструктури тощо1.

За даними Світового банку, загальні обсяги інвестицій в інфра-
структурні проекти за участю приватного сектору в 2011–2016 рр.  
становили 614,4 млрд дол. США. Зокрема, у 2016 р. вони досягали 
70,1 млрд дол. США (рис. 5.7).

Найвагоміша частка з них за кількістю припадає на енергетику – 
52 %. Значна частка як за кількістю, так і за вартістю проектів належить 
до сфери транспорту – 43,31 % (рис. 5.8). У галузі енергетики найбільші 
обсяги інвестицій спрямовуються у підсектор електроенергетики, а саме 
на виробництво електроенергії, у сфері транспорту – на автомобільні 
дороги, а в сфері телекомунікацій – на мобільний зв’язок.

1 Brendan C. L. Lessons from Australia: An assessment of the framework poli-
cies, political will and private sector innovation that equipped Australia for growth. 
Sydney Business School, 2011. 79 p.
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Рис. 5.7. Динаміка кількості інфраструктурних проектів у світі  
за формами участі приватного сектору (ліва вісь) та інвестицій 

в інфраструктурні проекти ППП за секторами (права вісь)
С к л а д е н о  за даними Світового банку (див.: Private Participation in Infrastructure 
Database / World Bank. URL: https://ppi.worldbank.org/).
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Загалом серед регіонів, що розвиваються, переважає інвестування 
активів приватного сектору до сфери інфраструктури – як за вартістю, 
так і за кількістю – у Південній Америці та Карибського басейну, а Євро-
па та Центральна Азія посідають друге місце (див. рис. 5.8).

Серед розвинутих країн концесії на будівництво доріг набули поши-
рен ня у США, Канаді, європейських країнах. У рамках таких проектів 
використовуються кілька підходів до фінансування дорожніх робіт, по-
в’я заних із розподілом ризиків та ступеня відповідальності економіч-
них агентів.

У 2016 р. у світі приватні інвестиції в рамках концесійних угод у галу-
зях інфраструктури досягли 20,3 млрд дол. США, збільшившись на 19 % 
порівняно з попереднім роком. Загалом із 1990 по 2016 р. у 137 країнах із 
низьким і середнім рівнем доходів за участю приватного капіталу реалі-
зується та вже завершені понад 4,3 тис. інфраструктурних проектів1. 
Щорічні потреби країн із низьким і середнім рівнем доходів у фінансо-

1 Private Participation in Infrustructure Database / The World Bank. URL: http:// 
ppi.worldbank.org.
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С к л а д е н о  за даними Світового банку (див.: Private Participation in Infrastructure 
Database / World Bank. URL: https://ppi.worldbank.org/).
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вих ресурсах для інвестування в об’єкти інфраструктури фахівці Світо-
вого банку оцінюють на рівні 500–600 млрд дол. США (5–6 % ВВП цих 
країн), тоді як фактичні витрати становлять близько 40 % від потреб1.

Водночас у багатьох державах створення та утримання транспортної 
інфраструктури відбуваються за значної підтримки приватного секто-
ру. Тому використання ППП у її розбудові, порівняно з іншими інфра-
структурними галузями, займає доволі велику частку, а у 2016 р. завдя-
ки партнерству забезпечувалось більше 50 % усіх інвестицій у розвиток 
інфраструктури (табл. 5.10).

У 2016 р. було завершено 54 транспортних проекти на суму 
25,25 млрд дол. США. Новим трендом у цих проектах, особливо в до-
рожньому секторі, було використання широкого спектра різних фінан-
сових інструментів для покриття витрат на той чи інший проект або 
збору доходів. З усієї кількості таких програм щонайменше 9 % перед-
бачали постійні або змінні державні фінансові зобов’язання. Найпоши-
ренішими формами ППП у сфері транспорту були концесії (36 проектів 
на суму 12,79 млрд дол. США) та проекти “зеленого поля” (13 проектів 
на суму 12,02 млрд дол. США). У розрізі секторів транспортної галузі 
абсолютна більшість проектів (36 на суму 11,95 млрд дол. США) припа-
дала на сектор автомобільних доріг, при цьому лідерами виступали Ко-
лумбія та Індія (14 та 11 проектів відповідно з інвестиціями в 7,9 млрд 
та 1,8 млрд дол. США у 2016 р.) (табл. 5.11).

1 Private Participation in Infrustructure Database / The World Bank. URL: http:// 
ppi.worldbank.org.

Та б л и ц я  5.10
Кількість проектів ППП та сума інвестицій у них за формами партнерства

Показник 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Концесія кількість проектів, од.
обсяг інвестицій, млрд дол. США

70
16,39

78
42,63

40
12,34

34
36,85

22
12,05

36
12,79

Проекти 
“зеленого поля”

кількість проектів, од.
обсяг інвестицій, млрд дол. США

22
13,44

21
8,48

29
22,02

18
14,66

23
56,58

13
12,02

Контракти  
на управління

кількість проектів, од.
обсяг інвестицій, млрд дол. США

4
0,08

2
0,73

2
0,01

2
0,19

2
нд

4
0,43

Приватизація кількість проектів, од.
обсяг інвестицій, млрд дол. США

1
4,27

0
0

3
0,11

0
0

0
0

1
0,04

С к л а д е н о  за: Private Participation in Infrustructure Database / The World Bank. URL: 
https://ppi.worldbank.org/customquery.
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У регіональному аспекті лідерами за залученням приватних інвес-
тицій у сферу транспорту у 2011–2016 рр. вважались п’ять країн – Бра-
зилія (24,10 %), Туреччина (20,14 %), Індія (18,92 %), Китай (8,35 %) та 
Колумбія (8,33 %), на які припадало 79,85 % інвестицій. А перші вісім 
країн (додатково з Перу, Мексикою та ін.) концентрували 91,24 % інвес-
тицій у сферу транспорту.

Серед об’єктів транспортної інфраструктури, до яких найбільшою 
мірою залучались приватні інвестиції в регіоні Латинської Америки та 
Азії, домінували автомобільні шляхи з часткою 48,2 %, на другому місці 
за обсягом залучених коштів перебували аеропорти з 25,9 %, найменше 
фінансових ресурсів спрямовувалося в залізниці та морські порти з 
частками 17,7 та 8,2 % відповідно1.

Переважною формою ППП у сфері транспортної інфраструктури 
країн Європи та Центральної Азії стали концесії та проекти “зеленого 
поля”, на які припадає 50 і 47,8 % відповідно, найменше використову-
ються такі інструменти, як приватизація і контракти на управління 
(1,6 та 0,5 % від загальної кількості укладених договорів)2. 

Таким чином, інвестування в умовах глобалізації здебільшого від-
бувається в межах контрактів, укладених економічними агентами для 
досягнення загальних цілей. Суб’єкти державної або приватної влас-

1 За даними World Bank PPI Database (https://ppi.worldbank.org/).
2 Там само.

Та б л и ц я  5.11
Динаміка обсягів інвестицій у проекти транспортної інфраструктури  

за країнами, млрд дол. США

Країна 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Бразилія 3,94 16,09 9,70 32,49 0,99 0,90
Туреччина 0,50 0,12 3,22 4,74 43,10 0,78
Індія 17,67 22,03 3,91 2,86 2,05 1,83
Китай 1,10 1,88 4,48 5,01 2,71 7,06
Колумбія 0 0,84 0,85 5,39 7,18 7,90
Перу 0,91 0,98 1,37 0,26 7,00 0,02
Росія 4,27 3,90 0 0 1,83 0,08
Мексика 2,73 1,55 3,54 0,63 0,79 0,42
Інші 3,08 3,34 7,41 0,29 3,00 6,27

С к л а д е н о  за: Private Participation in Infrustructure Database / The World Bank. URL: 
https://ppi.worldbank.org/customquery.
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ності, МФО у своїй діяльності орієнтуються на національні й сектораль-
ні рамки та інтереси. У період посткризового розвитку потрібне вдо-
сконалення механізмів співпраці з МФО. Її основою мають бути націо-
нальні пріоритети, а також потреби подальшої ринкової трансформації.

Принципи організації, структура, головні функції таких фінансово-
кредитних установ, як Світовий банк та Європейський банк рекон-
струкції та розвитку (ЄБРР), забезпечують їм провідну роль у системі 
світового господарства. Вони утворюють міждержавну основу, котра 
підтримує всю глобальну економіку та її інфраструктуру, а не окремі 
країни. Аналіз принципів організації і функцій установ Групи Світового 
банку та ЄБРР доводить, що підтримувані ними заходи економічної й 
фінансової стабілізації у країнах-членах відповідають меті глобального 
розвитку. З огляду на це участь держав із перехідною економікою в ді-
яльності названих організацій не є загрозою їхній безпеці. Проблема 
криється безпосередньо в самих країнах-позичальницях, в ефектив-
ності й перспективній прибутковості використання ними запозичених 
коштів.

З огляду на різні підходи до надання ресурсів державам-членам із 
боку Світового банку та ЄБРР, необхідним є розширення таких видів 
міжнародного співробітництва, як інвестиційні кредити та консульта-
ційні послуги. Доцільно активізувати співпрацю з питань залучення 
ресурсів під конкретні інвестиційні проекти, передбачивши відповідні 
структурні перетворення, зокрема в інфраструктурній, екологічній, 
енергетичних сферах тощо. Невід’ємним фактором підвищення ефек-
тивності управління системою запозичень є її прозорість та відкри-
тість. Подальше вдосконалення організаційних засад системи керу-
вання запозиченнями має здійснюватися через комплексне реформу-
вання на всіх рівнях інституцій, відповідальних за залучення та реалі-
зацію інвестицій, зокрема в напрямі створення умов для посилення 
контролю, покращання менеджменту та застосування інструментів ак-
тивного управління борговими зобов’язаннями.

Поширення привабливих умов для іноземних інвесторів слід супро-
воджувати залученням до ключових галузей (енергетичний, транспорт-
ний сектори) вітчизняного інвестиційного капіталу, зокрема приватних 
форм власності, що дасть змогу зберігати національний контроль у 
межах СЕС. Як зазначають українські експерти1, паралельно із залучен-
ням зарубіжних інвесторів слід прагнути до досягнення “Нової угоди” з 

1 Стратегія національної безпеки України (альтернативна). Луцьк : Христи-
янське життя, 2016. 432 с.
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вітчизняними фінансово-промисловими колами1 з метою легалізації 
економіки, безпечного стратегічного інвестування тіньових коштів у 
національну реальну економіку, зростання інвестиційного попиту, при-
пинення відпливу капіталу за кордон.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 5

Новий розроблений і законодавчо закріплений розподіл державних 
капітальних вкладень на реалізацію державних інвестиційних проектів 
є прозорим механізмом, за яким відбиратимуться лише ті проекти, що 
мають найбільше значення для держави та чітке соціально-економічне 
обґрунтування. Такий механізм дасть змогу забезпечити завершення на-
самперед уже розпочатих проектів, а також урахувати потреби суспіль-
ства та конкурентоспроможність секторів національної економіки при 
виборі нових проектів. Затвердження на державному рівні методики 
оцінювання ризиків державних інвестиційних проектів допоможе під-
вищити ефективність відповідної діяльності держави.

Ризики, котрі можуть виникнути під час здійснення державних ін-
вестиційних проектів, можна поділити на керовані (незацікавленість 
розпорядників грошових коштів у реалізації проектів; проблеми з їхнім 
фінансуванням; корупційна складова, яка може мати різні прояви і ви-
никати на різних етапах виконання проектів) та некеровані (форс-
мажорні обставини, аварії, стихійні лиха тощо; кризові явища як в еко-
номіці окремої країни, так і у світовій; різке підвищення цін на сировину, 
матеріали та обладнання, необхідні для виконання проектних робіт).

Для державних інвестиційних проектів (особливо довгострокових 
зі значним державним фінансуванням) великий ризик несе недофінан-
сування у відповідному році згідно з планом, що призводить до збіль-
шення терміну реалізації та вартості проекту й знижує його ефектив-
ність. Бюджетне фінансування залежить від надходжень до бюджету, 
які, у свою чергу, залежать від зміни фіскальної політики у середньо-
строковій перспективі та зовнішніх шоків, котрі впливають на розви-
ток національної економіки та, відповідно, на податкові надходження.

Світова практика свідчить про однотипність підходів при оціню-
ванні ризиків проектів. Переважно спочатку визначають чіткі критерії, 
за допомогою яких ризики ідентифікуються, встановлюють імовірності 

1 Маються на увазі успішні “The New Deals” 30-х років Президента США 
Ф. Д. Рузвельта з місцевими олігархами (http://www.reformation.org/wall-st-fdr-
ch1.html).
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негативних подій, їх грошову оцінку, розробляють сценарії для запобі-
гання ризикам, здійснюють відповідний ризик-менеджмент. Важливу 
роль відіграють вимоги прозорості та відкритості всього процесу, що 
створює можливості для всебічного контролю державних інвестицій-
них процесів. Це, у свою чергу, сприяє формуванню культури виконан-
ня проектів, а отже, зменшує корупційні ризики, ризики неефективного 
використання коштів, підвищення рівня планування тощо.

Незважаючи на значний світовий досвід використання економіко-
математичних моделей оцінювання ризиків та управління ними, в Украї-
ни він фактично не застосовується. Щодо відібраних проектів варто за-
значити таке: відсутність правильної та обґрунтованої грошової оцінки, 
що часто спричиняє перевитрачання коштів (85 % випадків); незастосу-
вання конкурентної процедури відбору і, як наслідок, асиметричний те-
риторіальний розподіл проектів; серйозні проблеми з використанням 
коштів у Львівській області, що вказує на брак сценарію реалізації ризи-
ку недофінасування чи ризику неспроможності освоїти кошти через не-
стачу відповідних спеціалістів або обладнання. На нашу думку, Мініс-
терству фінансів України слід запровадити чіткі формальні критерії від-
бору проектів на конкурентних прозорих засадах, які б містили інфор-
мацію щодо можливих ризиків та способів їх усунення.

Під час виконання заходів щодо реалізації Цілей сталого розвитку 
слід дотримуватися європейських регуляторних правил, спрямованих 
на забезпечення транспарентності у сфері державних фінансів згідно зі 
стратегічними національними інтересами. При цьому саме інновацій-
но-інвестиційні підойми подолання дисбалансів попиту і пропозиції, 
підвищення конкурентоспроможності народного господарства, зрос-
тання добробуту населення мають бути в центрі уваги всіх гілок влади 
нашої демократичної країни на шляху її розбудови з відродженням кра-
щих національних традицій захисту незалежності та економічного су-
веренітету.



Розділ 6

6.1. ОСНОВНІ СКЛАДОВІ СТРАТЕГІЇ УПРАВЛІННЯ  
ДЕРЖАВНИМ БОРГОМ

ТРАНСФОРМАЦІЯ БОРГОВОЇ ПОЛІТИКИ 
В СЕРЕДНЬОСТРОКОВІЙ ПЕРСПЕКТИВІ

У лютому 2017 р. уряд затвердив Стратегію реформування системи 
управління державними фінансами на 2017–2020 рр.1 Важливою її скла-
довою, яку необхідно прийняти до кінця 2017 р., є Стратегія боргової 
політики, котра передбачала б основні орієнтири та заходи в цій сфері 
на середньострокову перспективу. Далі наведено низку аспектів, які 
має враховувати така стратегія.

Традиційним показником величини боргового навантаження, який 
постійно перебуває у фокусі уваги, є державний і гарантований держа-
вою борг. Це викликає певні питання з огляду на те, який вплив мають 
боргові кризи на економіку. 

Порівнюючи боргове навантаження уряду з борговим навантажен-
ням урядів інших країн, в Україні помилково зіставляють державний і 
гарантований державою борг із боргом сектору загального державного 
управління (general government). Ці показники є близькими, однак не 
тотожними. Гарантований державою борг – це переважно борг держав-
них корпорацій, котрі не входять до сектору загального державного 
управління (СЗДУ). Водночас державний і гарантований державою 
борг не враховує боргових зобов’язань місцевих органів влади. 

У розвинутих країнах зовнішній борг – борг перед нерезидентами – 
не є поширеним показником, оскільки в умовах мобільності капіталів 
він мало що означає. Чим привабливіша країна для іноземних інвесто-
рів і чим розвинутіший фінансовий сектор, тим більший зовнішній борг 

1 Про схвалення Стратегії реформування системи управління державними 
фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження Кабінету Міністрів України  
від 08.02.2017 № 142-р. URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/cardnpd?docid= 
249797370.
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країни. Натомість у розвинутих країнах популярнішим є показник чи-
стої інвестиційної позиції. Логіка обліку зовнішнього боргу в країнах, 
що розвиваються, зокрема в Україні, полягає у тому, що вони чутливіші 
до перепадів ліквідності на міжнародних ринках капіталів, і у випадку 
несприятливої кон’юнктури значні виплати за зовнішнім боргом є ваго-
мим дестабілізуючим фактором.

Сектор загального державного управління – це лише один із чоти-
рьох секторів економіки. Моніторинг боргових показників інших трьох 
секторів в Україні не здійснюється (рис. 6.1). Користуючись цим, уряди, 
які хочуть приховати реальний фінансовий стан, вигадують такі схеми 
здійснення витрати, котрі б не впливали в довгостроковому періоді на 
показник дефіциту бюджету, а в короткостроковому – на борг. Прихо-
вування фіскальної розбалансованості та заниження рівня державного 
боргу в Україні виконувалися у два способи. Перший – примус держав-
них корпорацій до виконання квазіфіскальних операцій (надання това-
рів та послуг за нижчими від ринкових цінами). Другий – створення  
позабюджетних установ, запозичення яких неправильно або взагалі не 
відображаються у бюджеті, – Державне агентство автомобільних доріг 
України (далі – Укравтодор), “Фінансування інфраструктурних проек-
тів” (формально “Фінінпро” було державним підприємством, однак за 

10,1 13,8

25,2
30,5 28,9 30,3

34,5

64,4
68,2 69,6

11,8

19,1

33,6
38,6

35,1 35,3
38,4

70,3

79,4 81,0

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Борг СЗДУ Державний і гарантований державою борг

% ВВП
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сутністю здійснюваних операцій – це державне агентство із залучення 
позик, тобто позабюджетна установа) та ін. Дефіцит та державний борг 
залишаються незмінними, натомість зростають дефіцит і боргове на-
вантаження державних корпорацій. Рано чи пізно ці маніпуляції все 
одно вплинуть на рівень держборгу, однак у короткотерміновому пері-
оді надають урядам додаткові політичні дивіденди. Існує низка методів 
підвищення прозорості у цій сфері: 

1) облік квазіфіскальних операцій; 
2) облік дефіциту та боргових зобов’язань на рівні всього державного 

сектору (Public sector), який крім СЗДУ охоплював би державні 
корпорації.

 Під час криз відбувається перерозподіл боргового навантаження 
між урядом і державними корпораціями за рахунок того, що уряд пере-
бирає на себе частину надмірних зобов’язань інших підсекторів держ-
сектору. Якщо у 2007 р. відношення державного боргу до боргу всього 
держсектору становило 60 %, то у 2014 р. воно збільшилось до 80 % 
(табл. 6.1).

Протягом кризових періодів уряд також абсорбує частину надмір-
них боргових зобов’язань навіть тих секторів, які не виконують квазі-
фіскальних функцій і взагалі не є державними корпораціями. Зокрема, 
внаслідок випуску ОВДП на підтримку державних корпорацій та банків 
приватного сектору, які були рекапіталізовані державою протягом 
2008–2016 рр., державний борг зріс на 28 % ВВП. Якщо у 2007 р. борг 
державного нефінансового сектору відносно боргу приватного нефі-
нансового сектору становив 20 %, то у 2015 р. це співвідношення зросло 
до 73 % (рис. 6.2). 

Тому, без моніторингу боргового навантаження інших секторів, важ-
ко оцінити рівень боргової безпеки країни та уряду (рис. 6.3, 6.4).

З метою раннього попередження подібних проблем МВФ та Євро-
союз розробили нову класифікацію секторів економіки і почали відсте-
жувати рівень заборгованості та кредитних потоків у розрізі цих секто-
рів. У ЄС було затверджено Процедуру макроекономічних дисбалансів 
(Macroeconomical Imbalance Procedure), яка серед іншого передбачає 
моніторинг таких боргових показників:

1) борг СЗДУ; 
2) кредитування приватного сектору; 
3) борг приватного сектору; 
4) річна зміна боргових зобов’язань фінансових установ; 
5) чиста інвестиційна позиція. 
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Рис. 6.2. Динаміка боргового навантаження в державному та приватному 
нефінансовому секторах

Р о з р а х о в а н о  та складено за даними Національного банку України (https://bank.gov.
ua) та Міністерства фінансів України (https://www.minfin.gov.ua/).

млрд дол. США % ВВП
 

18 30 43 49 55 66 64 57 61

101 103
115

134 149
168

115
90 85

37 30
26

25
24

25
135 123

137
147

153

172

100

80 71

290 286
321

354
381

430

292

234 223

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
14 25 30 29 30 34

64 68 70
78

87 82 79 82 88

116 108 9728
26

105
104 97 87 84 90

101 97
81

225
241 229

210 209
226

294 283
255

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Фінансові корпорації
Домогосподарства та НКГО
Нефінансові корпорації
СЗДУ

Примітка. Борг домогосподарств та НКГО включає заборгованість лише перед депо-
зитними корпораціями.

Рис. 6.3. Динаміка неконсолідованих боргових показників інституційних 
секторів в Україні

Р о з р а х о в а н о  та складено за даними Національного банку України (https://bank.gov.
ua) та Міністерства фінансів України (https://www.minfin.gov.ua/).



 Розділ 6   243

Під час кризових періодів не лише уряд відіграє роль кредитора 
останньої надії. Виконувати цю функцію йому допомагає центральний 
банк. На рис. 6.4 відображено консолідований борг уряду та централь-
ного банку, з одного боку, та нефінансових корпорацій і домогоспо-
дарств – з другого.

Варто зауважити також те, що, попри тривалий період сприятливої 
зовнішньої кон’юнктури з 2004 по 2008 р., консолідований борг уряду та 
НБУ за мінусом золотовалютних резервів у доларовому еквіваленті 
практично не змінився, що свідчить про відсутність скоординованої 
антициклічної політики.

Обмеження дефіциту – необхідна передумова утримання борго-
вого навантаження в безпечних межах. У Бюджетному кодексі Украї-
ни встановлене обмеження загального обсягу державного боргу та га-
рантованого державою боргу в межах до 60 % ВВП. Однак в Україні 
уряд втрачає можливість ринкового розміщення державних цінних па-
перів за прийнятними ставками за значно нижчого рівня боргового на-

15,9

13,2

13,0

13,0

15,8

29,3

38,3

44,0

53,6

63,5

58,3

52,3

56,3

44,9

47,9

53,6

58,8

78,2

86,7

82,2

79,2

82,0

88,1

115,7

108,5

97,3

4,5

7,8

14,6

21,4

28,4

25,6

18,8

15,0

13,0

12,9

13,7

8,9

6,9

80 60 40 20 0 20 40 60 80 100 120 140

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

Консолідований борг уряду та центрального банку 
за мінусом міжнародних резервів 

Нефінансові корпорації
Домогосподарства та НКГО

Рис. 6.4. Консолідований борг уряду та центрального банку  
за мінусом золотовалютних резервів та борг приватного  

нефінансового сектору, млрд дол. США
Р о з р а х о в а н о  та складено за даними Національного банку України (https://bank.gov.
ua) та Міністерства фінансів України (https://www.minfin.gov.ua/).



244   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

вантаження. Розрахунки для країн із таким рівнем розвитку, як Україна, 
свідчать, що необхідними є посилені обмеження показника боргового 
навантаження СЗДУ – на рівні до 40 % ВВП.

Крім того, відсутність довгострокових правил формування фіскаль-
ної політики може призводити до виникнення перманентних боргових 
криз у майбутньому. В міру того, як загрози фіскальній та борговій стій-
кості зменшуватимуться, мотивація до збереження виваженої фіскаль-
ної політики послаблюватиметься. Тому доцільно ініціювати зміни за-
конодавства, які передбачали б конкретні заходи для запобігання зрос-
танню боргу понад безпечний рівень, а якщо таке перевищення таки 
відбулося – заходи для його зниження до безпечного рівня. Законодав-
че обмеження первинного структурного (циклічно скоригованого) ба-
лансу має стати дієвим інструментом забезпечення антициклічної фіс-
кальної політики й утримання боргових показників у безпечних межах.

Номінація валюти запозичень. Надання переваги ОЗДП перед 
ОВДП у національній валюті може стати фактором зростання боргового 
навантаження та витрат на його погашення й обслуговування внаслідок 
недооцінки девальваційних ризиків. Так, протягом 2008–2016 рр. дер-
жавний борг відносно ВВП унаслідок девальвації національної валюти 
збільшився на 42,4 в. п. Ефективна ставка ОЗДП і зовнішніх комерцій-
них кредитів, розміщених у 2003–2013 рр., у перерахунку на гривні також 
виявилась істотно вищою від вартості розміщення ОВДП у національній 
валюті з терміном обігу понад чотири роки (табл. 6.2, рис. 6.5)

Зовнішні запозичення на міжнародних ринках капіталів є легкодос-
тупними в умовах сприятливої кон’юнктури, коли в них немає гострої 
потреби. Натомість під час кризових явищ, коли зовнішнє фінансуван-
ня особливо необхідне, доступ до міжнародних фінансових ринків стає 
обмеженим, істотно зростають ризики їх рефінансування. Тому доціль-
но внести зміни до Бюджетного кодексу України, обмеживши частку 
державних запозичень в іноземній валюті від приватних кредиторів на 
рівні до 40 % загального обсягу таких запозичень. 

Без виваженої антициклічної політики уряду такий захід мало що 
дасть. В умовах мобільності ринків капіталу збільшення запозичень на 
внутрішньому ринку призведе до підвищення ставки на внутрішньому 
ринку і, отже, до зростання зовнішніх запозичень фінансового сектору 
з метою рекредитування уряду. Проте за умови жорсткої оцінки валют-
них ризиків із боку центрального банку такий захід може стати важли-
вою частиною антициклічної політики, головним стрижнем якої мало би 
стати обмеження первинної структурної складової дефіциту бюджету.
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Ринкове ціноутворення на ринку ОВДП. У результаті рекапіталі-
зації банківської системи за рахунок коштів уряду частка банків, під-
контрольних державі, зросла до понад 50 % банківської системи. Відпо-
відно, частка ОВДП, котрі перебувають у власності пов’язаних із уря-
дом фінансових установ, у тому числі НБУ, досягла 70 %. Дохідність 
портфеля ОВДП, придбаних зазначеними установами, здебільшого не 

Та б л и ц я  6.2
Динаміка вартості ОЗДП і кредитів від приватних кредиторів,  

розміщених у 2003–2013 рр.
Дата 

розміщення
Дата  

погашення
Сума,  

млн гр. од. Валюта Ставка, % Проста ефективна 
дохідність, %

11.06.2003 06.2013 800  USD 7,65 16,7
04.03.2004 03.2014 600  USD 6,88 21,0
30.07.2004 06.2009 500  USD 6-міс LIBOR + 3,375 16,4
12.10.2005 10.2015 600  Euro 4,95 32,5
15.09.2006 15.10.2009 768  CHF 3,50 36,6
21.11.2006 11.2016 1 000  USD 6,58 55,4
15.12.2006 12.2010 35 100  YEN 3,20 34,1
21.06.2007 06.2012 500  USD 6,39 21,9
09.11.2007 11.2017 700  USD 6,75 63,0*
03.06.2010 08.2012 2 000  USD 6,70 9,3
23.09.2010 09.2015 500  USD 6,88 45,1
23.09.2010 09.2020 1 500  USD 7,75 46,3*
21.12.2010 12.2011 600  USD 6,70 7,0
17.06. 2011 06.2016 1 250  USD 6,25 53,3
23.02.2011 02.2021 1 500  USD 7,95 48,3*
24.07.2012 07.2017 2 000  USD 9,25 66,7*
30.08.2012 06.2014 1 000  USD 7,95 33,7
26.09.2012 07.2017 600  USD 7,46 66,7*
28.11.2012 11.2022 1 250  USD 7,80 51,7*
17.04.2013 04.2023 1 250  USD 7,50 51,6*
20.12.2013 12.2015 3 000  USD 5,00 108,2

* При розрахунку простої ефективної дохідності ОЗДП, термін погашення яких ще не 
настав, зроблено припущення, що номінальний валютний курс гривні відносно дола-
ра США знижуватиметься з темпом 1 % за півріччя – з 27 грн/дол. США у І кв. 2017 р. 
до 31 грн/дол. США у IV кв. 2023 р.

Р о з р а х о в а н о  та складено за даними Національного банку України (https://bank.gov.
ua) та Міністерства фінансів України (https://www.minfin.gov.ua/).
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покриває інфляції і є істотно нижчою від ринкових ставок на момент їх 
розміщення. На рис. 6.5 показано, якою мірою вартість залучення ОЗДП 
і зовнішніх комерційних кредитів перевищує вартість довгострокових 
ОВДП, розміщених серед підконтрольних уряду фінансових установ, 
через величину відповідних ставок.

Такий стан справ призводить до: 
 – викривлення цінових орієнтирів вартості позикових ресурсів у 
національній валюті; 
 – відсутності ліквідного ринку державних цінних паперів;
 – виникнення квазіфіскальних втрат у пов’язаних з урядом фінансо-
вих установ і, як наслідок, необхідності їх компенсації через дока-
піталізацію державою підконтрольних банків. 

Тому необхідна програма переходу до ринкових розміщень, яка би 
передбачала певні зобов’язання уряду щодо обсягу розміщення випус-
ків ОВДП на фінансування загального фонду бюджету серед не 
пов’язаних із ним установ. Така програма має бути узгодженою з пла-
ном-графіком приватизації комерційних банків, котрі перебувають у 
державній власності, й незалежно від поточної кон’юнктури та строку 
обігу має передбачати зобов’язання уряду щодо мінімальної частки 
розміщення кожного з випусків ОВДП на фінансування загального 
фонду бюджету серед не пов’язаних із ним установ. 
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Рис. 6.5. Динаміка ставок ОЗДП та зовнішніх комерційних кредитів  
і ставок довгострокових ОВДП 

Р о з р а х о в а н о  та складено за даними Національного банку України (https://bank.gov.
ua) та Міністерства фінансів України (https://www.minfin.gov.ua/).
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Варто передбачити також норму, що пов’язані з урядом установи 

отримують право придбати ОВДП за середньозваженою дохідністю, 
котра сформувалася в торгах за участю не пов’язаних із урядом уста-
нов. Як альтернативний у короткостроковій перспективі варіант можна 
запропонувати прив’язку дохідності ОВДП, що розміщуються в нерин-
ковий спосіб, через прив’язку дохідності до рівня інфляції. При цьому в 
ролі показника інфляції варто брати не індекс споживчих цін, а дефля-
тор кінцевих споживчих витрат, значенням якого важче маніпулювати.

За умови створення державного накопичувального рівня пенсійної 
системи, який також буде підконтрольний уряду, без зміни процедури 
розміщення негативні ефекти можуть зрости. Примус Державного на-
копичувального фонду до придбання ОВДП із заниженою дохідністю 
призведе до знецінення пенсійних активів і втрати довіри до пенсійної 
реформи на самому початку її реалізації. 

6.2. ВПЛИВ КВАЗІФІСКАЛЬНИХ ОПЕРАЦІЙ НА ГАРАНТОВАНИЙ БОРГ

Із 2004 р., коли мораторій на залучення гарантованих державою по-
зик було скасовано, і до 2009 р. обсяги надання державних гарантій були 
незначними, що сприяло зменшенню гарантованого державою боргу в 
2007 р. до 2,4 % ВВП. Але з 2009 р. обсяги наданих гарантій значно збіль-
шились. Протягом 2004–2016 рр. обсяг наданих державних гарантій 
(крім позик та СПЗ наданих МВФ Національному банку України) стано-
вив 217 млрд грн, із них 197 млрд грн – із 2009 р. Оскільки позичальни-
ки, яким держава надала гарантії, не завжди отримували позику на від-
повідну суму гарантій, а також з огляду на різні строки обігу боргових 
зобов’язань і вплив зміни валютного курсу, структура гарантованого 
державою боргу є відмінною від структури наданих гарантій (рис. 6.6, 
6.7, табл. 6.3 та 6.4). На кінець 2016 р. гарантований державою борг, 
включно з частиною боргу перед МВФ, дорівнював 11,7 % ВВП. Залеж-
но від статусу та ступеня залучення суб’єктів, які отримали державні 
гарантії, до виконання фіскальних чи квазіфіскальних функцій їх можна 
поділити на такі категорії: установи СЗДУ; підприємства, які здійсню-
ють квазіфіскальні витрати (КФВ); підприємства, що не здійснюють 
КФВ (див. табл. 6.4).

Розглянемо детальніше структуру наданих державних гарантій 
(крім позик МВФ Національному банку України) та їхні наслідки.

1. Згідно з першою методикою операції певних видів запозичень під 
гарантії уряду Укравтодору протягом 2004–2012 рр. відображалися як 
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власні надходження агентства, тобто як доходи спеціального фонду 
державного бюджету за статтею “2502000 Інші джерела власних надхо-
джень бюджетних установ”1. Операції з погашення цих позик облікову-
валися в державному бюджеті як капітальні видатки, оскільки бюджет-
ні кошти спрямовувалися Укравтодору, а той уже від власного імені 

1 Лист Укравтодору від 21.10.2015 № 4557/1/6.1-4-160/15. URL: https://
dostup.pravda.com.ua/request/6600/response/8984/attach/3/.pdf.

52,7
31,2

16,4
Установи, що здійснюють КФВ
Установи СЗДУ
Установи, що не здійснюють КФВ

Рис. 6.6. Структура наданих гарантій протягом 2004–2016 рр., % 
Р о з р а х о в а н о  та складено за даними Національного банку України (https://bank.gov.
ua) та Міністерства фінансів України (https://www.minfin.gov.ua/).
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Рис. 6.7. Гарантований державою борг України у 2004–2016 рр.
Р о з р а х о в а н о  та складено за даними Міністерства фінансів України (https://www.
minfin.gov.ua/).
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повертав позики кредиторам. Тобто держава, по суті, сама собі надава-
ла гарантії, водночас надходження цих коштів не відображались як дер-
жавні запозичення. Визначити обсяги таких викривлень важко, оскіль-
ки на запит щодо обсягів запозичень під державні гарантії Укравтодор 
та Міністерство фінансів України надали дані, що за окремими роками 
істотно відрізнялися між собою, і не відомо, які дані відображені у стат-
ті власних надходжень бюджетних установ.

2. Операція залучення позики не відображається у бюджеті, а пога-
шення та обслуговування за такими позиками відображаються за стат-
тею видатків. Ці операції здійснювались установами, котрі офіційно не 
належали до установ СЗДУ, але фактично були такими, зокрема “Фі-
нінпро”. Зрештою, у листопаді 2015 р. під час реструктуризації його 
зобов’язання було реструктуризовано в ОЗДП уряду.

3. Кошти залучаються урядом, обліковуються за статтею фінансу-
вання бюджету й рекредитуються з державного бюджету на реалізацію 
інвестиційних проектів підприємствам, котрі перебувають у відомчому 
підпорядкуванні. Повернення позикових коштів здійснюється з дер-
жавного бюджету й обліковується за статтею видатків, а реципієнт ком-
пенсує державі зазначені витрати за статтею “кредитування” зі знаком 
“мінус”. Наприклад, за такою схемою залучено кредити для ДП “Кон-
структорське бюро “Південне” ім. М. К. Янгеля” на реалізацію проекту 
“Циклон-4” у 2004 та 2011 рр., для  “Укргідроенерго” на будівництво 
Дністровської ГАЕС. При настанні терміну погашення, держава сама 
розраховується за борговими зобов’язаннями, що відображається за 
статтею видатків, а фактичні позичальники компенсують названі ви-
трати на погашення боргу, що відображатиметься за статтею кредиту-
вання зі знаком “мінус” (табл. 6.5).

Незаплановане здійснення витрат на погашення зобов’язань у разі 
настання гарантійного випадку обліковується за статтею кредитуван-
ня державного бюджету “3511600 Виконання державою гарантійних 
зобо в’я зань за позичальників, що отримали кредити під державні га-
рантії”. 

По-перше лише в останньому випадку боргові операції з гарантій-
ними зобов’язаннями не спотворюють показники дефіциту бюджету, 
тоді як перші два призводять до його заниження. Внаслідок прямого 
фінансування з державного бюджету дефіцит збільшується в момент 
отримання позики. Натомість при здійсненні запозичень під гарантії 
уряду дефіцит збільшується у випадку настання терміну погашення га-
рантованого державою боргу.
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По-друге, виникають додаткові витрати бюджету, пов’язані з тим, 
що ставки позик під державні гарантії вищі, ніж ставки за державними 
запозиченнями. Дослідження показують, що вартість здійснених запо-
зичень Укравтодором та “Фінінпро” на 0,5–3 % більша, ніж вартість за-
позичень, здійснюваних урядом. Наприклад, у липні 2004 р. Укравтодор 
залучив 480 млн дол. США від Deutsche Bank під Libor6M + 6,8 % річних 
(ставка за перший процентний період становила 8,0 % річних) та спла-
тою комісійної винагороди в розмірі 1,0  % суми кредиту. Водночас 
30 липня 2004 р. уряд випустив ОЗДП строком на п’ять років зі ставкою 
Libor6M + 3,375  % річних. У випадку, якщо б уряд від власного імені 
здійснював ці запозичення, витрати бюджету на обслуговування пози-
ки вдалося б зменшити на 70,6 млн дол. США. 

Те саме стосується і запозичень “Фінінпро”. У табл. 6.6 наведено роз-
рахунок втрат державного бюджету від запозичень, здійснених “Фінін-
про”, порівняно з варіантом, коли такі запозичення здійснювалися би 
безпосередньо Кабінетом Міністрів України (протягом наступних семи 
років ці втрати становитимуть 167 млн дол. США).

По-третє, зростає інвестиційна складова державних видатків, 
оскільки більша частина гарантованих державою позик спрямовується 
на реалізацію інвестиційних та інфраструктурних проектів.

Можна виокремити такі причини, чому держава делегує функцію здій-
снення запозичень під державні гарантії установам, які належать до СЗДУ: 

1) процедура прийняття рішення про надання позики під державну 
гарантію та процес залучення цієї позики є простішими, ніж у ви-
падку прямих державних запозичень, незважаючи на те, що пога-
шення цих позик також відбувається з державного бюджету; 

2) з метою покращання показника дефіциту бюджету через викорис-
тання згаданої методики обліку боргових операцій під державні 
гарантії, що здійснюються установами СЗДУ;

3) процес надання гарантованих державою позик є менш прозорим 
порівняно з державними позиками, тому надання переваги пер-
шим може зумовлюватись зацікавленістю осіб, котрі приймають 
рішення, в отриманні  корупційних доходів, імовірних при виборі 
послуг фінансових консультантів та навіть приватних кредиторів; 

4) міжнародні офіційні кредитори зацікавлені в цільовому викорис-
танні коштів, а тому намагаються, щоб ці кошти повною мірою та 
якнайшвидше потрапили до розпорядників. Але це не зовсім по-
яснює, чому не можна було використовувати субкредитні угоди, 
як у випадку між МБРР та Укравтодором. 
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Підприємства, котрі здійснюють КФВ, отримали протягом 2004–
2016 рр. найбільший обсяг державних гарантій – на 114,5 млрд грн, або 
53 % від загального обсягу. Зокрема НАК “Нафтогаз України” (далі – 
“Нафтогаз України”) отримала 74,8 млрд грн, ДП НАЕК “Енергоатом” 
(далі – Енергоатом) – 11 млрд грн, ПАТ “Укрзалізниця” (далі – Укрзаліз-
ниця) та його підрозділи – 8 млрд грн1, Державна іпотечна установа – 
10 млрд грн, АТ “Укрексімбанк” (далі – Укрексімбанк) – 3,6 млрд грн 
тощо (див. табл. 6.3).

Державні гарантії за рахунок нижчої вартості залучення позик по-
рівняно з негарантованими позиками дають змогу державі компенсува-
ти всі або частину квазіфіскальних витрат підприємств. Конкретні на-
слідки отримання гарантованих державою позик залежать від співвід-
ношення між обсягами квазіфіскальних витрат та економії підприєм-
ства в результаті залучення позик за нижчими, ніж ринкові, ставками.

Перший сценарій – квазіфіскальні витрати істотно перевищують 
вигоду від державних гарантій, останні компенсують лише частину 
КФВ і не розв’язують проблеми погіршення фінансового стану підпри-
ємств, котрі їх здійснюють. Тому підприємства змушені дедалі більше 

1 Формально позичальником під державні гарантії у 2004 та 2014 рр. висту-
пає Адміністрація залізничного транспорту України – установа СЗДУ, але 
оскільки кінцевими реципієнтами зазначених коштів є підприємства Укрзаліз-
ниці, зазначені позики було віднесено до цієї групи.

Та б л и ц я  6.6
Порівняння дохідності ОЗДП та облігацій ДП “Фінінпро”

Показники Листопад 
2010 р.

Квітень 
2011 р.

Грудень 
2012 р.

Номінальний обсяг розміщення, млн дол. США 568 690 550
Чистий обсяг надходжень від розміщення,  
млн дол. США 563,6 688,6 547,7
Строк, роки 7 7 5
Ставка, % 8,4 7,4 9
Ставка за п’ятирічними ОЗДП на вторинному  
ринку у відповідному періоді, % 6,7 6,4 7,1
Різниця у процентних ставках державних  
запозичень та запозичень ДП “Фінінпро”, % 1,9 1,0 1,7
Втрати бюджету, млн дол. США 52,3 48,3 66,6

Д ж е р е л о :  Башко В. Й. Напрями вдосконалення механізму надання державних гаран-
тій в Україні. Фінанси України. 2013. № 6. С. 72–78.
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вдаватися до залучення гарантованих державою позик для фінансуван-
ня поточної збиткової діяльності. У цьому випадку державні гарантії 
сприяють створенню ілюзії певної стабільності, благополучності – з од-
ного боку, вони відтерміновують час настання негативних подій, а з 
другого – є опосередкованим чинником зростання цих дисбалансів. 
Надання державних гарантій допомагає лише відстрочити прямі вли-
вання з державного бюджету у формі збільшення статутного капіталу 
чи субсидій або непрямі – у формі податкових пільг та втрат від подат-
кових недонадходжень.

Другий сценарій – вигоди від отримання гарантій, котрі здебільшо-
го або повністю покривають квазіфіскальні витрати підприємств, – 
один із найефективніших напрямів надання державних гарантій, що да-
ють змогу поєднати переваги ринкових механізмів і державної під-
тримки, а також реалізувати інвестиційні проекти.

За величиною співвідношення між квазіфіскальними витратами та 
вигодами від державних гарантій розподіл підприємств має такий ви-
гляд: “Нафтогаз України”, Укрзалізниця, Енергоатом, Укрексімбанк, 
Державна іпотечна установа.

Гіпотетично надання державних гарантій може призводити до на-
стання гарантійних випадків, коли держава виконує свої гарантійні зобо-
в’язання, але протягом 2014–2015 рр. таких ситуацій не виникало, оскіль-
ки уряд використовував інші важелі фінансової підтримки підприємств, 
які виконують КФВ, аби ті могли розрахуватися з кредиторами – подат-
кові пільги та відстрочки, субсидії та збільшення статутного капіталу.

Підприємства, що не здійснюють КФВ, отримали гарантій на 
суму запозичень у 35,7 млрд грн, або 16 % від загального обсягу (у тому 
числі Державна продовольчо-зернова корпорація України (ДПЗКУ) – 
24 млрд грн (реально отримано 1,5 млрд дол. США із запланованих 
3 млрд дол. США), ДКБ“Південне” ім. М. К. Янгеля – 3 млрд грн тощо 
(див. табл. 6.3).

Основним наслідком для державних фінансів від надання держав-
них гарантій позичальникам, що не здійснюють КФВ, є виникнення за-
боргованості позичальників перед державою в результаті  виконання 
нею гарантійних зобов’язань при настанні гарантійних випадків. 

До наслідків надання державних гарантій підприємствам, що не 
здійснюють КФВ, слід віднести такі.

По-перше, виникнення заборгованості підприємств перед держа-
вою в результаті виконання нею гарантійних зобов’язань. За невикона-
ними борговими зобов’язаннями позичальників, що отримували про-
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тягом 2004–2015 рр. кредити під державні гарантії, на кінець 2015 р. ви-
никла прострочена заборгованість перед державою в розмірі понад 
4 млрд грн, у тому числі: ДП “Антонов” – 0,7 млрд, Харківське державне 
авіаційне виробниче підприємство – 2,1 млрд, ПАТ “Лисичанськвугіл-
ля” – 1,2 млрд грн. 

Обсяг заборгованості позичальників перед державою був би біль-
шим, якби держава регулярно не поповнювала їхні статутні фонди, за 
рахунок чого вони повертали прострочену перед нею заборгованість. 
До основних причин негативного фінансового стану цих підприємств і, 
відповідно, виникнення заборгованості, що призвели до настання га-
рантійних випадків можна віднести, зокрема, відсутність замовлень, 
які б дали змогу завантажити виробництво. Це стосується насамперед 
таких підприємств, як “Південмаш”, ДП “Антонов”, “Укркосмос” і Хар-
ківське державне авіаційне виробниче підприємство. Не поодинокими 
є випадки роботи цих підприємств неповний робочий день, що, зви-
чайно, погіршує результати діяльності. У 2015–2016 рр. для окремих із 
них ситуація дещо покращилась, оскільки збільшились замовлення від 
Міністерства оборони, але в довгостроковому періоді це не вирішує 
проблеми. Такі підприємства, як “Південмаш” та ДКБ “Південне” виго-
товляють специфічну продукцію, основним замовником якої була РФ. 
Тому в умовах, що склалися, для розвитку цих підприємств необхідне 
політичне лобіювання на найвищому державному рівні, яке б допомогло 
вийти на нові ринки замовлень.

Зважаючи на це, без збільшення замовлень і залучення іноземних ін-
весторів, які б привнесли нові стандарти управління й технології, самі по 
собі державні гарантії не дадуть змоги підвищити ефективність роботи 
зазначених підприємств – вони лише консервують поточний стан речей.

По-друге, у майбутньому можна очікувати зростання обсягів вико-
нання державою гарантійних зобов’язань за позичальників і, відповід-
но, заборгованості перед державою за рахунок ДПЗКУ. Зазначена ком-
панія була створена у 2012 р. і отримала зернові елеватори, портові тер-
мінали, а також, у “кращих традиціях” 1990-х років1, позику під держав-
ні гарантії від Державного банку розвитку КНР у розмірі 1,5 млрд дол. 
США2. Ці кошти планувалося використати для організації форвардних 

1 У результаті надання державних гарантій посередникам із постачання 
техніки та закупівлі продукції на  сільськогосподарському ринку в 1990-х ро-
ках прямі втрати бюджету становили 739 млн дол. США.

2 Державні гарантії було надано на суму 3 млрд дол. США, фактично пози-
чено лише 1,5 млрд.
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закупівель зерна з подальшою його реалізацією китайській стороні на 
загальну суму 22,7–26,55 млрд дол. США протягом 15 років, або від 
1,2 млрд до 1,8 млрд дол. США на рік. 

З часу створення ДПЗКУ, у пресі1 постійно з’являлися повідомлен-
ня про численні зловживання компанії та механізми розкрадання ко-
штів. Не вдаючись у деталі цих оборудок, наведемо їхні наслідки. Про-
тягом 2013–2014 рр. збитки ДПЗКУ становили відповідно 55 млрд, 
31 млрд та 1,4 млрд грн2. Серед причин збитковості називають: а) нара-
хування курсових збитків унаслідок девальвації гривні; б) втрати від 
знецінення запасів; в) підвищення цін на енергоносії. 

У першому півріччі 2015 р. активи компанії складались із рахунків у 
банках – 24,3 млрд грн, дебіторської заборгованості – 3,3 млрд і товар-
них запасів – 0,9 млрд грн. За період діяльності її власний капітал став 
від’ємним (–1,9 млрд грн). Крім того, є підстави стверджувати, що якість 
частини дебіторської заборгованості та товарних запасів є низькою, у 
зв’язку з чим можна очікувати подальшого зростання збитків і необхід-
ності виконання державою гарантійних зобов’язань при настанні термі-
ну погашення позики Державному банкові розвитку КНР.

Рентабельність виробництва продукції рослинництва протягом 
останніх років істотно перевищує рентабельність в інших галузях еко-
номіки, що робить привабливими інвестиції в сільське господарство як 
для міжнародних, так і для вітчизняних інвесторів. На сьогодні потен-
ціал розвитку аграрного сектору стримують відсутність гарантій на 
право власності й адміністративні перешкоди. Тому в країні з низькою 
ефективністю державних інституцій, замість створення чергового мо-
нополіста та надання йому основних фондів і державних гарантій, до-
цільно провести інституційні реформи, спрямовані на покращання ін-
вестиційного клімату та залучення приватного капіталу до найбільш 
рентабельного сектору національної економіки, який, по суті, не потре-
бує жодної державної підтримки, крім створення прозорих правил гри.

1 Михайло Апостол: Вісім мільйонів гектарів державних земель перебува-
ють у “чорній” оренді. Українська правда. 2015. 6 лип. URL: http://www.epravda.
com.ua/publications/2015/07/6/549440/; Як ДПЗКУ перетворилася на корпора-
цію монстрів. Українська правда. 2015. 18 трав. URL: http://www.epravda.com.
ua/publications/2015/05/18/542702/.

2 Про затвердження Огляду 30 підприємств державного сектору економіки 
з найбільшими фіскальними ризиками : спільний наказ Міністерства економіч-
ного розвитку і торгівлі України та Міністерства фінансів України від 17.06.2015 
№ 609/565. URL: http://consultant.parus.ua/?doc=09PRX5A261&abz=HFQ20.
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6.3. РОЗМЕЖУВАННЯ ІНСТИТУЦІЙНИХ ОДИНИЦЬ  
ДЕРЖАВНОГО СЕКТОРУ ЯК УМОВА ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ  
ПРОЗОРОСТІ БОРГОВОЇ ТА ФІСКАЛЬНОЇ ПОЛІТИКИ

У міжнародній практиці наявність інформації та контроль суспіль-
ства за обсягами дефіциту бюджету, боргу, видатків та квазіфіскальних 
операцій є обов’язковою умовою проведення збалансованої бюджетно-
податкової політики органами державного управління, забезпечення 
стабільності державних фінансів у довгостроковому періоді. 

Операції, що здійснюються державними корпораціями, не відобра-
жаються у показниках дефіциту державного бюджету та державного 
боргу, а отже, уряд зазнає менших репутаційних втрат у випадку незба-
лансованої фіскальної та боргової політики. Із функцій, власне, вико-
нання яких призвело би до збільшення видатків, органи державного 
управління переважно делегують іншим секторам економіки забезпе-
чення товарами та послугами домогосподарств безкоштовно або за ці-
нами, котрі не мають економічного значення. 

У посібнику МВФ про забезпечення прозорості в бюджетно-подат-
ковій сфері 2007 р.1 надається таке визначення квазіфіскальних опера-
цій (КФО): операції, здійснювані за вказівкою органів державного 
управління фінансовими та нефінансовими державними корпораціями, 
а іноді – приватним сектором, що мають фіскальний характер, тобто в 
принципі могли би проводитися за допомогою конкретних фіскальних 
заходів, таких як податки, субсидії чи інші прямі витрати, хоча в окремих 
випадках дуже складно провести їхню точну кількісну оцінку. 

В іншому дослідженні МВФ2 зазначається, що квазіфіскальна діяль-
ність – здійснення операцій, у результаті яких відбувається чистий пе-
рерозподіл державних ресурсів на користь приватного сектору через 
позабюджетні канали. Тобто це визначення не передбачає перерозподі-
лу ресурсів між державними корпораціями.

У проекті кодексу прозорості в бюджетно-податковій сфері МВФ3 
наводиться таке визначення квазіфіскальних операцій: операції уряду, 

1 Руководство по обеспечению прозрачности в бюджетно-налоговой сфере 
(2007 год) / МВФ. URL: https://www.imf.org/external/np/fad/trans/rus/manualr.pdf.

2 Tchaidze R. Quasi-Fiscal Deficit in Nonfinancial Enterprises. IMF Working  
Paper. 2007. WP/07/10. January. URL: http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/ 
2007/wp0710.pdf.

3 Fiscal Transparency Code (Consultation Draft of July 1, 2013). URL: https://
www.imf.org/external/np/exr/consult/2013/fisctransp/pdf/070113.pdf.
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що здійснюються установами, які не належать до органів державної 
влади (центральний банк та інші державні корпорації). До цих операцій 
відносять, наприклад, пільгові кредити центрального банку, цільове 
кредитування державними корпораціями та вимоги надання послуг за 
цінами, нижчими від ринкових.

Сутність квазіфіскальних операцій стає очевидною, якщо виокре-
мити їхні основні наслідки та ознаки: 1) оскільки КФО не відобража-
ються в бюджеті, вони викривляють інформацію про реальний фіскаль-
ний стан уряду, а також обсяг перерозподілу ВВП через бюджет; 2) гене-
рують значні умовні зобов’язання; 3) призводять до втрат центрального 
банку, що зумовлює зростання грошової емісії, внаслідок якої відбува-
ється ефект витіснення та зростання боргу; 4) діючи як податки та суб-
сидії, справляють небажаний перерозподільний ефект1; 5) легалізують-
ся простим адміністративним рішенням2.

За економічною сутністю квазіфіскальні операції можна поділити 
на квазіфіскальні доходи – операції, що збільшують розмір чистих ак-
тивів установ, які не належать до СЗДУ, та квазіфіскальні витрати – 
операції, котрі зменшують розмір чистих активів. Більш поширеним 
видом квазіфіскальних операцій є квазіфіскальні субсидії, адже вони 
дають змогу зменшити дефіцит бюджету й рівень боргового наванта-
ження у короткостроковому періоді.

В окремих випадках до органів, що здійснюють квазіфіскальні опе-
рації, доцільно відносити корпорації, над якими в органів державної 
влади є обмежений  контроль (частка голосуючих акцій менша за 50 %; 
відсутнє спеціальне законодавство, що не надає органам державного 
управління право визначати політику корпорації). Ознакою доцільнос-
ті віднесення цих корпорацій, до установ, котрі здійснюють квазіфіс-
кальні операції, є монопольне становище на ринку, яке виникає внаслі-
док окремих преференцій, наданих органами державної влади. 

Відповідно, квазіфіскальні операції – це операції суб’єктів, що не 
належать до СЗДУ, які призводять до втрати або зростання (рідше) 

1 Tchaidze R. Quasi-Fiscal Deficit in Nonfinancial Enterprises. IMF Working Pa-
per. 2007. WP/07/10. January. URL: http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2007/
wp0710.pdf.

2 Manual on fiscal transparency. Washington, D.C. : International Monetary Fund, 
Fiscal Affairs Dept., 2001. URL: https://www.imf.org/external/np/fad/trans/manual/
manual.pdf; Руководство по обеспечению прозрачности в бюджетно-налого-
вой сфере (2007 год) / МВФ. URL: https://www.imf.org/external/np/fad/trans/rus/
manualr.pdf.
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їхніх доходів унаслідок реалізації ними товарів, робіт та послуг за ці-
нами, нижчими або вищими (рідше), ніж ринкові ціни. Органами, котрі 
можуть здійснювати квазіфіскальні операції, є державні фінансові та 
нефінансові корпорації, а також центральний банк, рідше – суб’єкти 
приватного сектору1. 

 Розмежування інституційних секторів та визначення квазіфіс-
кальних операцій в Україні. Загальноприйнятими індикаторами стану 
державних фінансів  в Україні є дефіцит державного бюджету, зведеного 
бюджету, рідше СЗДУ, а також державний та гарантований державою 
борг, на рівень і обсяги яких у Бюджетному кодексі України й законі про 
державний бюджет на відповідний рік встановлено кількісні обмеження. 

Згідно з бюджетним законодавством та практикою, що склалася в 
Україні, СЗДУ дуже часто зводиться до рівня зведеного бюджету. Зведе-
ний бюджет – це бюджет бюджетного центрального уряду та місцевих 
бюджетів. Він не включає операцій соціальних фондів, а операції позабю-
джетних установ і фондів відображаються з порушенням міжнародних 
стандартів обліку таких операцій. Зокрема, як зазначалося, надходження 
гарантованих державою позик Укравтодору, який є бюджетною устано-
вою, протягом 2004–2012 рр., відображалися як власні надходження 
Укравтодору, тобто як доходи спеціального фонду державного бюджету 
за статтею “2502000 Інші джерела власних надходжень бюджетних уста-
нов”2. Операції з погашення цих позик обліковуються в державному бю-
джеті як капітальні видатки, оскільки бюджетні кошти спрямовуються 
Укравтодору, а той уже від власного імені повертає позики кредиторам. 
Тобто в момент надходження позик до державного бюджету сальдо дер-
жавного бюджету завищується, а в момент їх погашення занижується.

У частині обліку боргового навантаження – схожа ситуація. У нашій 
країні обсяг державного боргу охоплює зобов’язання, взяті безпосеред-

1 В окремих випадках до органів, котрі здійснюють квазіфіскальні операції, 
доцільно відносити також корпорації, над якими в органів державної влади є 
обмежений контроль (частка голосуючих акцій менша за 50 %; відсутнє спеці-
альне законодавство, що не надає органам державного управління право ви-
значати політику корпорації). Ознакою доцільності зарахування цих корпора-
цій до установ, котрі здійснюють квазіфіскальні операції, є монопольне 
становище на ринку, яке виникає внаслідок окремих преференцій, наданих 
органами державної влади. Див.: Manual on fiscal transparency. Washington, 
D.C. : International Monetary Fund, Fiscal Affairs Dept., 2001. URL: https://www.
imf.org/external/np/fad/trans/manual/manual.pdf.

2 Лист Укравтодору від 21.10.2015 № 4557/1/6.1-4-160/15. URL: https://dostup.
pravda.com.ua/request/6600/response/8984/attach/3/.pdf.
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ньо Кабінетом Міністрів України, і не враховує боргу інших установ, які 
належать до сектору центрального уряду, а також боргу органів місцево-
го самоврядування. Натомість у країнах ЄС та більшості розвинутих кра-
їн показник боргового навантаження визначається на рівні всього СЗДУ. 
Такий підхід був виправданим протягом попередніх періодів, коли, за ви-
нятком запозичень органів місцевого самоврядування, запозичення в 
СЗДУ здійснювалися лише Кабінетом Міністрів України. У 2004 р. таке 
право отримав Укравтодор, а з 2010 р. – ще й “Фінінпро”. Запозичення, 
здійснені цими установами, не належать до державного боргу. 

Неадекватне відображення операцій позабюджетних фондів, а та-
кож відсутність показника боргу СЗДУ й державного сектору в цілому 
спонукає органи центральної виконавчої влади, по-перше, делегувати 
функції запозичень позабюджетним установам, по-друге, делегувати 
здійснення квазіфіскальних операцій державним корпораціям. 

З метою аналізу збалансованості фіскальної та боргової політики 
розглянемо детальніше розподіл інституційних секторів у державному 
секторі економіки, відповідно до методики ESA 2010, зокрема визначи-
мо, які установи державного сектору, що здійснювали запозичення, на-
лежать до сектору центрального уряду. Крім Кабінету Міністрів Украї-
ни, до останнього також слід відносити такі позабюджетні установи, як 
Укравтодор, “Фінінпро”, Укрмедпостач та Львівську обласну дирекцію з 
протипаводкового захисту (рис. 6.8). 

Кабінет Міністрів України

 • Укравтодор
 • Фінінпро
 • Укрмедпостач
 • ЛОДПЗ

Позабюджетні установи Бюджетний центральний уряд

ЦЕНТРАЛЬНИЙ УРЯД

Рис. 6.8. Установи сектору центрального уряду в Україні, які здійснювали 
запозичення

С к л а д е н о  автором.
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Незважаючи на їхню відмінну організаційно-правову форму, відпо-

відно до ESA 2010, усі ці установи мають щонайменше одну спільну 
ознаку, згідно з якою мають належати до СЗДУ, – єдиним замовником 
їхніх послуг є бюджетні установи сектору. Варто зауважити, що з усіх 
цих установ лише Укравтодор визнаний центральним органом вико-
навчої влади. Всі інші мають статус державних підприємств.

У випадку “Фінінпро” дещо складніша ситуація, оскільки норми ЄС 
доволі широко тлумачать повноваження фінансових посередників, які 
входять до сектору державних корпорацій. Однак потрібно зважати на те, 
що, по-перше, головним розпорядником коштів, залучених “Фінінпро”, 
було Національне агентство з питань підготовки та проведення фіналь-
ної частини чемпіонату Європи 2012 року з футболу – орган централь-
ної виконавчої влади; по-друге, погашення та обслуговування позик 
здійснювалось з державного бюджету – тобто взяття на себе боргових 
зобов’язань, враховуючи наявність державних гарантій та спеціального 
статусу, є лише формальною ознакою. Це, на наш погляд, достатня під-
става для віднесення “Фінінпро” до СЗДУ.

Водночас варто згадати про наявність установи, котра здійснювала 
запозичення й офіційно належала до СЗДУ, проте, згідно з міжнарод-
ною практикою, мала б входити до сектору державних корпорацій – 
Укр залізниці. Ця установа була структурним підрозділом Міністерства 
інфраструктури України і, по суті, керуючою холдинговою  компанією 
регіональних залізничних підприємств. Зміна статусу Укрзалізниці від-
булась у жовтні 2015 р., коли її було зареєстровано як публічне акціо-
нерне товариство. На рис. 6.9 показано всі інші установи державного 
сектору, що належать до державних корпорацій, які здійснювали най-
більші обсяги запозичень. 

Оскільки серед державних корпорацій найбільші обсяги кредитор-
ської заборгованості мали установи, які виконували квазіфіскальні опе-
рації, МВФ наполіг на прийнятті бюджетних норм, які б враховували 
фіскальні ризики, пов’язані із квазіфіскальною діяльністю. На виконан-
ня вимог МВФ щодо забезпечення прозорості в сфері державних фі-
нансів у 2011 р. у Бюджетний  кодекс додано визначення квазіфіскаль-
них операцій. 

Згідно з Бюджетним кодексом України1, квазіфіскальні операції – 
це операції органів державної влади і місцевого самоврядування, Націо-

1 Бюджетний кодекс України від 08.07.2010 №2456-VI. URL: http://zakon2.
rada.gov.ua/laws/show/2456-17.
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нального банку України, фондів загальнообов’язкового державного соці-
ального і пенсійного страхування, суб’єктів господарювання державно-
го і комунального секторів економіки, що не відображаються у показ-
никах бюджету, але можуть призвести до зменшення надходжень 
бюджету та/або потребувати додаткових витрат бюджету в май-
бутньому. 

Таке визначення є невдалим і таким, що певною мірою дезінформує, 
оскільки суб’єктами КФО визначено органи державної влади та фонди 
загальнообов’язкового державного соціального і пенсійного страхуван-
ня. Як відомо, їхньою основною метою є виведення операцій, що збіль-
шують дефіцит бюджету, поза межі бюджету, тобто делегування урядом 

 • ДПЗК
 • Одеський  
припортовий завод

 • Південне
 • Південмаш
 • Укркосмос
 • Зоря – Машпроект
 • Міжнародний  
аеропорт “Бориспіль”

 • Харківське державне 
авіаційне виробниче 
підприємство

 • Нафтогаз України
 • Укрзалізниця 
 • Енергоатом
 • Укренерго
 • Укргідроенерго

 • Ощадбанк
 • Укрексімбанк
 • Родовід банк
 • Укргазбанк
 • Банк Київ

 • НБУ  • ФГВФО
 • ДІУ

Недепозитні
Не виконують  

квазіфіскальні функції
Виконують  

квазіфіскальні функції Депозитні

ДЕРЖАВНІ КОРПОРАЦІЇ

Нефінансові корпорації Фінансові корпорації 

 

Рис. 6.9. Державні корпорації з найбільшим обсягом кредиторської 
заборгованості на початок 2015 р.

С к л а д е н о  автором.
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державним підприємствам тих операцій, здійснення котрих призво-
дить до збільшення видатків. Відповідно, центральні органи не можуть 
здійснювати КФО, оскільки вони і є фіскальними інститутами. 

При формулюванні цього визначення, очевидно, малися на увазі 
операції центральних органів виконавчої влади, здійснювані з метою 
приховання дефіциту бюджету за рахунок його неправильного відобра-
ження, а не виведення операцій поза межі СЗДУ. Однак такий підхід не 
відповідає зарубіжній практиці. У міжнародній термінології ці операції 
називають “creative accounting”, і вони не мають нічого спільного з КФО. 
Прикладами “creative accounting” є укладання договорів валютного хе-
джування у Греції задля приховання фактичного надходження позико-
вих коштів на фінансування бюджету в 2001 р., практика збільшення 
статутного капіталу в Україні протягом 2008–2014 рр. замість того, щоб 
реєструвати ці витрати як субсидії, та ін.

Унаслідок нечіткого формулювання сутності КФО та суб’єктів, що їх 
здійснюють, прийнято розпорядження Кабінету Міністрів України, де 
до переліку квазіфіскальної діяльності віднесено операції, які не нале-
жать до квазіфіскальних.

Операції із “Залучення кредитів під державні гарантії суб’єктами 
господарювання – резидентами, реструктуризація боргів таких суб’єк-
тів під державні гарантії” зараховано до КФО помилково. У випадку 
отримання позик, гарантованих центральним урядом, державні корпо-
рації одержують послугу за ціною, нижчою від ринкової. Якби такі фі-
нансові послуги надавались державними фінансовими корпораціями, 
однозначно ця операція трактувалась би як квазіфіскальна – державна 
фінансова корпорація здійснювала б квазіфіскальні витрати, а пози-
чальник отримував би квазіфіскальні доходи. 

Коли гарантом виступає уряд, такі операції навряд чи можна тлума-
чити як квазіфіскальні, оскільки операції з надання державних гарантій 
можна відображати у бюджеті, якщо здійснювати його облік за мето-
дом нарахувань. Міжнародні стандарти передбачають, що при веденні 
обліку за методом нарахувань позика під державні гарантії може вважа-
тися зобов’язанням, якщо ймовірність настання виплат за гарантійним 
зобов’язанням перевищує 50 %, зокрема, якщо з прийнятним ступенем 
надійності можна оцінити очікувані витрати, пов’язані з настанням га-
рантійних випадків. Органи державного управління, відповідальні за 
складання бюджету, фіскальних та фінансових звітів згідно з методом 
нарахувань, постійно мають відображати у бюджеті зміни потенційних 
втрат від настання гарантійного випадку, залежно від котирувань рин-
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кових боргових зобов’язань відповідного емітента, за статтею субвен-
цій підприємствам. Проте навіть у міжнародній практиці отримання 
позики під державні гарантії рідко реєструється як збільшення зобов’я-
зань уряду.

З формальної точки зору, операції із “Залучення кредитів під дер-
жавні гарантії суб’єктами господарювання – резидентами, реструкту-
ризація боргів таких суб’єктів під державні гарантії” належать до КФО, 
оскільки ставки за позиками державних корпорацій, отриманими під 
державні гарантії, є нижчими від ринкових для відповідного емітента. 
Однак, коли мета визначення КФО полягає в отриманні додаткового 
(крім сальдо СЗДУ) індикатора стану державних фінансів, відносити 
такі операції до квазіфіскальних недоцільно через можливість відобра-
ження у бюджеті при його обліку за методом нарахувань. 

Висновок про те, що отримання позик під державні гарантії не є 
КФО, опосередковано підтверджується положеннями МВФ. Зокрема у 
посібнику Фонду зазначається, що КФО можуть призводити до виник-
нення неявних умовних зобов’язань. Різниця між ними та прямими 
умовними зобов’язаннями полягає лише в тому, що останні формалізо-
вані у вигляді контрактних зобов’язань, тобто умовні гарантії не нале-
жать до КФО, а є їхнім наслідком.

Крім того, у посібниках МВФ про забезпечення прозорості в бю-
джетно-податковій сфері 2001 та 2007 рр. серед переліку видів КФО не-
має операцій з отримання позик під державні гарантії чи виплати за га-
рантованими державою позиками. 

Пов’язана з попередньою операція “Проведення гарантійних опера-
цій, які пов’язані з настанням випадків за борговими зобов’язаннями 
суб’єктів господарювання – резидентів” також не входить до складу 
КФО оскільки відображається у державному бюджеті за статтею креди-
тування підприємств або як субвенція. 

Інша стаття цього переліку – “Здійснення Національною акціонер-
ною компанією “Нафтогаз України” та іншими суб’єктами господарю-
вання державного сектору економіки запозичень, за якими в разі зміни 
власника та з інших причин, встановлених у кредитному договорі (про-
спекті емісії облігацій), виникають зобов’язання щодо дострокового 
погашення запозичень” також не є КФО. Позики “Нафтогазу України” є 
наслідком виконання цих операцій із реалізації природного газу за ці-
нами, нижчими за ринкові.

Не є КФО й інші статті цього переліку (“Накопичення фондами 
загальнообов’язкового державного соціального страхування заборгова-
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ності з виплати пенсій і соціальних допомог, залучення ними кредитних 
ресурсів для покриття дефіциту коштів на виконання поточних зобо в’я-
зань”, “Відображення фондами загальнообов’язкового державного соціаль-
ного страхування дефіциту коштів та невиконаних поточних зобов’язань”, 
“Накопичення заборгованості з відшкодування податку на додану вар-
тість”, а також “Відображення помилково та/або надміру сплачених гро-
шових зобов’язань, у тому числі сум податків і зборів (обов’язкових пла-
тежів), до бюджету”), оскільки установи, що їх здійснюють, входять до 
СЗДУ, а названі операції здійснюються державними корпораціями, а та-
кож суб’єктами, котрі не належать до державного сектору.

Операцію “Списання безнадійного податкового боргу, розстрочення 
та відстрочення грошових зобов’язань або податкового боргу платника 
податків” також не можна розглядати як КФО, оскільки, по-перше, її 
здійснюють органи державного управління, а по-друге, ці операції можуть 
відображатися при здійсненні обліку операцій за методом нарахувань.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 6

Стратегія управління державним боргом повинна включати такі ас-
пекти. Насамперед потрібне підвищення прозорості у сфері боргової 
політики. У нашій країні моніторинг боргових показників охоплює 
лише прямі й умовні зобов’язання Кабінету Міністрів України – дер-
жавний і гарантований державою борг, а також валовий зовнішній борг 
усіх секторів економіки. 

Цього замало для оцінки всіх ризиків виникнення боргової кризи, 
тому необхідно здійснювати моніторинг боргових показників інших ін-
ституційних секторів економіки. Зокрема, розглянуто й запропоновано 
методику визначення показників боргового навантаження на різних рів-
нях інституційних секторів та їх об’єднань: 1) приватний сектор (згідно 
з методикою МВФ); 2) приватний сектор (відповідно до методики ЄС); 
3)  фінансовий сектор; 4) державний сектор; 5) інші сектори в цілому.  
Користуючись відсутністю “широких” показників боргового навантажен-
ня, уряди, схильні приховувати реальний фінансовий стан, створюють 
схеми надання додаткових трансфертів населенню без відображення цих 
операцій у бюджеті – за рахунок примусу державних корпорацій до фіс-
кальної діяльності (КФО) за рахунок позик під державні гарантії.

Крім того, оскільки протягом кризових періодів уряд абсорбує час-
тину надмірних боргових зобов’язань інших інституційних секторів, 
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без моніторингу їхнього боргового навантаження важко оцінити рівень 
боргової безпеки в країні загалом і уряду зокрема.

Надмірне боргове навантаження уряду часто виникає внаслідок аб-
сорбції ним надмірного боргового навантаження інституційних одиниць 
інших секторів, у тому числі й тих, що не належать до державного сектору. 

З метою врахування цього фактора у 2011 р. Європейська комісія 
прийняла Регламент ЄС 1176/2011, яким запроваджено Процедуру мак-
роекономічних дисбалансів (Macroeconomical Imbalances Procedure), 
котра передбачає моніторинг 14 індикаторів. Для України актуальними 
серед них є: 

1) борг СЗДУ; 
2) кредитування приватного сектору; 
3) борг приватного сектору; 
4) річна зміна боргових зобов’язань фінансових установ; 
5) чиста інвестиційна позиція.
Також варто вжити й інші заходи, спрямовані на проведення збалан-

сованої фіскальної та боргової політики, зокрема: 
1) встановлення бюджетних правил із метою утримання боргового 

навантаження у безпечних межах; 
2) обмеження державних запозичень в іноземній валюті; 
3) посилення ринкових методів на ринку ОВДП, що дасть змогу по-

слабити викривлення, зумовлені діями державних банків; 
4) імплементацію системи запобіжників при створенні державного 

накопичувального рівня пенсійної системи, які б убезпечили від 
можливої втрати пенсійних активів через інвестування в низько-
дохідні державні цінні папери.



Розділ 7

7.1. СУЧАСНІ ТЕНДЕНЦІЇ В УПРАВЛІННІ ЗАЛУЧЕНИМИ РЕСУРСАМИ 
У СФЕРІ МІЖНАРОДНОГО ФІНАНСОВОГО СПІВРОБІТНИЦТВА

РОЗВИТОК МЕХАНІЗМІВ ЗАЛУЧЕННЯ РЕСУРСІВ 
МІЖНАРОДНИХ ФІНАНСОВИХ ОРГАНІЗАЦІЙ  
ДЛЯ РЕФОРМУВАННЯ ЕКОНОМІКИ УКРАЇНИ

Співпраця з міжнародними організаціями є потужним джерелом та 
ефективним інструментом економічного розвитку. Проведення реформ 
в Україні має супроводжуватись максимально ефективним використан-
ням всього потенціалу такого співробітництва на засадах взаєморозу-
міння та рівноправного партнерства, вироблення спільних підходів 
щодо пріоритетів співпраці, відповідальності та підзвітності за резуль-
тати наданої допомоги, забезпечення її ефективного використання для 
розв’язання найгостріших соціальних і економічних проблем.

Одним з основних міжнародних фінансових партнерів і найбіль-
шим регіональним кредитором України, який сприяє впровадженню ре-
форм, економічному розвитку, підтримуючи одночасно приватне бізнес-
середовище й державний сектор і надаючи весь спектр банківських по-
слуг на прийнятних, чітких і справедливих умовах, є Європейський банк 
реконструкції та розвитку (ЄБРР). За 25-річний період співробітництва 
з Україною на вересень 2017 р. за всіма напрямами співпраці Банком за-
тверджено 383 проекти на загальну суму 11,661 млрд євро. Слід зазна-
чити, що загальна вибірка за цими проектами становила 8,435 млрд євро, 
або 72,3 %, що є доволі високим показником.

На вересень 2017 р. ЄБРР реалізовує 172 проекти в Україні на за-
гальну суму 3,802 млрд євро. Операційні активи Банку в Україні станов-
лять 2,248 млрд євро, а участь в акціонерному капіталі українських під-
приємств – 11 % загального портфеля активів Банку в Україні1.

Тенденції останніх років свідчать про значну переорієнтацію кре-
дитного портфеля банку в бік збільшення частки фінансування держав-

1 EBRD projects in Ukraine. URL: http://www.ebrd.com/where-we-are/ukraine/
data.html.
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ного сектору. Так, частка приватного сектору в загальному кредитному 
портфелі за останні п’ять років скоротилася з 60 до 44 %, а частка дер-
жавного сектору зросла з близько 40 до 56 %1. Така тенденція може свід-
чити про те, що в період політико-економічної нестабільності й суттє-
вого спаду економічної активності в Україні Банк схильний до мініміза-
ції ризиків. Збільшення кредитування в держсекторі, котрий історично 
є менш ризикованим для Банку, відповідно збалансувало кредитний 
портфель ЄБРР. 

Водночас, згідно з річним звітом Банку, за результатами 2016 р. він 
скоротив обсяг інвестицій в економіку України на 42 %, до 558 млн євро 
порівняно з 997 млн євро у 2015 р. Проте Україна, хоч і не є членом або 
кандидатом на вступ до ЄС, у 2016 р. стала шостою країною за обсягом 
інвестицій після Туреччини (1,925 млрд євро), Казахстану (1,05 млрд євро), 
Польщі (776 млн євро), Єгипту (744 млн євро) і Болгарії (621 млн євро)2.

Фінансування в національних валютах є одним із найдинамічніших 
і актуальних інструментів ЄБРР, реалізація якого спрямована на надан-
ня потужної інвестиційної підтримки на національному рівні. Такий ін-
струмент надзвичайно вигідний національним виробникам, котрі не 
мають валютної виручки, оскільки відсутні валютні ризики, заходи ва-
лютного регулювання і контролю. Фінансування за допомогою інстру-
ментів у національних валютах – одна з найголовніших переваг Банку. 

Позикові операції ЄБРР у національних валютах сприяють: підви-
щенню кредитної якості проектів шляхом усунення валютних ризиків; 
спрямуванню короткострокової ліквідності в реальний сектор еконо-
міки; збільшенню термінів погашення кредитів, номінованих у націо-
нальній валюті; фінансуванню на основі випуску високорейтингових 
облігацій класу “ААА” як альтернативи державним цінним паперам, що 
підвищує прозорість процентних ставок; створенню механізму дивер-
сифікації кредитних портфелів локальних інвесторів; отриманню до-
ступу на локальний ринок для іноземних інвесторів, що дає змогу роз-
ділити кредитні й валютні ризики. 

Важливим напрямом роботи ЄБРР щодо активізації і поглиблення 
перехідного процесу в країнах, де він провадить інвестиційну діяльність, 
є Ініціатива щодо підтримки використання національних валют і роз-
вит ку національних ринків капіталу (Local Currency and Capital Markets 

1 EBRD projects in Ukraine. URL: http://www.ebrd.com/where-we-are/ukraine/
data.html. 

2 EBRD Annual Report 2016. URL: http://www.ebrd.com/cs/Satellite?c=Conten
t&cid=1395256225273&d=&pagename=EBRD%2FContent%2FDownloadocument.
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Initiative (LC2))1. Основним завданням цього напряму визначено мобі-
лізацію місцевих джерел внутрішнього фінансування (інвестування), 
знижуючи залежність від валютного кредитування та пов’язаних із цим 
валютних ризиків. Основними джерелами фінансування ЄБРР у націо-
нальних валютах є кредитні лінії, валютні процентні свопи, локальні 
облігації, єврооблігації, векселі та обмінний валютний фонд2.

В Україні Банк основну увагу приділяє розвиткові локального ринку 
облігацій. Протягом кількох останніх років ЄБРР брав активну участь у 
переговорах з Міністерством фінансів, НБУ та Національною комісією 
з цінних паперів та фондового ринку (НКЦПФР) щодо законодавчих 
змін, які дадуть можливість МФО здійснювати запозичення на локально-
му ринку та використовувати кошти, отримані від розміщення вказаних 
облігацій, для фінансування проектів резидентів у гривні. Ще 4 липня 
2013 р. Верховна Рада внесла зміни до Закону України “Про цінні папе-
ри та фондовий ринок”, які дозволяють ЄБРР, Міжнародній фінансовій 
корпорації (МФК) та іншим МФО випускати облігації в національній 
валюті України, а вже наприкінці 2013 р. НКЦПФР ухвалила зміни в по-
ложенні про випуск облігацій, що дало змогу МФО випускати облігації 
відповідно до українського права. У лютому 2016 р. НБУ підтвердив, що 
облігації МФО можуть бути прийняті як застава за операціями РЕПО 
та кредитами “overnight”. У березні 2016 р. ЄБРР отримав від Міністер-
ства фінансів України погодження на запозичення в локальній валюті на 
внутрішньому ринку. Місяць по тому НКЦПФР затвердила перелік фон-
дових бірж, де можуть розміщуватися облігації МФО: ПФТС, “Україн-
ська біржа” і “Перспектива”. Згодом відбулося внесення змін до Закону 
України “Про цінні папери та фондовий ринок” у частині зборів держа-
телів облігацій та вибору організаторів випуску облігацій.

Таким чином, МФО мають право випускати процентні або дисконт-
ні облігації в порядку, визначеному НКЦПФР, лише шляхом публічного 
розміщення на українських фондових біржах, які за результатами кон-
курсного відбору будуть внесені регулятором у затверджений ним пе-
релік. При цьому, згідно із Законом, залучені кошти використовувати-
муться в національній валюті на території країни на фінансування ре-
ального сектору. Інвесторами насамперед будуть українські банки, які 
купуватимуть облігації від імені своїх клієнтів. За прогнозами ЄБРР, 

1 EBRD Strategic Initiative: Local Currency and Capital Markets (LC2) Develop-
ment. URL: http://www.see-link.net/UserDocsImages/documents/factsheet.pdf.

2 Local Currency Financing. URL: http://www.ebrd.com/documents/treasury/
local-currency-financing-presentation-.pdf.
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покупцями стануть локальні, а не іноземні гравці. Водночас залишаєть-
ся низка технічних моментів, пов’язаних із розподілом ризиків, гармо-
нізацією міжнародних правил випуску облігацій з українськими. Таким 
чином, усі принципові моменти на сьогодні вирішені, але для початку 
активних дій потрібні відповідні політична воля та ринкова кон’юнктура. 

Нещодавно Національний банк України розширив можливості МФО 
у використанні коштів у гривні для фінансування проектів. Таке рішен-
ня було прийнято у відповідь на звернення МФК і закріплено у поста-
нові Правління НБУ1. Постанова внесла зміни до Порядку відкриття та 
використання коштів за поточними рахунками МФО, що відкривають-
ся в уповноважених банках2. 

Також змін зазнала Інструкція про порядок відкриття, використання 
і закриття рахунків у національній та іноземних валютах3. Як наслідок, 
в Україні запроваджено новий і ширший режим функціонування поточних 
рахунків, що МФО відкривають в уповноважених банках. Відтепер МФО 
почали використовувати для кредитування українського бізнесу гривне-
ві кошти, одержані ними як кредит від уповноваженого банку. Досі їм до-
зволялося надавати кредити й позики лише за рахунок коштів у гривні, 
отриманих від продажу іноземної валюти на міжбанківському валютно-
му ринку та від розміщення власних облігацій на території України.

Сучасний кредитний інструментарій ЄБРР активно запроваджуєть-
ся в нових проектах і сферах.

Так, реалізація політики ЄБРР вже у І кв. 2017 р. сприяла набуттю 
першого досвіду фінансування в українській валюті. Отримувачем кре-
диту стала торгово-виробнича компанія “Львівхолод”, представлена в 
західній частині України мережею зі 110 продуктових магазинів само-
обслуговування. Визначальним критерієм для надання інвестиції стали 
перспектива створення нових робочих місць, а також реалізація енер-
гоефективних технологій та розбудова логістичного центру. 

1 Про внесення змін до деяких нормативно-правових актів Національного 
банку України : постанова Правління Національного банку України від 
31.03.2016 № 225. URL: https://bank.gov.ua/document/download?docId=29484799.

2 Порядок відкриття та використання коштів за поточними рахунками  
міжнародних фінансових організацій, що відкриваються в уповноважених бан-
ках : затв. постановою Правління Національного банку України від 19.05.2014 
№ 286. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/z0596-14.

3 Інструкція про порядок відкриття, використання і закриття рахунків у націо-
нальній та іноземних валютах : затв. постановою Правління Національного банку 
України від 12.11.2003 № 492. URL: http://zakon0.rada.gov.ua/laws/show/z1172-03.
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років. У результаті виконання проекту планується створити близько 
тисячі робочих місць1. Кредит надаватимуть у два транші: у 2017 р. ком-
панія отримає 80 млн грн., а у 2018 р. – 55 млн грн. Цей проект також 
підтримується ЄС у межах ініціативи “EU4Business”, однією з цілей якої 
є полегшення доступу до довгострокового фінансування для малих та 
середніх підприємств (МСП) у країнах зони вільної торгівлі з ЄС. 

Крім того, у середині 2017 р. ЄБРР надав “ОТП Лізинг” (дочірня 
компанія ОТП Банку, що входить до угорської OTP Group) трирічний 
кредит в еквіваленті 20 млн дол. США (близько 514 млн грн), який ком-
панія зможе спрямувати на збільшення обсягів фінансового лізингу в 
національній валюті МСП, задіяним в агропромисловому секторі2.

На початку 2017 р. стартував інноваційний проект ЄБРР “Технічне 
співробітництво з Фондом гарантування вкладів фізичних осіб”, кон-
сультантом якого є ТОВ “KPMG − Україна”. Основна мета проекту по-
лягає в наданні допомоги Фонду в роботі, спрямованій на підвищення 
потенціалу та можливостей у межах реалізації його прав та повнова-
жень. Співробітництво здійснюватиметься шляхом надання практич-
ної допомоги, експертної підтримки та консультацій. 

У рамках активної підтримки ЄБРР фінансування українських про-
ектів “зеленого” бізнесу в Україні запроваджується новий інструмент фі-
нансової підтримки для кліматичних проектів − інноваційний ваучер 
(фінансові гранти), у межах якого Банк планує підтримати близько 50 про-
ектів (у середньому по 20 тис. євро) для компаній, що впроваджують клі-
матичні інновації і діяльність яких насамперед пов’язана зі скороченням 
викидів вуглецю завдяки зменшенню енергоспоживання. Програма “Клі-
матичні інноваційні ваучери” фінансуватиметься фондом EU Neighbour-
hood Investment Facility, а адміністратором проекту стане Greencubator3.

Заплановано, що протягом 2017–2018 рр. українські компанії отри-
мають безповоротне фінансування на загальну суму 2 млн євро. Кошти 
надаватимуться на конкурсних засадах і на умовах співфінансування. 

1 Європейський банк реконструкції та розвитку надав перший кредит в 
українській валюті. URL: https://www.ukrinform.ua/rubric-economics/2160566-
lvivske-pidpriemstvo-otrimalo-bagatomiljonnij-kredit-vid-ebrr.html.

2 ЄБРР розповів про свої плани щодо випуску облігацій у гривні. URL: http://
news.finance.ua/ua/news/-/408544/yebrr-rozpoviv-pro-svoyi-plany-shhodo- 
vypusku-obligatsij-v-gryvni.

3 ЕБРР профинансирует климатические проекты украинского бизнеса на 
1  миллион евро. URL: https://ecology.unian.net/ecologyclimate/1822702-ebrr-
profinansiruet-klimaticheskie-proektyi-ukrainskogo-biznesa-na-1-million-evro.html.
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Це можуть бути представники як традиційного виробничого бізнесу, 
котрі мають намір знизити енергоспоживання, так і компанії, що роз-
робляють кліматично-технологічні рішення. 

Для забезпечення пропозиції сучасних рішень щодо реалізації іннова-
ційних технологій з очищення води для домогосподарств і бізнесу ЄБРР 
в рамках партнерства за ініціативою “EU4Business” надав кредит у розмірі 
3 млн дол. США компанії “Екософт” − провідному українському виробни-
ку обладнання для очищення води. Такий напрям інвестування підтри-
мано також ЄС через ініціативу “EU4Business”, спрямовану на підтримку 
МСП у країнах, які вже уклали або планують укласти угоди про поглибе-
ну та всеосяжну зону вільної торгівлі (ПВЗВТ) з ЄС. Цей проект також 
передбачає надання стимулюючого гранту на суму майже 82,26 тис. євро 
в межах програми FINTECC (“Центр фінансування і передачі технологій 
адаптації до кліматичних змін”), реалізація якої почалася в Україні в лю-
тому 2016 р. з метою передавання технологій у сфері пом’якшення впли-
вів кліматичних змін і адаптації до них. Програма FINTECC розрахована 
на три роки. Вона підтримується грантами Глобального екологічного 
фонду (ГЕФ) на суму 7 млн дол. США та Інвестиційного фонду сусідства 
ЄС на суму 4 млн євро. Грант компанії “Екософт” охоплює широкий 
спектр заходів з енергоефективності, у тому числі установку систем 
управління витратами енергії і систем рекуперації тепла, а також конден-
саційних бойлерів і високоефективних систем охолодження масла1.

Також ЄБРР прийнято рішення щодо виділення 30 млн дол. США для 
фонду прямих інвестицій Emerging Europe Growth Fund III, L. P. (EEGF 
III), запущеного Horizon Capital, який здійснюватиме інвестиції в акціо-
нерний капітал МСП в Україні. Horizon Capital засновано у 2006 р. чотир-
ма партнерами, які розпочали свою співпрацю з інвестиційного фонду 
Western NIS Enterprise Fund (WNISEF), створеного в 1994 р. з капіталом 
150 млн дол. США для України та Молдови. Компанія управляє фондами 
прямих інвестицій WNISEF, EEGF (з 2006 р., капітал 132 млн дол. США) і 
EEGF II (з 2008 р., капітал 370 млн дол. США). Кошти зазначених фондів 
інвестуються компанією у проекти в Україні, Молдові та Білорусі2.

Ще одним напрямом спільної роботи ЄБРР та Уряду України є ре-
формування “Ощадбанку” згідно з Меморандумом про порозуміння 
між Урядом України та ПАТ “Державний ощадний банк України” і Євро-

1 ЕБРР и ЕС помогут компании “Экософт” улучшить качество питьевой 
воды в Украине. URL: http://waternet.ua/news/newsletter/262.

2 ЄБРР виділив $30 млн для прямих інвестицій в Україну. URL: https://ukr.
lb.ua/economics/2017/06/23/369886_iebrr_vidiliv_30_mln_pryamih.html.
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пейським банком реконструкції та розвитку1. Ця угода є частиною іні-
ціативи, спрямованої на реформування державних фінансових установ, 
в якій, крім ЄБРР, беруть участь інші МФО. Меморандум передбачає 
надання “Ощадбанку” підтримки в розробленні та впровадженні комп-
лексної програми трансформації з метою його комерціалізації та підго-
товки до запланованої часткової приватизації у 2018 р. Часткова при-
ватизація супроводжуватиметься появою міноритарного акціонера з 
часткою як мінімум 20 % (відповідний пакет акцій має отримати новий 
акціонер банку в результаті збільшення капіталу фінансової установи). 
Водночас уряд має ухвалити рішення щодо мажоритарної/повної при-
ватизації до 2020 р. (продаж пакета акцій передбачається до 2022 р.).

У контексті цього співробітництва ЄБРР також може в подальшому 
інвестувати кошти в акціонерний капітал “Ощадбанку” за умови досяг-
нення останнім ключових цілей процесу трансформації, визначених у 
Меморандумі. “Ощадбанк” отримає від ЄБРР підтримку в покращанні 
корпоративного управління, а також комплексний пакет технічної до-
помоги, націлений на першому етапі на розвиток кредитування мікро-, 
малого та середнього бізнесу (ММСБ), централізацію й оптимізацію з 
метою підвищення операційної ефективності мережі відділень “Ощад-
банку” та ризик-менеджменту. Крім того, як перший крок ЄБРР залу-
чить “Ощадбанк” до Програми сприяння розвитку торгівлі (ПСРТ) із 
можливістю надання гарантій на суму до 50 млн євро для підтримки 
українських експортерів та імпортерів. 

У серпні 2017 р. між “Ощадбанком” та Франкфуртською школою фі-
нансів і менеджменту підписано угоду про офіційний старт першого 
проекту технічної допомоги в межах спільної програми з ЄБРР. Пред-
метом угоди є підвищення ефективності та конкурентоспроможності 
“Ощадбанку” в наданні кредитів представникам ММСБ. Програму роз-
раховано на один рік. У результаті її імплементації буде розроблено й 
затверджено бізнес-стратегію розвитку цього сегмента послуг, поліп-
шено методологію кредитування та бізнес-процеси, які стануть більш 
стандартизованими й автоматизованими2.

1 Меморандум про порозуміння між Урядом України та Публічним акціо-
нерним товариством “Державний ощадний банк України” та Європейським 
банком реконструкції та розвитку. URL: https://www.minfin.gov.ua/uploads/
redactor/files/MoU_Final_UKR_execution%20version_24_11_16.pdf.

2 Ощадбанк, ЄБРР та Франкфуртська школа фінансів планують забезпечити 
в Україні “підприємницький бум”. URL: http://in-kyiv.com.ua/2017/08/01/news/
oshhadbank-yebrr-ta-frankfurtska-shkola-finansiv-planuyut-zabezpechiti-v-
ukra%D1%97ni-pidpriyemnickiy-bum/.
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Ефективна співпраця з ЄБРР є максимально вигідною для України в 
контексті залучення та використання міжнародного фінансово-кредит-
ного потенціалу в умовах затяжної економічної нестабільності й зов-
нішньої агресії, а розвиток гривневого кредитування МФО може спри-
яти загальному посиленню кредитної активності банківської системи з 
акцентом на розвиток реального сектору економіки, що надзвичайно 
важливо в нинішніх умовах. 

Інституції Групи Світового банку сьогодні є одними з найбільших 
фінансових партнерів України. Протягом останніх п’яти років вони ре-
алізовували в Україні затверджену у 2012 р. Стратегію партнерства, 
спрямовану на підвищення якості державних послуг і вдосконалення 
системи державних фінансів, поліпшення бізнес-клімату, що мало спри-
яти зростанню економічного потенціалу. У 2014 р. Група Світового бан-
ку активно підтримала програму реформ нового Уряду України, що 
мала на меті поставити економіку на шлях сталого роз витку, й оголо-
сила про надання додаткової фінансової і технічної підтримки Україні. 

Група інституцій Світового банку підтримує першочергові реформи 
для вирішення ключових структурних проблем та подолання наслідків 
економічної кризи в Україні. Співпраця з Групою Світового банку в се-
редньостроковій перспективі розвиватиметься шляхом реалізації ви-
значених та узгоджених у Концепції партнерства Світового банку з 
Україною на 2017–2021 роки, ухваленій 20 червня 2017 р. Радою Дирек-
торів Банку, стратегічних напрямів співробітництва. Головною метою 
Концепції є сприяння сталому та комплексному відновленню економі-
ки України. Нова Концепція партнерства зі Світовим банком узгоджу-
ється з цілями стратегії розвитку України, визначеними в Плані дій 
Уряду, схваленому у 2016 р., та базується на системній оцінці економіки 
України й містить середньостроковий план підтримки Банком реформ, 
котрі втілюватиме Уряд України.

Основними напрямами стратегічного партнерства зі Світовим бан-
ком у 2017–2021 рр. будуть1: управління державними фінансами та ре-
форма державного управління; антикорупційна діяльність; управління 
найбільшими фіскальними ризиками та покращання управління дер-
жавними інвестиціями; зміцнення фінансового сектору; вдосконалення 
інфраструктури; створення рівноправного партнерства у приватному 

1 Схвалено Концепцію партнерства Світового банку з Україною на 2017–
2021 роки. URL: https://www.minfin.gov.ua/news/view/skhvaleno-kontseptsiiu-
partnerstva-svitovoho-banku-z-ukrainoiu-na--roky?category=mizhnarodne-
spivrobitnictvo.
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секторі; земельна реформа;  реформа охорони здоров’я; приватизація; 
ефективне, результативне й комплексне надання послуг; соціальна до-
помога; цільова допомога постраждалим від конфлікту громадам тощо.

Загалом протягом періоду співпраці МБРР як член Групи надав 
Україні понад 12 млрд дол. США в рамках більше 70 проектів. На чер-
вень 2017 р. портфель МБРР складався з 23 діючих проектів загальною 
вартістю 3,25 млрд дол. США1.

Нещодавно Світовий банк разом з ЄС виділили Україні грант у роз-
мірі 5 млн євро, з яких 3,03 млн спрямовано на реформування сфери 
державного управління і фінансового сектору економіки2. Це повністю 
корелює з Планом заходів з реалізації Стратегії реформування системи 
управління державними фінансами на 2017–2020 роки3 (п. 6 “Запрова-
дження комплексної оцінки ефективності та доцільності видатків для 
забезпечення економії та вивільнення ресурсів для нових пріоритетів” 
розділу II “Підвищення ефективності розподілу ресурсів на рівні фор-
мування державної політики”). 

У травні 2014 р. Світовий банк надав Україні понад 4,6 млрд дол. США 
у вигляді 10 транзакцій МБРР (чотири позики, націлені на політику роз-
витку (далі – ППР) для підтримки бюджету, шість інвестиційних про-
ектів) і 250 млн дол. США на фінансування приватного сектору від 
МФК, що опікується приватним сектором. Лише в 2015 р. Банк затвер-
див дві інвестиційні операції МБРР і дві операції з бюджетної підтрим-
ки на загальну суму 1,775 млрд дол. США4.

Підтримка державного бюджету в рамках мультисекторальних ППР 
і ППР у галузі фінансового сектору сприяє зміцненню системи вряду-
вання, прозорості та підзвітності в державному секторі, а також ста-
більності в банківському секторі, зміцненню нормативно-правової бази 
та зниженню витрат на ведення бізнесу; допомагає вивільнити потенці-
ал приватного підприємництва й створює надійні та якісні робочі місця 

1 Open Aid Ukraine / Міністерство економічного розвитку і торгівлі України. 
URL: http://openaid.gov.ua/uk/donors/21.

2 ЄС і Світовий банк виділили Україні 5 млн євро на реформу фінсектора і 
держуправління. URL: https://www.rbc.ua/ukr/news/es-vsemirnyy-bank-vydelili-
ukraine-5-mln-1498831929.html.

3 План заходів з реалізації Стратегії реформування системи управління 
державними фінансами на 2017–2020 роки : затв. розпорядженням Кабінету 
Міністрів України від 24.05.2017 № 415-р. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/
show/415-2017-%D1%80.

4 Портфель Світового Банку в Україні. URL: http://www.worldbank.org/uk/
country/ukraine/overview#2.
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для всіх українців, забезпечуючи ефективне і вчасне використання об-
межених державних ресурсів для надання високоякісних послуг у вирі-
шальний момент. 

Світовий банк також надає підтримку Україні шляхом консультацій з 
питань політики і технічної допомоги в розробленні та здійсненні всебіч-
них структурних реформ, у тому числі за такими напрямами: зміцнення 
урядування в держсекторі та підвищення ефективності використання 
державних ресурсів, боротьба з корупцією, відновлення балансу між фіс-
кальними й зовнішніми рахунками, стабілізація банківського сектору; 
поліпшення інвестиційного клімату; реструктуризація енергетичного 
сектору і зміцнення системи соціального захисту населення з метою на-
дання адресної допомоги бідним і найуразливішим верствам населення.

Водночас протягом останніх років Банк паралельно активно запро-
ваджував і внутрішні реформи. Так, було суттєво модернізовано опера-
ційну політику з прийняттям нового Операційного регламенту, прове-
дено реформу у сфері процедур і правил закупівлі за проектами МБРР, 
істотно вдосконалено кредитний інструментарій, модернізовано й опти-
мізовано умови кредитування (строки, процентні ставки, комісії тощо).

Крім того, Світовий банк має намір почати закупівлі через систему 
ProZorro товарів і послуг для проектів, які здійснюються на території 
України. Експерти Банку завершили оцінку функціонування електрон-
ної системи публічних закупівель ProZorro в Україні за вимогами Ба-
гатостороннього банку розвитку (Multilateral Development Bank) щодо 
проведення електронних публічних закупівель із використанням меха-
нізмів електронних реверсивних аукціонів1. Унаслідок проведення 
оцінки Світовий банк зробив позитивний висновок про використання 
ProZorro за методами закупівель “Закупівлі у вільній торгівлі” та “На-
ціональні конкурсні торги”, як передбачено у Правилах публічних заку-
півель за позиками Міжнародного банку реконструкції та розвитку й 
кредитами і грантами Міжнародної асоціації розвитку. Результати цієї 
оцінки – основа для прийняття Світовим банком рішень щодо вико-
ристання системи для проведення закупівель, які ним фінансуються. 
Оцінка підтвердила, що Світовий банк може використовувати ProZorro 
для закупівель товарів, послуг та робіт в Україні2.

1 Світовий банк планує закуповувати через ProZorro товари та послуги для 
своїх проектів в Україні. URL: http://www.me.gov.ua/News/Detail?lang=uk-
UA&id=379f02d2-0293-4d08-9f83-96b7568ee5da&title=SvitoviiBankPlanuZakupo
vuvatiCherezProzorroTovariTaPoslugiDliaSvoikhProektivVUkraini.

2 Там само.
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Стосовно діяльності МФК в Україні, то на додаток до фінансування 

низки поточних проектів у приватному секторі вона впроваджує мас-
штабну консультативну програму, працює над спрощенням регуляторної 
політики, поліпшенням інвестиційного клімату та енергоефективності, 
підвищенням конкурентоспроможності місцевих виробників продук-
тів харчування, допомагає відкривати нові ринки, а також забезпечує 
розширення доступу до фінансування.

Обсяги й особливості проектів МФК, як правило, залежать від по-
питу на ринку, тому в попередні кілька років корпорація зосереджува-
лась на підтримці наявних клієнтів, наприклад, було продовжено част-
кову кредитну гарантію для “Райффайзен Банку Аваль” та Bayer, надано 
лінії на поповнення обігового капіталу “Астарті” й “Ниві Переяславщи-
ні”. Основний попит на ринку був на коротке фінансування, продукти, 
які дають змогу розділити ризики. 

На сьогодні МФК інвестувала в Україні понад 3,2 млрд дол. США в 
90 проектів у різних секторах економіки, враховуючи як власні кошти 
корпорації, так і кошти, залучені від інших інвесторів. Крім довгостро-
кового фінансування, МФК виділила близько 1 млрд дол. США у рамках 
своєї програми Глобального торгового фінансування. Останнім часом 
основний фокус роботи Корпорації був зосереджений на підтримці 
українського агробізнесу по всій вертикалі виробництва. Водночас у се-
редньостроковій перспективі МФК має намір вкладати більше коштів у 
фінансовий сектор, в інфраструктуру, підтримувати інновації в різних 
галузях економіки і допомагати у створенні нових ринків. Наприклад, 
МФК бачить великий потенціал у розвитку “зеленої” економіки в Украї-
ні й готова підтримувати проекти, пов’язані з її розвитком.

У межах допомоги у відновленні банківського фінансування і подов-
ження його термінів МФК оголосила про залучення першого кредиту 
в гривні для підтримки інвестиційних проектів українських компаній, 
і вже 8 серпня 2017 р. уперше в історії України такий кредит було за-
тверджено. 

“Райффайзен Банк Аваль” надав МФК кредит у національній валюті 
України обсягом 400 млн грн (близько 15 млн дол. США) строком на 
8 років для інвестування в компанію “Ашан Рітейл”1. Кредит призначе-
ний для підтримки довгострокової інвестиційної програми компанії в 
Україні, що допоможе підтримати місцевих виробників і сприятиме 
вдосконаленню стандартів діяльності сектору роздрібної торгівлі. На 

1 Райффайзен Банк Аваль надав IFC перший в історії кредит у гривні. URL: 
https://www.aval.ua/press/news/?id=60813.
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думку експертів, нова інвестиція МФК допоможе компанії мінімізувати 
валютні ризики й дасть потужний поштовх для розвитку вітчизняної 
економіки. Кредитна інвестиційна програма МФК підтримає розвиток 
мережі ритейлингу компанії “Ашан Рітейл”, яка значно розширила ді-
яльність в Україні, викупивши в червні 2017  р. активи українського 
дистриб’ютора “Караван”1.

У подальшому МФК має намір розгорнути програму надання інди-
відуалізованих фінансових продуктів українським клієнтам із різних 
секторів і допомагати продовжувати терміни фінансування в гривні, що 
надзвичайно важливо для модернізації економіки й підтримки її зрос-
тання. Інноваційний крок щодо запровадження гривневого кредиту-
вання компанії, представленої в Україні, є дуже важливим. Розвиток по-
тужної підтримки МФО гривневого кредитування в Україні розширить 
можливості залучення фінансування для українських підприємств і од-
ночасно знизить ризики для банківських установ. Маючи найвищі кре-
дитні рейтинги й виступаючи фактично кредитними посередниками 
між бізнесом і банками, МФО можуть стати драйверами відновлення 
банківського кредитування реального сектору. На сьогодні таких кро-
ків більше потребує та його частина, яка безпосередньо пов’язана з ви-
робництвом матеріальних і нематеріальних товарів та послуг.

Говорячи про роботу з держсектором, МФК у разі запиту з боку уря-
ду може розглянути роботи в рамках консультативних програм із кор-
поративного управління.

7.2. РЕАЛІЗАЦІЯ ПРОГРАМ ФІНАНСОВОЇ ДОПОМОГИ ЄС В УКРАЇНІ 

Європейський Союз уже протягом більше ніж 25 років є одним із 
найважливіших стратегічних партнерів України на шляху економічних і 
соціальних реформ. Технічна та фінансова допомога ЄС робить ваго-
мий внесок у підтримку євроінтеграційних намірів України. І хоча вступ 
до спільноти залишається стратегічною довгостроковою метою Украї-
ни, реальні результати здійснення політики зближення є очевидними. 
Це, безперечно, підписання та реалізація Угоди про Асоціацію між 
Україною, з однієї сторони, та Європейським Союзом, Європейським 
співтовариством з атомної енергії і їхніми державами-членами, з іншої 
сторони (далі – Угода про асоціацію), якою передбачено підтримку 
впровадження політичних і економічних реформ в Україні. Ще одним 

1 Ашан выкупил сеть гипермаркетов Караван. URL: http://korrespondent.
net/business/companies/3863524-ashan-vykupyl-set-hypermarketov-karavan.
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актуальним здобутком у контексті політики сусідства стало спрощення 
візового режиму для перетину кордонів ЄС. 

У 2007–2013 рр. допомога Україні надавалася переважно в межах 
Європейського інструменту сусідства та партнерства – ЄІСП (European 
Neighbourhood and Partnership Instrument – ENPI) згідно з Регламентом 
Європейського парламенту та Ради ЄС від 24.10.2006 № 1638/2006, яким 
встановлювались основні засади й принципи застосування ЄІСП1. По-
чинаючи з 2014 р. цей інструмент замінено на Європейський інструмент 
сусідства (The European Neighbourhood Instrument – ENI).

Європейська комісія виступила з пропозицією Пакета підтримки 
для України (англ. Support Package for Ukraine), схваленого главами дер-
жав та урядів країн-членів ЄС у Європейській Раді 6 березня 2014 р. 
Це прийнятий у формі Меморандуму конкретний перелік заходів на ко-
ротко- й середньострокову перспективу з метою стабілізації економіч-
ної та фінансової ситуації в Україні. Ці заходи спрямовані на підтримку 
країни у перехідному процесі, заохочення політичних і економічних ре-
форм та сприяння всеосяжному розвитку. У 2014–2020 рр. завдяки їх 
виконанню загальна підтримка України може досягти щонайменше 
11 млрд євро. Така допомога надходитиме з бюджету ЄС та міжнарод-
них фінансових інституцій2.

Основними напрямами допомоги є:
 – бюджетна підтримка;
 – макрофінансова допомога (МФД);
 – фінансові інструменти Європейської комісії.

Європейська комісія використовує три категорії програм бюджет-
ної підтримки3.

1. Угоди із забезпечення належного державного управління та розвит-
ку (Good Governance and Development Contracts) є інструментом 
підтримки ґрунтовних реформ, які сприяють зміцненню механізмів 
державного управління, зокрема вдосконаленню внут рішньої звіт-
ності, допомагають покращанню показників, сфор мульованих у Ці-

1 Consolidated versions of the Treaty on European Union and the Treaty on the 
Functioning of the European Union. Official Journal of the European Union. 2010. 
C83. P. 1–388. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=OJ:
C:2010:083:FULL&from=EN.

2 Memo of European Commission of 5 March 2014 on European Commission’s sup-
port to Ukraine. URL: http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-14-159_en.htm.

3 Бюджетна підтримка ЄС в Україні / під заг. ред. Н. Старостенко, О. Саєнко, 
В. Колосова, Н. Слинько ; під заг. ред. Н. Старостенко. Київ : ФОП Москален-
ко О. М., 2014. 60 с.



282   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

лях розвитку тисячоліття, та аспектів надання міжгалузевих послуг, 
забезпечують створення умов для зниження рівня бідності й відобра-
жають загальне зобов’язання поважати фундаментальні цінності. 

2. Секторальні угоди (Sector Reform Contracts) зосереджені на під-
тримці політики й реформування в окремих галузях, покращанні 
державного управління та надання послуг населенню. 

3. Угоди з розбудови держави (State Building Contracts) ґрунтуються 
на аналізі дотримання державою фундаментальних цінностей, 
а також готовності розвивати їх. 

Для затвердження та реалізації програм бюджетної підтримки ЄС 
використовує чотири “критерії прийнятності”, яким має відповідати 
держава-реципієнт1:

1) оцінці підлягає наявність секторальної (чи національної) політи-
ки і стратегії, яка є передумовою підзвітності уряду та запорукою 
ефективного використання коштів бюджетної підтримки. Якість 
оцінки відповідності політики залежить від здатності уряду ефек-
тивно та результативно реагувати на конкретні виклики; 

2) розглядаються макроекономічні засади, спрямовані на досягнен-
ня стабільності; 

3) оцінюється ступінь запровадження реформ у сфері управління дер-
жавними фінансами на підставі стандартизованого щорічного звіту, 
в якому оцінюють прогрес у сфері управління державними фінансами; 

4) однією з основних вимог є відповідність Кодексу фіскальної про-
зорості (Fiscal Transparency Code)2. 

Бюджетна підтримка ЄС має вигляд базових і варіативних траншів. 
Виплата базового траншу залежить від виконання відповідними уста-
новами країни-партнера чотирьох критеріїв надання бюджетної під-
тримки і можлива лише після уточнення та прийняття остаточного рі-
шення ЄС. Здійснення виплати варіативного траншу залежить від сту-
пеня досягнення відповідними органами влади країни умов, що стосу-
ються конкретного сектору.

Однією з основних складових пакета підтримки України на загальну 
суму понад 11 млрд євро, підготовленого Єврокомісією у березні 2014 р., 
є Контракт із державної розбудови для України. До цього пакета також 

1 Бюджетна підтримка ЄС в Україні / під заг. ред. Н. Старостенко, О. Саєнко, 
В. Колосова, Н. Слинько ; під заг. ред. Н. Старостенко. Київ : ФОП Москален-
ко О. М., 2014. 60 с.

2 The Fiscal Transparency Code / International Monetary Fund. URL: http://
blog-pfm.imf.org/files/ft-code.pdf.



 Розділ 7   283
входить позика 1,6 млрд євро, надана Україні в рамках макрофінансової 
допомоги1.

Крім того, між Україною та ЄС укладено угоди про фінансування:
 – рамкова програма на підтримку угод між Україною та ЄС (21 млн 
євро), яка передбачає підтримку розбудови потенціалу та інститу-
ційної спроможності ключових державних органів, задіяних у ви-
конанні Угоди про асоціацію;
 – програма підтримки громадянського суспільства в Україні (10,8 млн 
євро, з яких 10 млн євро – внесок із бюджету ЄС та 0,8 млн євро – 
співфінансування України);
 – програма підтримки регіональної політики України (55 млн євро).

Задля задоволення потреб України у додаткових коштах у травні 
2015 р. ЄС схвалив позачерговий пакет двосторонньої технічної допо-
моги на поточний рік обсягом 110 млн євро, який передбачав:

 – поповнення бюджету новоствореного Інструменту гарантування 
позик українських малих та середніх підприємств (МСП), що 
впроваджувався ЄБРР та ЄІБ (за посередництва українських бан-
ків), і за рахунок власних ресурсів, і з використанням регіональ-
них програм технічної допомоги ЄС (Інструмент реалізації ПВЗВТ, 
Інвестиційний інструмент сусідства);
 – відшкодування 50 % вартості “вхідного квитка” для участі України 
в рамкових програмах ЄС “Горизонт 2020” та “КОСМЕ”;
 – надання консультативної підтримки українським МСП (з питань 
виходу на ринок ЄС, підвищення енергоефективності, оптиміза-
ції господарської діяльності тощо) на основі проекту ЄБРР “Під-
тримка малого бізнесу” шляхом його поширення на 15 регіонів 
України;
 – експертна допомога уряду в здійсненні реформ з покращання біз-
нес-клімату2.

Дані щодо використання коштів ЄС на окремі програми бюджетної 
підтримки, які були започатковані та виконувалися протягом 2007–

1 Füle Š. European Commissioner for Enlargement and Neighbourhood Policy. 
Making support for Ukraine more effective. URL: http://europa.eu/rapid/press-
release_SPEECH-14-532_en.htm; ЄС виділяє Україні 250 мільйонів євро безпо-
воротної допомоги. URL: http://news.finance.ua/ua/news/-/327896/yes-vydilyaye-
ukrayini-250-miljoniv-yevro-bezpovorotnoyi-dopomogy.

2 Допомога ЄС Україні / Представництво України при Європейському 
Союзі та Європейському Співтоваристві з атомної енергії. URL: http://ukraine-
eu.mfa.gov.ua/ua/ukraine-eu/eu-policy/assistance.
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2015 рр., свідчать про доволі низький відсоток використання коштів, 
задекларованих у проектах (44 %)1.

Два проекти серед досліджуваних були скасовані через політичну та 
економічну нестабільність, брак політичної волі щодо дотримання 
стандартів управління ЄС, часту ротацію середнього та вищого керів-
ництва в результаті змін урядів, низькі заробітні плати (які створювали 
потенційний стимул до корупції), що також вплинуло на ефективність 
реалізації решти програм ЄС на місцях. Без урахування цих проектів, 
загальна сума фінансування дорівнювала 468 млн євро, з яких викорис-
тано 259 млн євро, або 55,3 %. 

Якщо взяти до уваги той факт, що програми з Продовження під-
тримки виконання енергетичної стратегії України та Підтримки секто-
ральної політики – Підтримки регіональної політики України започат-
ковані безпосередньо перед оприлюдненням зазначеного звіту, а ре-
зультати їхнього виконання не були повністю враховані, загальна кар-
тина за вже виконаними програмами набуває такого вигляду: загальна 
сума задекларованих коштів – 368 млн євро, використано – 254 млн 
євро, частка використання – 69 %. Таким чином, близько 1/3 загальної 
суми потенційного фінансування (114 млн євро) фактично не викорис-
товувалось у здійсненні програм. 

Аналіз порядку надходження виплат за програмами дає змогу зро-
бити висновок, що низькі результати впровадження політики реформ 
та використання варіативних траншів на початкових стадіях розгляду-
ваного періоду спонукали Єврокомісію передбачити менші початкові 
базові (фіксовані) транші для двох програм: Енергія II (2012 р.) та Про-
грама з регіонального розвитку (2013 р.), з метою ефективнішого вико-
ристання коштів та врахування ризиків того, що високі транші можуть 
знизити привабливість реалізації реформ, за якими виплати подальших 
варіативних траншів є умовними. У цьому аспекті варто також зауважити, 
що розмір фіксованого траншу за Програмою з регіонального розвитку 
було знижено з попередньо запланованих 12,5 млн до 6,5 млн євро.

Іншим важливим напрямом допомоги ЄС є макрофінансова до-
помога (МФД), яка становить частину широкого партнерства з країна-
ми-сусідами та особливий інструмент розв’язання кризових ситуацій. 
Така допомога доступна країнам – сусідам ЄС, що стикаються із сер-
йозними проблемами з платіжним балансом.

1 Special Report: EU Assistance to Ukraine. European Court of Auditors. 2016. 
URL: http://www.eca.europa.eu/Lists/ECADocuments/SR16_32/SR_UKRAINE_EN.
pdf.
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На сьогодні Україні від ЄС виділено кошти в межах трьох програм 

МФД. Перша програма, обсягом 610 млн євро (МФД І), була укладена у 
квітні 2013 р., друга (МФД ІІ), на суму 1 млрд євро, – у травні 2014 р., 
третя (МФД ІІІ), обсягом 1,8 млрд євро, – у травні 2015 р. Європейська 
комісія ухвалила 16 березня 2017 р. рішення про виділення другого тран-
шу МФД ІІІ у 600 млн євро для України для покриття її потреб в зовніш-
ньому фінансуванні на піку кризи з платіжним балансом та на реаліза-
цію масштабної програми структурних реформ. Таким чином, загальний 
розмір макрофінансової допомоги від ЄС Україні, починаючи з 2014 р., 
становить 2,81 млрд євро, будучи найбільшим для країн, які не входять до 
ЄС1. Термін дії програми МФД ІІІ дорівнює 2,5 року (до 4 січня 2018 р.). 

Ще одним інструментом допомоги з боку ЄС є затверджені у 
2014 р. Європейською комісією Стратегічні пріоритети Інвестицій-
ного інструменту сусідства (Neighborhood Investment Facility) на 
2014–2020 рр. 

Цими пріоритетами виокремлено три основні сфери фінансування:
 – покращання взаємозв’язку енергетичних і транспортних мереж 
між ЄС та країнами Сусідства (зокрема між самими країнами Су-
сідства), підвищення енергоефективності або використання від-
новлюваних джерел енергії; підтримка інвестицій, котрі стосують-
ся імплементації угод ЄС, включаючи угоди про поглиблену та 
всеосяжну зону вільної торгівлі (Україна, Грузія, Молдова);
 – захист навколишнього середовища, у тому числі в контексті зміни 
клімату;
 – забезпечення сталого зростання шляхом підтримки МСП, соці-
ального сектору, а також розвитку муніципальної інфраструктури.

Окрім того, від ЄС надходить технічна допомога. На 15 червня 2017 р., 
за даними Офіційного порталу координації міжнародної допомоги Украї-
ні, налічувалося 87 діючих проектів технічної допомоги ЄС на загальну 
суму близько 338 млн євро (табл. 7.1).

З таблиці бачимо, що із загальної кількості проектів МТД (562) най-
більшу частку становлять проекти в секторі урядування та громадян-
ського суспільства – 15,3 %, далі йдуть проекти в секторі соціальної інфра-
структури (14,2 %) та освіти і науки (13 %). Серед 87 проектів МТД, котрі 
діють дотепер, проекти у секторі урядування та громадянського сус-
пільства та освіти і науки також мають найбільшу частку (26,4 і 19,5 % 

1 EU Commission approves disbursement of €600 million in assistance to 
Ukraine : Press release / European Commission. Brussels, 2017. 16 March. URL: 
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-17-643_en.htm.
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відповідно), проте у вартісному еквіваленті максимальний відсоток на-
лежить сектору урядування та громадянського суспільства – 58,7 %. 
Водночас серед загальної кількості проектів одну з найнижчих позицій 
займає сектор промисловості та МСП: тільки 9 проектів (1,6 % від за-
гальної кількості) на суму 7,1 млн євро, з яких на сьогодні діють 2 про-
екти вартістю 4,5 млн євро. 

Та б л и ц я  7.1
Проекти технічної допомоги ЄС в Україні за секторами

№ Сектор
Проекти Закрито Вико нується

Загальна 
кількість

Вартість, 
млн євро Кількість Вартість,  

млн євро Кількість Вартість,  
млн євро

1 Аграрний 25 27,1 21 21,0 4 6,0
2 Банківський  

та фінансовий 1 3,4 0 0,0 1 3,4
3 Відновлення 

Донбасу та ВПО 26 35,7 23 28,4 3 7,3
4 Економічний 

розвиток і торгівля 44 59,2 40 50,4 4 8,8
5 Енергетика та енерго - 

ефективність 40 113,2 33 61,2 7 52,1
6 Захист навколиш-

нього середовища 42 65,5 33 43,6 9 21,9
7 Комунікації та ІКТ 19 19,9 17 19,4 2 0,5
8 Національна безпека 

та оборона 30 104,3 27 101,3 3 3,0
9 Освіта і наука 73 30,0 56 23,8 17 6,2

10 Охорона здоров'я 23 23,1 22 19,5 1 3,6
11 Промисловість  

та МСП 9 7,1 7 2,6 2 4,5
12 Соціальна інфра-

структура та послуги 80 59,8 77 54,6 3 5,1
13 Транспорт та інфра - 

структура 20 30,2 17 23,3 3 6,9
14 Урядування та грома- 

дянське суспільство 86 282,8 63 84,4 23 198,3
15 Ядерна безпека 44 96,8 39 86,6 5 10,2

Загалом 562 958,0 475 620,0 87 338,0

С к л а д е н о  за: Open Aid Ukraine / Міністерство економічного розвитку і торгівлі Украї-
ни. URL: http://openaid.gov.ua.
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Дуже важливим питанням у розвитку двосторонніх відносин Украї-

ни з ЄС є підтримка партнерською стороною реформування сектору 
управління державними фінансами.

Високий рівень бюрократизації донорських процедур заважає ефек-
тивній взаємодії українських бенефіціарів у системі міжнародної фінан-
сової допомоги. Також існують проблеми належної взаємодії між уста-
новами, котрі координують в Україні ключові процеси щодо міжнарод-
них фінансових ресурсів (МФР), а інституційна неструктурованість пе-
решкоджає здійсненню єдиної державної політики із залучення та 
використання МФР для реформування вітчизняної економіки на євро-
пейських засадах.

З метою підвищення ефективності залучення та використання МФР 
слід налагодити комплексну систему управління ними на основі ціліс-
ного підходу до економічних реформ щонайменше в середньостроковій 
перспективі. У результаті має бути створена ефективна система коор-
динування співпраці з донорами, що поєднає внутрішні стратегії та 
плани країни з діяльністю донорів.

Донори в Україні використовують стандартний галузевий підхід як 
основний механізм фінансування, коли кошти виділяються окремими 
донорами переважно на секторальній основі у сферах, котрі становлять 
для них найбільший інтерес. Через неефективне управління надходжен-
нями, невисоку кваліфікацію відповідальних за виконання проектів осіб 
та низький рівень координації донорської діяльності Україна слабо та 
неефективно використовує цей інструмент для проведення перетворень 
в економічній та соціальній сферах і запровадження демократичних ре-
форм, про що свідчить стан розвитку вітчизняної економіки.

Оцінка ефективності наданих Україні з боку ЄС коштів на безоплат-
ній та безповоротній основі для підтримки реформування та приско-
рення європейської інтеграції України міститься у Звіті Рахункової па-
лати за 2015 р. Дослідження ефективності виконання програм секто-
ральної підтримки ЄС показує, що в Україні не забезпечено повне та 
своєчасне використання даних фінансових ресурсів. Так, на проведен-
ня важливих реформ у стратегічних сферах протягом 2010–2015 рр. за-
лучено 218 млн євро, з яких використано лише половину. Ще одним не-
гативним чинником є те, що залучення коштів до спеціального фонду 
держбюджету здійснювалося зі значними затримками через незабезпе-
чення Міністерством фінансів України у встановлені строки проведен-
ня операцій стосовно коштів, які надійшли з ЄС, та їх перерахування на 
рахунок у Казначействі. 
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Відповідно до Результатів аналізу фінансування та виконання про-
грам секторальної бюджетної підтримки ЄС в Україні, затверджених рі-
шенням Рахункової палати України від 11.08.2015 № 1-2, залучені ресур-
си для програм торгівлі та енергоефективності в сумі 126 млн і 325 млн 
грн майже два роки перебували на рахунках Міністерства фінансів 
України і не використовувалися, а отримані для програми транспорту 
кошти обсягом 294 млн грн не передавалися до Міністерства інфра-
структури України з кінця 2013 р.1

Цілі трьох завершених програм, спрямованих на підтримку впрова-
дження енергетичної стратегії, стратегії екологічної політики, а також 
заходів у сфері енергоефективності та відновлюваних джерел енергії не 
досягнуті повною мірою (відповідальні органи − Міністерство енерге-
тики та вугільної промисловості України, Міністерство екології та при-
родних ресурсів України, Мінекономрозвитку, Державне агентство з 
енергоефективності та енергозбереження України). Фінансування час-
тини заходів із загальним обсягом видатків 40 млн євро, які передбача-
лися цими програмами, не забезпечено за рахунок допомоги ЄС, що 
потребуватиме пошуку додаткових джерел2.

Використання коштів, отриманих від ЄС, на заходи з реформування 
відповідних галузей, здійснювалося повільними темпами. Як наслідок, 
не виконано заходи з упровадження системи моніторингу інформацій-
ного простору та відомчих інформаційних систем консульської служби. 

Серед основних причин такого становища Рахункова палата виок-
ремлює: недотримання відповідальними органами у повних обсягах та 
встановлених нормативними актами термінах процедур із підготовки, 
впровадження й моніторингу програм, а також недостатні заходи з боку 
Мінекономрозвитку як координатора з питань допомоги ЄС і Міністер-
ства фінансів України як органу, що забезпечував фінансову та бюджет-
ну політику. Крім того, Мінекономрозвитку не забезпечено проведення 
систематичного моніторингу виконання програм та оцінювання резуль-
татів їх упровадження. Розрахунки (обґрунтування) обсягів програм бю-
джетної підтримки українською стороною не здійснюються, а визнача-
ються ЄС. Таким чином, функція координації Міністерством допомоги 
ЄС фактично зведена лише до питань її залучення. Недосконалою є сис-

1 Про результати аналізу фінансування та виконання програм секторальної 
бюджетної підтримки Європейського Союзу в Україні : рішення Рахункової па-
лати України від 11.08.2015 № 1-2. URL: http://www.ac-rada.gov.ua/doccatalog/
document/16746375/R_RP_1-2.pdf.

2 Там само.
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тема нормативно-правового та організаційного врегулювання секто-
ральної бюджетної підтримки ЄС, яка створена урядом, Мінекономроз-
витку та Міністерством фінансів України із затримками, що стало при-
чиною неефективного використання великого обсягу коштів.

Варто зауважити, що визначення такого нового механізму допомо-
ги, як секторальна бюджетна підтримка ЄС, введено лише через два 
роки після фактичного початку залучення коштів ЄС. Для цього прий-
нято Порядок підготовки, виконання та проведення моніторингу про-
грам секторальної бюджетної підтримки ЄС в Україні1. 

Ще через два з половиною роки здійснено звітування про стан вико-
нання індикаторів програм та інформування уряду про проблемні питання. 
Результати перевірки Рахункової палати вказали на те, що названим Поряд-
ком не врегульовано питання планування (обґрунтування) обсягів залучен-
ня коштів ЄС, здійснення комплексної оцінки ефективності використання 
коштів, звітування перед урядом про отриманий ефект від завершених 
програм. Також він не містить чітко визначених строків підготовки про-
грам (зокрема, щодо розроблення індикаторів виконання програм, запо-
чаткування проектів технічної допомоги для їх супроводження).

Оскільки не визначено статусу та чітких термінів створення спільної 
групи моніторингу програм, є ризики неналежного проведення моніто-
рингу й оцінювання стану досягнення індикаторів програм, а також за-
тримок у наданні коштів із боку ЄС. Мінекономрозвитку (як підписантом 
угод) не забезпечено відповідних коригувань графіків виплат коштів при 
внесенні змін до угод про продовження терміну впровадження програм.

За результатами аудиту надано рекомендації щодо вдосконалення 
зазначеного Порядку в частині планування (обґрунтування) обсягів за-
лучення коштів ЄС для фінансування програм; встановлення строку, 
протягом якого має бути підготовлена програма; терміну та статусу 
створення спільних груп моніторингу програм; проведення комплекс-
ної оцінки ефективності використання фінансової допомоги ЄС після 
завершення її надання; звітування виконавцями програм перед урядом 
та оприлюднення інформації, включаючи дані про отриманий ефект від 
реалізації програм. 

З метою уникнення затримок варто опрацювати питання вдоскона-
лення механізму секторальної бюджетної підтримки в частині перераху-

1 Про затвердження Порядку підготовки, виконання та проведення моні-
торингу програм секторальної бюджетної підтримки Європейського Союзу в 
Україні : постанова Кабінету Міністрів України від 15.09.2010 № 841. URL: 
http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/841-2010-%D0%BF.
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вання коштів ЄС безпосередньо на рахунки головних розпорядників – 
виконавців програм. Задля вирішення цього питання Мінекономроз-
витку було подано до Кабінету Міністрів України проект постанови 
“Про внесення змін до Порядку підготовки, виконання та проведення 
моніторингу програм секторальної бюджетної підтримки Європейсько-
го Союзу в Україні”, яким запропоновано врегулювати визначення стро-
ків підготовки програми бюджетної підтримки, створення спільної гру-
пи моніторингу, покращання системи моніторингу. Станом на початок 
ІІІ кв. 2017 р. цей проект не прийнято.

Оцінка результатів співробітництва ЄС з Україною за період 2007–
2015 рр. міститься також у звіті Європейського суду аудиторів “Допо-
мога ЄС Україні” (EU Assistance to Ukraine)1, де наведено результати ау-
диту використання фінансових ресурсів ЄС на підтримку України. Ав-
тори звіту констатують, що підтримка ЄС справила обмежений вплив 
на окремі сфери, а досягнуті результати є слабкими. Ефективність під-
тримки ЄС обмежувалась через політичну, законодавчу та адміністра-
тивну нестабільність протягом майже всього періоду аудиту.  

Дослідження Європейського суду аудиторів дало змогу сформулю-
вати низку рекомендацій щодо підвищення ефективності надання до-
помоги з боку ЄС. Так, у процесі діалогу з Україною, більше уваги по-
трібно приділяти аспектам управління державними фінансами. Удоско-
налення потребує система планування умов та виплат фінансової допо-
моги. Слід забезпечити проведення постійного моніторингу й контролю 
виконання графіка її використання. Також варто приділити увагу ефек-
тивності на всіх стадіях впровадження реформ, підтримуваних фінан-
суванням ЄС в Україні. 

Водночас, згідно зі Звітом ЄС, орієнтовний обсяг допомоги Україні 
у 2014–2020 рр. становитиме 11 175 млн євро (табл. 7.2).

Запропонований фінансовий пакет складається переважно (71,5 %) із 
потенційних кредитів, які можуть бути надані ЄІБ та ЄБРР. Порівняно з 
попередніми періодами фінансування (2007–2013 рр.) у пакеті збільшено 
вартість грантів зі 140 млн до 220 млн євро на рік до 2020 р. Проте надання 
грантів залежить від фактичного прогресу у впровадженні реформ. Слід 
також зазначити, що на сьогодні виплати за МФД вже перевищили орієн-
товну суму пакета, оголошеного в березні 2014 р. Єврокомісія вважає, що 
на теперішньому етапі саме інструмент МФД є найефективнішим засо-
бом підтримки України у подоланні складної фінансової ситуації.

1 Special Report: EU Assistance to Ukraine. European Court of Auditors. 2016. URL: 
http://www.eca.europa.eu/Lists/ECADocuments/SR16_32/SR_UKRAINE_EN.pdf.
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Дослідження сучасного стану співробітництва України з ЄС сто-
совно реалізації програм фінансової підтримки дає підстави зробити 
вис новок про те, що використання коштів ЄС на заходи з проведення 
реформ здійснюється доволі повільно. 

Основними причинами такої ситуації є: 
 – недотримання виконавцями нормативно регламентованих термі-
нів процедур із підготовки, впровадження й моніторингу програм;
 – проведення розрахунків щодо обсягів залучення коштів за про-
грамами бюджетної підтримки лише фахівцями ЄС;
 – недостатність вжиття відповідних заходів нагляду та контролю з 
боку координаторів із питань допомоги ЄС;
 – недосконало організована система нормативно-правового регу-
лювання секторальної бюджетної підтримки ЄС, що пов’язано з 
неврегульованістю й запізненням запровадження низки процедур 
щодо підготовки та моніторингу програм;
 –  нормативна неврегульованість питання щодо планування обсягів 
залучення коштів ЄС та здійснення комплексної оцінки ефектив-
ності використання коштів, звітування перед урядом про отрима-
ний ефект від завершених програм і чітко визначених строків їх 
підготовки.

Та б л и ц я  7.2
Потенційні надходження в Україну з боку ЄС на 2014–2020 рр.

Джерело фінансування Орієнтовно, 
млн євро

1. Європейська комісія 3 175
   1.1. Загальна допомога з розвитку (гранти): 1 565

Фінансування на двосторонній основі (переважно за рахунок ENІ) 1 280
Інвестиційний інструмент сусідства 200–250
Інструмент сприяння стабільності та миру 20
Спільна зовнішня політика та політика безпеки 15

1.2. Макрофінансова допомога (кредити) 1 610
2. Міжнародні фінансові інституції 8 000

Європейський інвестиційний банк до 3 000
Європейський банк реконструкції та розвитку 5 000
Загальний обсяг допомоги 11 175

С к л а д е н о  за: Special Report: EU Assistance to Ukraine. European Court of Auditors. 
2016. URL: http://www.eca.europa.eu/Lists/ECADocuments/SR16_32/SR_UKRAINE_EN.pdf.



292   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Для вдосконалення механізму секторальної бюджетної підтримки 
та з метою запровадження ефективного планування обсягів залучення 
коштів ЄС, встановлення строків підготовки, термінів реалізації та 
проведення оцінки ефективності програм після їх завершення, слід 
розглянути можливість внесення відповідних змін до Порядку підго-
товки, виконання та проведення моніторингу програм секторальної 
бюджетної підтримки Європейського Союзу в Україні, затвердженого 
постановою Кабінету Міністрів України від 15.09.2010 № 841.

7.3. ОЦІНКА ЕФЕКТИВНОСТІ УПРАВЛІННЯ ЗАЛУЧЕНИМИ 
РЕСУРСАМИ МІЖНАРОДНИХ ФІНАНСОВИХ ОРГАНІЗАЦІЙ

Ефективність використання коштів зовнішніх запозичень – одна з 
ключових проблем у співробітництві з МФО. Актуальність проблеми 
зумовлюється обмеженістю бюджетних ресурсів та зовнішнього фінан-
сування в умовах затяжної економічної кризи й критичного стану кре-
дитно-боргової сфери.

З огляду на це, вкрай важливо забезпечити ефективну оптимізацію 
джерел зовнішнього фінансування й контроль за цільовим і результа-
тивним використанням запозичених коштів. Аналіз ефективності ви-
користання коштів, котрі надходять в Україну для реалізації програм 
реформ та проектів економічного і соціального розвитку за підтримки 
МФО й ресурсів МТД, є підставою для розроблення політики та відпо-
відних заходів, спрямованих на вдосконалення системи залучення до-
даткових зовнішніх запозичень, нормативно-правового регулювання 
цього процесу. 

Результати аналізу стають, як правило, основою для формулювання 
пропозицій щодо вдосконалення системи управління залученими ре-
сурсами МФО, котрі спрямовані на оптимізацію процедур і термінів 
підготовки проектів за умов підвищення ефективності їх реалізації, 
збільшення вибірки коштів, зменшення кількості анульованих проектів, 
розширення доступу вітчизняних виробників і постачальників до участі 
в тендерних процедурах із закупівель за проектами, фінансованими МФО.

Рахункова палата перевіряє ефективність реалізації окремих спільних 
проектів з МФО в державному секторі, публікуючи результати аудитів 
у офіційному інформаційному ресурсі. Проводиться аудит використання 
коштів позик, які отримані Україною та повинні бути повернені, а також 
кредитних коштів, залучених під державні гарантії. В останньому опри-
людненому звіті Рахункової палати за 2016 р. зазначено основні резуль-
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тати таких перевірок використання коштів МФО1. Проведені аудити 
виявили низку недоліків у реалізації проектів та використанні коштів: 
неякісну підготовку проектів, недотримання запланованих термінів їх 
упровадження, неналежний контроль за ходом виконання проектів, не-
доліки в організації та управлінні, тривалу підготовку тендерної доку-
ментації відповідальними виконавцями. 

Як наслідок, більшість запозичених коштів була витрачена на кон-
сультативні послуги з управління проектами та їх супроводження, а че-
рез незабезпечення своєчасної вибірки позик кошти, сплачені Украї-
ною у вигляді комісійних платежів, можна розцінювати як втрату для 
державного бюджету.

Аналіз результатів виконання Міністерством регіонального розвит-
ку, будівництва та житлово-комунального господарства України шести 
проектів протягом 2008–2015 рр., профінансованих за рахунок позик 
МФО (МБРР – 872 млн дол. США, ЄІБ – 615,5 млн євро), показав, що 
відповідальний виконавець не забезпечив їх ефективного впровадження2. 
Відповідно не здійснювалось використання запозичених коштів у пе-
редбачених обсягах, не дотримувалися заплановані терміни впрова-
дження, відтерміновувалося підвищення якості й надійності послуг з 
водопостачання, водовідведення та теплопостачання.

Дослідження виконання двох проектів за підтримки МБРР (732 млн 
дол. США) для комунальних підприємств 13 міст України засвідчило, 
що хоча на час проведення аудиту проекти виконувалися вже понад рік, 
заходи з реконструкції каналізаційних споруд, підвищення надійності 
функціонування систем водо- та теплозабезпечення, утилізації твердих 
побутових відходів перебували фактично на підготовчому етапі3.

Розпочатий понад три роки тому за підтримки ЄІБ проект (15,5 млн 
євро) “Розвиток системи водопостачання та водовідведення в місті Ми-
колаїв” не тільки не наблизився до завершення у передбачений угодою 
з кредитором термін, а й перебував на початковій стадії виконання.

Процедури залучення коштів позик ЄІБ (600 млн євро) для двох про-
ектів, спрямованих на підтримку заходів муніципальної та соціальної 
інфраструктури для подолання наслідків конфлікту в Східній Україні й 
відновлення зношеної інфраструктури житлово-комунального господар-
ства регіонів країни, було здійснено значно швидше, ніж для інших про-

1 Звіт Рахункової палати України за 2016 р. Київ, 2017. URL: http://www.ac-
rada.gov.ua/doccatalog/document/16751480/Zvit_R P_2016.pdf.

2 Там само. 
3 Там само.
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ектів. Проте масштабне виконання відповідної діяльності стримувалося 
через незавершеність процесу визначення об’єктів такого інвестування1.

Під час реалізації проекту “Розвиток міської інфраструктури”, закін-
ченого в середині 2015 р., фактично використано майже 98 % загальної 
суми коштів (140 млн дол. США), запозичених у МБРР. Проте резуль-
тати за проектом отримані із запізненням майже на три роки через не-
одноразові перенесення термінів виконання робіт, зокрема в м. Одесі2.

Основні причини, внаслідок яких підготовка та реалізація проектів 
затримувалися, – це недоліки функціонування створеної Міністер-
ством  регіонального розвитку, будівництва та житлово-комунального 
господарства України (далі – Мінрегіон) системи управління та контр-
олю за виконанням проектів, а також неповне дотримання ним вимог, 
встановлених нормативно-правовими актами. Зокрема, щороку зміню-
вався координатор проектів, котрий несе персональну відповідальність 
за їх підготовку та реалізацію, а Міжвідомча робоча група з координації 
та контролю за ходом підготовки і реалізації проектів розвитку житлово-
комунального господарства населених пунктів у 2015 р. була ліквідована3.

На виконання рекомендацій Рахункової палати та з огляду на недолі-
ки впровадження проекту “Розвиток міської інфраструктури” за проек-
том “Другий проект розвитку міської інфраструктури” Мінрегіон  пере-
глянув технічні завдання для консультантів у частині посилення своєї 
ролі в нагляді та контролі за виконанням проекту через центральну 
групу управління ним. Також із метою визначення потенційних учасни-
ків Програми розвитку муніципальної інфраструктури України було 
підготовлено опитувальники за сферами, визначеними Програмою, які 
надіслано обласним державним адміністраціям, місцевим органам вла-
ди та оприлюднено на сайті міністерства.

Аудит проекту “Модернізація системи соціальної підтримки насе-
лення України” засвідчив, що Міністерство соціальної політики України 
(далі – Мінсоцполітики) за рік і дев’ять місяців виконання проекту не 
забезпечило створення ефективної системи управління його коштами, 
не організувало своєчасного й повного запровадження запланованих 
заходів, для реалізації яких держава залучила в МБРР позику в 300 млн 
дол. США. На етапах підготовки, управління, контролю та моніторингу 
проекту його супроводжували проблеми, котрі своєчасно не вирішува-

1 Звіт Рахункової палати України за 2016 р. Київ, 2017. URL: http://www.ac-
rada.gov.ua/doccatalog/document/16751480/Zvit_R P_2016.pdf.

2 Там само.
3 Там само.
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лися. Як наслідок – проект перебував на початковій стадії впроваджен-
ня, попри те, що на момент проведення аудиту третина часу, відведено-
го на його виконання, вже минула. Із загальної суми вибраних коштів 
(72,3 млн дол. США) 70 млн дол. США було залучено до загального 
фонду держбюджету на покриття його дефіциту, що не відповідало меті 
їх спрямування – покращання результатів діяльності системи соціаль-
ної допомоги й соціальних послуг1. Використання коштів на реалізацію 
проекту на час проведення аудиту становило лише 1,1 млн дол. США. 
Майже половина з них була витрачена на оплату послуг консультантів і 
придбання обладнання, решта – на заходи з реклами, навчання та виго-
товлення бланків житлових субсидій, дослідження й закордонні на-
вчальні поїздки.

Причинами затримок у впровадженні проекту й використанні кош-
тів позики була його неякісна підготовка, недоліки у створеній Мінсоц-
політики системі управління та контролю за виконанням проекту. Зокре-
ма, Міжвідомчу консультаційно-дорадчу групу з питань реформування 
дитячих інтернатних закладів (установ) із залученням до неї Міністер-
ства освіти і науки України та Міністерства охорони здоров’я України 
(далі – МОЗ), у підпорядкуванні яких перебувають ці заклади, створено 
лише через рік після запровадження проекту. Водночас її повноцінне 
функціонування фактично не забезпечено. Протягом усього терміну  
існування групи було проведено тільки одне засідання, а прийняте на 
ньому рішення стосовно заходів з активізації роботи в регіонах не вико-
нане залученими міністерствами. Через невизначеність відповідних кри-
теріїв не забезпечено прозорості у відборі регіонів для участі в діяль-
ності з трансформації інтернатних установ.

Виконання передбачених угодою про позику індикаторів, на підста-
ві яких у 2014–2016 рр. було перераховано кошти позики до загального 
фонду держбюджету, відбувалося з порушенням встановлених термі-
нів. Досягнення більшості індикаторів не пов’язане з реалізацією пе-
редбачених заходів проекту. Так, три індикатори стосовно збільшеної 
кількості сімей, котрі щомісяця отримують державну соціальну допо-
могу, виконано після зростання рівня бідності в Україні.

Разом із тим Мінсоцполітики України у 2014–2015 рр. не виконало 
передбачених заходів проекту, пов’язаних із запровадженням держав-
ного контролю у сфері соціальної підтримки, опрацюванням заяв на 
призначення державної соціальної допомоги через інформаційну сис-

1 Звіт Рахункової палати України за 2016 р. Київ, 2017. URL: http://www.ac-
rada.gov.ua/doccatalog/document/16751480/Zvit_R P_2016.pdf.
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тему, створенням правової бази для реформування інтернатних закла-
дів. Як наслідок, через невиконання цих трьох індикаторів проекту до 
держбюджету не надійшло 35 млн дол. США.

Серед ключових заходів проекту, запровадження яких затримува-
лося, – розроблення та вдосконалення прикладного програмного за-
безпечення інформаційної системи. Відповідно, виник ризик відтермі-
нування пов’язаних із цим закупівель телекомунікаційного, серверного 
та комп’ютерного обладнання (його вартість перевищує 40 млн дол. 
США). У результаті фактично єдиним заходом, розпочатим більш як че-
рез рік після впровадження проекту, стало здійснення досліджень щодо 
діяльності сімейних форм виховання дітей.

За підсумками розгляду рішення Рахункової палати Кабінет Міні-
стрів України доручив Мінсоцполітики, Мінекономрозвитку, Міністер-
ству фінансів України надати графік реалізації проекту та щокварталу 
інформувати уряд про його виконання. Мінсоцполітики було розробле-
но зміни та доповнення до Положення про групу управління проектом 
“Модернізація системи соціальної підтримки населення України”, спря-
мовані на покращання системи управління проектом, посилення нагля-
ду за дотриманням строків реалізації заходів та досягненням показни-
ків результативності. Міністерство фінансів України на постійній осно-
ві проводить моніторинг і контроль за ефективним та цільовим вико-
ристанням коштів позики. Також у Законі України “Про державний 
бюджет України на 2017 рік” передбачено нову бюджетну програму в 
обсязі 20 млн грн для фінансової підтримки заходів із залучення до ро-
боти членів малозабезпечених сімей та внутрішньо переміщених осіб.

Під час аудиту проекту “Поліпшення охорони здоров’я на службі у 
людей”, що підтримується коштами МБРР, для реалізації якого держа-
вою залучено позику в обсязі 214,7 млн дол. США, встановлено, що 
МОЗ (відповідальна установа) й обласні державні адміністрації восьми 
областей України впроваджували проект із суттєвим відставанням. За-
позичені кошти використовувалися неефективно та в набагато менших 
обсягах, ніж передбачалося. За рік і чотири місяці (третина часу, визна-
ченого на реалізацію) проект залишався на початково-організаційному 
етапі. Протягом цього часу підписано договорів на загальну суму 9,2 млн 
дол. США (4 % від суми позики), які фактично були спрямовані лише на 
підготовку основних заходів проекту. Проте не забезпечено укладення 
договорів для реалізації заходів із профілактики, раннього виявлення та 
лікування серцево-судинних захворювань і раку на рівні закладів охоро-
ни здоров’я областей, з упровадження МОЗ нового фінансового меха-
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нізму на основі системи діагностично-споріднених груп, оцінки системи 
громадського здоров’я України та розвитку відповідної стратегії.

Із загальної суми вибраних коштів позики (2,7 млн дол. США) МОЗ 
і залучені облдержадміністрації використали половину – 1,3 млн дол. 
США. Більшість цих коштів (66 %) було витрачено на консультативні 
послуги з управління проектом та його супроводження, решту – на по-
слуги з підготовки реконструкції лікарських амбулаторій у кількох облас-
тях, закордонні навчальні поїздки, проведення інформаційних кампаній. 
Водночас обсяг використаних МОЗ і облдержадміністраціями коштів 
позики майже дорівнював сумі бюджетних коштів, виплачених Україною 
кредитору за обслуговування позики за цей період часу (1,2 млн дол. 
США), а через незабезпечення своєчасної вибірки кошти, сплачені у ви-
гляді комісійних за резервування 26 тис. дол. США (майже 650 тис. грн), 
стали втратою для державного бюджету.

Головні причини незадовільного стану впровадження проекту – не-
належний контроль за ходом його виконання, незабезпечення повноти 
підготовки проекту, недоліки в організації та управлінні. Серед факто-
рів, що зумовили недоліки в управлінні, – часта зміна за період вико-
нання проекту його координаторів у МОЗ, зокрема протягом чотирьох 
місяців (червень – вересень 2016 р.) координаторами проекту призна-
чалися по черзі чотири заступники міністра.

Через недостатню участь МОЗ і неналежний контроль підготовка 
контрактів і виконання заходів здійснювалися з істотним відставан-
ням, зокрема, щодо заходів з удосконалення якості медичних послуг у 
залучених областях облдержадміністраціями не було забезпечено під-
писання 43 договорів на загальну суму 20,3 млн дол. США.

У Запорізькій і Львівській областях за рік до завершення субпроектів 
обсяги укладених договорів становили лише 6 і 4 % від передбачених, що 
створило ризик несвоєчасного завершення цих субпроектів (у 2017 р.) 
та продовження терміну їх впровадження.

Під час аудиту також встановлено, що впровадження заходів зі зміц-
нення урядування МОЗ у галузі охорони здоров’я було незадовільним, 
реєстри закладів охорони здоров’я та медичного персоналу розробля-
лися із затримками та на неналежному рівні, потрібно було вжити захо-
дів для покращання в узгодженні відповідного договору з Всесвітньою 
організацією охорони здоров’я. Новий склад керівництва МОЗ проана-
лізував стан справ щодо реалізації проекту “Поліпшення охорони 
здоров’я на службі у людей”, прискорив впровадження та встановив прі-
оритетність заходів проекту. 
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З урахуванням пропозицій Рахункової палати доопрацьовано меха-
нізми управління проектом. Спільно зі Світовим банком також удоско-
налено систему показників результативності проекту в частині оцінки 
ефекту від його реалізації. Разом із групами управління субпроектами 
восьми облдержадміністрацій МОЗ розроблено та подано Міністер-
ству фінансів України Операційний план підвищення ефективності ре-
алізації проекту. 

Заходом, котрий сприяв би підвищенню якості контроля, моніто-
рингу та оцінки використання міжнародних фінансових ресурсів, стало 
би запровадження Методики оцінювання ефективності реалізації про-
ектів за участі МФО. Цю методику можна було би інтегрувати в норма-
тивно-правове поле регулювання співробітництва з МФО шляхом вне-
сення змін до постанови Кабінету Міністрів України від 27.01.2016 № 70, 
якою затверджено Порядок підготовки, реалізації, проведення моніто-
рингу та завершення реалізації проектів економічного і соціального 
розвитку України, що підтримуються міжнародними фінансовими ор-
ганізаціями у вигляді окремого додаткового розділу.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 7

Ефективне співробітництво з МФО є максимально вигідним для 
України в умовах затяжної економічної нестабільності й зовнішньої 
агресії. Розвиток кредитування в національній валюті МФО сприятиме 
загальному посиленню кредитної активності банківської системи з ак-
центом на розвитку реального сектору економіки. Це надзвичайно важ-
ливо в нинішніх умовах. 

Державна політика щодо розвитку співпраці з МФО має відповідати 
реальним тенденціям у цій сфері. Розроблення нових стратегічних доку-
ментів про співробітництво має врахувати ключові аспекти реальної кар-
тини співпраці, забезпечити режим максимального сприяння для реалі-
зації взаємовигідних заходів за участю міжнародних партнерів, із безпе-
речним урахуванням і дотриманням національних інтересів країни. 

В умовах дефіциту внутрішніх ресурсів для фінансування держав-
них програм розвитку, а також обмежених можливостей залучення зо-
внішнього фінансування використання сучасних, орієнтованих на ста-
лий розвиток кредитних інструментів МФО в Україні має стати важли-
вим чинником зовнішньої підтримки зазначених програм.



Розділ 8

8.1. АДАПТАЦІЯ СИСТЕМИ РЕГУЛЮВАННЯ ФІНАНСОВОГО СЕКТОРУ 
ДО ПОТРЕБ ВІДКРИТОЇ ЕКОНОМІКИ

МОДЕРНІЗАЦІЯ ФІНАНСОВОГО СЕКТОРУ УКРАЇНИ  
В УМОВАХ ЄВРОІНТЕГРАЦІЇ

Євроінтеграція та перехід України до відкритої економіки означа-
ють подолання відносної самоізоляції та посилення необхідності адап-
тації національної системи управління фінансовим сектором до стан-
дартів ЄС. На сьогодні вітчизняний фінансовий сектор України перебу-
ває у складному становищі, що зумовлено радикальною трансформаці-
єю соціально-економічних та політичних відносин. Крім того, на його 
розвиток впливають складні та суперечливі процеси глобалізації світо-
вого господарства. Останнім часом відбулися зміни у правилах регулю-
вання світового фінансового ринку, що насамперед зумовлено світовою 
фінансовою кризою 2008  р. Тоді центральні банки країн світу проде-
монстрували свою слабкість і неможливість оперативно впоратися із 
серйозними фінансовими потрясіннями1. Тому для України важливо 
розробити концепцію розвитку та системи управління фінансовим сек-
тором, яка буде спроможною захистити вітчизняні ринки фінансових 
послуг від зовнішніх загроз. 

Регулювання та нагляд є невід’ємними складовими функціонування 
фінансового сектору будь-якої країни. При цьому кожна країна реа-
лізує наглядові функцій через різні органи управління. У свою чергу,  
регуляторно-наглядові органи використовують різні форми і методи 
регулювання.

Попри відмінності моделей інституційної побудови систем регулю-
вання та нагляду, для ефективного виконання поставлених завдань 
важливий спектр необхідних повноважень, покладених на органи регу-

1 Актуальні питання сучасних наук : матеріали міжнародної науково-прак-
тичної конференції (м. Вінниця, 17 листопада 2015 р.) / відп. за випуск М. А. Па-
насюк. Вінниця : ФОП Рогальська І. О., 2015. Т. 2. 264 с.
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лювання фінансового сектору. Крім того, ці повноваження мають бути 
закріплені на законодавчому рівні за прикладом європейських країн.

Якщо говорити про фінансові ринки, що перебувають на початковій 
стадії розвитку, до яких належить і український, то вони потребують 
доволі високого рівня втручання держави.

Світові фінансові ринки функціонують у глобальному просторі в умо-
вах відкритих ринкових економік. Міжнародною практикою вироб лено 
ряд різноманітних моделей регулювання фінансового ринку, які можна 
згрупувати за базовими критеріями: суб’єкт регулювання; об’єкт регулю-
вання; рівень “жорсткості регулювання”; рівень втручання держави (дер-
жавної інтервенції); розкриття інформації учасниками ринку. 

При побудові організаційно-економічного механізму регулювання 
фінансового ринку у вітчизняній і зарубіжній практиці регулювання ви-
окремлюють три рівні: законодавчих органів; державних регулюючих 
органів; саморегулівних організацій.

Залежно від особливостей функціонування національної фінансової 
системи, пов’язаних зі специфікою законодавства, рівнем розвитку 
економіки та її регулюванням, вирізняють три моделі наглядових сис-
тем: секторну, на підставі завдань і модель єдиного нагляду.

Відповідальність за прийняття рішення щодо вибору моделі регу-
лювання й нагляду за фінансовим сектором покладається на уряд кож-
ної країни, який має обрати модель, що найповніше відповідає політич-
ній та фінансовій структурі країни, забезпечить максимальну дієвість і 
ефективність відповідної системи нагляду за діяльністю фінансового 
сектору, а також буде протидіяти зовнішнім викликам із боку глобаль-
ної фінансової системи.

Специфічною рисою сучасного процесу консолідації нагляду за діяль-
ністю фінансового сектору є посилення ролі та розширення наглядових 
функцій і повноважень центральних банків. Це пов’язано з тим, що цен-
тральні банки відіграють ключову роль у забезпеченні фінансової ста-
більності. Наприклад, центральні банки Бельгії, Великобританії, Есто-
нії, Латвії, Польщі, Фінляндії, Франції, Швеції беруть безпосередню 
участь в управлінні банківським наглядом шляхом призначення (або 
рекомендації для призначення) членів правління органу банківського 
нагляду, а також участі представників центрального банку в наглядовій 
раді цього органу. Спільне використання центральним банком та інши-
ми наглядовими органами фінансових ресурсів і персоналу характерне 
для банків Бельгії, Франції, Латвії, Польщі та Ірландії.

У табл. 8.1 наведено перелік країн – членів ЄС із зазначенням органів, 
котрі відповідають за нагляд за діяльністю певного фінансового сектору.
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Та б л и ц я  8.1

Національні організаційні структури, які забезпечують регулювання 
та нагляд у країнах ЄС

Країна Банк Сектор 
страхування

Сектор  
цінних паперів

Участь  
центрального банку

Австрія УФП УФП УФП Так
Бельгія УФП УФП УФП Ні
Болгарія УФП УФП УФП Так
Великобританія УФП УФП УФП Ні
Греція ЦБ СС СЦП Так
Данія УФП УФП УФП Ні
Естонія УФП УФП УФП Ні
Ірландія1 УФП УФП УФП Так
Іспанія ЦБ СС СЦП Так
Італія ЦБ СС СЦП Так
Кіпр ЦБ СС СЦП Так
Латвія УФП УФП УФП Ні
Литва ЦБ СС СЦП Так
Люксембург БС, СЦП СС БС, СЦП Ні
Мальта УФП УФП УФП Ні
Нідерланди2 ЦБ ЦБ ЦБ Так
Німеччина УФП УФП УФП Так
Польща УФП УФП УФП Ні
Португалія ЦБ СС СЦП Так
Румунія ЦБ СС СЦП Так
Словаччина ЦБ ЦБ ЦБ Так
Словенія ЦБ СС СЦП Так
Угорщина УФП УФП УФП Ні
Фінляндія БС, СЦП СС БС, СЦП Ні
Франція БС, ЦБ СС СЦП Так
Швеція УФП УФП УФП Ні

1 В Ірландії регулювання фінансового сектору здійснює Управління регулювання фінан-
сового сектору, що є автономним підрозділом Центрального банку, який має власну 
Раду директорів та власну сферу відповідальності. 

2 У Нідерландах пруденційний нагляд за всіма фінансовими інститутами здійснює Банк 
Нідерландів, а регулювання бізнесу – Служба фінансових ринків.

Примітки. УФП (управління фінансовими послугами) – здійснення нагляду за всіма фі-
нансовими секторами покладене на єдиний орган; ЦБ (центральний банк) – здійснен-
ня нагляду покладене на центральний банк. БС, СС, СЦП (банківський сектор, сектор 
страхування, сектор цінних паперів) – за здійснення нагляду в конкретному фінансово-
му секторі відповідає спеціальний орган. Якщо скорочення наведене разом, це означає 
наявність єдиного органу, що відповідає за ці сектори.
Д ж е р е л о :  Терещенко Г. М., Клименко К. В. До питання створення мегарегулятора на 
фінансовому ринку України. Фінанси України. 2016. № 2. С. 111–127.



302   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Останнім часом спостерігаються тенденції до поступової уніфіка-
ції та консолідації систем регулювання й нагляду. Важливою причи-
ною цього є зростаюча потреба в координації зусиль наглядових орга-
нів, кот рі працюють у різних секторах фінансової системи країни, що 
виникає через ускладнення банківського бізнесу та посилення тен-
денцій створення фінансових конгломератів, діяльність яких охоплює 
не лише ринок банківських послуг, а й ринки страхування та цінних 
паперів.

Орієнтиром для більшості розвинутих економік є правові рішен-
ня, закріплені в директивах Європейського Союзу, що регулюють ді-
яльність на фінансових ринках країн – членів ЄС. Функції фінансово-
го регулятора в країнах ЄС (у наднаціональному масштабі) покладені 
на профільні комітети Ради ЄС із економіки й соціальних питань і Ко-
мітет із європейських цінних паперів. Європейський центральний 
банк у цьому випадку виступає тільки як додатковий координуючий 
орган. 

У світі накопичено значний досвід регулювання фінансового секто-
ру як розвинутих країн, так і таких, що розвиваються. Закони, котрі ре-
гулюють фінансовий ринок і встановлюють над ним контроль, створю-
ються поступово, у міру розвитку ринкових відносин у цілому і фінан-
сових відносин зокрема. У країнах із ринковою економікою норми фі-
нансового ринку створювалися протягом десятиріч. Вітчизняний 
фінансовий ринок розвивається не так давно, тому за такий короткий 
проміжок часу доволі важко створити систему законів із нагляду й ре-
гулювання фінансового ринку, яка існує в розвинутих державах. Водно-
час спостерігається значний прогрес у питаннях нормативно-правово-
го забезпечення функціонування фінансового сектору в умовах необ-
хідності імплементації положень Угоди про асоціацію.

Для України важливо правильно й раціонально використати світо-
вий досвід регулювання та будувати власне законодавство стосовно ре-
гулювання фінансового ринку відповідно до міжнародних рекоменда-
цій та в умовах відкритої економіки. На сучасному етапі вітчизняний 
фінансовий ринок спирається на законодавство, яке регулює відповідні 
ринки Європи. Проте він є неконкурентоспроможним в умовах відкри-
тої ринкової економіки. 

Український ринок фінансових послуг залишається дуже фрагмен-
тарним із слабкою капіталізацією через нестабільні умови ведення біз-
несу, незахищеність права власності та низький рівень корпоративно-
го управління. Крім того, подальший розвиток фінансового сектору 
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стримують1: існування на ринку фінансових установ, які не виконують 
та не прагнуть виконувати функції фінансового посередництва й ство-
рюють істотні системні ризики для сектору; недостатній рівень або пов-
на відсутність гарантій прав захисту інтересів споживачів фінансових 
послуг (у тому числі позичальників) і кредиторів; низький рівень стан-
дартів управління платоспроможністю та ліквідністю комерційних бан-
ків, дія жорстких адміністративних заходів; велика частка кредитів, ви-
даних пов’язаним особам, на балансі банків; операційна залежність 
держбанків; висока концентрація активів системно важливих банків; не-
належна інфраструктура ринку капіталу, у тому числі фондового ринку; 
обмежена кількість фінансових інструментів, зокрема хеджування ризи-
ків; неможливість функціонування в Україні більшості міжнародних 
систем інтернет-розрахунків; неефективне податкове законо давство в 
частині оподаткування інвестиційних доходів та учасників фінансового 
ринку; зловживання з боку окремих фінансових установ умовами кре-
дитних договорів; брак дієвих алгоритмів збереження та повернення ак-
тивів неплатоспроможних банків; низька фінансова грамотність насе-
лення; слабка ефективність нагляду за банками та іншими фінансовими 
установами, що не дає можливості вчасно попередити розвиток ризиків; 
обмеженість повноважень та незалежності регуляторів для вжиття за-
ходів впливу на учасників фінансового ринку; брак ефективних інстру-
ментів виведення з ринку проблемних фінансових установ.

На нашу думку, основними шляхами посилення інституційної спро-
можності регуляторів фінансового сектору, адаптації до відкритої еконо-
міки є: забезпечення інституційної та фінансової незалежності регуля-
торів та Фонду гарантування вкладів фізичних осіб (ФГВФО); посилення 
інституційного контролю роботи регуляторів; підвищення ефективності 
інструментів впливу регуляторів на учасників ринку; трансформація 
регуляторів та перерозподіл функцій; перехід до нагляду на підставі 
оцінки ризику; посилення внутрішнього контролю регуляторів; налаго-
дження комунікацій регуляторів зі споживачами та учасниками фінан-
сового сектору; підвищення ефективності протидії зловживанням; під-
вищення ефективності регуляторів та ФГВФО у частині роботи з проб-
лемними активами на фінансовому ринку (у тому числі шляхом налаго-
дження роботи Ради з фінансової стабільності ); посилення координації 

1 Комплексна програма розвитку фінансового сектору України до 2020 року : 
затв. постановою Правління Національного банку України від 18.06.1995 № 391. 
URL: https://bank.gov.ua/control/uk/publish/article?art_id=32802659; http://zakon5.
rada.gov.ua/laws/show/v0391500-15.
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між регуляторами фінансового сектору; покращання координації між 
регуляторами та учасниками фінансового сектору на базі саморегулів-
них організацій; упровадження єдиних стандартів звітності та обміну 
інформацією; забезпечення можливості використання ІТ-технологій 
учасниками фінансового сектору; імплементація основних Директив 
ЄС у сфері регулювання фінансового сектору1. 

Наступним важливим напрямом адаптації системи управління фі-
нансовим сектором до потреб відкритої економіки є виявлення та сис-
тематизація зовнішніх ризиків і запобігання їм, насамперед побудова 
ризик-орієнтованої системи регулювання фінансового сектору.

У сучасній науковій літературі надаються різні визначення та класи-
фікації ризиків. Причому їхній сенс у будь-якому разі зберігається, а 
змінюється лише сфера, де виявляються певні ризики. Під ризиками 
варто розуміти настання або ймовірність настання низки несприятли-
вих явищ, розгортання тенденцій, які можуть спричинити руйнацію фі-
нансово-економічних суб’єктів, збитки у вигляді втрати або знецінення 
активів, деградацію процесу відтворення, банкрутство, необхідність 
додаткових витрат, втрачену вигоду тощо. 

Залежно від зміни внутрішнього й зовнішнього навколишнього се-
редовища ризики здатні посилювати або послаблювати свій вплив на 
процес відтворення та його суб’єктів. Всі ці ознаки можуть бути власти-
ві ризикам на мікро-, макро- та національному рівні. Однак якщо нако-
пичення ризиків до критичних масштабів на рівні корпорації торкаєть-
ся інтересів її власників, партнерів та персоналу, на рівні державних 
установ – інтересів окремих суб’єктів господарювання й управління, то 
на рівні країни – інтересів держави, що загрожує їй банкрутством, зни-
женням міжнародного авторитету та ін. Очевидно, що відсутність мо-
делі діагностування ризиків та управління ними або невчасне чи непро-
фесійне вжиття заходів щодо недопущення чи подолання несприятли-

1 Директива 2004/39/ЄС Європейського парламенту та Ради; Директива 
2004/109/ЄС Європейського парламенту та Ради (Директива Комісії 2007/14/
ЄС); Директива 97/9/ЄС Європейського парламенту та Ради; Директива 2003/6/
ЄС Європейського парламенту та Ради; Директива Комісії 2004/72/ЄС; Дирек-
тива  Комісії 2003/125/ЄС; Регламент Комісії (ЄС) 2273/2003; Регламент (ЄС) 
№  1060/2009 Європейського парламенту та Ради; Директива Комісії 2010/43/
ЄС; Директива 2009/65/ЄС Європейського парламенту та Ради; Директива 
2007/36/ЄС Європейського парламенту та Ради; Четверта Директива Ради 
78/660/ЄЕС; Сьома Директива Ради 83/349/ЄЕС; Регламент (ЄС) № 1606/2002 
Європейського парламенту та Ради; Директива 2004/25/ЄС Європейського 
парламенту та Ради та ін.
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вих подій, які спричиняють настання ризик-ситуації на суспільному 
рівні, обходиться країні набагато дорожче, ніж наявність вад у системі 
управління ризиками на нижчих ієрархічних рівнях. 

Ключовою проблемою функціонування сучасного фінансового сек-
тору є самопідтримуваний процес накопичення ризиків та їхній сис-
темний характер. Висока ризиковість окремих фінансових інструмен-
тів та операцій на цьому ринку зумовлюють необхідність формування 
ризик-орієнтованої системи його регулювання, спрямованої на раннє 
виявлення ризиків, запобігання їх накопиченню та подолання наслідків 
кризових тенденцій.  

Такий підхід має безпечний характер, дає можливість істотно знизити 
витрати регулювання й забезпечує адекватність ризик-орієнтованої сис-
теми регулювання високій волатильності сучасних фінансових ринків. 

Для формування ризик-орієнтованої системи регулювання фінан-
сового ринку України на принципах, визначених у документах міжна-
родних організацій,  слід розробити і законодавчо затвердити відповід-
ну програму, що включатиме: прогноз накопичення системних ризиків 
за різних варіантів фінансово-кредитної політики; план заходів держа-
ви, спрямований на мінімізацію системних ризиків, а також оператив-
них дій у разі настання кризи; програму реструктуризації та розвитку 
фінансового ринку з метою зниження ризиків; систему заходів управ-
ління ризиками (зокрема підвищення капіталізації фінансового ринку 
та окремих його учасників); план створення системи моніторингу й оці-
нювання системного ризику, покликаної визначати та оцінювати ймо-
вірність накопичення в економіці високоризикових короткострокових 
зобов’язань, критичне зниження ліквідності у банківській системі, 
можливість спекулятивних атак і раптової втечі капіталу, підвищення 
інформаційної прозорості ринків, здатність регуляторів реалізовувати 
запобіжні заходи для запобігання настанню кризової ситуації; послі-
довність реалізації рекомендацій “найкращих” міжнародних практик і 
стандартів, розвиток програм інформаційного обміну між вітчизняни-
ми та зарубіжними фінансовими регуляторами, створення на цих заса-
дах системи ризик-менеджменту для попередження та послаблення 
майбутніх криз; напрями вдосконалення інституційної структури регу-
лювання фінансового ринку (зокрема, розгляд можливостей форму-
вання мегарегулятора або робочої групи, створення системи контролю 
за виконанням пруденційних заходів )1.

1 Горбачова А. О. Формування ризик-орієнтованої системи регулювання 
фінансового ринку України : дис. … канд. екон. наук : 08.00.08. Ірпінь, 2014
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Для України, з урахуванням досвіду запобігання фінансовим ризи-
кам у країнах ЄС, необхідно розв’язати низку проблем, зокрема: лікві-
дація (реорганізація) фінансових установ, котрі не виконують та не 
прагнуть виконувати функції фінансового посередництва й створюють 
суттєві системні ризики для сектору; забезпечення гарантій прав за-
хисту інтересів споживачів фінансових послуг (у тому числі позичаль-
ників) і кредиторів; підвищення вимог до стандартів управління плато-
спроможністю та ліквідністю комерційних банків, введення жорстких 
адміністративних заходів; запобігання наданню кредитів пов’язаним 
особам; попередження операційної залежності державних банків; запо-
бігання високій концентрації активів системно важливих банків; розви-
ток інфраструктури ринку капіталу, зокрема фондового ринку; розширен-
ня переліку фінансових інструментів, у тому числі хеджування ризиків; 
забезпечення можливості функціонування в Україні більшості міжна-
родних систем інтернет-розрахунків; запровадження дієвих алгоритмів 
збереження та повернення активів неплатоспроможних банків; підви-
щення фінансової грамотності населення; підвищення ефективності 
нагляду за банками та іншими фінансовими установами, що дасть мож-
ливість вчасно попередити розвиток ризиків; запровадження ефектив-
них інструментів виведення з ринку проблемних фінансових установ.

8.2. ІНСТРУМЕНТИ ЗАЛУЧЕННЯ ФІНАНСОВИХ РЕСУРСІВ 
ВІДПОВІДНО ДО СТАНДАРТІВ ЄС 

Євроінтеграційні процеси зумовили необхідність реформування фі-
нансового сектору економіки, зокрема в сегменті державних фінансів і 
ринків капіталів. У частині реформування названих ринків для фінан-
сової системи України важливою є імплементація норм Директиви 
2014/65/ЄС Європейського парламенту і Ради про ринки фінансових 
інструментів від 15.05.20141. Ця Директива разом із Регламентом (ЄС) 
№ 600/20142 є інструментом формування загальноєвропейських право-
вих рамок із метою регламентації окремих аспектів функціонування 

1 Directive 2014/65/EU of the European Parliament and of the Council of 15 May 
2014 on markets in financial instruments and amending Directive 2002/92/EC and 
Directive 2011/61/EU. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?
uri=CELEX:32014L0065&qid=1488912681766&from=EN.

2 Regulation (EU) No 600/2014 of the European Parliament and of the Council 
of 15 May 2014 on markets in financial instruments and amending Regulation (EU) 
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ринку фінансових інструментів ЄС. Нею запроваджуються детальні ви-
моги, зокрема щодо умов і процедур надання дозволу і функціонування 
для інвестиційних компаній; забезпечення інвестиційних послуг чи ді-
яльності компаній третіх країн через створення філій у ЄС; надання до-
зволу і функціонування регульованих ринків відповідних фінансових 
інструментів; призначення, повноважень і умов здійснення контролю 
відповідними компетентними органами, а також їхнього співробітни-
цтва і обміну досвідом та інформацією. 

У рамках імплементації норм Угоди про асоціацію між Україною та 
ЄС потрібно забезпечити диверсифікацію фінансових інструментів від-
повідно до міжнародного стандарту фінансової звітності 9 “Фінансові 
інструменти”1. Прийняті в ЄС фінансові інструменти є важливим захо-
дом  для усунення прогалин у фінансуванні за рахунок використання 
державних і приватних коштів при мінімізації спотворень ринку.

Фінансові інструменти, які обертаються  на окремих сегментах фінан-
сового ринку в європейських країнах, характеризуються різноманітністю, 
що доцільно імплементувати у вітчизняне законодавство. Комплексною 
програмою розвитку фінансового сектору України до 2020 р. передбаче-
но запровадити нові та розвивати наявні інструменти (зокрема похідні) 
фінансового сектору2. Насамперед ідеться про інноваційні інструменти 
(фінансові інновації)3 для залучення капіталу (фінансових ресурсів) на 
розвиток реального сектору.

В Україні стримуючим фактором економічного зростання є дефіцит 
фінансування інфраструктурних об’єктів. З метою подолання розриву 
між потенційною потребою в інвестиціях і реальними обсягами фінан-
сування інфраструктурних об’єктів доцільно використовувати новий 

No 648/2012. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CEL
EX:32014R0600&from=EN.

1 Міжнародний стандарт фінансової звітності 9 “Фінансові інструменти”. 
URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/929_016.

2 Комплексна програма розвитку фінансового сектору України до 2020 року : 
затв. постановою Правління Національного банку України від 18.06.1995 № 391. 
URL: https://bank.gov.ua/control/uk/publish/article?art_id=32802659; http://zakon5.
rada.gov.ua/laws/show/v0391500-15.

3 Фінансова інновація означає якісний стрибок у наших уявленнях, який 
зумовлює виникнення зовсім нової, революційної технології; новий поворот у  
використанні вже відомої ідеї; об’єднання вже відомих технологій чи процесів 
для створення інструменту, що пристосований до будь-якої конкретної ситуації. 
Див.: Фінансовий інжиніринг / за ред. О. М. Сохацької. Київ : Кондор, 2011.  
С. 121.
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механізм залучення інвестиційних ресурсів – випуск інфраструктурних 
(проектних) облігацій, які широко застосовуються в багатьох країнах. 

У березні 2010 р. Європейський парламент прийняв резолюцію щодо 
проведення Європейською комісією оцінки наявних фінансових меха-
нізмів залучення коштів та визначення інноваційних фінансових ін-
струментів для підтримки розвитку публічно-приватного партнерства 
(ППП). За результатом дослідження запроваджено “Ініціативу проект-
них облігацій” по всьому Європейському Союзу. 

Інфраструктурні (проектні) облігації визначаються як корпоративні 
облігації, що розміщуються підприємством, державою, муніципаліте-
том для фінансування створення та/або відновлення (реструктуризації, 
модернізації інфраструктури, які здійснюються відповідно до договору, 
укладеного в рамках публічно-приватного партнерства). 

Цей інструмент залучення ресурсів застосовується відповідно до 
Регламентів (ЄС) № 1316/20131 та № 966/20122 Європейського парла-
менту і Ради для фінансування реалізації Стратегії ЄС 2020, зокрема з 
метою полегшення доступу до фінансування суб’єктів, які здійснюють 
заходи, що сприяють проектам, котрі становлять спільний інтерес, як 
визначено в регламентах (ЄС) № 1315/2013 і (ЄС) № 347/2013 та в По-
ложенні про керівні принципи транс’європейських мереж у сфері теле-
комунікаційної інфраструктури тощо. 

Функціонування через емісію інфраструктурних облігацій дає змогу 
позичальникові отримати безпосередній (без посередників) доступ до 
фінансових ресурсів інфраструктурних та приватних інвесторів. Важли-
ву роль у цьому відіграють рейтингові агенції, які оцінюють ризиковість 
проекту й встановлюють кредитний рейтинг облігацій, що показує рі-
вень привабливості інвестицій. Проектні облігації за значного обсягу 
емісії мають високий ступінь ліквідності, що може спричинити знижен-
ня вартості фінансування порівняно із синдикованими кредитами. 

У міжнародній практиці випуску та обігу інфраструктурних облігацій 
виокремлюються такі їхні особливості порівняно з традиційними корпо-

1 Regulation (EU) No 1316/2013 of the European Parliament and of the Council 
of 11 December 2013 establishing the Connecting Europe Facility, amending Regula-
tion (EU) No 913/2010 and repealing Regulations (EC) № 680/2007 and (EC) № 67/2010. 
URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32013R1316.

2 Regulation (EU, Euratom) No 966/2012 of the European Parliament and of the 
Council of 25 October 2012 on the financial rules applicable to the general budget of 
the Union and repealing Council Regulation (EC, Euratom) №  1605/2002. URL: 
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1488984795108&uri=CELE
X:32012R0966.
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ративними облігаціями: цільове використання коштів; інституційні (пен-
сійні фонди, страхові компанії) та інші консервативні інвестори як основ-
ні стейкхолдери, що здійснюють вкладення в інфраструктурні облігації; 
довгостроковий період обігу, прив’язаний до терміну будівництва (модер-
нізації інфраструктурного об’єкта) і до періоду введення його в експлуата-
цію (окупність, що в середньому становить 15–25 років, тоді як строк по-
гашення банківського кредиту 7–10 років); забезпечення облігаційного 
випуску, в тому числі державними гарантіями, заставою майнових прав, 
страхуванням ризиків, банківськими гарантіями та іншими засобами за-
безпечення1; вартість облігаційного фінансування нижча за банківські 
кредити, що може сприяти поліпшенню співвідношення “ціна – якість” 
проекту ППП та знизити вартість проекту загалом; механізм фінансуван-
ня проектними облігаціями, котрий дає змогу встановити фіксовану про-
центну ставку, що усуває хеджування процентних ставок2.

У світовій практиці поширений випуск державних або муніципаль-
них облігацій, джерелом виплат доходу за якими є надходження від ви-
користання конкретного інфраструктурного об’єкта, створеного або 
модернізованого на залучені в результаті облігаційної позики грошові 
кошти. Такі облігації випускаються в країнах Європи (revenue bonds, 
industrial revenue bonds тощо). Майже всі країни, де застосовуються 
проектні облігації, надають податкові пільги проектним компаніям та 
державні гарантії позичальникам із метою підвищення привабливості 
цих фінансових інструментів та залучення інвесторів. Також майже в 
усіх країнах поширене страхування як спосіб забезпечення проектних 
облігацій та зниження ризику, що дає змогу підвищити інвестиційну 
привабливість боргового інструменту та проекту в цілому. 

Верховною Радою України 10 жовтня 2013 р. було прийнято у пер-
шому читанні законопроект “Про внесення змін до деяких законодав-
чих актів України щодо емісії цінних паперів”, яким запроваджувалися 
поняття “корпоративні облігації” та їхні нові види: інфраструктурні, 
біржові, концесійні3. Однак у законопроекті містилося замало інформа-

1 Никифорук О. І., Чукаєва І. К. Інфраструктурні облігації як інструмент залу-
чення інвестицій для потреб модернізації в практиці зарубіжних країн. Ефектив-
на економіка. 2014. № 4. URL: http://www.economy.nayka.com.ua/?op=1&z=2926.

2 Овсянникова Я. Проектні облігації в фінансуванні публічно-приватного 
партнерства в Україні. / Вісник КНУ iм. Тараса Шевченка. Сер.: Економiка. 2014. 
№ 11. С. 46.

3 Про внесення змін до Закону України “Про цінні папери та фондовий ри-
нок” щодо розвитку ринку облігацій : законопроект. URL: http://w1.c1.rada.gov.
ua/pls/zweb2/webproc34?id=&pf3511=52408&pf35401=316799.
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ції про особливості емісії та її умови, обіг цінних паперів, зокрема не 
визначалися терміни погашення таких зобов’язань, а також способів за-
безпечення виконання емітентом інфраструктурних зобов’язань.

На нашу думку, термін погашення облігацій повинен відповідати 
тривалості проекту ППП, а способи забезпечення виконання емітентом 
зобов’язань – одному зі способів забезпечення, застосовуваних у світо-
вій практиці. Серед цих  способів: акредитив першокласного банку; 
формування резерву; державна чи муніципальна гарантія; страхування 
ризику відповідальності за невиконання зобов’язань; застава прав ви-
моги за концесійною угодою; застава прав вимоги надходжень від ко-
ристувачів об’єктом (дохід від експлуатації відбудованого чи рекон-
струйованого інфраструктурного об’єкта); акумулювання грошових ко-
штів, отриманих у ході облігаційної позики, на спеціальному довірчому 
рахунку довірителя; застава грошових коштів, розміщених на депозиті, 
у розмірі надходжень від експлуатації інфраструктурного об’єкта та 
(або) отриманих від розміщення облігацій в обсязі, достатньому для за-
безпечення виконання зобов’язань емітента за облігаціями в поточно-
му році; поступка прав вимог на користь власника облігацій за догово-
ром емітента-концесіонера; безпосередній контроль регулятора (орган 
державної влади) за розміщенням і виконанням зобов’язань за інфра-
структурними облігаціями; застава нерухомого майна; поступка прав 
вимог за договорами з користувачами інфраструктурного об’єкта; хе-
джування валютних ризиків.

Застосування механізму інфраструктурних облігацій в Україні спри-
ятиме активному будівництву та модернізації об’єктів виробничої інф-
раструктури, заміщенню державних інвестицій приватними, реалізації 
взаємовигідних схем співпраці держави та приватних підприємниць-
ких структур. Основними споживачами облігацій мають стати консер-
вативні інвестори (недержавні пенсійні фонди, страхові компанії). Це 
пов’язано насамперед із тим, що вимоги до складу та структури їхніх 
активів є доволі жорсткими (пенсійні накопичення можуть інвестува-
тися лише в цінні папери, внесені до вищого котирувального списку), 
і тому в умовах фінансової кризи їхні можливості щодо інвестування 
накопичених коштів постійно зменшуються. 

В європейській практиці для фінансування великих інфраструктур-
них об’єктів використовуються компенсаційні та субординовані креди-
ти. Компенсаційні кредити – це зовнішньоторговельні угоди, за якими 
покупець товарів або послуг оплачує їхню вартість поставками інших 
товарів або наданням послуг. У переліку вказуються кількість і ціни то-
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варів (послуг). За незбалансованості взаємних поставок передбачаєть-
ся, що надлишок може втрачатися в країні-кредиторі або частково 
оплачуватися готівкою. Компенсаційні угоди найчастіше укладають 
при будівництві значних об’єктів. У цьому випадку країна отримує від 
іноземних банків довгострокові кредити для оплати зарубіжним фір-
мам товарів, що йдуть на будівництво цих об’єктів. Кредит погашається 
за рахунок експорту частини продукції, виготовленої на споруджених 
об’єктах. 

Згідно з Регламентом (ЄС) № 806/20141 Європейського парламенту 
та Ради субординовані кредити (капітальні інструменти) віднесено до 
другого рівня фінансових інструментів (якщо вони відповідають нор-
мам ст. 63 Регламенту (ЄС) № 575/2013).

Субординований кредит, якщо він не оформлений у вигляді борго-
вих цінних паперів, обліковується як звичайний довгостроковий інвес-
тиційний кредит, але має певні особливості: виплати процентів за таки-
ми кредитами може бути призупинено (якщо це передбачено угодою) у 
разі запровадження режиму санації позичальника, браку позитивного 
фінансового результату в позичальника за відповідний період, з ініціа-
тиви банку; у разі ліквідації позичальника сплачується в останню чергу, 
тобто після того як буде задоволено вимоги решти кредиторів, але до 
задоволення вимог акціонерів. Такі кредити здебільшого є довгостро-
ковими або не мають визначеного строку (безстрокові). У разі безстро-
кового кредиту в угоді вказується, що погашення основного боргу може 
здійснюватися лише з ініціативи позичальника. Процентна ставка за 
субординованими кредитами може бути фіксованою, плаваючою або 
змішаною, коли частина її залежить від прибутку, а решта – фіксована. 
Якщо ставка складається з фіксованої та плаваючої частини, процентні 
платежі нараховуються у звичайному режимі. 

Перспективним напрямом розвитку фінансового ринку є розвиток 
такого інноваційного інструменту, як кредитні онлайн-платформи2. Це 

1 Regulation (EU) No 806/2014 of the European Parliament and of the Council 
of 15 July 2014 establishing uniform rules and a uniform procedure for the resolu-
tion of credit institutions and certain investment firms in the framework of a Single 
Resolution  Mechanism and a Single Resolution Fund and amending Regulation 
(EU) № 1093/2010. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=148
8986573343&uri=CELEX:32014R0806.

2 Федорчук А. Кредити без посередників. Дзеркало тижня. 2016. 2 лип. URL:  
http://gazeta.dt.ua/business/krediti-bez-poserednikiv-vitchiznyanim-pozichalnikam- 
proponuyut-samim-shukati-sobi-kreditoriv-_.html.
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унікальне поєднання технологічних ноу-хау, цифрового досвіду у сфері 
маркетингу, складних алгоритмів кредитного андерайтингу1 (придбання 
цінних паперів нових випусків із метою подальшого розміщення (про-
дажу) на первинному ринку), стратегічної спрямованості та агресивного 
підприємництва. В Європейському Союзі активно використовуються 
Р2Р-платформи кредитування, котрі становлять спеціалізовані фінансо-
ві сервіси надання позик (споживчих, іпотечних, бізнесу і т. ін.), у яких 
роль кредитора відіграє не приватна кредитна організація або банк,  
а фізичні особи чи інституційні інвестори. Тобто кредитні платформи 
об’єднують кредиторів і позичальників, при цьому кредитні ризики (на-
приклад, неповернення грошей) здебільшого припадають на інвесторів. 
Самі сервіси проводять скоринг (перевірку й оцінювання кредитоспро-
можності) позичальників. Р2Р-платформи надають широкий спектр 
послуг: бізнесу (у тому числі мікробізнесу2); рефінансування освітніх 
кредитів; рефінансування дебіторської заборгованості; іпотечні застав-
ні кредити та ін. Основна перевага Р2Р-кредитування – відсутність до-
рогого посередника. Всі операції здійснюються через інтернет-плат-
форми, які існують за рахунок мінімальної плати за розміщення заявок 
або разової щомісячної комісії. 

Світовий ринок Р2Р – один із сегментів роздрібного кредитування, 
що зростає найшвидшими темпами. Кредитні платформи в розвинутих 
країнах уже сформовані, стандартизовані й активно використовуються 
для стимулювання розвитку економіки. Обсяг ринку Р2Р у світі зріс із 
1,2 млрд дол. США у 2012 р. до 64 млрд дол. США у 2016 р.3 

В Україні з 1 березня 2016 р. Приватбанк у партнерстві з Mastercard 
започаткував надання невеликих роздрібних Р2Р-кредитів – “Сервіс 
вигідних вкладень”. За оцінками банку, фінансування бізнесу за допомо-
гою Р2Р-платформ дасть Україні можливість залучати на підтримку 

1 Directive 2004/39/EC of the European Parliament and of the Council of 21 April 
2004 on markets in financial instruments amending Council Directives 85/611/EEC 
and  93/6/EEC and Directive  2000/12/EC of the European Parliament and of the 
Council and repealing Council Directive 93/22/EEC. URL: http://eur-lex.europa.eu/
legal-content/EN/TXT/?qid=1488988157417&uri=CELEX:32004L0039.

2 European Parliament resolution of 11 December 2012 on financing EU SMEs’ 
trade and investment: facilitated access to credit in support of internationalisation 
(2012/2114(INI)). URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1488
987643372&uri=CELEX:52012IP0469.

3 Ринок P2P-кредитування в Україні. Укрфінстрах. 2016. 15 груд. URL: http://
ufi.net.ua/ua/novyny-rynku/256-rynok-p2p-kredytuvannia-v-ukraini-dosiah-5-
mlrd-hrn-svitovyi-rynok-otsiniuiut-v-usd-64-mlrd.
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підприємництва додаткові ресурси (протягом 2016 р. – понад 20 млрд 
грн), що сприятиме створенню 1 млн робочих місць1.

Розвиток прямого кредитування в сегменті малого бізнесу може 
стати мейнстримом для України. Фінансова підтримка самозайнятості 
населення – це один із шляхів вирішення соціальних питань і піднесен-
ня економіки.

Р2Р-кредитування більш ризикований сегмент інвестування. У на-
шій країні немає спеціального законодавства, що його регулює. Р2Р-
платформи не вносять до ФГВФО резервних сум на випадок банкрут-
ства. Сьогодні ці платформи використовують договір оферти, принцип 
якого прописаний у Цивільному кодексі України.

Необхідно законодавчо врегулювати Р2Р-кредитування. Для зни-
ження його ризику банки мають виступати як партнери, що забезпечу-
ють фінансову підтримку та надають певні гарантії, проводячи додатко-
вий скоринг угод2 і водночас здійснюючи страхування кредитів з ураху-
ванням майбутнього доходу. 

Одним із найпоширеніших способів інвестування на сучасних роз-
винутих фінансових ринках є використання похідних інструментів, так 
званих деривативів. Особливістю останніх є те, що їхня інвестиційна 
віддача залежить від фінансових інструментів, від яких вони походять, 
тобто їх обіг пов’язаний з обігом базових фінансових активів. Деривати-
ви спрямовані на створення механізмів захисту виробників і спожива-
чів від ризиків із погляду умов придбання та реалізації товарів і фінан-
сових інструментів, допомагаючи уникати цінових ризиків суб’єктам, 
котрі не бажають ризикувати. Названі фінансові інструменти дають 
змогу розділити на складові ризики, властиві базисним інструментам, 
і  одночасно перерозподілити їх між учасниками угоди. Це дає змогу 
торгувати ризиками окремо від базисних інструментів, тобто здійсню-
вати трансфери цінових ризиків.  

Ринок деривативів є одним із факторів ефективного розвитку фі-
нансового ринку та впливає на функціонування реального сектору еко-
номіки. Найпоширенішими видами деривативів є свопи, ф’ючерсні, 
форвардні та опціонні угоди, котрі мають спільну основу. Всі вони 

1 ПриватБанк пропонує банківському співтовариству використовувати мікро-
фінансування для реальної підтримки малого бізнесу. URL: https://privatbank.
ua/news/p.

2 Как не “прогореть” на выдаче “народных” кредитов. Деловая столица. 
2016. 6 мая. URL: http://www.dsnews.ua/economics/kak-ne-progoret-na-vydache-
narodnyh-kreditov-30042016110700.
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пов’язані з купівлею-продажем певного активу у визначений час у май-
бутньому за наперед обумовленою ціню. Ця ціна називається форвард-
ною, на відміну від ціни продажу активу на реальному ринку в певний 
момент часу (поточної ринкової ціни, або ціни спот). 

Найбільш ліквідним фінансовим інструментом на ринку є ф’ючерсна 
угода, яка передбачає оплату цінних паперів через певний час після 
укладання угоди за ціною, наперед визначеною в контракті. Мета угоди – 
отримання різниці в цінах або курсах з моменту укладення угоди до мо-
менту її реалізації. Форвардні контракти – різновид операції купівлі-
продажу товарів із постачанням їх через певний, передбачений угодою, 
час і з оплатою за ціною (курсом) на момент укладання контракту. Сво-
пи, опціони – зафіксоване біржовою угодою (контрактом) право (але не 
зобов’язання) купувати або продавати цінні папери на певних умовах у 
майбутньому з фіксацією ціни на час укладання угоди або на час при-
дбання цінних паперів. Це право придбання акцій за твердою (нижчою 
від ринкової) ціною, яке підприємство надає своїм працівникам. 

Ефективним фондовим інструментом залучення довгострокових фі-
нансових ресурсів є такий похідний фінансовий інструмент, як конвер-
товані облігації, що мають ознаки боргових зобов’язань і акцій1. Умови 
випуску цього цінного папера передбачають конвертацію в акції (обмін 
на акції того самого емітента). Конвертовані облігації забезпечують ін-
весторові додаткові можливості, а отже, і вищу надійність, ніж звичайні 
незабезпечені облігації, оскільки він отримує право в будь-який час про-
тягом терміну, на котрий випущена облігація, обміняти її на акції емітен-
та. Ринкова вартість конвертованих облігацій прив’язана до курсу акцій 
і здатна істотно відриватися від номіналу навіть за незмінних процент-
них ставок. Цей зв’язок проявляється після того, як початковий ринко-
вий курс акцій перевищить курс конверсії (ціна акцій, за якою емітент 
зобов’язався обмінювати конвертовані облігації на акції). До цього мо-
менту ринкова вартість конвертованих облігацій формується під дією 
тих самих факторів, що утворюють ринковий курс звичайної акції. На 
фондових ринках популярність конвертованих облігацій циклічна і за-
лежить від домінуючої тенденції в динаміці біржової кон’юнктури. У разі 
довгострокового зниження загального рівня курсової вартості акцій 
конвертовані облігації втрачають привабливість. І навпаки, при перева-
жанні зростаючої тенденції перспективи емісії конвертованих облігацій 

1 Лупенко Ю., Фещенко В. Сучасні інструменти для фінансування аграрного 
сектору економіки. Україна фінансова. URL: http://www.ufin.com.ua/analit_mat/
sdu/132.htm.
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поліпшуються. З позиції інвестора, ці папери можуть характеризуватись 
як такі, що об’єднують найкращі риси двох головних сегментів фондово-
го ринку – облігаційного й ак ціо нерного. Власник конвертованих облі-
гацій піддається меншому ризику, ніж акціонер, і до того ж здобуває пе-
реваги, які є тільки у власників акцій, – користуватися результатами під-
вищення їхнього курсу. За несприятливої динаміки курсової вартості 
акцій власник конвертованих облігацій не тільки втрачає переваги, а й 
зазнає прямих збитків, оскільки за такими облігаціями встановлюється 
менший процент, ніж за звичайними, які випускаються на той самий 
термін обігу. Якщо немає можливості обміняти їх на акції, власники кон-
вертованих облігацій отримують менший дохід. 

Розвиток ринку деривативів в Україні залежить від прийняття відпо-
відної нормативної бази та загального розвитку економіки. Реформу-
вання фінансового ринку в частині розвитку ринку похідних фінансових 
інструментів має супроводжуватися запровадженням адекватних норм 
регулювання діяльності економічних суб’єктів. Однією з проб лем, ви-
рішення якої може створити підґрунтя для проведення ефективних  
реформ на ринку таких інструментів, є вирішення питань транспарент-
ності та фінансової грамотності. 

Для фінансування інноваційної діяльності в європейських країнах за-
стосовується новий інструмент – інноваційний (дослідницький) ваучер – 
сертифікат, що надає право його держателю (підприємству, фізичній особі) 
отримувати від наукової або консалтингової організації підтримку в реа-
лізації свого інноваційного проекту1. В деяких європейських країнах,  
наприклад у Нідерландах, інноваційні контракти застосовуються як спе-
цифічна форма національної програми інноваційного розвитку. 

У ЄС існує низка фінансових інструментів у вигляді фондів, зокрема 
гарантійних, спеціальних програм (GIF(CIP)G; EFG(COSME); CEF, 
Innov Fin; EASI-G; NCFE; FEMIP; GGE; IFCA та ін.)2, метою яких є по-
ставки капіталу для інноваційного малого й середнього бізнесу; мікро-
фінансування для вразливих груп населення, котрі перебувають у 
складних умовах і хочуть створити власний бізнес; фінансування про-

1 Киселев В. Н., Яковлева М. В. Инновационный контракт как инструмент 
частно-государственного партнерства. Инновации. 2012. № 12. С. 10–24.

2 Commission Staff  Working Document. Activities Relating To Financial Instru-
ments / Accompanying The Document (Report From The Commission to the Euro-
pean Parliament and the Council. On Financial Instruments Supported by the General 
Budget According to Art. 140.8 Of The Financial Regulation as at 31 December 2015 
(COM(2016) 675 final). URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri
=CELEX:52016SC0335&qid=1487855388030.



316   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

ектів енергоефективності та розвитку відновлюваних джерел енергії; 
фінансова підтримка проектів із високою доданою вартістю в стратегіч-
но важливих галузях (транспорті, енергетиці тощо). 

Україна приєднається до Програми COSME “Конкурентоспромож-
ність підприємств малого і середнього бізнесу”, яка реалізується в рам-
ках Стратегії “Європа 2020”. Загальний бюджет Програми 2,3 млрд євро. 
Верховна Рада України 22 лютого 2017 р. ратифікувала угоду між уря-
дом і ЄС щодо участі нашої країни в цій програмі1.

Ратифікація угоди дасть правову основу для приєднання України до 
Програми COSME, спрямованої на створення сприятливих умов для 
розвитку малого й середнього підприємництва. Програмою передбаче-
но надання професійних консультацій, проведення тренінгів, семінарів 
і різноманітних секторальних конференцій для малих і середніх під-
приємців, а також програми обміну, стажування та додаткові можли-
вості пошуку партнерів у Євросоюзі.

8.3. ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ЕФЕКТИВНОГО ЗАХИСТУ ІНВЕСТОРІВ  
ТА СПОЖИВАЧІВ ФІНАНСОВИХ ПОСЛУГ З УРАХУВАННЯМ  
ДОСВІДУ КРАЇН ЄС

У країнах Європейського Союзу та більшості інших країн, де ста-
виться завдання вирішити питання захисту інвесторів, існують програ-
ми (схеми) компенсації інвесторам, основною метою яких є захист кош-
тів та фінансових інструментів інвесторів на випадок, якщо неплато-
спроможність або дефолт інвестиційної компанії призведуть до немож-
ливості повернення інвестиційною компанією таких коштів інвесторам 
(переважно дрібним). 

У нормативно-правовому полі ЄС ці питання регулюються Дирек-
тивою 97/9/ЄС Європейського парламенту та Ради про схеми компен-
сації інвесторам від 03.03.1997 (Investor Compensation Schemes Directive, 
ICSD)2, яка вимагає від кожної країни-члена запровадження та офіцій-
ного визнання однієї або більше схем компенсації інвесторам, котрі б 
гарантували узгоджений (гармонізований) мінімальний рівень захисту, 

1 Украина присоединится к программе ЕС для малого и среднего бизнеса 
COSME. URL: http://ipress.ua/ru/news/ukrayna_prysoedynytsya_k_programme_
es_dlya_malogo_y_srednego_byznesa_cosme_151068html.

2 Директива 97/9/ЄС Європейського парламенту та Ради від 03.03.1997 про 
схеми компенсації інвесторам. URL: http://www.old.minjust.gov.ua/file/31140.docx.
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принаймні для невеликого стейкхолдера, коли інвестиційна компанія 
буде неспроможною виконати свої зобов’язання перед клієнтами.

Згідно з Програмою діяльності уряду, Коаліційною угодою та Стра-
тегією сталого розвитку “Україна-2020”, що, зокрема, ґрунтуються на по-
ложеннях програм співпраці з МВФ та іншими міжнародними фінансо-
вими організаціями, Україною взято зобов’язання щодо приведення на-
ціонального законодавства у відповідність із законодавством ЄС. Існує 
необхідність імплементації в українське законодавство Директиви ICSD, 
котра розглядається як невід’ємна частина законодавчої бази створен-
ня єдиного ринку фінансових послуг, насамперед у частині захисту прав 
інвесторів. Цей нормативно-правовий акт також має на меті кращий за-
хист активів інвесторів від ризику неправомірного присвоєння, забезпе-
чує захист, коли втрата активів інвестора виникає внаслідок дефолту ком-
панії через виникнення помилок або проблем у системності та контролі.

Згідно зі ст. 4 Директиви країни ЄС повинні гарантувати мінімум 90 % 
позову кожного інвестора проти інвестиційної компанії з лімітом не 
менше 20 000 євро1. 

Директивою встановлюються основні принципи, порядок, визначен-
ня та напрям для країн – членів ЄС із урахуванням індивідуального шля-
ху, який найкраще відповідає ситуації в кожній країні. Основні відмін-
ності компенсаційних схем такі: дата запровадження та законодавча 
база, організаційна структура й управління, взаємозв’язок із державними 
регуляторними органами, взаємозв’язок із державними схемами гаран-
тування депозитів, вимоги до інвестиційних компаній щодо участі, кіль-
кість та види компаній, що беруть участь у таких схемах, визначення ін-
весторів, котрі мають право вимагати компенсації, захищені інвестиційні 
послуги та інструменти, тип втрат, що мають покриватися; ліміти ком-
пенсації, управління договорами, обробка претензій, фінансування тощо.

Послідовну компенсаційну схему інвесторам до ухвалення Директи-
ви ICSD мали Італія та Великобританія. Компенсаційну схему Велико-
британії було створено у 1988 р., запровадження ICSD вимагало внесення 
певних змін у чинних договорах, оскільки вони вже відповідали нормам 
та в багатьох аспектах перевищували мінімальні вимоги компенсації, 
визначені в ICSD. Найбільші зміни в результаті запровадження ICSD 
передбачали розширення компенсаційного покриття інвесторам, що 
давало філіям компаній Великобританії можливість брати участь у та-
ких схемах, а також скасування ліміту сукупної суми коштів, що може 

1 Директива 97/9/ЄС Європейського парламенту та Ради від 03.03.1997 про 
схеми компенсації інвесторам. URL: http://www.old.minjust.gov.ua/file/31140.docx.
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бути виплачена інвесторам за певний період. В Італії компенсаційну 
схему було створено у 1992 р. Вона гарантувала компенсацію збитків 
лише італійським компаніям, причому компенсаційний ліміт становив 
25 % позову до компанії, котра зазнала дефолту.

Для інших країн ЄС програми компенсації інвесторам було запро-
ваджено після того, як вони стали обов’язковими відповідно до ICSD. 
Країни – члени ЄС були зобов’язані запровадити ICSD до 28 вересня 
1998 р., і більшість країн це зробили у відведений проміжок часу. 

Австрії, Франції та Люксембургу 30 липня 1999 р. було передано 
“мотивовану думку” (другий етап розгляду порушень відповідно до 
ст. 226 Договору ЄС) щодо незапровадження ICSD у своє законодавство, 
однак пізніше ці норми було внесено. У чотирьох країнах ЄС (Австрія, 
Німеччина, Нідерланди та Іспанія) діють окремі схеми, які гарантують 
компенсацію інвесторам згідно з ICSD, для кредитних установ і небан-
ківських інвестиційних компаній. Банківські схеми в таких країнах на-
самперед мають на меті гарантування депозитів відповідно до Дирек-
тиви стосовно програм гарантування депозитів, якою встановлюються 
мінімальні норми компенсації клієнтам втрати депозитів, розміщених у 
кредитних установах, що зазнали труднощів. Ця програма дає змогу 
банківським установам діяти як інвестиційні компанії відповідно до 
обох Директив через єдину компенсаційну схему. Отже, названі країни 
розширили свої схеми гарантування депозитів і включили до них інвес-
тиційний бізнес, який ведеться кредитними установами. 

У всіх країнах ЄС існує єдина схема компенсації, яка стосується ді-
яльності небанківських інвестиційних компаній та кредитних установ 
щодо їхнього інвестиційного бізнесу. Однак у певних випадках така схе-
ма може функціонувати в рамках того ж власника чи управління, що і 
схема гарантування депозитів.

Крім відмінностей у внесках від компаній, котрі виступають учасни-
ками схем, договори фінансування компенсаційних схем в європей-
ських країнах відрізняються такими факторами1:

 • Резервний фонд і мінімальні вимоги до капіталу – схеми, що фінан-
суються “на підставі прогнозування”, мають на меті створення резерву 
чи фонду для вирішення проблем компенсації в майбутньому. Така схе-
ма діє в Бельгії, Данії, Фінляндії, Франції, Німеччині, Греції, Ірландії, Ні-
дерландах (лише відносно схеми для небанківської інвестиційної компа-
нії), Португалії та Іспанії. Однак не всі ці країни висувають чіткі вимоги 

1 Emerging Markets Group S. A., Bolsas y Mercados Espanoles Consulting sau, atc 
consultants Gmbh. URL: http://www.govuadocs.com.ua/docs/3123/index-7131-3.html.
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до мінімального розміру фонду. Зокрема, чіткі вимоги до капіталу в Да-
нії, Фінляндії, Греції та Німеччині поширюються лише на банківські схе-
ми. У Данії та Греції вимога до капіталу перерозподіляється щороку се-
ред компаній-учасниць, із додатковими внесками чи компенсацією 
поперед ніх внесків залежно від того, збільшила чи зменшила компанія 
обсяг бізнесу порівняно з попереднім роком. У Португалії компанії пе-
редають цінні папери під заставу відносно розміру свого бізнесу за пев-
ний рік. Щодо інших схем, то щорічні внески коштів компаніями перед-
бачають збільшення резервного фонду за відсутності випадків компен-
сації. Однак багато країн мають неофіційну та чітку межу розміру фонду 
й можуть припиняти збір внесків, як тільки її буде досягнуто. У кожній 
країні величина резервного фонду різна. Як правило, він особливо вели-
кий, коли схема компенсації інвесторам конвергована зі схемою гаран-
тування депозитів у єдиному фонді. Використовуючи схеми фінансуван-
ня “на підставі прогнозу”, необхідно вирішити, як ефективно управляти 
резервним фондом та накопичувати кошти в ньому. Для забезпечення 
доступу до фонду його активи повинні мати низький рівень ризику та 
бути високоліквідними. Відповідно, більшість схем передбачає інвести-
ції у строкові депозити, державні облігації або інші боргові цінні папери 
з низьким ступенем ризику, навіть за низького рівня прибутку.

 • Право запозичення – компенсаційні схеми можуть заповнити будь-
які “прогалини” у фінансуванні шляхом позичання, і більшість схем пе-
редбачають певні права запозичення. Однак інколи вони можуть об-
межуватись певними формами позики. Наприклад, за компенсаційною 
схемою Франції можлива позика лише від компаній-учасниць. У Швеції 
будь-які позики надходять із казначейства Шведського центрального 
уряду. Законодавство Іспанії забезпечує позичання за банківськими 
схемами в держави, однак не передбачає можливості комерційної по-
зики. Попри те, що позики дозволені законодавством, небагато країн 
мають зовнішні інструменти позичання. Схеми Великобританії та Фін-
ляндії є єдиними компенсаційними схемами, що зобов’язують комер-
ційні банки брати кредит у разі необхідності. У Нідерландах Централь-
ний банк надає безвідсоткові аванси за платежами, виплати за якими за-
тримано та котрі сплачуються за допомогою внесків компанії.

 • Запозичення між схемами – в окремих країнах із більше ніж однією 
схемою або коли схема компенсації інвесторам відокремлена від схеми 
гарантування депозитів організовано механізм запозичення між схема-
ми, тобто якщо компенсаційні кошти перевищують ресурси певної схе-
ми, в рамках цієї схеми можна позичати кошти в надлишку іншим схе-
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мам. Наприклад, такі домовленості про позичання існують між п’ятьма 
банківськими схемами Австрії. У Великобританії три підсхеми, котрими 
керує схема захисту інвестицій депозитів та страхування, – вони можуть 
позичати одна в одної. Така сама ситуація в Ірландії, де функціонують 
неоднакові схеми для різних типів “провайдерів” інвестиційних послуг. У 
Данії теж чітко розподілено фонди, якими керує датська схема, – для кре-
дитних установ, іпотечних банків та інвестиційних компаній – усі вони 
можуть надавати позики одне одному. У всіх випадках запозичення між 
схемами можливе лише в межах країн – дво- або багатосторонні догово-
ри позики між схемами різних країн ЄС не підтримуються1.

 • Державне фінансування компенсаційних схем може мати різні фор-
ми: прямі внески держави у схему, запропоновані державою безпро-
центні позики або позики з низьким процентом, або гарантування дов-
гострокової схеми. Однак пряме втручання держави в систему функці-
онування фондів трапляється рідко. Схемами не передбачено регуляр-
них державних внесків, окрім невеликого річного гранту від парламенту 
в рамках схеми Швеції. Стосовно інших типів державного фінансуван-
ня, то кілька країн чітко передбачають у рамках компенсаційних схем 
позичання безпосередньо від держави або позичання з державною га-
рантією від провайдерів комерційних кредитів. Така схема діє в Швеції, 
Данії, Нідерландах, Іспанії та Австрії (лише для банківських схем). Крім 
Нідерландів, позичання можливе лише у виняткових випадках. Решта 
країн не передбачають позичання чи гарантій з боку держави.

 • Страхування – компенсаційні схеми також можуть передбачати стра-
хування з метою виконання вимог до фінансування та запобігання ризику 
від компаній-учасниць. Фінські та грецькі схеми раніше використовували 
таке страхування на базі комерційної страхової компанії, однак, з огляду на 
високі премії, таку політику припинили через високу витратність. На сьо-
годні жодна з компенсаційних схем не має страхового покриття.

 • Інше фінансування – як додаткове джерело фінансування в рамках 
компенсаційних схем Португалії та Франції передбачаються штрафи учас-
никам за порушення законодавства у сфері фінансових послуг. Більше 
того, за допомогою схем компенсації інвесторам можна відшкодувати дея-
кі компенсаційні кошти після ліквідації компаній, що зазнали дефолту2.

1 Emerging Markets Group S. A., Bolsas y Mercados Espanoles Consulting sau, atc 
consultants Gmbh. URL: http://www.govuadocs.com.ua/docs/3123/index-7131-3.html.

2 Страхота Р. Схеми компенсування збитків інвесторів. Матеріали Семі-
нару з розробки нормативних актів для регулювання діяльності торговців 
цінними паперами, м. Київ, 25–27 липня 2012 р. URL: http://www.finrep.kiev.ua/
download/ps_training_25jul2012_3_rstrahota_ua.pdf.
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У європейських країнах діють різні структури – аналоги Фонду гаран-

тування інвестицій. Наприклад, у Чеській Республіці існує Гарантійний 
фонд інвестиційних компаній, котрий є юридичною особою і працює за 
компенсаційною схемою. Відповідно до неї компенсація виплачується 
клієнтам інвестиційної фірми, яка не може виконати свої зобо в’язання. 
Учасниками фонду є інвестиційні фірми, ліцензовані Національним бан-
ком Чехії. Подібний Гарантійний фонд інвестицій також функціонує у 
Словаччині, діючи відповідно до Акта про цінні папери. Цей фонд по-
криває витрати, коли отримує скарги від клієнтів торговця цінними па-
перами, який не може виконати взяті на себе зобо в’язання. 

Відповідно до Закону “Про відкритий продаж цінних паперів”, а та-
кож згідно з Актом про Банківський гарантійний фонд діє Гарантійний 
фонд у Польщі. Його головною метою є забезпечення виплати коштів 
власникам цінних паперів та грошових рахунків, якщо оголошено про 
банкрутство члена Фонду або його активів недостатньо для покриття 
витрат на процесуальні дії. Ця установа компенсує втрати учасників і в 
разі звільнення члену Фонду або подання ним заяви про банкрутство. 

Участь у фонді гарантування інвестицій (Fondo de garantía de 
inversiones, FOGAIN) обов’язкова для іспанських інвестиційних компа-
ній, компаній, що керують індивідуальними інвестиційними портфеля-
ми та відділень іноземних інвесткомпаній, які працюють в Іспанії і не є 
учасниками аналогічних фондів в своїй країні. Компенсацію Фонду мо-
жуть отримати тільки приватні інвестори в разі банкрутства компанії 
або офіційного визнання її неплатоспроможною Іспанської комісією з 
цінних паперів. FOGAIN не компенсує жодних втрат інвесторів, 
пов’язаних із рухами фондового ринку. Максимальний розмір відшко-
дування – 100 тис. євро на одного інвестора1.

В Естонії існує Гарантійний фонд, який компенсує втрати не тільки ін-
весторів ринку цінних паперів, а й вкладників банківських установ та не-
державних пенсійних фондів і клієнтів страхових компаній. Гарантуванням 
інвестицій на фондовому ринку займається субфонд захисту інвесторів 
(СЗІ), мета якого – забезпечення захисту коштів, розміщених інвесторами 
через інвестиційну організацію, у разі неспроможності останньої. Виплата 
компенсації естонським інвесторам здійснюється тільки в разі шахрай-
ства в інвестиційній компанії, зловживання адміністративним посадовим 
становищем або припущеної помилки. Разом із тим СЗІ не гарантує ком-

1 Деревянкин В. Адаптація законодавства України до законодавства ЄС у 
сфері фінансових послуг: запровадження схеми компенсації інвесторам. Мате-
ріали Українсько-Європейського консультативного центру з питань законо-
давства (UEPLAC). URL: http: //ueplac.kiev.ua/ua/publications.
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пенсації збитків від зниження ринкової ціни цінних паперів або банкрут-
ства емітента. Субфонд гарантує приватним інвесторам відшкодування 
повної вартості інвестиції в межах 20 тис. євро на одного стейкхолдера.

У Литві необхідні компенсаційні виплати за застрахованими фінан-
совими зобов’язаннями перед інвесторами здійснюються фондом, що 
перебуває під управлінням державної установи “Страхування депозитів 
та інвестицій” згідно із Законом “Про страхування депозитів і грошо-
вих зобов’язань для інвесторів”. Подібний Закон “Про захист інвесто-
рів” діє і в Латвії. Відповідно до цього нормативно-правового акта ком-
пенсація виплачується тільки тим інвесторам, котрі подали заяву до 
відповідної комісії із зазначенням втрати фінансових інструментів або 
втрат, спричинених наданням інвестиційних послуг. 

Вважаємо за доцільне навести більш деталізовані приклади діяль-
ності компенсаційних схем в окремих країнах ЄС. Відтак зупинимося 
на досвіді Великобританії, Румунії та Болгарії, які відповідно до загаль-
ного визнання досягли високих стандартів захисту прав та інтересів ін-
весторів на ринку фінансових послуг (табл. 8.2).

В Україні захист прав споживачів фінансових послуг не має ознак 
системності: щодо споживачів послуг банківських установ його регулює 
Національний банк України, небанківських інституцій – Нацкомфінпос-
луг, а споживачів фінансових послуг із цінними паперами – НКЦПФР. 
Спеціальні правові способи захисту прав інвесторів передбачено в роз-
різнених джерелах, що має негативні наслідки в процесі практичного за-
стосування, закріплених законодавцем способів захисту прав інвесто-
рів. Ці проблеми потребують розв’язання на законодавчому рівні.

Насамперед наголосимо на запровадженні механізму гарантування ін-
вестицій учасників інвестиційних фондів та прийнятті законопроекту “Про 
Фонд гарантування інвестицій на фондовому ринку”, який надасть вітчиз-
няному ринку спільного інвестування нові можливості. Запровадження 
компенсаційних схем стосовно професійної діяльності на фондовому рин-
ку – як з управління активами інституційних інвесторів, так і з управління 
цінними паперами, обумовлено зобов’язаннями України адаптувати й гар-
монізувати національне законодавство відповідно до вимог законодавства 
ЄС (п. 7 Плану заходів щодо виконання Загальнодержавної програми адап-
тації законодавства України до законодавства Європейського Союзу)1. 

1 Про затвердження плану заходів щодо виконання у 2013 році Загально-
державної програми адаптації законодавства України до законодавства Євро-
пейського Союзу : розпорядження Кабінету Міністрів України від 25.03.2013 
№ 157-р. URL: http://zakon4.rada.gov.ua/laws/show/157-2013-р.
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Особливості компенсаційних схем захисту інтересів інвесторів  
у деяких країнах ЄС

Країна Особливості компенсаційної схеми
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Гарантійними схемами Великобританії керує Компенсаційна схема ринку 
фінансових послуг (Financial Services Compensation Scheme, FSCS). Її створено 
Управлінням фінансових послуг відповідно до повноважень, викладених в 
Акті про фінансові послуги та ринки 2000 р. (Financial Services and Markets Act 
2000, FSMA). Схема замінила кілька компенсаційних установ, які функціону-
вали до прийняття FSMA, включаючи Раду захисту депозитів (з 1979 р.), Схему 
компенсації інвесторам (з 1988 р.) та Раду захисту застрахованих (з 1975 р.). 
Схема керує фінансово відокремленими гарантійними підсхемами в таких 
сферах: депозити, страхування (life і non-life), інвестиційні установи, іпотечні 
консультації та загальне страхове посередництво.

Компенсаційна схема FSCS – це остання інстанція для клієнтів уповнова-
женої компанії з фінансових послуг, якщо компанія стає неплатоспроможною 
або припиняє торговельну діяльність. FSCS лише виплачує компенсацію за фі-
нансові втрати.

Членство у відповідній підсхемі FSCS (або схемі країни походження, якщо 
можливо) є умовою визнання з боку FSA. FSCS має повноваження стягувати 
збори з уповноважених осіб із метою, крім інших, виплати такої компенсації. 
FSCS може включити до свого щорічного збору прогнозовані компенсаційні 
витрати на період 12 місяців із дати стягнення такого збору. За необхідності 
FSCS має право стягувати такий збір частіше одного разу на рік, однак існують 
обмеження, наприклад, у рамках схеми приймання депозитів максимальний 
компенсаційний збір, який може підвищуватись, – 0,3 % загальної суми захи-
щених депозитів від установи-учасниці. 

На сьогодні максимальний рівень компенсації для різних фінансових ін-
струментів становить 50 000 ф. ст., а саме: для депозитів, розміщених у банків-
ських установах, будівельних спільнотах та кредитних установах на одну осо-
бу на одну компанію; для інвестицій – на одну особу на одну компанію фінан-
сування країни походження; для страхового бізнесу за обов’язкового страху-
вання, наприклад, громадянської відповідальності, проте за необов’язкового 
страхування відшкодовується 90 % претензії
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Фонд компенсації інвесторам Румунії (Fondul de Compensare a Investitorilor) –  
юридична особа, заснована як акціонерна компанія відповідно до свого стату-
ту, який затверджено Національною комісією з цінних паперів (Comisia 
Nationala a Valorilor Mobiliare, CNVM). Фонд створено в червні 2005 р. з метою 
компенсації інвесторам на випадок, якщо члени Фонду не зможуть повернути 
фінансові інструменти, що належать інвесторам, які утримуються від їхнього 
імені з метою надання інвестиційних послуг або управління індивідуальними 
інвестиційними портфелями. Зауважимо, що Фонд не сплачував жодних ком-
пенсацій з часу створення.

Основною діяльністю Фонду є збір внесків від членів та виплата компенса-
ції інвесторам, якщо один із членів не може повернути кошти або фінансові
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інструменти, що належать інвесторам, які утримуються від їхнього імені з ме-
тою надання інвестпослуг, аж до компенсаційного ліміту, встановленого від-
повідно до правил CNVM.

При створенні Фонду він налічував 73 засновники: 60 інвестиційних компа-
ній, 10 компаній з управління, 1 посередника – кредитну установу, а також 
Фондову біржу Бухареста та біржу RASDAQ Electronic Stock Exchange. Почат-
ковий акціонерний капітал становив 109 500 леїв. Згодом капітал Фонду досяг 
344 350 леїв (близько 95 000 євро), розподілених на 34 435 іменних акцій номі-
нальною вартістю 10 лей, а кількість акціонерів збільшилось до 80. Акціонера-
ми Фонду виступають посередники та компанії з управління, постійним бізне-
сом яких є управління індивідуальними інвестиційними портфелями. Крім 
того, учасники ринку, центральний депозитарій та інші суб’єкти регулювання 
й управління CNVM також можуть виступати акціонерами Фонду. Керує Фон-
дом Правління, що обирається на загальних зборах акціонерів на 4 роки. 
Правління складається з 3 членів, юридичних осіб, уповноважених CNVМ, ак-
ціонерів Фонду на підставі договору управління. Президент Правління обира-
ється на загальних зборах акціонерів. Члени Правління призначають виконав-
чого директора, котрий керує основною діяльністю Фонду.

Всі посередники, уповноважені надавати інвестиційні послуги, та компанії 
з управління, які керують індивідуальними інвестиційними портфелями, по-
винні бути членами Фонду. Посередники та компанії з управління, уповнова-
жені в інших країнах – членах ЄС, а також їхні філії, що надають інвестиційні 
послуги або керують індивідуальними портфелями в Румунії на основі вільно-
го руху послуг, можуть бути членами Фонду. Додаткове членство у Фонді ком-
пенсації інвесторам може бути розглянуто лише з метою розширення покрит-
тя претензій інвесторів, що забезпечується схемами їхніх країн походження, 
якщо ліміт і покриття Фонду є повнішими. На кінець 2012 р. Фонд налічував 
102 члени, серед яких 71 інвестиційна компанія, 20 компаній з управління та 
11 посередницьких кредитних установ.

З метою забезпечення фінансових ресурсів для виплати компенсацій та функ-
ціонування члени Фонду повинні вносити  початкові та щорічні внески. Початко-
вий внесок дорівнює 1 % мінімального початкового капіталу, необхідного згідно із 
законодавством у сфері ринку капіталу залежно від виду діяльності, однак не мен-
ше ніж еквівалент 1000 євро. Щорічні внески членів Фонду обчислюються за до-
помогою відсотка від основи розрахунку. Ставка відсотка фіксується Правлінням 
Фонду до 1 березня кожного календарного року. Фонд здійснює компенсацію ін-
весторам з урахуванням принципів недискримінації в розмірі до компенсаційно-
го ліміту, вказаного у Директиві 97/9/ЄC, який становить еквівалент 20 000 євро 
на кожного інвестора. Рівень покриття претензії інвестора дорівнює 100 %. 

Компенсація інвесторам здійснюється коли: CNVM визнано, що член Фон-
ду з причин, які безпосередньо пов’язані з фінансовою ситуацією, не в змозі 
виконати свої зобов’язання за претензіями інвесторів і тому не має можли-
вості виконати зобов’язання в найближчий проміжок часу; компетентний 
правовий орган, із причин, що прямо пов’язані з фінансовою ситуацією члена

Продовження табл. 8.2
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Перші спроби наближення вітчизняної нормативно-правової бази 
до законодавства ЄС було зроблено 23 серпня 2011 р., коли у Верховній 
Раді України зареєстровано проект Закону України “Про Фонд гаранту-
вання інвестицій на фондовому ринку” № 9069, розроблений НКЦПФР. 
Його необхідність обумовлювалася потребою у створенні Фонду, го-
ловною метою діяльності якого стало би здійснення компенсаційних 
виплат інвесторам – фізичним особам, котрі втратили свої кошти1.  

1 Про Фонд гарантування інвестицій на фондовому ринку : проект Закону 
України від 23.08.2011 № 9069. URL:  http://search.ligazakon.ua/l_doc2.nsf/link1/
JF6ZX00A.html.

Країна Особливості компенсаційної схеми
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Фонду, прийняв остаточне рішення, яке означає для інвесторів втрату можли-
вості використання свого права на задоволення претензій на адресу вказаної 
компанії. З метою відшкодування платежів, здійснених для компенсації ко-
штів або фінансових інструментів, Фонд забезпечить перехід прав інвесторів 
де-юре. Відповідно, Фонд буде занесено до комітету кредиторів із сумою, що 
дорівнює платежам для компенсації у випадку банкрутства учасника

Бо
лг

ар
ія

Схему компенсації інвесторам у Болгарії створено наприкінці 2005 р. Учас-
никами схеми компенсації є інвестпосередники, у тому числі комерційні бан-
ки, ліцензовані на надання інвестиційних послуг. Окремі фінансові посеред-
ники проводять операції в обмежених рамках, що є типовим для інвестицій-
них банків, – прийняття та продаж випуску акцій. 

Самостійність болгарській схемі компенсації інвесторам надає Закон про 
відкрите розміщення цінних паперів (Law on Public Offering of Securities, LPOS). 
Однак є кілька аспектів, що виникли в результаті складного законодавства, яке 
таку автономність порушує. Болгарська схема компенсації інвесторам має мо-
ністичну систему управління. Правління, що складається з п’яти представни-
ків, визначених різними організаціями (двоє обираються Комісією з фінансо-
вого нагляду, а більшість призначається Асоціацією інвестиційних компаній та 
Асоціацією банків Болгарії). Схема компенсації інвесторам Болгарії передбачає 
два види інвестпосередників – небанківські інвестиційні посередники та ко-
мерційні банки, що мають ліцензії на надання інвестиційних послуг. Починаю-
чи з 2007 р.,  компанії з управління активами також беруть участь у цій схемі. 

Максимальний ліміт за схемою компенсації становить 20 000 євро. Законо-
давство Болгарії передбачає фінансування схем компенсації інвесторам за до-
помогою авансових платежів щорічних внесків, а також збільшення їхньої 
суми до певного рівня або за допомогою позик на ринкових умовах

С к л а д е н о  за: Матеріали круглого столу Національної комісії цінних паперів та фон-
дового ринку на тему “Компенсаційні механізми захисту інтересів інвесторів. Перспек-
тиви законодавчого врегулювання” від 23.05.2013; Emerging Markets Group S. A., Bolsas 
y Mercados Espanoles Consulting sau, atc consultants Gmbh. URL: http://www.govuadocs.
com.ua/docs/3123/index-7131-3.html.

Закінчення табл. 8.2
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Зазначене питання можна вирішити лише на законодавчому рівні, 
на що спрямована, зокрема, Концепція проекту Закону України щодо 
створення компенсаційних механізмів захисту інтересів інвесторів1. 

Зауважимо, що з метою приведення законодавства України у відпо-
відність із вимогами законодавства ЄС було розроблено альтернативний 
законопроект “Про Фонд гарантування вкладів та інвестицій фізичних 
осіб” від 28.08.2013 № 3132, згідно з яким пропонувалося створити єди-
ний мегафонд гарантування інвестицій. Його учасниками мали стати ко-
мерційні банки, кредитні спілки, установи накопичувального пенсійного 
забезпечення, торговці цінними паперами, котрі отримали ліцензію на 
провадження діяльності з управління цінними паперами, компанії з 
управління активами, що здійснюють управління активами пайового ін-
вестиційного фонду, інвестиційні сертифікати якого емітовані шляхом 
публічного (відкритого) розміщення, та корпоративні інвестиційні фон-
ди, чиї акції емітовані через публічне (відкрите) розміщення ІСІ, тощо2. 

Окрім того, відзначимо схвалену Кабінетом Міністрів України аль-
тернативну Концепцію проекту Закону “Про систему гарантування ін-
вестицій фізичних осіб на фондовому ринку”3. Проект передбачає, що 
учасники системи гарантування інвестицій (торговці цінними папера-
ми, які здійснюють управління цінними паперами, та КУА) самостійно 
обиратимуть форму участі в системі гарантування інвестицій. 

Серед основних законодавчих ініціатив та змін у нормативно-пра-
вовому полі фондового ринку України слід особливу увагу сфокусувати 
на введенні в дію адаптивного реанімаційного документа Плану законо-
давчого забезпечення Реформ (ЗЗР)4, одним із завдань якого є визначен-
ня пріоритетних напрямів удосконалення правового регулювання відно-
син щодо захисту інтересів інвесторів на фондовому ринку, а також Комп-
лексної програми розвитку фінансового сектору України до 2020  ро ку 
(затвердженої постановою Правління НБУ від 18.06.2015 № 391), зокрема 

1 Концепція проекту щодо створення компенсаційних механізмів захисту 
інтересів інвесторів. URL: http://old.nssmc.gov.ua/forum/viewtopic.php?id=7838.

2 Про Фонд гарантування вкладів та інвестицій фізичних осіб : проект За-
кону України від 28.08.2013 № 3132. URL: http://w1.c1.rada.gov.ua/pls/zweb2/
webproc4_1?pf3511=48082.

3 Про систему гарантування інвестицій фізичних осіб на фондовому ринку : 
проект Закону від 15.01.2014. URL: http://www.kmu.gov.ua/control/publish/article? 
art_id=246980073.

4 Про план законодавчого забезпечення реформ в Україні : постанова Вер-
ховної Ради України від 04.06.2015 № 2986. URL: http://zakon0.rada.gov.ua/laws/
show/509-19.
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положеннями пункту С “Захист прав споживачів та інвесторів фінансо-
вого сектору” (підвищення рівня фінансової грамотності та культури 
заощаджень населення; удосконалення стандартів розкриття інформації 
в інтересах споживачів та інвесторів фінансового сектору; модернізація 
законодавства в частині захисту прав споживачів та інвесторів; ство-
рення нових інструментів захисту цих прав).

На етапі наближення національного фондового ринку до європей-
ської моделі регулювання необхідно прийняти проект Програми роз-
витку фондового ринку України на 2015–2017 роки “Європейський ви-
бір – нові можливості для прогресу та зростання”1, який розроблявся 
регулятором у векторі відповідності інтернаціональним нормам та 
стандартам, до яких прагне не лише законодавча та виконавча влада в 
контексті підписання угоди про асоціацію з Європейським Союзом, а й 
українське бізнес-середовище. 

До основних напрямів формування системи захисту прав інвесторів 
та споживачів фінансових послуг в Україні належать: удосконалення 
законодавства щодо обсягу та порядку обов’язкового оприлюднення 
інформації надавачами фінансових послуг; координація дій установ 
державного регулювання надання фінансових послуг; створення асоці-
ацій захисту прав споживачів фінансових послуг; формування мережі 
фінансових омбудсменів; запровадження системи компенсаційного ме-
ханізму надання фінансових послуг; поширення освітніх програм для 
споживачів. Система захисту прав інвесторів та споживачів фінансових 
послуг має складатися з таких елементів: законодавчо зафіксовані пов-
новаження державних органів щодо регулювання захисту прав; відпо-
відність законодавства України у сфері захисту прав споживачів фінан-
сових послуг нормативно-правовим актам ЄС; розкриття інформації 
фінансовими установами; вільний вибір споживача при укладенні уго-
ди; дієвий механізм досудового розв’язання конфліктів; компенсаційні 
механізми; поінформованість та знання споживачів; норми захисту 
персональних даних споживачів; самостійні підрозділи захисту прав 
споживачів фінансових послуг у державних регулівних установах. 

Законодавче забезпечення створення та впровадження механізму 
захисту інтересів інвесторів справить потужний стимулюючий вплив 
на вітчизняний фінансовий сектор та сприятиме поліпшенню іміджу 
України у світовому співтоваристві як країни, що виконує взяті на себе 

1 Проект Програми розвитку фондового ринку України на 2015–2017 роки 
“Європейський вибір – нові можливості для прогресу та зростання” / НКЦПФР. 
URL: http://nssmc.gov.ua/fund/development/plan.
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зобов’язання навіть в умовах складної соціально-економічної та полі-
тичної ситуації. Вирішення питань захисту прав інвесторів та спожива-
чів фінансових послуг забезпечить зростання довіри дрібних інвесторів 
до учасників ринку фінансових послуг, активізацію інвестицій через 
ринкові фінансові інструменти, що, у свою чергу, стане передумовою 
подальшого сталого розвитку національної економіки.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 8
Для адаптації системи регулювання фінансового сектору до потреб 

відкритої економіки необхідно сформувати ризик-орієнтовану систему 
регулювання фінансового ринку України на принципах, визначених 
у  документах міжнародних організацій, розробити й законодавчо за-
твердити відповідну програму, котра включатиме: прогноз щодо нако-
пичення системних ризиків за різних варіантів фінансово-кредитної 
політики; план заходів держави, спрямований на мінімізацію систем-
них ризиків, а також оперативних дій у разі настання кризи; програму 
реструктуризації та розвитку фінансового ринку; систему заходів сто-
совно управління ризиками (зокрема, підвищення капіталізації фінан-
сового ринку та окремих його учасників); план створення системи мо-
ніторингу й оцінювання системного ризику, покликаної визначати та 
оцінювати ймовірність накопичення в економіці високоризикових ко-
роткострокових зобов’язань, критичне зниження ліквідності у банків-
ській системі, можливість спекулятивних атак і раптової втечі капіталу, 
підвищення інформаційної прозорості ринків, здатність регуляторів 
реалізовувати запобіжні заходи для недопущення настання кризової 
ситуації; послідовність реалізації рекомендацій найкращих міжнарод-
них практик і стандартів, розвиток програм інформаційного обміну 
між вітчизняними і зарубіжними фінансовими регуляторами, форму-
вання на цій основі системи ризик-менеджменту для попередження й 
послаблення майбутніх криз; напрями вдосконалення інституційної 
структури регулювання фінансового ринку (зокрема, розгляд можли-
востей формування мегарегулятора або робочої групи, створення сис-
теми контролю за виконанням пруденційних заходів).

Важливим етапом розвитку інструментів залучення фінансових ре-
сурсів на міжнародних ринках капіталу є імплементація європейського 
законодавства щодо регулювання ринку фінансових інструментів, а та-
кож створення передумов для функціонування єдиного інформаційного 
простору інвестицій, який становитиме сукупність баз та банків даних, 
технологій їх ведення та використання, інформаційно-телекомуніка-
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ційних систем і мереж, що забезпечуватимуть інформаційну підтримку 
в процесі залучення фінансових ресурсів на міжнародних ринках капі-
талу та в МФО. 

Єдиний інформаційний простір інвестицій має складатися з таких 
головних компонентів: інформаційні ресурси, що містять дані, відомості 
про кредиторів та ринки капіталу, зафіксовані на відповідних носіях ін-
формації; організаційні структури, котрі забезпечують функціонування 
та розвиток єдиного інформаційного простору інвестицій, зокрема збір, 
обробку, зберігання, поширення, пошук і передавання інформації; засо-
би інформаційної взаємодії організацій, що забезпечують доступ до ін-
формаційних ресурсів на основі відповідних технологій, які охоплюють 
програмно-технічні засоби і організаційно-нормативні документи.

Запропоновано напрями формування системи захисту прав спожи-
вачів фінансових послуг в Україні: удосконалення законодавства щодо 
обсягу та порядку обов’язкового оприлюднення інформації надавачами 
фінансових послуг; координація дій установ державного регулювання; 
створення асоціацій захисту прав споживачів послуг; запровадження 
мережі фінансових омбудсменів; формування системи компенсаційного 
механізму надання фінансових послуг; поширення освітніх програм 
для споживачів. Система захисту прав інвесторів та споживачів фінан-
сових послуг має складатися з таких елементів: законодавчо зафіксова-
ні повноваження державних органів щодо регулювання захисту прав 
споживачів фінансових послуг; відповідність нормативно-правових  
актів України у сфері захисту прав споживачів фінансових послуг євро-
пейському законодавству; розкриття інформації фінансовими устано-
вами; вільний вибір споживача при укладенні угоди щодо фінансових 
послуг; дієвий механізм досудового розв’язання конфліктів; компен-
саційні механізми на ринку фінансових послуг; поінформованість та 
знан ня споживачів послуг; норми захисту їхніх персональних даних; са-
мостійні підрозділи захисту прав споживачів у державних регулівних 
установах. Законодавче забезпечення створення та впровадження ме-
ханізму захисту інтересів інвесторів справить потужний стимулюючий 
вплив на вітчизняний фондовий ринок та сприятиме поліпшенню імі-
джу України у світовому співтоваристві як країни, що виконує взяті на 
себе зобов’язання навіть в умовах складної соціально-економічної та 
політичної ситуації. Як наслідок, зросте довіра дрібних інвесторів до 
учасників ринку, активізуються інвестиції через різні ринкові інстру-
менти, що, у свою чергу, стане передумовою подальшого сталого розвит-
ку ринку цінних паперів.
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9.1. СТРАТЕГІЧНИЙ РИЗИК В УПРАВЛІННІ  
ДЕРЖАВНИМИ БАНКАМИ УКРАЇНИ

ВПЛИВ ДЕРЖАВНИХ БАНКІВ  
НА ІННОВАЦІЙНИЙ РОЗВИТОК ЕКОНОМІКИ

Стратегічний ризик визначається як ризик, пов’язаний з можливіс-
тю негативних фінансових наслідків, спричинених помилковими рі-
шеннями або рішеннями, прийнятими на підставі невідповідної оцінки, 
чи невиконанням правильних рішень стосовно напряму стратегічного 
розвитку банку. Цей ризик може суттєво вплинути на досягнення стра-
тегічних цілей установи. 

Управління стратегічним ризиком – процес визначення, оцінюван-
ня, вимірювання, моніторингу та, власне, управління ризиком у бізнес-
стратегії установи. Воно передбачає оцінку того, як широкий спектр 
можливих подій та сценаріїв вплине на стратегію та її виконання, а та-
кож на кінцеву вартість установи. Стислий опис основних характерис-
тик ступеня стратегічного ризику наведено в табл. 9.1. 

Про складність управління стратегічним ризиком у банках свідчить 
тривалість процесів розгляду, узгодження та затвердження стратегіч-
них планів для державних банків. Стратегічний ризик є, певно, найбіль-
шим ризиком для великих банків, оскільки здатний призвести до краху 
установи, про що свідчить ситуація із такими системно важливими 
банками, як Дельта-банк та Приватбанк, а за кордоном – із корпорація-
ми Lehman та Washington Mutual у США, HBOS, Royal Bank of Scotland 
та Lloyds TSB у Великобританії, ABN Amro, Fortis у Нідерландах. Довго-
строкове бачення розвитку державних банків надзвичайно важливе 
для всіх зацікавлених сторін, включаючи органи регулювання, держав-
ні відомства, широке коло платників податків та учасників ринку. 
Управління стратегічними ризиками спрямоване на врахування нега-
тивних фінансових наслідків, що виникають у результаті хибних рішень 
або рішень, прийнятих на підставі неправильної оцінки чи внаслідок 
неспроможності керівництва приймати відповідні рішення. 
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Серед державних банків стратегічно помилковими рішеннями дер-

жави були допущення цінової конкуренції між підконтрольними банка-
ми за ресурси, універсалізація бізнесу Укрексімбанку, відсутність коор-
динації стратегій уряду та банків. Для державних банків в Україні од-
ним із ключових питань у стратегії є вибір оптимальної моделі бізнесу1. 
Універсальна модель панує на сьогодні в державному секторі, і це нара-
жає державу на розпорошування ресурсів (капіталу) через однотип-
ність банків. Диверсифікація діяльності не завжди знижує стратегічний 
ризик, а навпаки, посилює його, оскільки розпорошуються ресурси.

Як зазначають британські економісти Е. Маккленан та А. Робертс, 
“порівняно недавно стратегічний ризик став вирішальним явищем. Ви-
знання того, що ізольоване управління ризиками в окремих сферах є не-
достатнім і багато ризиків є стратегічними за характером та впливом, 
зумовило виникнення цієї сфери”2. Спираючись на уроки кризи Коро-
лівського банку Шотландії, британський регулятор – Управління з фі-
нансового регулювання та нагляду (Financial Services Authority, FSA) – 
зазначив: у майбутньому “органи нагляду повинні провести детальний 
аналіз, оцінювання стратегії бізнесу компанії, аби підтвердити, що всі 
ризики були виявлені та запроваджене належне пом’якшення наслідків”3. 
Керівник Федеральної резервної системи (ФРС) США P. Крочнер наго-
лошує, що “ефективна загальна корпоративна стратегія поєднує комп-
лекс заходів, які твердо планує здійснити, з адекватною оцінкою ризи-
ків, включених до діяльності”4.

Оскільки цілі стратегії є довгостроковими, а середовище, де працює 
бізнес, постійно змінюється, то досягнення стратегічних цілей завжди 
дуже невизначене. Дисципліна управління стратегічними ризиками ви-
значатиме довгостроковий успіх і навіть життєздатність банків залеж-
но від того, як банки розглядають цю невизначеність. Стратегічний ри-
зик залежить від сумісності стратегічних цілей установи, розроблених 

1 Любіч О. О., Бортніков Г. П., Панасенко Г. О. Аналіз бізнес-моделі держав-
них банків в Україні. Фінанси України. 2016. № 10. C. 7–38.

2 MacLennan A. F., Roberts A. Making Strategies Work. Edinburgh Business School, 
2010. URL: https://www.ebsglobal.net/EBS/media/EBS/PDFs/Making-Strategies-
Work-Course-Taster.pdf.

3 Final Report Recommendations / Independent Banking Commission. 2011. 
September. Р. 291. URL: http://www.ecgi.org/documents/icb_final_report_12sep2011.
pdf. 

4 Kroszner R. S. Strategic Risk Management in an Interconnected World. 2008. 
October 20. URL: https://www.federalreserve.gov/newsevents/speech/kroszner 
20081020a.htm.
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бізнес-стратегій та ресурсів, використовуваних для досягнення цих ці-
лей, і якості їх реалізації. 

Розмежовують стратегічний ризик вибору пріоритетів та ризик ви-
конання. Виокремлюють два основні види стратегічного ризику1: пози-
ціонування компанії та виконання планів. Стратегічний ризик може ви-
никнути з двох основних джерел: зовнішніх та внутрішніх факторів 
(табл. 9.2). Зовнішні фактори ризику банку важко контролювати, але 
необхідно їх відстежувати. 

Стратегічний прорахунок часто є результатом двох чи більше фак-
торів або їх поєднання. Наприклад, погано розроблена стратегія не 
призведе до стратегічної невдачі, якщо наглядова рада банку її не схва-
лить. Стратегічна невдача – це ситуація, коли неналежне формулюван-
ня або реалізація стратегій банком чи зовнішній тиск, що виникає вна-
слідок реалізації таких стратегій, призвели до значної шкоди фінансо-
вому становищу, репутації, конкурентоспроможності або перспективі 
розвитку для бізнесу організації. Такий вплив може в екстремальних 
умовах узагалі погіршити життєздатність установи. 

У результаті аналізу прогалин у системі корпоративного управлін-
ня, виявлених під час глобальної фінансової кризи, Базельський комі-
тет із банківського нагляду, формулюючи принципи посилення корпо-
ративного управління, зазначив, що рада несе повну відповідальність за 
банк, включаючи затвердження та контроль виконання стратегічних ці-
лей банку, дотримання стратегії ризику, корпоративного управління та 
корпоративних цінностей, а також за нагляд за вищим керівництвом. 
Саме рада повинна затверджувати та контролювати загальну бізнес-
стратегію банку, враховуючи його довгострокові фінансові інтереси, 
ризики й здатність ефективно управляти ризиками2. Рада має бути доб-
ре обізнаною з ринковими, економічними та конкурентними умовами 
бізнесу установи, а також забезпечувати, щоб стратегічний план ефек-
тивно впроваджувався та переглядався як мінімум щороку. Члени ради 
повинні отримувати відповідні точні та своєчасні звіти, які можуть 
бути належним чином використані у процесі прийняття рішень. 

Незважаючи на те, що рада відіграє центральну роль у стратегії, 
фактична відповідальність є дещо неоднозначною. Члени ради можуть 
не мати необхідного досвіду або часу для здійснення надзвичайно важ-

1 MacLennan A. F., Roberts A. Making Strategies Work. Edinburgh Business 
School, 2010. Р. 122. 

2 Principles for enhancing corporate governance / Basel Committee on Banking 
Supervision. 2010. October. URL: https://www.bis.org/publ/bcbs168.pdf.
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Та б л и ц я  9.2

Зовнішні та внутрішні фактори стратегічного ризику банку
Зовнішні фактори Внутрішні фактори

Конкуренція Організаційна структура
Стратегічний план і бізнес-план повинні 
відповідати поточній та очікуваній май-
бутній конкуренції, конкурентні чинники 
мають ураховуватися при застосуванні та-
рифної політики та розробленні нових 
продуктів 

Важлива для реалізації стратегічних і біз-
нес-планів та найефективнішого виконан-
ня завдань, організаційна структура має 
відповідати планам банку, запобігати конф-
лікту інтересів керівників, акціонерів та 
персоналу

Зміна цільових клієнтів Робочі процеси та процедури
Зміни в демографічних показниках і про-
філях споживачів можуть вплинути на 
клієнтську базу, прибуток та потреби в ка-
піталі установи

Ці фактори дають змогу своєчасно та точ-
но реалізувати бізнес-плани, рада та прав-
ління повинні визначати відповідальність 
і керівні принципи, політику й процедури 
внутрішнього контролю 

Технологічні зміни Персонал
Банк може стикнутися з ризиками зміни 
технологій, оскільки його конкуренти мо-
жуть розвивати ефективніші системи або 
послуги за менших витрат 

Успіх стратегічного та бізнес-плану зале-
жить від знань, досвіду й бачення діяль-
ності керівництва і персоналу, що повинен 
мати необхідну кваліфікацію та підготов-
ку для ефективного виконання завдань 

Економічні фактори Інформація
Глобальні, регіональні чи національні еко-
номічні умови впливають на рівень при-
бутку установи, необхідні постійне оціню-
вання та моніторинг економічних тенден-
цій і прогнозів 

Адекватна, доречна, точна й своєчасна ін-
формація забезпечує чітке розуміння по-
зиції установи та її ринку, що позитивно 
впливає на формулювання стратегії, біз-
нес-планів і управлінських рішень 

Регулювання Технологічні системи
Зміни в законах та нормативних докумен-
тах здатні впливати на реалізацію страте-
гічних і бізнес-планів, розроблених для 
досягнення цілей установи, що може ви-
магати коригування планів для забезпе-
чення відповідності нормам

Системи повинні обслуговувати й підтри-
мувати складні операції та потреби всіх 
клієнтів, а також  забезпечувати конку-
рентоспроможність і розвиток нових на-
прямів бізнесу

Фактори зменшення ризиків, що сприяють реалізації стратегічного плану:
 • кваліфікований склад наглядової ради й правління;
 • належна підготовка стратегічних та бізнес-планів;
 • якісний персонал і його постійна підготовка;
 • ефективна система управління ризиками;
 • доступ керівників до адекватної та своєчасної інформації; 
 • ефективне впровадження нових продуктів або послуг

С к л а д е н о  авторами. 
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кої роботи з розроблення стратегії, тому на практиці рада доручає це 
правлінню. Проте члени правління дуже завантажені повсякденною ро-
ботою, а рутина відволікає від стратегії. Крім того, таке делегування 
може спричиняти конфлікти інтересів, оскільки, якщо розроблення 
стратегії делеговане голові правління, то він, природно, стає “господа-
рем”, а самі виконавці контролюватимуть реалізацію стратегії. Тому 
правління прагне розробити комфортну для себе стратегію, яка не ви-
магатиме значних зусиль або реформ і забезпечить лише еволюційний 
розвиток банку. Водночас члени правління більше мотивовані систе-
мою винагороди на отримання прибутків та нарощування активів, а 
отже, можуть у плануванні стратегії віддавати перевагу авантюрним 
проектам або просувати дуже ризикові бізнес-ідеї. Якщо наглядова 
рада банку відповідає за стратегію та стратегічний ризик, потрібно по-
ставити запитання: чи мають члени ради достатньо часу, аби вирішити 
неймовірно складні питання довгострокової банківської стратегії? У 
результаті виникає ситуація, коли рада вимушена затверджувати готову 
стратегію, написану під наявних виконавців (правління), а не визначати 
найадекватніших менеджерів для реалізації напружених планів.

Отже, для розроблення стратегії як документа банку доцільно залу-
чати незалежних експертів, створювати за їхньою участю робочі групи 
за компонентами стратегічного плану. Найбільш правильним буде рі-
шення про підготовку аналітичних доповідей для ради з обґрунтуван-
ням ключових положень стратегії і альтернатив. Тоді члени ради мати-
муть можливість обґрунтовано визначати оптимальні варіанти та орі-
єнтувати розробників стратегії. Один із членів ради, що має адекватний 
досвід та освіту, повинен очолювати робочу групу з розроблення стра-
тегії, до складу якої доцільно включити членів правління, керівників 
ключових структурних підрозділів, принаймні двох представників ради 
й незалежних експертів. В Україні наглядові ради державних банків мають 
бути відповідальними та кваліфікованими настільки, щоб затверджува-
ти стратегії відповідних банків. У свою чергу, правління банку повинне:

 – засновувати та впроваджувати структуру стратегічного управлін-
ня ризиками установи на підставі критеріїв та стандартів, вста-
новлених радою;
 – допомагати раді в розробленні стратегій для реалізації стратегіч-
них цілей та завдань установи; 
 – формулювати текст стратегічного плану установи й відповідні пла-
ни його впровадження (такі як бізнес-план та операційні плани);
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 – забезпечувати адекватне виконання стратегічного плану установи, 
затвердженого радою, впроваджувати ефективну систему оцінки 
діяльності; 
 – своєчасно повідомляти раду про будь-які стратегічні проблеми та 
суттєві ризики, що виникають.

Необхідно, аби у банку було прийнято настанови щодо періодич-
ності та процедури перегляду стратегії установи. Моніторинг рівня 
стратегічного ризику має здійснюватись як мінімум щорічно з подання 
звіту про стратегічний ризик для правління та ради банку. Процедури 
визначення та перегляду стратегії бізнесу установ спрямовані на забез-
печення належної уваги до таких аспектів: сильні сторони та вади уста-
нови; можливості розвитку зовнішнього характеру; зовнішні чинники, 
що створюють загрозу для установи. 

Стратегічний план – документ, що відображає місію та стратегічні 
цілі установи, як правило, протягом щонайменше чотирьох років. На-
лежний стратегічний план повинен бути чітким і гнучким, відповідати 
цілям, ураховувати зміни в навколишньому середовищі. Він має перед-
бачати принаймні:

a) аналіз зовнішнього середовища, в якому працює організація; 
б) критичний огляд інституційної діяльності, включаючи SWOT-

аналіз; 
в) стратегічні цілі та завдання установи; 
г) опис системи управління ризиком установи; 
д) місію, цілі та плани дій для кожного підрозділу; 
е) кількісні параметри фінансової звітності установи на плановий 

період.
Стратегічне планування забезпечує процес визначення та оціню-

вання потенційних ризиків установи, що виникають унаслідок реаліза-
ції її стратегічного плану, та розглядає, чи має вона достатню здатність 
витримувати ризики. Планування також полегшує спроможність інсти-
туції вчасно реагувати на будь-які несприятливі зміни в обставинах  
(і внутрішніх, і зовнішніх), котрі можуть перешкоджати досягненню 
плану або впливати на її подальший розвиток. Процес стратегічного 
планування має три основні елементи: визначення стратегічних цілей і 
завдань; оцінка стратегічних позицій установи та розроблення страте-
гій; трансформація стратегії у плани дій.

Стратегічні цілі, як правило, відображають прагнення установи до 
досягнення зростання, рентабельності, ефективності й конкурентних 
переваг у межах середовища, в якому вона працює. 
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У банках має бути прописаний процес формулювання та затвердження 
стратегічного плану. Цей процес і всі відповідні процедури, включаючи 
обов’язки ради, правління та інших зацікавлених працівників, котрі слід 
чітко задокументувати, затверджуються радою і підлягають періодично-
му перегляду з метою забезпечення їхньої відповідності. Глибина та охоп-
лення стратегічного плану повинні відповідати масштабам і складності 
бізнесу установи. У випадку банківської групи, до складу якої входять 
інші фінансові установи, цей план повинен бути підготовлений на консо-
лідованій основі (тобто з урахуванням позицій дочірніх компаній). 

З метою забезпечення ефективного процесу стратегічного управ-
ління ризиками кожен банк повинен розробити систему управлінської 
інформації, яка дасть змогу керівництву проводити моніторинг: 

1) поточних та прогнозованих показників економіки (темпи еконо-
мічного зростання, інфляція, тенденції курсу валюти тощо);

2) поточних та прогнозованих показників промисловості й стану 
ринків:

 – зростання конкуренції з приходом нових учасників ринку; 
 – кількість і масштаб злиттів та поглинань; 
 – зміна поведінки споживачів; 
 – нові товари/замінники; 

3) експозицій під ризиками за різними секторами економіки.
Для оцінки адекватності та доцільності моніторингу і звітів щодо 

стратегічного ризику банку важливо визначити: а) зміст звітів, що нада-
ються для прийняття рішення на вищому рівні; б) їхню періодичність; 
в) стиль, формати звітів, аби сприяти зрозумілості; г) охоплення звіта-
ми суттєвих ризиків для реалізації стратегії.

Неадекватне планування потреби банку в капіталі та фінансуванні є 
перешкодою для реалізації стратегічних рішень, що може справити руй-
нівний вплив на діяльність установи та її здатність до досягнення страте-
гічних цілей і завдань. Планування капіталізації повинне бути орієнтова-
ним на ризики та перспективним і враховувати такі чинники, як поточні 
й майбутні потреби установи в капіталі, очікувані капіталовкладення, 
прогнози виплат дивідендів, бажані рівні капіталізації та зовнішні джере-
ла капіталу (наприклад, емісія акцій для розміщення на ринку й опціони). 

Банки мають застосовувати методи перевірки на стійкість до стресів 
у своїх стратегічних планах та процесах управління для оцінки будь-
яких потенційних загроз реалізації їхніх стратегій. Стрес-тестування за-
звичай передбачає виявлення можливих подій або змін у зовнішньому 
середовищі та оцінку здатності установи протистояти цим наслідкам.
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9.2. ІНВЕСТИЦІЙНА ПРИВАБЛИВІСТЬ ДЕРЖАВНИХ БАНКІВ УКРАЇНИ

Ступінь інвестиційної привабливості банку безпосередньо зале-
жить, по-перше, від рівня його надійності, по-друге, від його присут-
ності на ринку. Це зумовлено тим, що інвестор купує об’єкт, котрий має 
приносити йому стабільний дохід.

Після націоналізації Приватбанку Україна потрапила в лідери серед 
європейських країн за рівнем одержавлення банківського сектору 
(рис. 9.1). 

Уряд України планує зменшити частку державних банків у націо-
нальному банківському секторі1. Пілотним банком для залучення ін-
весторів із метою участі в капіталі має стати Укргазбанк. Пріоритет 
треба надати інвесторові, у котрого буде висока репутація, який прийде 
на ринок не тільки з грошима, а й з новими технологіями і підходами. 
Серед можливих акціонерів Ощадбанку держава розглядає лише по-
важні міжнародні фінансові організації – Європейський банк рекон-
струкції та розвитку (ЄБРР) і Міжнародну фінансову корпорацію (IFC), 

1 Засади стратегічного реформування державного банківського сектору. 
Лютий 2016 року. URL: https://www.minfin.gov.ua/uploads/redactor/files/SOB_
strategy_01-15_11022016.pdf.
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Рис. 9.1. Частка державних банків в активах національної банківської 
системи

С к л а д е н о  за: The CEE Banking Sector Report. 2017. June. URL: http://www.rbinternational.
com/ceebankingsectorreport2017.
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котрі мають кредитний рейтинг AAA і досвід інвестування та кредиту-
вання українських банків. 

З метою реалізації положень Меморандуму про економічну та фінан-
сову політику від 02.03.2017 у рамках програми МВФ із розширеного 
фінансування (EFF) уряд погодився з пропозицією Міністерства фінан-
сів України щодо необхідності залучення міжнародно визнаної консал-
тингової компанії як радника для розроблення нової редакції засад 
стратегічного реформування державного банківського сектору, розгля-
нутих на засіданні Кабінету Міністрів України 11 лютого 2016 р. Мініс-
терство фінансів разом із публічними акціонерними товариствами 
“Державний ощадний банк України” та “Державний експортно-імпорт-
ний банк України”, публічним акціонерним товариством акціонерний 
банк “Укргазбанк” і публічним акціонерним товариством комерційний 
банк “Приватбанк” мали вжити заходів до відбору міжнародно визнаної 
консалтингової компанії та компенсації витрат на її залучення1.

Для аналізу інвестиційної привабливості доцільно розглянути ди-
наміку показників діяльності державних банків у частині ліквідності, 
прибутковості, капіталізації, якості активів, а також мережі відділень2. 
Корисним інструментом можуть бути рейтинги стійкості банків порта-
лу minfin.com.ua. Проведений нами аналіз показав, що за п’ять кварта-
лів періоду спостережень у першу десятку банків за рівнем стійкості 
найчастіше потрапляли Ощадбанк та Укргазбанк. Із набору показників 
(стійкість до стресів, лояльність вкладників, корекція аналітиків і ранг 
за депозитами фізичних осіб) ми обрали два – стійкість до стресів та 
лояльність вкладників, щоб оцінити поліпшення привабливості банків 
за останні два роки (рис. 9.2). 

Темпи приросту кредитного портфеля державних банків у цілому 
вищі, ніж по системі: якщо загальний портфель усіх банків за перше пів-
річчя скоротився на 3 %, то в державних збільшився на 5 %. Кредити 
юридичним особам формують ядро кредитних портфелів державних 
банків. Кредитна активність держбанків доволі низька, якщо зважати 
на частку кредитів у активах (табл. 9.3). Це зумовлено значними вкла-
деннями державних банків у ОВДП і депозитні сертифікати. 

1  Деякі питання реформування державного банківського сектору : розпоря-
дження Кабінету Міністрів України від 19.04.2017 № 357-р. URL: http://zakon2.
rada.gov.ua/laws/show/357-2017-%D1%80.

2 Детальніше про підходи до оцінки результатів діяльності банків див.:  
Гасанов С. С., Любіч О. О., Бортніков Г. П. Діяльність банків за участю держави в 
капіталі у 2014 році. Київ : ДННУ “Академія фінансового управління”, 2014. 49 с.
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З точки зору привабливості для інвесторів дуже важливо, яку части-
ну ринку вони зможуть придбати в разі придбання конкретного банку, 
акцентуючи увагу на ринковій позиції останнього1. У цьому плані важ-
ливо враховувати не лише частку банку в активах і кредитах системи, а 
і якість кредитів. Критично високою залишається проблемна заборго-
ваність клієнтів Ощадбанку та Укрексімбанку (табл. 9.4).

Одним із другорядних показників інвестиційної привабливості дер-
жавних банків є кредитний рейтинг, однак для таких банків він зазви-
чай перебуває на рівні рейтингу країни (суверену) або нижче, залежно 
від його фінансового стану. У 2017 р. зберігається тенденція до поліп-
шення кредитного рейтингу України, але він залишається на рівні спе-
кулятивного класу, не привабливого для портфельних інвесторів. 

Для інвесторів в україн ські банки альтернативами є ринки сусідніх 
з Україною країн, які можуть більше відповідати рівню “апетиту до ри-
зику”. Обираючи банки для інвестування, інституційні інвестори перед-
усім розглядають ризик країни та встановлюють відповідні ліміти, у рам-
ках яких розглядають інвестиції в конкретні підприємства. За класифі-
кацією агентства Standard & Poor’s, інструмент вважається належним 

1 Дробязко А. О., Любіч О. О. Моніторинг ринкової позиції банків із держав-
ним капіталом. Фінанси України. 2015. № 5. С. 39–54.
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Рис. 9.2. Агрегований показник стійкості до стресів та лояльності 
вкладників державних банків

С к л а д е н о  авторами за: Рейтинг устойчивости банков / Минфин. URL: http://minfin.
com.ua/banks/rating.
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до інвестиційного класу, якщо його кредитний рейтинг становить BBB– 
або краще. Облігації з рейтингом BB+ та нижче вважаються спекуля-
тивними й віднесені до дуже ризикових. 

Серед державних банків лише Укргазбанк не користується послугами 
міжнародних рейтингових агентств, оскільки не залучає кредити на світо-
вих ринках (довгостроковий рейтинг встановлено лише за національною 
шкалою агентством “Експерт-Рейтинг” на рівні uaAА+, прогноз стабіль-
ний). У рішеннях про інвестиції, іноземні інвестори, на наш погляд, не 
будуть надто покладатися на рейтинги національних агентств (табл. 9.5). 

Динаміку кредитних рейтингів суверена доцільно порівнювати з 
мінливішим індикатором – значення свопів кредитних дефолтів (СКД) 
або премії за ризик дефолту. У випадку невиконання зобов’язання по-
купець СКД отримує компенсацію (як правило, номінальну суму креди-
ту), а до продавця СКД переходить володіння непогашеною позикою. 
Рівень СКД за облігаціями України значно знизився порівняно з піко-
вим значенням 4538 у березні 2015 р. – до 445 у вересні 2017 р.1

Рейтинг стійкості банків також показує лідерство іноземних банків, 
а Укрексімбанк, як бачимо зі структури розрахунку загального рейтингу, 
отримав високе місце завдяки лояльності вкладників та рангу за депо-

1 За даними компанії “Драгон-Капітал” (http://www.dragon-capital.com/ru/
institutional_investors/research.html).

Та б л и ц я  9.5
Кредитні рейтинги державних та іноземних банків:  

довгостроковий рейтинг емітента в іноземній валюті

Банк Агентство Рейтинг Прогноз перегляду

Приватбанк 
Standard & Poor’s ССС+ Стабільний
Moody’s Саа3 Позитивний
Fitch Ratings В– Стабільний

Ощадбанк 
Fitch Ratings

CCC Стабільний
AAukr Стабільний

Moody’s Саa2 Позитивний

Укрексімбанк
Fitch Ratings

В– Позитивний
AAukr Позитивний

Moody’s Caa3 Стабільний
С к л а д е н о  авторами за даними банків (https://privatbank.ua/about/credentials; https://
www.oschadbank.ua/ua/about; https://www.eximb.com/ukr/about/rates).
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зитами фізичних осіб, тоді як стійкість до стресів державних банків 
нижче західних (табл. 9.6).

До цих показників можна додати динаміку філіальної мережі дер-
жавних банків: за той самий період втрачали частку ринку Ощадбанк та 
Укрексімбанк, закриваючи відділення, проте Укргазбанк і Приватбанк 
стабілізували свою мережу (рис. 9.3).

Під час глобальної фінансової кризи у 2007–2010 рр. кілька країн 
Європи провели націоналізацію проблемних банків, аби врятувати їх 

Та б л и ц я  9.6
Рейтинг стійкості найкращих 20 українських банків  

за результатами ІІІ кв. 2017 р.

 № 
з/п Банк Рейтинг Стійкість  

до стресів
Лояльність 
вкладників

Корекція 
аналітиків Ранг* 

  1 Райффайзен Банк Аваль 4,37   4,4 4,2 4,56 5
  2 УкрСиббанк 4,05   3,9 3,9 4,67 9
  3 Креді Агріколь Банк 4,02   3,9 3,8 4,78 13
  4 Ощадбанк 3,84   3,1 4,4 4,44 2
  5 ПроКредит Банк 3,76   3,9 3,2 4,44 16
  6 ОТП Банк 3,76   3,6 3,6 4,33 10
  7 Кредобанк 3,75   3,6 3,7 4,22 15
  8 Укрексімбанк 3,51   3,4 3,3 4,22 3
  9 Укргазбанк 3,45   3,1 3,4 4,22 6
10 ПУМБ 3,44   3,0 3,9 3,67 7
11 Альфа-Банк 3,42   2,2 4,8 3,78 4
12 Марфін Банк 3,25   2,9 3,6 3,44 26
13 Правекс банк 3,22   3,2 2,8 4,00 31
14 Приватбанк 3,22   2,8 3,5 3,78 1
15 Ідея Банк 3,22   2,6 3,8 3,67 23
16 Універсал Банк 3,19   2,7 3,6 3,67 25
17 Укрсоцбанк 3,19   2,8 3,4 3,78 8
18 Банк Південний 3,18   2,7 4,0 2,78 12
19 Мегабанк 3,13   2,4 3,8 3,56 20
20 А-Банк 3,12   2,2 4,5 2,67 21

* Ранг за депозитами фізичних осіб. 
С к л а д е н о  авторами за даними: Рейтинг устойчивости банков / Минфин. URL: http://
minfin.com.ua/banks/rating.
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від краху в умовах системної кризи, з планами реприватизації після ста-
білізації. Згодом такі банки було продано цілком або за окремими бізне-
сами приватним інвесторам. Причиною приватизації стало прагнення 
урядів повернути вкладені інвестиції та відновити нормальну конку-
ренцію на ринку, використовуючи кошти приватних інвесторів. У ре-
зультаті широкомасштабних програм приватизації зросла частка іно-
земної власності у банківському секторі багатьох країн, що виправдано 
та позитивно в економічному аспекті, але проблематично в політично-
му плані та в контексті забезпечення національної фінансової безпеки. 
Приватизація за участю стратегічного іноземного власника надає ціно-
ву перевагу банку у вартості ресурсів. 

Доцільно розглянути кілька показових прикладів приватизації бан-
ків у В’єтнамі як країні з перехідною економікою. 

У В’єтнамі відбулася низка успішних прецедентів продажу держав-
них банків інвесторам. Vietcombank, раніше відомий як Банк зовніш-
ньої торгівлі В’єтнаму, був створений у 1963 р. на базі Державного банку 
В’єтнаму. Цей банк уряд обрав для пілотної приватизації: часткова при-
ватизація була проведена 2 червня 2008 р. після успішного здійснення 

4547

4164

3648

3307

2910

2588

2240 2244

175 179 231 241120 102 83 81
0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

Кі
ль

кі
ст

ь 
фі

лі
й

01.01.2015 01.01.2016 01.01.2017 01.10.2017

Ощадбанк
Приватбанк
Укргазбанк 
Укрексімбанк

Рис. 9.3. Динаміка філіальної мережі державних банків
С к л а д е н о  за: Кількість структурних підрозділів банків. Показники банківської сис-
теми / Національний банк України. URL: https://bank.gov.ua/control/uk/publish/article? 
Art _ id=34661442&cat_id=34798593.
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плану акціонування через первинне публічне розміщення акцій (IPO). 
26 грудня 2007 р. IPO досягла значних результатів, що перевищили очі-
кування. Акції Vietcombank швидко стали провідними інструментами 
серед акцій банків на біржах. Вони офіційно котируються на Хошимін-
ській фондовій біржі з 2009 р. Vietcombank має 96 філій і 368 відділень, 
що працюють у 63 провінціях і містах В’єтнаму. Банк підтримує корес-
пондентські відносини з 1856 фінансовими інститутами в 176 країнах 
світу1. У вересні 2011 р. Vietcombank підписав угоду про стратегічне 
партнерство з новим акціонером – Mizuho Corporate Bank (входить до 
складу Mizuho Financial Group, третьої за величиною фінансової групи 
Японії і 20-ї у світі). Продаж стратегічного пакета акцій Vietcombank став 
найбільшою угодою року з поглинання в регіоні Південно-Східної Азії. 
До акціонерів Vietcombank (акції придбані інвесторами з обмеженнями 
на перепродаж упродовж чотирьох років) належать: Державний банк 
В’єтнаму (представник держави) – 77 %; Mizuho Corporate Bank Ltd – 15; 
інші акціонери – 8 (місцеві громадяни – 1,5, місцеві організації – 0,5, 
іноземні приватні інвестори – 0,25, іноземні організації – 5,7 %). 

Банк інвестицій та розвитку Вієтнаму (Bank for Investment and 
Development of Vietnam) був заснований у 1957 р., акціонований 27 квіт-
ня 2012 р. та перейменований в Акціонерний комерційний банк інвес-
тицій та розвитку В’єтнаму (BIDV), акції зареєстровані на фондовій бір-
жі в січні 2014 р.2 BIDV установив кореспондентські відносини з більше 
ніж 1700 банками в 122 країнах. Крім того, він є учасником багато- та 
двосторонніх договорів зі Світовим банком, Азіатським банком розвит-
ку, ОПЕК, Німеччиною, Францією, Японією для реалізації понад 150 
проектів у рамках виділених ресурсів (понад 4 млрд дол. США). Це най-
більший у країні банк з активами на кінець 2015 р. у 38,6 млрд дол. США. 
Дочірні структури включають компанії, що спеціалізуються на страху-
ванні, операціях із цінними паперами, управлінні активами, а також до 
групи входять банки у формі спільних підприємств із Лаосом та Росією. 

У вересні 2011 р. банк провів аукціон із розміщення акцій шляхом IPO. 
Ціна акцій була встановлена на підставі незалежного аудиту ринкової вар-
тості шляхом комбінації методів активів і дисконтування грошових пото-
ків і на підставі попиту й пропозиції на ринку та інших факторів. Держава 
зберігає контрольний пакет акцій – не менше 65 % статутного капіталу. 

1 About us / Bank for Foreign Trade of Vietnam. URL: https://www.vietcombank.
com.vn/About/?lang=en.

2 BIDV History / Commercial Bank for Investment and Development of Vietnam. 
URL: http://bidv.com.vn/Gioithieu/Lich-su-phat-trien/BIDV-History.aspx.
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Акціонування відбувалося за такими етапами1.
Перший етап (2012 р.): загальна кількість емісії акцій у сумі 22 % ста-

тутного капіталу, в тому числі первинне публічне розміщення акцій на 
національному ринку шляхом аукціону – мінімум 3 %; розміщення при-
вілейованих акцій, запропонованих співробітникам (у тому числі 85 
співробітникам банку BIDV, призначеним на роботу в спільні підпри-
ємства та філії в Лаосі, Камбоджі та Малайзії) – 1 %; акції, запропонова-
ні профспілкам, – до 3 %; акції для стратегічного інвестора – 15 %.

Другий етап (до 2015 р.): випуск нових акцій для стратегічного іно-
земного інвестора – не більше 20 % капіталу шляхом випуску нових акцій, 
розбавляючи частку держави до рівня не менше 65 % статутного капіталу.

Критерії відбору стратегічного інвестора для банку визначав Дер-
жавний банк В’єтнаму (центральний банк країни). Ціна продажу вста-
новлювалася в ході переговорів, на основі ринкової практики. BIDV ві-
дібрав потенційного іноземного стратегічного інвестора й надав його 
кандидатуру прем’єр-міністрові для затвердження. Цей інвестор може 
брати участь в управлінні BIDV, але повинен інвестувати кошти на три-
валий термін і не може продавати акції протягом не менше ніж п’яти 
років з дати реєстрації інвестиції. Передбачено, що Державний банк 
В’єтнаму в співпраці з міністерством фінансів направляє банку BIDV 
оцінки вартості підприємства, затверджує рішення про вартість банку, 
оцінює й затверджує витрати на акціонування BIDV, а щодо питань поза 
своєю компетенцією надає пропозиції Прем’єр-міністрові для розгляду 
і прийняття рішення. Рада директорів Банку з інвестицій та розвитку 
В’єтнаму подає звіт Державному банку В’єтнаму для представлення 
Прем’єр-міністру рішення про IPO шляхом аукціону, стартову ціну ак-
цій BIDV, вибору іноземного стратегічного інвестора й ціни продажу.

9.3. БАНК РОЗВИТКУ ДЛЯ УКРАЇНИ

Класичний поділ банків розвитку передбачає виокремлення міжна-
родних банків розвитку, регіональних, багатосторонніх та національ-
них. У свою чергу, національні банки розвитку (НБР) можна розглядати 
за спеціалізацією: універсальні, галузеві, сегментовані за видами клієн-
тів. Немає чіткого визначення банку розвитку. Загальною рисою різних 

1 Vietnam wants more foreign investors for stock market after bullish year / 
BIDV. URL: http://investor.bidv.com.vn/news/newsdetail/201313?catid=179&cat=
100024&industry=0.
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тлумачень у розрізі країн та організацій є призначення та строки креди-
тування. У середньому на одну країну припадає більше трьох НБР. До 
таких банків також відносять різні установи, фонди, що надають цільо-
ве довгострокове фінансування реальному сектору економіки. Банк 
розвитку є, по суті, багатофункціональною фінансовою установою, що 
здійснює фінансування бізнесу (як середньо-, так і довгострокове) у 
формі позик, андерайтингу, інвестиційних та гарантійних операцій і 
технічну допомогу з просування на ринках, аби сприяти економічному 
розвитку в цілому та промисловості зокрема. На відміну від комерцій-
них банків, він, як правило, не приймає депозити від населення, але ко-
ристується пільговим доступом до державних ресурсів для спрямуван-
ня їх у пріоритетні сфери, щоб подолати як структурні дисбаланси, так 
і відставання регіонів. Отримувачами такого фінансування є підприєм-
ства всіх форм власності та масштабу діяльності. 

НБР не вступає в конкуренцію зі звичайними каналами фінансуван-
ня через комерційні банки та інші фінансові установи. Його основна 
роль полягає в подоланні дефіциту або поліпшенні доступу до кредит-
них ресурсів. Кінцева мета такого банку пов’язана не із отриманням 
прибутку, а із задоволенням суспільних інтересів. Це особливо актуаль-
но у періоди системних криз. Як зазначає бразильська вчена Дж. Хер-
манн1, загальними у створенні банків розвитку для більшості країн є дві 
основні умови: по-перше, невизначеність інвестування в інфраструкту-
ру (завдяки тривалому періоду окупності) та виникнення й розширення 
нових секторів, продуктів і виробничих процесів; по-друге, здебільшо-
го уникнення вкладниками (приватними особами й фінансовими уста-
новами) ризиків, котрі сприймаються ними як дуже високі та складніші 
для оцінки та покриття очікуваної норми дохідності – або через висо-
кий рівень невизначеності, що ускладнює передбачення та вимірюван-
ня ризиків, або через обмеження попиту на ресурси, коли прийняті ви-
сокі ризики враховуються в рівнях дохідності. 

За даними дослідження експертів Світового банку2, більшість бан-
ків націлені на підтримку малого та середнього бізнесу (МСБ), хоча та-
кож надають позики великим корпораціям державного та приватного 

1 Hermann J. Development banks in the financial-liberalization era: the case of 
BNDES in Brazil. CEPAL Review. 2010. No. 100. April. URL: http://repositorio.
cepal.org/bitstream/handle/11362/11492/100189203I_en.pdf?sequence=1.

2 Luna-Martínez J., de, Vicente C. L. Global Survey of Development Banks. 
World Bank Policy Research Working Paper. 2012. No. 5969. February. URL: http://
documents.Worldbank.org/curated/en/313731468154461012/pdf/WPS5969.pdf.
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секторів. Майже половина НБР пропонують субсидовані кредити, про-
те загалом їхні фінансові результати не відрізняються від результатів 
національних фінансових секторів. Більшість із цих банків регулюють-
ся та контролюються так само, як і комерційні банки. Під контролем 
держави перебуває більшість НБР: 74 % банків мають 100-відсоткову 
участь держави в капіталі, 21 % – частку в діапазоні 50–99 %, і лише 5 % 
банків – частку держави менше 50 %. Банки розвитку традиційно при-
ймають більший ризик щодо стратегічних проектів, але лише 14 % із 
них повідомляють про фінансові збитки. Меншість банків (15 %) мають 
серйозні труднощі з непогашеними кредитами (більше 30 % кредитних 
портфелів). Проте 55 % НБР показали порівняно низьку частку про-
блемних кредитів у портфелях – менше 5 %. Цільовими клієнтами для 
92 % НБР є МСБ, а для 60 % – великі корпорації. Не залучають кошти 
населення 59 % таких банків; можуть позичати кошти в інших фінансо-
вих установ або випускати боргові інструменти 89 % НБР; отримали 
державні гарантії 64 % установ. 

Екскурс в історію спроб створити в Україні повноцінний банк роз-
витку вказує на непослідовність дій уряду та центрального банку.

Український банк реконструкції та розвитку (УБРР) було створено з 
метою розвитку інноваційної інфраструктури та інноваційної діяль-
ності відповідно до постанови Кабінету Міністрів України від 05.05.2003 
№ 655, з акцентом на цільовому кредитуванні реконструкції і розвитку 
виробництва. Протягом часу свого існування УБРР не зміг посісти на-
лежного місця в банківській системі. Причинами такого провалу є, на 
нашу думку, брак уваги уряду до стратегії банку, вкрай незнач на сума 
капіталу (на мінімальному рівні для реєстрації) та безпорадна діяль-
ність керівників. Неодноразові спроби реанімувати УБРР закінчилися 
прийняттям у 2016 р. рішення про приватизацію банку, у листопаді того 
самого року Фонд державного майна продав банк на аукціоні китай-
ському інвестору за 82,8 млн грн при статутному капіталі 120 млн грн, 
проте угоду було укладено лише в червні 2017 р. 

У 2003–2006 рр. Національний банк України неодноразово виступав 
із пропозиціями створити “Український банк сприяння розвитку” (УБСР) 
на базі Німецько-Українського фонду, що кредитує комерційні банки 
для фінансування МСБ1. За результатами дискусій між українською 

1 Establishment of a Promotional bank in Ukraine. Analysis and recommenda-
tions. Report for discussion at KfW on 30 June 2014. URL: http://berlin-economics.
com/download/studien/Establishment%20of%20a%20Promotional%20Bank%20in 
%20Ukraine_en.pdf.



350   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

стороною та урядом Німеччини було підготовлено проект закону про 
УБСР, яким передбачалося: УБСР є установою другого рівня, що про-
водить операції лише через банки-партнери та концентрується на кре-
дитуванні МСБ, проектному фінансуванні й розвитку іпотечного кре-
дитування; початковий капітал надається НБУ, урядом, місцевими ор-
ганами влади, українськими й зарубіжними фінансовими установами; 
частка держави (НБУ та уряду) не перевищуватиме 25 %; капітал – 
1 млрд грн; проводиться незалежна кредитна політика за програмами 
пріоритетів; прибуток не підлягає розподілу; надається урядова гаран-
тія за зовнішніми запозиченнями УБСР; банк виступає агентом уряду в 
проектному фінансуванні МФО та в державних програмах розвитку; 
вищим органом є наглядова рада з трьома представниками від кожного 
акціонера; ця рада визначатиме загальний ліміт експозицій, умови фі-
нансування банків і кінцевих позичальників, критерії відбору банків. 
Національний банк так і не надіслав законопроект до парламенту. 

Робоча група, очолювана міністром економіки, рекомендувала ство-
рити УБСР на базі УБРР. У червні 2009 р. уряд схвалив це рішення, але 
не погодився на капіталізацію УБРР на 2 млрд грн. Через дефіцит дер-
жавного бюджету в 2009 р. та президентські вибори 2010 р. розгляд пи-
тання було перенесено.

У 2010 р. відновилася дискусія щодо створення банку розвитку. Рі-
шення уряду1 передбачало створення державного банку розвитку з ме-
тою стимулювання та підтримки розвитку пріоритетних галузей еконо-
міки, надання державних гарантій, а також за кредитами комерційних 
банків для фінансування інвестиційних проектів, схвалених Міністер-
ством економічного розвитку і торгівлі України. Планувалося, що за-
гальна сума кредитних ресурсів досягне 10 млрд грн. 

У жовтні 2013 р. у Верховній Раді України було зареєстровано зако-
нопроект № 3445 “Про державний банк розвитку України”2. Його перед-
бачалося створити на основі УБРР, з виділенням із державного бюдже-
ту на 2014 р. коштів для капіталізації на суму 5 млрд грн (шляхом емісії 
ОВДП). Банк також мав виконувати функції агента уряду. Проект зако-
ну отримав підтримку Кабінету Міністрів України і НБУ, проте до зако-
ну було висунуто низку критичних зауважень, у результаті чого він був 

1 Про затвердження Державної програми активізації розвитку економіки 
на 2013–2014 роки : постанова Кабінету Міністрів України від 27.02.2013 № 187. 
URL: http://zakon2.rada. gov.ua/laws/show/187-2013-%D0%BF.

2 Проект Закону про державний банк розвитку України № 3445 від 18.10.2013. 
URL: http://w1.c1.rada.gov.ua/pls/zweb2/webproc4_1?pf3511=48717.
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відправлений на доопрацювання. 27 листопада 2014 р. проект закону 
відкликано з розгляду, а з проекту державного бюджету викреслено по-
зицію про виділення коштів на капіталізацію УБРР. 

Як фінансові установи з розвитку в Україні також створювалося 
кілька державних корпорацій, які на сьогодні практично припинили ак-
тивну діяльність, зокрема Державна інноваційна фінансова-кредитна 
установа (статутний капітал 262 млн грн), Державна інвестиційна ком-
панія (до 2013 р. управляла часткою держави у капіталі УБРР, статутний 
капітал 349 млн грн) та Український фонд підтримки підприємств.  
Операції цих установ супроводжувалися зловживаннями в розподілі 
коштів. 

У червні 2014 р. консультанти міністерства фінансів Німеччини під-
готували доповідь для обговорення про створення банку розвитку в 
Україні1, в якій обґрунтували цільові сектори для фінансування проек-
тів: розвиток МСБ; енергозбереження та екологія; сприяння експорту; 
інвестиції в інфраструктуру та житло; муніципальна інфраструктура; 
фінансування інновацій; розвиток аграрного сектору та сільської місце-
вості; підтримка освіти та соціальних стандартів. У частині корпора-
тивного урядування консультанти акцентували увагу на обмеженні по-
літичного впливу на діяльність банку, залученні професійного менедж-
менту, прозорій фінансовій звітності й розкритті інформації. Зроблено 
висновок про недоцільність створення нового банку розвитку, зокре-
ма, через наявність державних банків, а в ролі найприйнятнішої устано-
ви визначено Укрексімбанк із необхідністю його реорганізації. 

Науково-практична дискусія щодо доцільності створення банку роз-
витку в Україні триває дотепер, без остаточного та офіційного визна-
чення позиції уряду й НБУ. Аргументи прихильників його заснування 
такі2: комерційні банки не готові й не бажають масштабно кредитувати 
реальний сектор економіки, особливо довгострокові та масштабні про-
екти; НБР покликаний кредитувати в національній валюті на відміну 
від міжнародних фінансових організацій. Противники посилаються на 
провальний досвід створення спеціалізованих банків розвитку в Украї-
ні внаслідок корупції, відсутність захисту прав кредиторів, гострий де-
фіцит ресурсів у держави та незацікавленість МФО у підтримці. 

1 Establishment of a Promotional bank in Ukraine. Analysis and recommenda-
tions / BE Berlin Economics GmbH. Final Report. 2014. 11 July. URL: http://berlin-
economics.com/download/studien/Establishment%20of%20a%20Promotional%20
Bank%20in%20Ukraine_en.pdf.

2 Кисляк Р. Нужен ли в Украине банк развития. Лига-информ. 2014. 18 лис-
топ. URL: http://finance.liga.net/banks/2014/11/18/articles/40963.htm.
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На наш погляд, недоцільно відхиляти ідею створення НБР лише че-
рез брак достатнього фінансування. Чимало країн приймали рішення 
створити НБР саме завдяки технічній та фінансовій підтримці зарубіж-
них організацій. 

Зокрема, у липні 2017 р. уряд Греції оголосив про рішення заснувати 
банк розвитку для фінансування інфраструктурних проектів, стартапів, 
малих підприємств і компаній, орієнтованих на експорт. Цей банк буде 
створено за технічної допомоги французького банку розвитку (розроб-
лення стратегії і бізнес-плану банку, інструментарію управління ризи-
ками, кредитних продуктів для потреб МСБ, механізмів його державної 
підтримки шляхом надання субсидій, гарантій)1. 

У Нігерії в 2017 р. німецький банк розвитку KfW вирішив надати 
підтримку новоствореному банку розвитку, що працюватиме за зразком 
моделі бізнесу KfW2. Акціонерами банку стають: нігерійський уряд – 
300 млн дол. США, KfW – 200 млн, Світовий банк – 500 млн дол. США, 
Африканський банк розвитку – 50 млн у формі капіталу та 450 млн у 
формі кредитів та французьке Агентство з розвитку – 100 млн дол. 
США у вигляді кредитів. Новий банк фінансуватиме місцеві комерційні 
банки, мікробанки та лізингові компанії для кредитування МСБ. KfW 
постачатиме також технології, використовуючи кошти державної кор-
порації ФРН BMZ для технічної допомоги. Загальний розмір вкладень 
банку досягне 1,4 млрд дол. США до кінця 2017 р. Одним із ключових 
завдань НБР є консолідація залучення коштів для фінансових програм, 
якими раніше управляли різні установи. 

Банк розвитку Республіки Білорусь (БРРБ) створено у 2011 р. ука-
зом президента країни, засновниками стали Рада міністрів та Націо-
нальний банк Республіки Білорусь. У листопаді 2013 р. частину акцій 
банку придбала державна корпорація “Білоруськалій”. На сьогодні част-
ка уряду в капіталі становить 94,5 %, “Білоруськалію” – 5,5 і Національ-
ного банку – 0,01%3. Перед БРРБ поставлено три основні завдання: фі-
нансування довгострокових і капіталомістких інвестиційних проектів у 

1 Greece, France Sign Memorandum on Greek Development Bank. The National 
Herald. 2017. September 8. URL: https://www.thenationalherald.com/174317/greece- 
france-sign-memorandum-greek-development-bank/.

2 KfW as a model: Nigeria establishes development bank. Press Release from 2015- 
03-25. URL: https://www.kfw.de/KfW-Group/Newsroom/Aktuelles/Pressemitteilungen/
Pressemitteilungen-Details_ 267200.html.

3 Консолидированная финансовая отчетность в соответствии с МСФО за 
2016 год / Банк развития. URL: https://brrb.by/about/accounting/ifrs-statements/.
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рамках реалізації державних програм і заходів; забезпечення підтрим-
ки суб’єктів МСБ за допомогою надання спеціальних кредитних про-
дуктів через партнерську мережу; надання пільгових експортних кре-
дитів для підтримки великих (понад 1 млн дол. США) проектів вітчиз-
няних підприємств-експортерів.

Створення БРРБ відбувалося в тісній співпраці з Міжнародним ва-
лютним фондом і Світовим банком і ґрунтувалося на аналізі міжнарод-
ної практики функціонування аналогічних інститутів. З урахуванням 
наявності субсидіарної відповідальності уряду Національним банком 
Білорусі прийнято рішення відносити облігації БРРБ до найнадійніших 
фінансових інструментів як аналогу цінних паперів Уряду, а відповідно 
до  Податкового кодексу Республіки Білорусь доходи за облігаціями 
БРРБ звільнено від оподаткування податком на прибуток.

Також функціонують багато НБР, що виконують функції експортно-
імпортних банків. Зокрема, головне завдання Hrvatska Banka za Obnovu і 
Razvitak (Хорватія) – сприяння розвитку хорватської економіки: надання 
кредитів, страхування експортних операцій від політичних і комерційних 
ризиків, видача гарантій та проведення бізнес-консультацій. Діяльність 
польського Банку розвитку господарства (Bank Gospodarstwa Krajowego, 
BGK) спрямована на підтримку економічного розвитку країни, банк бере 
участь у фінансуванні великих інвестицій в інфраструктуру й стимулює 
розвиток операцій підприємств на місцевому та зовнішніх ринках, вклю-
чаючи надання гарантій і розподіл фондів, які ЄС надає Польщі. 

Болгарський банк розвитку (Българска банка за развитие) є фінансо-
вою установою, що на 99,999 % належить державі, а 0,0001 % – комерційно-
му банку ДСК (учасник угорської групи ОТР). Законом про НБР перед-
бачено, що державна частка в капіталі має бути не менше 51 %. Зусилля 
установи спрямовані на підтримку МСБ, включаючи експортерів, а до-
чірня компанія банку, Національний фонд гарантування, надає гарантії 
за банківськими кредитами нефінансовому сектору.

Наведені приклади не є вичерпними й свідчать про можливість ефек-
тивного господарювання банків, що мають державну (муніципальну) або 
(дуже рідко) змішану форму власності. Рішення про створення банку 
розвитку для України має прийматися з урахуванням світового досвіду 
функціонування таких банків. Білоруська економіст Т. Струк звертає ува-
гу на комплекс причин низької ефективності НБР у певних країнах, осо-
бливо в Латинській Америці, але, на наш погляд, притаманних й Україні1: 

1 Струк Т. Роль, задачи и функции национальных банков развития. Банков-
ский вестник. 2014. Декабрь. С. 42–47.
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помилковий вибір пріоритетів для інвестицій; рентоорієнтована пове-
дінка компаній, котрі отримували фінансування; надмірна концентрація 
вкладень, що поглиблює масштаби збитків у разі структурної кризи; роз-
порошення коштів за багатьма напрямами, а в результаті – обмежений 
ефект проектів; неготовність НБР до прийняття підвищеного ризику, що 
проявляється в наближенні стандартів кредитування до комерційних 
банків за вимогами до застави і рівнем процентних ставок.

Українські економісти А. В. Матюшин і А. В. Аборчі додають, що го-
ловними загрозами і проблемами, з якими може стикнутися НБР, є1 
надмірна участь урядів у процесі ухвалення ключових для банку рішень 
і вибору напрямів інвестування; ігнорування загроз та ризиків фінансу-
вання наперед збиткових проектів; використання банку як інструменту 
антикризового управління; неефективний менеджмент і організаційна 
структура; зовнішні загрози й ризики втрати джерел фінансування. 
Держбанки першого рівня малоефективні, якщо мають невеликі акти-
ви. Через низьку якість менеджменту вони постійно перебувають під 
загрозою безгосподарності, прорахунків у наданні кредитів та зазнають 
збитків. Однією з причин такого становища є корупція. 

До цього переліку причин невдач варто додати політизацію кредит-
них рішень в інтересах окремої партії або олігархів, недооцінка на дер-
жавному рівні важливості банку розвитку для економічного зростання. 
На наш погляд, питання постає в контексті не визначення потреби у 
створенні НБР в Україні, а в запровадженні найефективнішої моделі 
бізнесу такої установи, з урахуванням досвіду функціонування таких 
банків у світі, стану фінансового та реального секторів національної 
економіки, особливостей регулятивного механізму. На думку авторів, 
також недоцільно за наявності великих державних банків створювати 
НБР “з нуля”, проте призначення одного з наявних держбанків на роль 
банку розвитку без реформування моделі бізнесу не принесе належних 
результатів. Слід, по-перше, вивести проблемні активи з такого держав-
ного банку; по-друге, реорганізувати модель бізнесу2; по-третє, запрова-
дити надійні антикорупційні механізми. 

Національний банк розвитку покликаний заповнити прогалини че-
рез нерозвинутий ринок капіталу й несхильність комерційних банків до 

1 Матюшин А. В., Аборчи А. В. Национальные банки развития как инстру-
мент обеспечения неоиндустриального роста. Економіка промисловості. 2016. 
№ 1 (73). С. 30.

2 Любіч О. О., Бортніков Г. П., Панасенко Г. О. Аналіз бізнес-моделі держав-
них банків в Україні. Фінанси України. 2016. № 10. C. 7–38.
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довгострокового фінансування. Необхідність такого банку загострю-
ється під час системної кризи, яка супроводжується явищем “кредитно-
го ступору”1. Наявність НБР має підвищити рівень фінансової безпеки 
країни й не виключає залучення інвестицій і кредитів від МФО. У бага-
тьох країнах такі банки фактично реалізують концепцію економічного 
націоналізму2. На це явище звертають увагу й окремі українські вчені, 
котрі вважають, що сучасною версією економічного націоналізму є еко-
номічний патріотизм3.

НБР в класичному розмінні має виконувати одразу кілька ключових 
ролей в розвитку економіки.  

Стимулююча роль проявляється у сприянні створенню нових робо-
чих місць, мобілізації ресурсів на внутрішньому ринку, розвитку від-
сталих регіонів та секторів економіки, оновленні соціальної інфра-
структури. Такий вплив особливо доцільний на фазі виходу з кризи, 
тому можна говорити про антициклічну роль банків розвитку. Ініціа-
тивна роль НБР полягає у підтримці новацій на рівні як передачі техно-
логій, так і стратегічно важливих галузей економіки. Банки розвитку 
здатні передбачати майбутні потреби, що виникають внаслідок швид-
кого та трансформаційного розвитку4.

НБР розвиває інструменти й середовище для залучення капіталу і 
вкладення коштів у проекти державно-приватного партнерства. Роль 
каталізатора означає, що він залучає комерційні банки та інші фінансові 
установи до спільного фінансування масштабних проектів, запрова-
джує схеми гарантування для сегментів МСБ. НБР також може фінан-
сувати проекти, від яких відмовляються інші фінансові установи, на-
приклад, підтримка наукових досліджень, венчурних проектів. Ці про-
екти справляють значний соціальний ефект, що перевищує приватні 
вигоди. Банки розвитку здатні більш безпечно трансформувати ресур-

1 Любіч О. О., Бортніков Г. П. Банківська криза в Україні: причини, особли-
вості, подолання. Зб. наук. пр. Національного університету державної подат-
кової служби України. 2016. № 1. С. 118–130.

2 Clift B., Woll C. Economic patriotism: reinventing control over open markets. 
Journal of European Public Policy. 2012. Vol. 19 (3). P. 307–323.

4 Панченко В. Г., Резнікова Н. В. Політика економічного націоналізму: від 
витоків до нових варіацій економічного патріотизму. Економіка та держава. 
2017. № 8. С. 4–8.

4 The Role of Development Banks in Promoting Growth and Sustainable Develop-
ment in the South.  Economic Cooperation and Integration among Developing Coun-
tries / UNCTAD. 2016. December. URL: http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/
gdsecidc2016d1_en.pdf.
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си в довгострокові вкладення, у тому числі через низьку вразливість до 
наслідків банківської паніки. 

Можливі дві альтернативи банку розвитку для України: модель банку 
для банків із метою розширення кредитування за національними програ-
мами стимулювання економічного зростання, коли комерційні банки ви-
ступають “провідниками” фінансування реального сектору, або комбіно-
вана модель, що поєднує функції банку для банків та прямого інвестицій-
ного кредитування великих корпорацій та інфраструктурних проектів. 

Модель, наведена на рис. 9.4, концентрує увагу на належній органі-
зації бізнесу НБР. Зокрема, мета банку має бути сформульована так, аби 
не припускати нецільового використання коштів. Довгостроковий харак-
тер діяльності означає, що установа повинна сприяти антициклічному 
регулюванню економіки. Представництво громадськості за стандарта-
ми корпоративного управління реалізується через членство в правлінні 
та наглядовій раді профспілкових лідерів, яке, на нашу думку, варто об-
межувати однією особою від трудового колективу, та мінімальною кіль-
кістю незалежних директорів у складі наглядової ради банку. З огляду 
на порівняння показників НБР і розміру ВВП у зарубіжних країнах зі 
схожим рівнем розвитку економіки, ми можемо вийти на орієнтири ана-
логічних параметрів в Україні: статутний капітал – не менше 10 млрд грн; 

ДЕРЖАВНИЙ БАНК РОЗВИТКУ

Мандат і роль Операційна 
стратегія

Фінансова 
стійкість

Належний  
корпоративний устрій

 •Однозначна 
постановка цілі
 •Цільове фінансування 
найважливіших 
потреб
 •Стандарти соціальної 
відповідальності та 
екології
 •Довгострокова 
перспектива
 •Підтримка реалізації 
національної стратегії

 •Належна комбіна-
ція державних  
і приватних ресурсів

 •Зважений вибір 
способів  
інвестування

 • Внутрішні системи 
оцінювання  
та моніторингу

 • Пріоритетність 
результатів розвитку

 • Реінвестування та 
прибутковість

 • Ретельне викорис-
тання державних 
грантів

 • Мотивація персоналу 
на забезпечення 
громадських благ

 • Представництво акціонерів 
у органах управління

 • Політика інформаційної 
прозорості 

 • Активна участь громад-
ськості та персоналу 
в прийнятті рішень

 • Ізоляція від політичного 
тиску

 • Належна система 
підзвітності 

Рис. 9.4. Ключові компоненти банку розвитку
Д ж е р е л о :  Public development banks: towards a better model. A Eurodad discussion pa-
per. 2017. April. URL: http://www.counter-balance.org/wp-content/uploads/2017/04/PDB_
report.pdf.
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частка держави в капіталі – 100 % з подальшим залученням у разі  
доцільності іноземних інвесторів до 51 % капіталу; загальні активи – 
до 150 млрд грн; кредитний портфель зі структурою – 50 млрд грн бан-
кам та 50 млрд грн великим корпораціям; обсяги залучення коштів 
від МФО – не менше 50 млрд грн; залучення ресурсів шляхом емісії об-
лігацій – не менше 50 млрд грн. Мережа філіалів – максимум три регіо-
нальних відділення (Західне, Центральне, Східне). 

Одним з ефективних механізмів нівелювання політичного тиску на 
НБР має бути кадрова політика, побудована на відкритому, справедливому 
відборі та оцінці результативності роботи ключового персоналу й керів-
ників, а також розширення повноважень та складу наглядової ради. Адже 
у протилежному випадку членство в наглядовій раді може перетворитися 
на номінальне, а не реальне виконання функцій захисту інтересів держави.  

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 9

Підсумовуючи викладене, варто наголосити, що акціонери та регу-
лятори мають серйозно ставитися до стратегічного ризику банку. На 
рівні банківського сектору пропонуємо, аби орган регулювання (Націо-
нальний банк України): надав чітке визначення стратегічного ризику та 
принципи розроблення стратегії й управління стратегічними ризиками 
банків; встановив стандарти управлінських звітів про стратегічний ри-
зик та публічного розкриття інформації про реалізацію стратегій і стра-
тегічні ризики на регулярних засадах.

Щодо банків ми рекомендуємо: прийняти корпоративну політику на 
рівні ради з розроблення корпоративної стратегії та управління стратегіч-
ним ризиком, включаючи обов’язки, комунікації, процеси внутрішнього і 
зовнішнього огляду й моніторингу; створити внутрішню структуру для 
контролю за тим, аби корпоративна стратегія та стратегічний ризик були 
розроблені та керовані відповідно до політики; визначити відповідальну 
особу за розроблення стратегії згідно з політикою, встановленою радою; 
забезпечити участь усіх відповідальних підрозділів у розробленні корпо-
ративної стратегії для належного оцінювання стратегічних ризиків і ви-
значити функцію, відповідальну за належний моніторинг реалізації стра-
тегії; проведення внутрішнього аудиту процесів розроблення корпора-
тивної стратегії та управління стратегічними ризиками.

Якщо мета уряду полягає у створенні більш ефективної та орієнто-
ваної на ринок економіки, зменшення впливу держави на ухвалення рі-
шень про розподіл кредитних вкладень є критично важливим. У країнах 
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із перехідною економікою, як правило, позитивних результатів досяга-
ють тільки після того, як банки було продано іноземним стратегічним 
інвесторам. Існує низка дуже важливих питань, які необхідно вирішити 
для того, аби приватизація банку була успішною. 

Факторами інвестиційної привабливості державного банку в Украї-
ні, на нашу думку, є: сприятлива макроекономічна та політична ситуація 
і прогнози розвитку; стратегічні плани (цілі) кожного державного банку, 
визначені урядом; суттєва частка ринку, яку контролює конкретний 
банк, історична динаміка та перспектива (інвестор узагалі оцінює, скіль-
ки коштів він заплатить за відсоток ринку в разі інвестування в цей 
банк); ключові показники його надійності: сталість ресурсної бази, 
якість активів, прибутковість; вдала спеціалізація у бізнесі (універсаль-
ний, переважно корпоративний або роздрібний); якість зростання акти-
вів та ресурсної бази (за рахунок поглинання чи фінансування держав-
ного сектору за кошти держави); філіальна мережа (динаміка, частка в 
системі й присутність у регіонах); наявність особливих, виняткових умов 
для бізнесу; якість персоналу; оцінка якості сервісу клієнтами; перспек-
тива зниження концентрації кредитного портфеля в державному секто-
рі та явна й неявна конкуренція з іншими державними банками.

Державний банк перед виставленням на приватизацію має бути оздо-
ровлений в аспекті корпоративного управління та якості активів. В ідеалі 
до приватизації слід повністю позбавити банки від тягаря проблемних ак-
тивів. Ця проблема особливо гостра, коли проблемні кредити припада-
ють на державні підприємства. При цьому державні або частково прива-
тизовані банки постають основ ними кредиторами таких підприємств, а 
через поновлення кредитних ліній ці позичальники ніколи не скорочують 
свою заборгованість перед банками. 

Передача проблемних активів на баланс спеціальних компаній з 
управ ління активами або на госпітальний банк (bad bank) є одним із 
найбільш ефективних та апробованих заходів, спрямованих на оздоров-
лення банківської системи. До передачі компанії з управління проблем-
ними активами (КУПА) необхідно провести ретельний аудит проблем-
них кредитів та відповідного забезпечення. КУПА має приймати лише 
ті активи, щодо яких існують шанси на повернення боргу позичальни-
ками або відшкодування за рахунок реалізації застави, в тому числі в 
середньостроковій перспективі (більше одного року). Активи, що пере-
даються, повинні повністю відповідати критеріям ліквідності.

Успіх КУПА залежить від підтримки з боку держави, якісного ме-
неджменту, портфеля активів і сприятливої кон’юнктури ринку активів. 
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Одним з ефектів КУПА є можливість консолідувати вимоги за кредита-
ми до корпорацій, які де-юре не включають численні підприємства-по-
зичальники, але мають приховану мережу фірм-сателітів, та ініціювати 
реструктуризацію бізнесу корпорацій за вимогою кредитора. 

Необхідними передумовами для проекту КУПА є надійний захист 
прав кредиторів (у тому числі в судах), податкові (фіскальні) та регуля-
тивні (з боку Національного банку України) стимули для державних 
банків у продажу активів, стратегічні настанови щодо процесів та кри-
теріїв залучення приватних інвесторів.

Удосконалення потребує система корпоративного управління в дер-
жавних банках, яка, по-перше, є вагомим фактором оцінки привабли-
вості банку для стратегічних інвесторів, а по-друге, створює додаткову 
систему захисту від політичного впливу, так званої політизації бізнесу. 
На сьогодні оголошений урядом принципово новий підхід до форму-
вання керівних органів державних банків поки що не реалізований на 
практиці. Ці банки мають бути лідерами в розкритті інформації про 
свою діяльність, у тому числі про механізми управління ризиками, ста-
новити зразок високої культури обслуговування клієнтів.

За функціональністю, як показує світовий досвід, НБР мають зосе-
реджуватись на підтримці зовнішньої торгівлі, насамперед стимулю-
ванні експорту та заміщенні імпорту, й розвитку національної економі-
ки шляхом фінансування інвестиційних проектів, а також підтримці 
малого та середнього бізнесу у рамках національних програм. Для ство-
рення в Україні повноцінного банку розвитку необхідне прийняття 
відповідного законодавства, що регулюватиме стратегічні засади його 
діяльності, умови надання державних гарантій, проведення емісії облі-
гацій тощо.

Важливу роль відіграє не тільки правильне розпорядження ресурса-
ми, а й оптимізація структури ресурсної бази НБР. Державні ресурси за-
безпечать стабільне, довгострокове й дешеве фінансування і, відповід-
но, знизять тиск на бізнес банку, пов’язаний з необхідністю підтримува-
ти маржу прибутковості в умовах зниження чистої процентної маржі. 

У частині інвестування НБР має поєднувати надання коштів контр-
агентам на ринкових і “неринкових” умовах. Кредитування на ринкових 
умовах виправдане для компенсації дешевизни фінансування окремих 
секторів, регіонів та підприємств на пільгових умовах. Водночас, на 
нашу думку, надання контрагентам адресної технічної допомоги безко-
штовно (у вигляді грантів) має вартісний еквівалент цінності й може 
фактично знизити загальну вартість кредиту для них. 
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Доцільно розглядати банк розвитку як складову державної корпора-
ції у вигляді групи фінансових установ за прикладом банків розвитку 
КНР, Німеччини та Хорватії. Замість створення нового банку з “нуля” 
доцільно виокремити з наявних державних банків відповідні сфери біз-
несу для консолідації в одному НБР. Однак налагодження його ефектив-
ної діяльності не виключає збереження спеціалізованого експортно-ім-
портного банку, що має більш явно сконцентруватися  на підтриманні 
оптимального зовнішньоторговельного балансу та експансії україн-
ських підприємств, включаючи великі та середні, на світових ринках.
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10.1. ТРАНСФОРМАЦІЯ СИСТЕМИ ОПОДАТКУВАННЯ  
В УМОВАХ ДЕЦЕНТРАЛІЗАЦІЇ ФІСКАЛЬНИХ ПОВНОВАЖЕНЬ  
НА КОРИСТЬ ТЕРИТОРІАЛЬНИХ ГРОМАД

УДОСКОНАЛЕННЯ АДМІНІСТРУВАННЯ  
ПОДАТКІВ І ЗБОРІВ

Розпочата у 2014 р. децентралізація фіскальних повноважень, що 
супроводжується поступовою передачею на місцевий рівень частини 
витрат, окреслила певні позитивні зрушення в динаміці надходжень 
місцевих бюджетів. Насамперед це стало можливим завдяки саме фіс-
кальній децентралізації: у регіонах залишаються майнові податки, част-
ково податок на прибуток підприємств, акцизні податки. Проте потен-
ціал податкових надходжень до місцевих бюджетів у частині адміні-
стрування й контролю не вичерпано, є також фактори організаційного 
характеру.

Динаміка змін частки податкових надходжень місцевих бюджетів у 
ВВП у 2013–2015 рр., незважаючи на розпочату реформу з децентралі-
зації, мала спадну тенденцію, і лише у 2016 р. зазначений показник зріс, 
тоді як частка податкових доходів державного бюджету з 2013 р. ста-
більно зростала (рис. 10.1). 

Після підписання Україною Угоди про асоціацію з ЄС зміни, що сто-
суються бюджетно-податкового регулювання, мають реалізовуватися в 
руслі європейської практики. Згідно з Рекомендаціями ЄС1 щодо місце-
вого оподаткування, фінансового вирівнювання та надання субсидій 
місцевим органам влади, фінансова автономія визначається насампе-
ред наявністю власних фінансових ресурсів в обсягах, достатніх для ви-
конання покладених на ці органи обов’язків, причому як найважливі-
ший такий ресурс визначаються податкові доходи, щодо яких надаєть-

1 Recommendation Rec (2000) 14 of the Committee of Ministers to member 
states on local taxation, financial equalisation and grants to local authorities. URL: 
https://localgovernment.gov.mt/en/DLG/Legislation/Documents/Legislation/ 
R(2000)14.pdf. 
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ся певна фіскальна децентралізація. Для оцінки її рівня рекомендується 
використовувати такі параметри: співвідношення між рівнем податко-
вих надходжень місцевих органів влади та сукупними податковими 
надходженнями для країни; співвідношення між місцевими податкови-
ми надходженнями й загальними місцевими доходами; частку податко-
вих надходжень порівняно з часткою трансфертів (як загальних, так і 
цільових) із бюджетів вищого рівня.

Варто наголосити, що для країн ЄС із унітарним державним устро-
єм діапазон цих показників є доволі широким, адже вони великою мі-
рою залежать від традицій самоврядування. Контроль динаміки індика-
торів рівня фіскальної децентралізації здійснюється з метою форму-
вання потужного місцевого самоврядування, забезпечення економічної 
стабільності та збалансованого сталого розвитку1.

1 Recommendation Rec (2000) 14 of the Committee of Ministers to member 
states on local taxation, financial equalisation and grants to local authorities. URL: 
https://localgovernment.gov.mt/en/DLG/Legislation/Documents/Legislation/ 
R(2000)14.pdf. 
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Рис. 10.1. Динаміка частки податкових доходів Державного і місцевих 
бюджетів у ВВП

С к л а д е н о  за даними Державної служби статистики та Державної казначейської 
служби України.
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За даними звіту OECР “Fiscal Decentralisation Database”1 у Греції, Ні-

дерландах, Великобританії низький рівень доходів місцевих бюджетів 
від податкових джерел компенсується трансфертами, обсяг яких у 
5–8 разів переважає величину податкових доходів. У Франції, Фінлян-
дії, Швеції навпаки: податкові доходи місцевих бюджетів істотно пере-
вищують дотації. 

Аналіз звітності Державної казначейської служби України щодо ви-
конання бюджетів показує недостатній рівень фіскальної децентраліза-
ції (з урахуванням делегованих повноважень та зростаючих видатків). 
Порівняно з 2010 р. кожного наступного року частка податкових доходів 
місцевих бюджетів відносно відповідних доходів зведеного бюджету та 
загальних доходів місцевих бюджетів знижувалася, на відміну від част-
ки трансфертів у доходах місцевих бюджетів, яка зростала (табл. 10.1). 
Лише в 2016 р. зменшення рівня податкових доходів місцевих бюджетів 
припинилося: їхня частка в загальній сумі податкових доходів держави 
становить 22,6 % (у 2015 р. – 19 %). 

Проте, незважаючи на позитивні тенденції, витрати вдвічі переви-
щували доходи місцевих бюджетів (у середньому за 2007–2015 рр. ці ви-

1 OECD Fiscal Decentralisation Database. URL: http://www.oecd.org/tax/
federalism/fiscal-decentralisation-database.htm.

Та б л и ц я  10.1
Динаміка показників рівня фіскальної децентралізації в Україні

Показник 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Частка податкових доходів 
місцевих бюджетів у подат-
кових доходах зведеного 
бюджету, % 28,43 28,82 21,84 23,81 25,76 23,76 19,35 22,57
Частка податкових доходів 
місцевих бюджетів у місце-
вих бюджетах, % 43,96 42,39 40,26 38,11 41,26 37,69 33,36 40,12
Частка трансфертів у дохо - 
дах місцевих бюджетів, % 47,21 49,49 52,26 55,25 52,42 56,37 59,09 53,37
Співвідношення часток 
податкових доходів 
і трансфертів 0,93 0,86 0,77 0,69 0,79 0,67 0,56 0,75

Р о з р а х о в а н о  та складено за: Звітність про виконання бюджетів / Державна Казна-
чейська служба України. URL: http://www.treasury.gov.ua/main/uk/doccatalog/list?currDir= 
146477.
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трати становили 42,2 % витрат зведеного бюджету, тоді як доходи – 
лише 23,5 %), що свідчить про високий рівень бюджетної децентраліза-
ції за видатками. Підтвердженням цього і є зростання міжбюджетних 
трансфертів та співвідношення витрат місцевих бюджетів і ВВП, яке за 
досліджуваний період у середньому становило 14,1 %, характеризуючи 
високий рівень передачі повноважень на місцевий рівень.

Темпи приросту доходів місцевих бюджетів є нижчими за темпи 
приросту витрат. Податкові повноваження місцевих рад в Україні зали-
шилися доволі обмеженими та реалізувалися через право встановлення 
окремих ставок податків, у затверджених Податковим кодексом Украї-
ни межах. До 2015 р., порівняно з 2010 р., в Україні спостерігалося змен-
шення рівня зазначених доходів відносно ВВП (з 6,03 % ВВП у 2010 р. 
до 4,94 % ВВП у 2015 р.) та їхньої частки у податкових доходах держави. 
В умовах децентралізації це було спричинено насамперед відсутністю в 
місцевих органів самоврядування надійних і стабільних об’єктів опо-
даткування, податкові бази котрих були би достатніми для розширення 
фінансової самостійності місцевих бюджетів, а також потребою в пев-
ному перехідному періоді, протягом якого місцеві органи мали присто-
суватися до нових умов самоврядування та ефективно розпоряджатися 
отриманою автономією. Підтвердженням цієї тези є те, що вже з 2016 р. 
показники рівня податкових доходів місцевих бюджетів відносно ВВП 
(6,16 % ВВП) зросли відносно як 2015 р. (4,94 % ВВП), так і 2010 р. (6,03 % 
ВВП).

Для того щоб визначити точки потенційного зростання власних до-
ходів місцевих бюджетів, слід проаналізувати якісну структуру їхніх 
податкових надходжень. Протягом досліджуваного періоду найбіль-
шим за обсягом джерелом доходів місцевих бюджетів є трансферти з 
державного бюджету, а перевищення частки трансфертів над часткою 
податкових доходів місцевих бюджетів (у 2015 р. – майже вдвічі) свід-
чить про високий рівень залежності від центральних органів влади та 
збереження фінансової залежності місцевих громад, що не корелює з 
метою та основними засадами реформи з децентралізації. Адже в кон-
тексті розпочатих реформ передбачається, що після завершення пере-
хідного періоду, місцеві громади самостійно зможуть набагато краще 
забезпечувати свої потреби за рахунок власних податкових і неподат-
кових надходжень, залучення кредитних коштів під власні гарантії, ко-
штів спеціальних фондів тощо, а необхідність додаткових обсягів дота-
цій цільового призначення (у 2016 р. територіальним громадам з держ-
бюджету було виділено додаткову субвенцію на розвиток інфраструк-
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тури у розмірі 1 млрд грн1) буде мінімізовано (не виключаючи, однак, 
практику надання дотацій органам місцевої влади як належну умову 
фіскальної децентралізації та потужного місцевого самоврядування2). 

Визначення податків, що найбільшою мірою впливають на наповнен-
ня місцевих та державного бюджетів, дає змогу розставити акценти 
щодо вдосконалення процедур сплати таких податків і максимальної 
реалізації їхнього фіскального потенціалу, з наголосом на місцеві по-
датки та збори. Структуру податкових надходжень державного й місце-
вих бюджетів наведено в табл. 10.2.

1 Державна субвенція на розвиток інфраструктури об’єднаних громад. Урядо-
вий портал. 2016. 19 січ. URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/publish/article? 
art_id=248772185&cat_id=249891105.

2 Recommendation Rec (2000) 14 of the Committee of Ministers to member 
states on local taxation, financial equalisation and grants to local authorities. URL: 
https://localgovernment.gov.mt/en/DLG/Legislation/Documents/Legislation/ 
R(2000)14.pdf. 

Та б л и ц я  10.2
Структура податкових надходжень до державного і місцевих бюджетів  

у 2016 р.

Показники Сума,  
млн грн

Частка у подат- 
 ко вих доходах 
відповідного 
бюджету, %

Частка  
у ВВП,  

%

Податкові доходи зведеного бюджету, у т. ч.: 650 781,68 100,00 27,31
Податкові доходи державного бюджету, у т. ч.: 503 879,43 77,43* 21,14

Податок на доходи фізичних осіб 59 810,47 11,87 2,51
Податок на прибуток підприємств 54 355,13 10,79 2,28
Рентна плата 44 092,21 8,75 1,85
Акцизний податок з вироблених в Україні 
товарів, у т. ч. на 55 116,25 10,94 2,31

алкоголь 12 026,86 1,39 0,50
тютюн 31 803,81 6,31 1,33
паливо 7 182,17 1,43 0,30
інші товари 4 079,22 0,81 0,17

Акцизний податок з ввезених в Україну 
товарів, у т. ч. на 35 006,22 6,95 1,47

алкоголь 726,90 0,14 0,03
тютюн 1 422,01 0,28 0,06
паливо 30 003,67 5,95 1,26
інші товари 2 853,64 0,57 0,12
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Як бачимо з табл. 10.2, у структурі доходів державного бюджету у 
2016 р. превалюють надходження від непрямих податків: ПДВ та акци-
зи становлять 64,4 %. Водночас у податкових доходах місцевих бюдже-
тів  у 2016 р. переважають надходження від податку на доходи фізичних 
осіб (ПДФО), податку на майно, єдиного податку та акцизного податку 
з роздрібної реалізації підакцизних товарів (четвертий за часткою над-
ходжень у місцеві бюджети). Динаміка ПДФО у структурі надходжень 
місцевих бюджетів відносно ВВП характеризувалася незначною тен-
денцією до зростання порівняно з 2015 р.; суттєво (на 26,6 %) збільши-
лась відповідна частка акцизного податку; стійкою була тенденція до 
зростання частки єдиного податку та податку на майно. Найбільше під-
вищились відносно ВВП (до 30 %) частки саме останніх двох податків, 
причому зростання податку на майно було забезпечено надходження-
ми податку на землю. Зауважимо, що під загальною назвою “податок  
на майно” нині об’єднано платежі, які раніше надходили до держбюдже-
ту: податок на нерухомість, транспортний податок та плату за землю  

Показники Сума,  
млн грн

Частка у подат- 
 ко вих доходах 
відповідного 
бюджету, %

Частка  
у ВВП,  

%

Податок на додану вартість 235 506,03 46,74 9,88
Інші податки та збори 20 004,12 3,97 0,84

Податкові доходи місцевих бюджетів, у т. ч. 146 902,25 22,57* 6,16
Податок на доходи фізичних осіб 78 971,32 53,76 3,31
Податок на прибуток підприємств 5 879,10 4,00 0,25
Рентна плата 2 516,19 1,71 0,11
Акцизний податок з роздрібної реалізації 
підакцизних товарів 11 628,19 7,92 0,49
Податок на майно, у т. ч. на 24 989,36 17,01 1,05

нерухомість 1 418,90 0,97 0,06
землю 23 323,60 15,88 0,98
транспортні засоби 248,26 0,17 0,01

Єдиний податок 17 167,10 11,69 0,72
Інші податки та збори 5 749,13 3,91 0,24

* Частка у податкових доходах зведеного бюджету.

С к л а д е н о  за: Звітність про виконання бюджетів / Державна казначейська служба 
України. URL: http://www.treasury.gov.ua/main/uk/doccatalog/list?currDir=146477; Націо-
нальні рахунки / Державна служба статистики України. URL: http://www.ukrstat.gov.ua/.

Закінчення табл. 10.2
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(у 2015 р. у звітності всі вони були об’єднані під загальною назвою – по-
даток на нерухоме майно, відмінне від земельної ділянки; така назва 
була не зовсім точною).

Ці тенденції корелюють, як із тенденціями країн ЄС щодо розши-
рення непрямого оподаткування, так і з високим рівнем тінізації віт-
чизняної економіки та необхідністю вдосконалення контрольно-пере-
вірочних заходів. Адже за високого рівня тінізації економічних проце-
сів та ухилення від оподаткування значні надходження від непрямих 
податків обумовлені ефективнішими процедурами контролю ПДВ та 
акцизів, тоді як контроль зобов’язань із податку на прибуток підпри-
ємств та ПДФО є ускладненим, зокрема через неналежне інформаційне 
супроводження процесів контролю. 

Водночас тенденції податкових надходжень у частині власних дохо-
дів місцевих бюджетів пов’язані з особливостями основних об’єктів 
оподаткування. Так, превалювання у структурі надходжень місцевих 
бюджетів майнових податків спричинено низькою мобільністю об’єктів 
оподаткування, водночас немає повних реєстрів майна в цілях оподат-
кування, що формує певний їхній потенціал у майбутньому. Єдиний по-
даток у різних його формах має зазвичай характер об’єктного оподатку-
вання (перша – друга групи), а третя група за методами справляння та 
засобами контролю подібна до податків на споживання, тобто непря-
мих, що є значно простішим в адмініструванні, хоч і повинне передба-
чати певні запобіжники контрольного характеру. 

У контексті формування цілісного інформаційного середовища у 
податкових цілях, розширення фінансової спроможності територіаль-
них громад та подальшої реалізації реформи з децентралізації окрему 
увагу необхідно приділити потенціалу податків, котрі утворюють осно-
ву податкових надходжень місцевих бюджетів.

Основним бюджетоутворюючим податком для місцевих бюджетів 
залишається розподілюваний загальнодержавний ПДФО (табл. 10.3). 
У 2016 р. надходження від нього становили 79 млрд грн; це істотно більше 
порівняно з минулими роками, зокрема з періодом до запровадження 
нових правил перерозподілу ПДФО між державним та місцевими бюдже-
тами (2013 р. – 64,5 млрд грн; 2014 р. – 62,5 млрд; 2015 р. – 55 млрд грн).

Слід наголосити, що зміни в розподілі податкових надходжень між 
бюджетами суттєво змінили структурний розподіл відповідних надхо-
джень місцевих бюджетів, що добре помітно за даними табл. 10.3. Аналіз 
розподілу ПДФО, зокрема, свідчить про збільшення перерозподілюваної 
на користь державного бюджету частки. Так у 2013 р. до держбюджету 
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надходило 11 % податку на доходи фізичних осіб і 89 % зараховувалося 
до місцевих бюджетів, тоді як у 2016 р. до державного бюджету перера-
ховувалося вже 37 % надходжень ПДФО і 63 % до місцевих бюджетів1. 
Однак варто враховувати, що після завершення формування об’єдна-
них територіальних громад (ОТГ) до їхніх бюджетів буде зараховуватися 
60 % ПДФО (таким правом уже скористалися 159 громад2).

Посилення ролі податків, заснованих на факті володіння, потребує 
загальних змін у підходах до інформаційно-технічного забезпечення їх 
контролю та нарахування, а також суттєвого спрощення процедур та 
строків отримання інформації Державною фіскальною службою Украї-
ни (ДФСУ) від інших органів влади. 

Зростання частки власних податкових надходжень у податкових до-
ходах місцевих бюджетів безпосередньо пов’язане зі збільшенням над-
ходжень саме від майнових податків, зокрема включенням до їх складу 
плати за землю. Частка податку на майно у 2016 р. дорівнювала 17 % по-
даткових доходів місцевих бюджетів, при тому, що до 2015 р. була 
близькою до нуля. 

Справляння податку на нерухомість в Україні дещо ускладнене, хоча 
він, вочевидь, має чималий потенціал. Однією з проблем, яка повертає 
нас до питання створення комплексного інформаційного середовища в 
цілях оподаткування, є неповнота даних державного реєстру нерухо-
мих прав (зокрема для фізичних осіб), що утруднює ідентифікацію по-
даткової бази та справляння цього податку в належному обсязі. Наразі 
податок на нерухоме майно, відмінне від земельної ділянки, не виконує 
повною мірою функції фінансового забезпечення місцевих бюджетів. 
Адже, хоча номінальний обсяг цього податку в цілому й від фізичних 
осіб зокрема істотно зріс (від 0,09 млрд грн у 2012 р. до 97,43 млрд грн 
у  2016  р.), він становить тільки 0,97 % доходів місцевих бюджетів та 
0,06 % відносно ВВП (див. табл. 10.2), тобто помітно не впливає на фі-
нансову спроможність регіонів. 

Ситуація зі сплатою зазначених податків юридичними особами є 
набагато кращою. Найбільша частка припадає на орендну плату й зе-
мельний податок із таких осіб. Розподіл надходжень податку на нерухо-
ме майно свідчить, що дотепер левову частку платежів забезпечують 

1 Розраховано автором за даними Державної казначейської служби України.
2 Децентралізація. Місцеві бюджети 159 територіальних громад за 2016 рік: 

фінансово-аналітичні матеріали / Міністерство регіонального розвитку, будів-
ництва та житлово-комунального господарства України. URL: http://www.
minregion.gov.ua/wp-content/uploads/2017/04/De-centr_297x210_April-2017.pdf.



370   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

юридичні особи, хоча надходження від фізичних осіб теж повільно 
зростають. Загалом за 2015–2016 рр. обсяги і структура надходжень від 
майнових податків помітно змінилися, проте аналіз даних у динаміці 
показує, що основна увага має бути приділена потенціалу названих по-
датків, а також удосконаленню методологічної бази їх нарахування та 
справляння, формуванню єдиної інформаційної бази щодо наявного 
житлового фонду в цілях оподаткування. 

Неузгодженість в обліку фізичних осіб як власників об’єктів оподат-
кування є однією з головних причин низької ефективності використан-
ня ДФСУ даних, уже наявних у розпорядженні інших органів влади. 
З цією метою варто розширити формат взаємодії органів влади, ство-
ривши єдиний інформаційний простір, котрий ґрунтується на інтеграції 
та вільному доступі до спеціальних баз окремих органів. У його межах 
має застосовуватись єдиний код ідентифікації інформації про громадя-
нина як платника податків, власника об’єктів нерухомості, отримувача 
доходів, державних послуг і соціальних гарантій. 

Таким чином, органи ДФСУ в межах комплексного інформаційного 
середовища зможуть оперативно отримувати надійні дані, згенеровані 
в інших органах влади та у спеціальних і відомчих базах, стосовно до-
ходів, отриманих із різних джерел, об’єктів оподаткування, наявних у 
власності фізичної особи, що сприятиме підвищенню ефективності 
сплати місцевих податків з фізичних осіб. 

Відносно новим та істотним джерелом (у 8 разів перевищує частку 
податку на нерухомість у доходах місцевих бюджетів) власних доходів 
місцевих бюджетів (див. табл. 10.3) є акцизний податок на роздрібний 
продаж підакцизних товарів. Його частка становила у 2016 р. 7,92 % по-
даткових доходів місцевих бюджетів, тобто він є четвертим за обсягом 
податковим джерелом доходів для місцевих бюджетів. У 2016 р. з цього 
джерела надійшло 11,6 млрд грн, або на 51,3 % більше, ніж у 2015 р. Про-
те його частка збільшилась лише в економічно активних регіонах, де 
обіг підакцизних товарів має значні обсяги. На справляння акцизного 
податку з роздрібного продажу підакцизних товарів суттєво впливають 
загальні умови їх обігу й адміністрування у сфері оподаткування. 

Незважаючи на кризові явища в економіці, п’ятий рік поспіль зрос-
тали суми надходжень єдиного податку для суб’єктів малого підприєм-
ництва. У 2016 р. він був другою за обсягом складовою місцевих подат-
ків та зборів (17,2 млрд грн, або на 56,0 % більше за обсяги надходжень 
2015 р.). У структурі його надходжень найбільшою є частка, котру спла-
чують фізичні особи – підприємці, попри зменшення їх кількості (з 2012 
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до 2016 р. на 213,3 тис. осіб), і той факт, що основними користувачами 
спрощеної системи оподаткування є саме представники мікробізнесу, не 
може бути проігнорований при реформуванні оподаткування названого 
сектору. З 9,9 млрд грн надходжень єдиного податку у 2016 р. 6,2 млрд грн 
сплатили саме представники першої та другої груп платників1. 

Варто наголосити, що в країнах ЄС основна роль малого та серед-
нього бізнесу (МСБ) на рівні державної політики полягає у формуванні 
зайнятості населення. Фіскальна ефективність сектору розглядається 
як супутній елемент, що є природним результатом зростання економіч-
ної активності загалом, збільшення виробленої доданої вартості та за-
безпечення платоспроможним попитом внутрішньої пропозиції това-
рів і послуг2. Малий та середній бізнес посідає вагоме місце в структурі 
сучасних національних економік, формуванні умов конкуренції, сприяє 
розвиткові людського капіталу та подоланню бідності. За даними Євро-
стату, в країнах ЄС у малому підприємництві в 2014 р. було задіяно 67 % 
зайнятого населення та створювалося 58 % валової доданої вартості в 
нефінансовому секторі. При цьому на мікропідприємства в Євросоюзі 
припадало 92,7 % кількості підприємств зазначеного сектору, а створена 
валова додана вартість становила 21,1 %3. 

В Україні в 2014 р. частка середніх підприємств дорівнювала 4,66 %, 
а малих – 95,19 %, з яких мікропідприємства становили 81,80 %4. Однак 
велика кількість суб’єктів малого бізнесу в структурі підприємств краї-
ни, на жаль, не трансформувалася в не менш значну додану вартість та 
не сприяла формуванню офіційної зайнятості населення в секторі, як у 
країнах ЄС. А проблеми у сфері сплати ПДФО роботодавцями-підпри-
ємцями посилюють фіскальні ризики для цієї категорії платників. До 
основних ризиків функціонування спрощеної системи оподаткування в 
Україні можна віднести: поширення неформальної зайнятості; можли-
вість заниження податкових зобов’язань через недосконалість контро-

1 Звітність про виконання бюджетів / Державна казначейська служба Украї-
ни. URL: http://www.treasury.gov.ua/main/uk/doccatalog/list?currDir=146477.

2 Small business act of Europe. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/
TXT/PDF/?uri=CELEX:52008DC0394&from=EN.

3 Interactive SME database. URL: http://ec.europa.eu/growth/smes/business-
friendly-environment/performance-review/index_en.htm#t_0_0.

4 За даними Державної служби статистики України (2014 р.), без урахуван-
ня результатів діяльності банків, бюджетних установ тимчасово окупованої 
території Автономної Республіки Крим, м. Севастополя та частини зони про-
ведення антитерористичної операції (http://www.ukrstat.gov.ua/). 
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лю; участь у схемах ухилення від оподаткування підприємств на загаль-
ній системі оподаткування; неконтрольовані готівкові розрахунки, що 
дають змогу без перешкод реалізовувати нелегально ввезений на терито-
рію країни товар; неформальні розрахунки з найманими працівниками 
по заробітній платі й заниження офіційних доходів найманих працівни-
ків. Опортунізм вітчизняних платників податків у цілому та платників 
єдиного податку зокрема, у поєднанні з недосконалістю контролю, 
спричиняють недостатній обсяг бюджетних надходжень, викривлення 
конкурентного середовища й гальмування євроінтеграційних процесів. 

З огляду на те, що у структурі податкових надходжень місцевих бю-
джетів найбільший вплив мають ПДФО, акцизний податок із роздріб-
ної реалізації, єдиний податок, адміністрування яких ускладнено ризи-
ками ухилення від оподаткування, то задля зміцнення фінансової спро-
можності й на місцевому, й на загальнодержавному рівнях слід наголо-
сити на методах запобігання ухиленню від оподаткування, що гальмує 
запровадження реформ та спотворює інформаційне середовище прий-
няття рішень, а також деформує процес оподаткування. Зазначені дже-
рела надходжень, на відміну від податку на майно, де оподатковуються 
маломобільні активи з відносно стабільною базою, потребують форму-
вання системи їх адміністрування й контролю, спрямованої на стимулю-
вання самооподаткування та формування умов, за яких високою є невід-
воротність покарання за податкові правопорушення. 

Задля забезпечення транспарентності економіки, мають паралельно 
відбуватися процеси детінізації бізнесу (в тому числі боротьба з ухилен-
ням/оптимізацією оподаткування на рівні малого та великого бізнесу) та 
боротьби з корупцією на всіх рівнях влади. У цьому контексті найбільші 
ризики сформовано у сфері сплати ПДФО та інших податків, котрі стали 
надійним джерелом для місцевих бюджетів в умовах децентралізації.

Найгостріше постало питання детінізації зайнятості та доходів фі-
зичних осіб. Відомо, що в Україні, станом на 2016 р., налічується 26 млн 
громадян працездатного віку, з яких зайнятими є (наймані співробітни-
ки і підприємці) 16 млн, а безробітними 2 млн1. Ймовірно, інші 8 млн 
працюють у тіньовому секторі або перебувають за кордоном (це близько 
30 % працездатного населення, без урахування працюючих людей пенсій-
ного віку). Водночас із 16 млн працюючих осіб лише 10,5 млн сплачують 
єдиний соціальний внесок (ЄСВ)2. У ході реалізації у 2016 р. контроль-

1 За даними Державної служби статистики України.
2 Див.: Звіт про виконання Плану роботи Державної фіскальної служби 

України за 2016 р. URL: http://sfs.gov.ua/data/files/199244.pdf.



 Розділ 10   373
но-перевірочних заходів з питань, пов’язаних із правильністю утриман-
ня та перерахування до бюджетів податку на доходи фізичних осіб, вій-
ськового збору та єдиного внеску при виплаті заробітної плати та інших 
доходів громадянам, встановлено, що близько 4 тис. суб’єктів господарю-
вання (фізичних та юридичних осіб) порушували законодавство при ви-
платі заробітної плати та інших доходів громадянам. При цьому на 1 січня 
2017 р. на обліку в органах ДФСУ перебували 3,45 млн платників податків, 
із них 1,38 млн юридичних осіб, 2,07 млн фізичних осіб – підприємців1. 
Тобто виявлені порушники законодавства у сфері виплати заробітної 
плати становили 0,2 % від загальної кількості платників податків. 

У 2016 р. 78 % надходжень ПДФО було забезпечено саме за рахунок 
заробітних плат, а ПДФО із доходів інших, ніж заробітна плата, дорів-
нював лише 22 %. До бюджету в 2016 р. донараховано понад 442 млн грн 
податку на доходи фізичних осіб (у 2015 р. – 627 млн грн), 13 млн грн 
військового збору та близько 98 млн грн ЄСВ (у 2015 р. – 98 млн грн.), 
виявлено більше ніж 160 тис. (у 2015 р. – 201 тис. осіб) найманих осіб, 
праця яких використовувалась роботодавцем без укладання трудових 
угод та котрим сплачувалась заробітна плата без сплати до бюджету  
належних сум ПДФО і ЄСВ, до державної реєстрації залучено понад 
56 тис. громадян (у 2015 р. – 41 тис. осіб), що провадили підприємницьку 
діяльність без державної реєстрації2. Актуальною є й проблема зани-
ження офіційних доходів. Її частково було розв’язано завдяки викорис-
танню як адміністративного інструменту виведення з тіні частини не-
офіційних та занижених доходів населення збільшення з 1 січня 2017 р. 
мінімальної заробітної плати вдвічі (до 3200 грн)3. Проте, на тлі відсут-
ності економічного зростання, такі механізми детінізації несуть певні 
ризики монетарного й макроекономічного характеру, на чому наголо-
шували, зокрема, представники МВФ4. 

Переважно порушення, пов’язані з ухиленням від сплати ПДФО, 
вчинялися в сегменті малого та, меншою мірою, середнього бізнесу, що 

1 Див.: Звіт про виконання Плану роботи Державної фіскальної служби 
України за 2016 р. URL: http://sfs.gov.ua/data/files/199244.pdf.

2 Там само.
3 Про внесення змін до деяких законодавчих актів України : проект Закону 

від 15.09.2016 № 5130. URL: http://w1.c1.rada.gov.ua/pls/zweb2/webproc4_1? 
pf3511=60033; Про Державний бюджет України на 2017 рік : закон України від 
02.12.2017 № 1801-VIII. URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/1801-19.

4 Regional Economic Outlook: Europe Hitting Its Stride / prepared by the staff 
of the IMF’s European Department. Regional economic issues. World economic and 
financial surveys. 2017. November.
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застосовує спрощену систему оподаткування або має можливості обігу 
необлікованих готівкових коштів. Така ситуація актуалізує питання 
вдосконалення адміністрування у сфері роздрібної торгівлі та контро-
лю податкової бази щодо податків і зборів різного рівня.

Таким чином, лише контрольними заходами неможливо охопити 
виявлення нелегальної зайнятості, заниження бази оподаткування та 
несплати прибуткових податків у сегменті МСБ. Це суттєво впливає на 
спроможність місцевих бюджетів мобілізувати податкові надходження 
на відповідних територіях, що вимагає формування підходів до запро-
вадження цілісної концепції, спрямованої на детінізацію доходів насе-
лення. Концепція має враховувати всі можливі складові формування та 
функціонування неоподатковуваних доходів фізичних осіб, а також фі-
зичних осіб – підприємців і передбачати заходи як попереджувального 
й стимулюючого, так і контрольно-перевірочного характеру. 

Основними ризиками місцевого оподаткування, що сьогодні влас-
тиві системі бюджетно-податкового регулювання й загрожують зміц-
ненню фінансового забезпечення органів місцевого самоврядування, 
на наш погляд, є:

 – відсутність цілісного інформаційного середовища та технічної 
бази адміністрування податків, котрі формують податкові надхо-
дження місцевих бюджетів; 
 – недостатність у невеликих територіально-адміністративних оди-
ниць надійної податкової бази: об’єкти оподаткування, що станов-
лять надійні джерела наповнення бюджетів міст обласного та ра-
йонного значення, не є такими для малих міст, містечок та селищ; 
 – обмеженість можливостей (в окремих випадках брак зацікавле-
ності) місцевих органів самоврядування у формуванні умов для 
збільшення податкової бази.

Для напрацювання стабільної та достатньої фінансової бази місце-
вих органів самоврядування на податковій основі необхідно вирішити 
низку питань, які стосуються адміністрування й забезпечення транспа-
рентності у сфері сплати податків і дадуть змогу перейти до наступного 
етапу децентралізації. До таких питань ми відносимо:

 – розроблення ефективних методів об’єктивної оцінки потенціалу 
наявної податкової бази, що потребуватиме реалізації певних ор-
ганізаційно-інституційних заходів;
 – створення та запровадження методів контролю бази оподатку-
вання на територіях громад із розподілом за об’єктами оподатку-
вання (табл. 10.4) та з урахуванням ризиків, викладених вище;
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 – запровадження у практичну площину методів об’єктивної оцінки 
потенціалу податкової бази та методів контролю у роботі відпо-
відних підрозділів ДФСУ.

Застосування зазначених у таблиці методів контролю насамперед 
спрямовано на формування умов запобігання ухиленню від оподатку-
вання, за яких використання необлікованих і неоподатковуваних дохо-
дів матиме значні ризики виявлення та покарання правопорушення. 

Та б л и ц я  10.4
Методи контролю бази оподаткування на територіях громад  

із розподілом за об’єктами оподаткування

Об’єкти  
оподаткування 

(основні)
Пропоновані методи контролю

Податки, що стягуються  
з відповідних об’єктів  

та на забезпечення  
надходжень яких  

спрямовано контроль

Роздрібні  
торговельні 
операції

Запровадження об’єктивних апаратних ме-
тодів обліку всіх роздрібних торговельних 
операцій (зокрема шляхом використання 
спеціального програмного забезпечення 
для смартфонів)

Акциз, ПДВ, єдиний 
податок 

Нерухоме майно, 
відмінне  
від земель ної 
ділянки

Розширення взаємодії органів влади через 
формування єдиного інформаційного про-
стору, заснованого на інтеграції та вільно-
му доступі до спеціальних баз окремих ор-
ганів із застосуванням єдиного коду іден-
тифікації інформації щодо громадянина як 
платника податків, власника об’єктів неру-
хомості, отримувача державних послуг та 
соціальних гарантій.
Застосування спостережних методів і їх зі-
ставлення з результатами обробки даних у 
відповідних базах

Податок на нерухоме 
майно, відмінне від 
земельної ділянки

Земля Податок на землю

Рухоме майно Транспортний 
податок 

Доходи фізичних 
осіб

Запровадження об’єктивних апаратних ме-
тодів обліку всіх роздрібних торговельних 
операцій (зокрема  шляхом використання 
спеціального програмного забезпечення 
для смартфонів).
Спостережні методи за результатами ви-
явлення аналітичними методами ризиків 
ухилення від оподаткування

ПДФО

Доходи фізичних 
і юридичних осіб 
від підприємниць-
кої діяльності

Податок на прибуток,  
ПДФО, єдиний 

податок, ПДВ, акцизи

С к л а д е н о  авторами.
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В основі має перебувати не стільки практика перевірочної діяльності, 
скільки розбудова інформаційно-аналітичного середовища, де буде 
можливість виявляти ризикових суб’єктів оподаткування і вже до них 
застосовувати методи спостереження, перевірки й покарання. Таке се-
редовище можна створити на основі роботи з базами даних за об’єктами 
оподаткування (що допоможе, наприклад, виявляти нерухомість, котра 
підлягає оподаткуванню податком на нерухоме майно, а також непра-
вомірно використовується у підприємницьких цілях із метою отриман-
ня прибутку) та аналізу даних, що забезпечуються апаратами об’єктив-
ного контролю роздрібного продажу (не лише РРО, а й будь-які апарат-
ні прилади, здатні фіксувати факт продажу, передавати його параметри 
на сервери ДФСУ та формувати агреговані дані). Зазначений підхід 
дасть змогу запобігти ряду ризиків, зазначених вище, а саме зменшити 
масштаби необлікованих прибутків та готівки, необлікованих коштів, 
що можуть бути використані для виплати неоподатковуваних заробітних 
плат або як неоподатковувані доплати занижених офіційних доходів.

За таких умов заходи щодо підвищення фінансового забезпечення 
місцевих органів влади мають спрямовуватися на формування й роз-
ширення податкової бази громад та посилення контролю податкових 
надходжень через удосконалення адміністрування.

10.2. УДОСКОНАЛЕННЯ ПІДХОДІВ ДО АДМІНІСТРУВАННЯ  
ПОДАТКІВ В УКРАЇНІ В УМОВАХ ФОРМУВАННЯ  
ГЛОБАЛЬНОГО ІНФОРМАЦІЙНОГО ПРОСТОРУ

Реалізація в Україні реформ у сфері оподаткування та зміна пара-
дигми взаємовідносин фіскальних органів і платників податків, заде-
кларована в Стратегії реформування системи управління державними 
фінансами на 2017–2020 роки1 й Меморандумі про економічну і фінансо-
ву політику від 02.03.20172, зумовлюють потребу в удосконаленні подат-
кового контролю та запобіганні практикам розмивання бази оподатку-
вання й ухилення від сплати податків, що має скоріше не внутрішній, 
а  транскордонний характер. Процес фінансової глобалізації створив 

1 Про схвалення Стратегії реформування системи управління державними 
фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження Кабінету Міністрів України від 
08.02.2017 №  42-р. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/142-2017-р.

2 Меморандум про економічну і фінансову політику від 02.03.2017. URL: 
https://bank.gov.ua/doccatalog/document?id=46564506.
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сприятливі умови для міжнародного податкового планування, а його 
інструменти з часом стають дедалі ефективнішими та широко застосо-
вуються бізнес-середовищем, причому як корпоративним сектором, так 
і фізичними особами. 

З огляду на необхідність підвищення ефективності й адресності по-
даткового контролю на тлі запровадження сервісоорієнтованості фіс-
кального відомства та поліпшення якості обслуговування платників, 
однією з визначальних складових належного контролю є наявність пов-
ної і актуальної податкової інформації. Розвиток інформаційних техно-
логій (ІТ) дав поштовх усім процесам, що відбуваються в підприєм-
ницькому середовищі та сфері національного й наднаціонального регу-
лювання економіки. Так, прискорення процесу ухвалення рішень та їх 
реалізації в бізнес-середовищі вимагає відповідного реагування з боку 
державного сектору. Будь-яке рішення приймається після збору інфор-
мації, її оброблення та оцінки. Від ретельності та оперативності цих 
етапів залежать якість і актуальність рішень. Тому важливим завдан-
ням є розроблення підходів до формування в Україні внутрішнього ін-
формаційного середовища в податкових цілях із урахуванням наднаціо-
нальних вимог до автоматичного обміну податковими даними. 

Зважаючи на глобалізацію інформаційного податкового середовища, 
його формування для внутрішніх цілей, про що йдеться у підрозділі 10.1, 
має узгоджуватись із загальносвітовими тенденціями, стандартами та 
наднаціональним регулюванням. Вирішення проблем, пов’язаних із форму-
ванням внутрішнього інформаційного простору, сприятиме повнішому 
використанню потенціалу міжнародного податкового співробітництва 
та створить підґрунтя для ефективного внутрішнього обігу податкової 
інформації.

Викривлення міжнародного конкурентного середовища через ін-
струменти розмивання податкової бази та ухилення від оподаткування 
призводить до значних втрат податкових надходжень до державного 
бюджету в країнах світу. В офшорних юрисдикціях накопичилися вели-
чезні кошти (за деякими оцінками – до 32 трлн дол.1), що не охоплені 
оподаткуванням у тих державах, де вони фактично зароблені. З метою 
запобігання цьому на наднаціональному рівні розроблено й упрова-
джено інструменти посилення контролю та фіскальної прозорості шля-
хом удосконалення інформаційного середовища в податкових цілях і 
обмеження асиметрії податкових даних між країнами.

1 Селезень П. О. Обмін податковою інформацією в договорах України про 
уникнення подвійного оподаткування. Юридична Україна. 2010. № 8. С. 54–59.
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Світовою спільнотою напрацьовано ряд програмних документів у 
сфері формування інтернаціонального інформаційного простору в по-
даткових цілях1. Україна висловила свою готовність підтримати запро-
поновані ініціативи, однак їх імплементація потребує значних змін у на-
ціональному законодавчому полі, наявності відповідних технічних за-
собів і впорядкування внутрішнього інформаційного поля. Реалізація 
таких змін в інформаційному податковому середовищі сприятиме впо-
рядкуванню інформаційних потоків і для внутрішніх податкових цілей. 
Адже, окрім необхідності вирішення низки проблем щодо отримання 
та обробки податкової інформації на міжнародному рівні, необхідно 
одночасно вирішити й відповідні питання на національному.

У цьому контексті можна виокремити кілька напрямів: запобігання 
розмиванню податкової бази та протидія агресивному податковому 
плануванню; запобігання та протидія ухиленню від сплати податків; за-
безпечення справедливості оподаткування й сприяння формуванню 
рівних конкурентних умов ведення бізнесу.

Зусилля багатьох країн, у тому числі України, спрямовані переважно 
на боротьбу з конфіденційністю володіння офшорними компаніями та 
переведення обміну інформацією між країнами в автоматичний режим, 
тобто регулярний, без окремих запитів. Аналіз документів, розробле-
них ОЕСР, показав, що обмін податковою інформацією в цілях оподатку-
вання можна розглядати як адміністративний метод боротьби з ухилен-
ням від сплати податків і протидії хибній податковій практиці та інстру-
мент уникнення подвійного оподаткування. Так, було напрацьовано пакет 
підходів та стандартів щодо: протидії агресивному податковому плану-
ванню (ухвалення у 2013 р. Плану дій ВЕРS, що передбачає відповідні 
настанови застосування правил трансфертного ціноутворення та реко-
мендації); запобігання та протидії ухиленню від сплати податків (угоди 
про уникнення подвійного оподаткування (DTT – double tax treaties), 
конвенції про уникнення подвійного оподаткування (DTC – double tax 
conventions); угоди про обмін податковою інформацією (Tax Information 
Exchange Agreements – TIEA); договори про взаємну правову допомогу 
(mutual legal assistance treaties – MLAT), а також багатосторонні кон-
венції: Спільна конвенція Ради Європи та ОЕСР про надання взаємного 
адміністративного сприяння з податкових питань (Страсбурзька кон-
венція), Міжнародна конвенція про взаємну адміністративну допомогу 

1 Олейнікова Л. Г. Формування інформаційного простору адміністрування 
податків і зборів в Україні. Фінанси України. 2017. № 10. C. 46–50.
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в податкових справах (The Multilateral Convention on Mutual Administra-
tive Assistance in Tax Matters) (далі – Конвенція MCMAATM)1, Міжна-
родна конвенція про взаємну адміністративну допомогу в податкових 
справах. 

Уведення в практику автоматичного обміну інформацією в рамках 
багатосторонньої Конвенції MCMAATM2 передбачає наявність окре-
мої, додаткової, багато- чи двосторонньої угоди між компетентними 
органами сторін (The Multilateral Competent Authority Agreement – 
MCAA). Тому наступною важливою віхою на шляху до досягнення по-
даткової прозорості стало прийняття у 2014 р. Стандарту ОЕСР щодо 
автоматичного обміну інформацією про фінансові рахунки в податко-
вих цілях (Automatic Exchange of Information – AEOI)3, котрий визначає 
умови двостороннього обміну даними щодо фінансових рахунків від-
повідно до вимог багатосторонньої угоди між компетентними органа-
ми в рамках єдиного стандарту звітності (Multilateral Competent 
Authority Agreement for the Common Reporting Standard)4. Стандарт 
ОЕСР зобов’язує уряди забезпечити можливість збору детальної ін-
формації про рахунки від своїх фінансових інститутів та обмінюватися 
нею з іншими юрисдикціями автоматично на щорічній основі5. Станом 

1 Конвенція Ради Європи та ОЕСР про взаємну адміністративну допомогу 
в податкових справах (м. Страсбург, 25 січня 1988 р.), яку коротко називають 
Модельною податковою конвенцією ОЕСР (у редакції протоколу від 27.05.2010), 
відкрита для ратифікації та підписання всіма країнами (дата підписання від 
імені України: 20.12.2004; дата набрання чинності для України: 01.07.2009). На її 
підставі укладаються двосторонні угоди між конкретними країнами. Конвен-
ція охоплює всі види податків і не лише встановлює порядок обміну податко-
вою інформацією між компетентними органами її держав-учасниць, а й перед-
бачає такі форми взаємної податкової співпраці, як проведення податкових 
перевірок за кордоном, здійснення одночасних податкових перевірок та на-
дання допомоги в справлянні податків та при стягненні податкової заборгова-
ності.

2 Exchange of Information on Request. Handbook for peer reviews 2016-2020. 
Global forum on transparency and exchange of information for tax purposes / OECD. 
URL: http://www.oecd.org/tax/transparency/global-forum-handbook-2016.pdf.

3 Ibid.
4 Конвенція про взаємну адміністративну допомогу в податкових справах 

(ETS 127). URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/994_325.
5 OECD Standard for Automatic Exchange of Financial Account Information in 

Tax Matters. URL: http://www.oecd.org/tax/transparency/automaticexchangeofin 
formation.htm.
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на липень 2016 р. 54 юрисдикції зобов’язалися зробити перші обміни до 
2017 р. та 47 – до 2018 р.1

Імплементовані й чинні в Україні інструменти міжнародного спів-
робітництва вичерпали свої можливості щодо оперативного контролю 
доходів резидентів за кордоном на постійній основі та не дають змоги 
належним чином реагувати на глобальні виклики у сфері оподаткуван-
ня. Як бачимо (табл. 10.5), станом на серпень 2017 р. Україна не приєд-
налася до MCAA й не висловила політичну готовність імплементувати 
механізми автоматичного обміну інформацією за CRS. Це означає, що 
найближчим часом вітчизняні фіскальні органи не зможуть в автома-
тичному режимі отримувати дані про закордонні рахунки та прибутки 
своїх податкових резидентів. Винятком є лише США, з якими підписа-
но двосторонню Міжурядову угоду для поліпшення виконання подат-
кових правил і застосування положень FATCA, що сприятиме вдоско-
наленню податкового контролю відповідно до глобальних умов подат-
кової конкуренції. 

Водночас Україна вже доволі давно є повноцінною учасницею Кон-
венції MCMAATM, що дає змогу запровадити CRS. Його повноцінна 

1 Activated exchange relationships for CRS information. URL: http://www.oecd.
org/tax/automatic-exchange/international-framework-for-the-crs/.

Та б л и ц я  10.5
Імплементація Україною угод щодо обміну податковою інформацією

Вид міжнародного документа Інформація  
про приєднання Примітка

Конвенція про взаємну адміністративну допомогу 
в податкових цілях (MCMAATM) Приєдналася Чинна  

з 01.01.2009

Багатостороння угода про компетентний орган 
(MCAA) Не приєдналася –

Директива ЄС про адміністративну співпрацю  
з питань оподаткування (EU Directive on 
administrative cooperation in the field of taxation)

Не імплементована –

Міжурядова (двостороння) угода для поліпшення 
виконання податкових правил і застосування 
положень Закону США про податкові вимоги 
до іноземних рахунків (FATCA)

Імплементована Підписання 
07.02.2017

С к л а д е н о  авторами.
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імплементація є стратегічним кроком, тож її відтермінування помітно 
обмежує можливості фіскального контролю. В умовах скорочення бази 
оподаткування внаслідок бойових дій і тимчасової окупації частини на-
шої території збільшення податкових надходжень за рахунок активів 
резидентів України, виведених у низькоподаткові юрисдикції, набуває 
першорядного значення для фінансової безпеки держави. До того ж, на 
вимогу міжнародних організацій, зокрема МВФ, Україна має істотно 
підвищити прозорість власної податкової системи, зокрема за рахунок 
запровадження додаткових вимог для суб’єктів МСБ, котрі перебува-
ють на спрощеній системі оподаткування. Політично важливим є те, 
аби відповідні заходи відбувалися паралельно з підвищенням ефектив-
ності оподаткування великих суб’єктів господарювання, що використо-
вують у господарській діяльності офшорні компанії як засіб мінімізації 
оподаткування. Зазначене дасть змогу продемонструвати втілення 
принципу справедливості оподаткування та відчутно зменшити опір 
непопулярним, проте необхідним реформам податкової системи.

У жовтні 2014 р. Україна та ОЕСР підписали Меморандум взаєморо-
зуміння1, який передбачає сприяння з боку організації реформуванню 
національної податкової системи, а також обмін податковою інформа-
цією з іншими країнами. У зв’язку з цим ухвалено закон, що зобов’язує 
вносити в Єдиний державний реєстр юридичних осіб відомості про 
кінцевих бенефіціарів компаній. Окрім того, згідно з рекомендаціями 
ОЕСР країни вноситимуть зміни до угод про уникнення подвійного 
оподаткування, й ці зміни рано чи пізно вплинуть на угоди, укладені з 
Україною. Відповідно до Указу Президента України від 28.04.2016 
№ 180/20162, наша країна має невідкладно долучитися до міжнародних 
ініціатив ОЕСР щодо автоматичного обміну податковою інформацією. 
У квітні 2016 р. Україна мала двосторонні договори про уникнення по-
двійного оподаткування із 71 країною3 і жодної угоди про автоматич-
ний обмін податковою інформацією. На підставі договору про уникнен-
ня подвійного оподаткування дані можна отримати тільки за запитом 

1 The CRS multilateral competent authority agreement (MCAA). URL: http://
www.oecd.org/tax/automatic-exchange/international-framework-for-the-crs/.

2 Олейнікова Л. Г., Чорнолуцька А. О. Проблема подвійного оподаткування 
та методи його уникнення. Формування ринкових відносин в Україні. 2012. № 9. 
С. 45–48.

3 Україна готова приєднатися до угоди про обмін податковою інформацією. 
Урядовий портал. 2016. 28 квіт. URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/publish/
article?art_id=249002412&cat_id=244276429. 
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фіскальних органів, де буде описана конкретна ситуація, стосовно якої 
необхідна запитувана податкова інформація.

Отже, інформаційне середовище в національному просторі в ході 
реформ має формуватися з урахуванням глобальних ризиків і напрацю-
вань на наднаціональному рівні, що сприятиме реалізації всіх можли-
востей та інструментів для підвищення ефективності податкового 
контролю доходів резидентів як усередині країни, так і за її межами. 

Завдяки виконанню міжнародних зобов’язань національний інфор-
маційний простір стосовно юридичних осіб сформовано більшою мі-
рою, ніж щодо фізичних осіб, хоч окремі питання, зокрема пов’язані з 
обліком цінних паперів, залишаються невирішеними. Так, юридичні 
особи ідентифікуються за кодом ЄДРПО, реєструють у фіскальному 
органі банківські рахунки, розкривають відомості про бенефіціарів, по-
дають звітність стосовно валютних операцій тощо. Разом із тим щодо 
фізичних осіб такий інформаційний простір ще має бути створений у 
рамках реалізації реформ і заходів із запровадження автоматичного об-
міну податковими даними.

Із цією метою потрібно насамперед уніфікувати збір, зберігання та 
оброблення інформації про активи, рахунки, господарську діяльність і 
окремі операції фізичних осіб за єдиними стандартами. Національний 
та наднаціональний рівні використання податкових відомостей не ізо-
льовані один від одного. З одного боку, забезпечуються повнота, акту-
альність і своєчасність надання інформації з внутрішньодержавних баз 
даних (національний рівень) до міждержавних (наднаціональний рі-
вень), з другого – можливість оперативно й у повному обсязі задоволь-
нити потребу виконавців на державному рівні податкового контролю в 
інформації, отриманої з міждержавних баз. Саме їх органічна взаємодія 
сприятиме якнайефективнішому використанню можливостей, котрі 
обмін даними на наднаціональному рівні надає для досягнення власних 
внутрішніх цілей України у сфері податкового контролю, розширенню 
бази оподаткування в умовах переходу від каральної до сервісоорієнто-
ваної моделі побудови фіскальної служби.

Окреслене питання актуалізувалося в рамках реалізації реформ із 
децентралізації влади в Україні, де основні податкові надходження до 
місцевих бюджетів формуються за рахунок майнових податків, ПДФО 
та єдиного податку для суб’єктів підприємництва. Аналіз динаміки над-
ходжень від юридичних і фізичних осіб засвідчив, як зазначалося, наяв-
ність проблем в інформаційному середовищі в податкових цілях, що не 
дає змоги реалізувати потенціал перелічених податків. Оптимізація та 
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ухилення від оподаткування як прояв тінізації економіки формують 
суттєві негативні наслідки для економіки1. Окремий приклад стано-
вить ПДФО, тінізація якого в Україні є однією з наймасштабніших у Єв-
ропі2. Іншим прикладом є майнові податки, на котрі у 2016 р. припадало 
59,13 % власних податкових доходів місцевих бюджетів3. Фізичні особи 
забезпечували лише 14 % цих надходжень, тоді як на юридичних осіб 
припадало понад 86 %. 

Є кілька причин виникнення такої ситуації. Адміністрування подат-
ку на нерухоме майно, відмінне від земельної ділянки, здійснюється 
для юридичних і фізичних осіб по-різному. Для фізичних осіб цей по-
даток нараховується фіскальним органом, на відміну від юридичних 
осіб, котрі обчислюють його та звітують про нього самостійно. Підходи 
до адміністрування податку на нерухоме майно, відмінне від земельної 

1 Peer Reviev Report, Phase 1. Legal and Regulatory Framevork. Ukraine. P. 189. 
URL: http://www.oecd-ilibrary.org/taxation/global-forum-on-transparency-and-
exchange-of-information-for-tax-purposes-peer-reviews-ukraine-2016_9789264 
258716-en.

2 Цей висновок базується на аналізі розмірів тіньової економіки в Україні 
та державах ЄС за методами, що найбільше характеризують доходи й сегмент 
споживання фізичних осіб, а саме: балансів доходів і витрат, що ґрунтується на 
порівнянні декларованих доходів із реальним споживанням товарів і послуг; 
аналізу зайнятості, який базується на порівнянні кількості незареєстрованих 
безробітних із загальною чисельністю працездатних; монетарним методом, 
котрий ґрунтується на використанні готівки тіньовим сектором порівняно з 
грошовою масою (див.: Schneider F., Buehn A. Estimating the Size of the Shadow 
Economy: Methods, Problems and Open Questions. Discussion Paper. 2016. 
No. 9820, March. URL: http://ftp.iza.org/dp9820.pdf; Schneider F., Enste D. Hiding 
in the Shadows. The Growth of the Underground Economy International Monetary 
Fund. 2002. March. URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/issues/issues30/; 
Schneider. F, Williams C. The Shadow Economy / Institute of Economic Affairs (IEA). 
London, 2013; Williams C., Horlings E., Renooy P. Eurofound, Tackling undeclared 
work in the European Union. Dublin, 2008; Цимбал О. Незадекларована праця в 
Україні: форми прояву, масштаби та заходи в рамках системи інспекції праці : 
проект МОП “Зміцнення системи інспекції праці і механізмів соціального  
діалогу”. 2017. Берез. URL: http://dsp.gov.ua/wp-content/uploads/2017/08/2_
Незадекларована-праця.-Україна.-Форми-прояву-і-масштаби.pdf; Тенденції ті-
ньової економіки в Україні у 2014 р. / М-во екон. розвитку та торгівлі України. 
URL: http://www.me.gov.ua/Documents/).

3 Peer Reviev Report, Phase 1. Legal and Regulatory Framevork. Ukraine. URL: 
http://www.oecd-ilibrary.org/taxation/global-forum-on-transparency-and-exchange-
of-information-for-tax-purposes-peer-reviews-ukraine-2016_9789264258716-en.
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ділянки, для фізичних осіб є недієвими, навіть після істотного розши-
рення бази оподаткування. Наразі фіскальний орган має труднощі з на-
рахуванням платникам – фізичним особам податку на нерухоме майно 
та здійсненням відповідного контролю, що зумовлено відсутністю від-
повідної бази платників, браком інформації в Державному реєстрі ре-
чових прав на нерухоме майно, який містить лише дані щодо новозбу-
дованих об’єктів або таких, щодо котрих у останніх п’ять років здійсню-
валися правочини, а також невідповідністю місця реєстрації й місця 
фактичного проживання платника. Асиметрія інформації стосовно 
об’єктів оподаткування майновими податками між фіскальним відом-
ством і Державним реєстром речових прав генерує ризики подальшої 
фіскальної неспроможності зазначеного податку в розрізі фізичних 
осіб. Повноцінне запровадження цього податку як надійного фінансо-
вого джерела для місцевих бюджетів можливе, у тому числі, у разі подо-
лання асиметрії в інформаційному забезпеченні в цілях оподаткування. 

Перспективна модель інформаційного середовища в податкових ці-
лях на національному рівні має генерувати якісну інформацію, необхід-
ну в рамках національного та наднаціонального простору, згідно з чин-
ними зобов’язаннями, та забезпечувати умови для адаптації інформа-
ційних потоків до перспективних міжнародних угод. Так, відповідно до 
зазначених угод, Україна повинна уточнити норми законодавства задля 
чіткішого забезпечення доступу до банківської інформації за CRS, що 
дасть змогу вирішувати питання обміну як на наднаціональному, так і 
національному рівні.

Пропонований на рис. 10.2 комплексний підхід до організації інфор-
маційного середовища, зокрема стосовно доходів і майна фізичних осіб, 
уможливить оперативне отримання інформації зі спеціальних баз (бази 
реєстрації транспортних засобів МВС, Державного реєстру речових прав 
на майно, бази реєстрації місця проживання й місця перебування фізич-
них осіб, Державного земельного кадастру, Національної депозитарної 
системи та ін.), що не лише сприятиме забезпеченню якісного контролю 
податкових зобов’язань, а й дасть змогу сформувати в межах країни надій-
не та достовірне інформаційне середовище для всіх органів влади, вклю-
чаючи Міністерство внутрішніх справ України, Міністерство соціальної 
політики України, Міністерство освіти і науки України й Міністерство охо-
рони здоров’я України. У такому форматі воно стане основою для авто-
матичного обміну податковими даними на міжнародному рівні за CRS. 

Повноцінна участь у системі міжнародного автоматичного обміну 
податковою інформацією надає Україні унікальний шанс не тільки роз-
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Міністерство
фінансів
України

Ведення кожним органом власних баз за єдиним 
протоколом, що спирається на єдиний код 
ідентифікації для юридичних і фізичних осіб

База 1 База 2 База 3 База N

Державні органи, що здійснюють накопичення 
та оброблення первинної інформації, необхідної 

для податкового контролю
Державна 
фіскальна 

служба
Служба 

фінансових 
розслідувань

Інформація, 
що створюється в процесі діяльності 

платників податків 

Банківська система

Виконання функції 
податкового контролю  

НАДНАЦІОНАЛЬНИЙ ІНФОРМАЦІЙНИЙ ПРОСТІР

НАЦІОНАЛЬНИЙ ІНФОРМАЦІЙНИЙ ПРОСТІР

Конвенції, 
до яких приєдналась Україна

Міжнародні багатосторонні угоди 
щодо автоматичного обміну податковою інформацією 

Законодавчі зміни на національному рівні, 
що дають змогу акумулювати та передавати інформацію 

відповідно до вимог CRS  

Адаптація технічних протоколів 
та захист податкової інформації

Перспективні завдання

FATCA

Обмін інформацією 
щодо платників податків – 

резидентів країн – учасниць 
інформаційного обміну

МСМААТМ

Рис. 10.2. Податковий контроль на основі перспективної моделі 
інформаційного середовища в податкових цілях

Д ж е р е л о :  Олейнікова Л. Г. Формування інформаційного простору адміністрування 
податків і зборів в Україні. Фінанси України. 2017. № 10. С. 56.
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ширити власну базу оподаткування без посилення податкового наван-
таження на національну економіку, а й на практиці продемонструвати 
відданість принципам, що становлять фундамент співробітництва роз-
винутих країн. 

Крім того, узгодженість і систематизація національного інформа-
ційного простору як обов’язкова передумова налагодження обміну по-
датковими даними на наднаціональному рівні сприятимуть істотному 
підвищенню ефективності роботи вітчизняних фіскальних органів в 
умовах переходу на сервісоорієнтовану модель.

Підсумовуючи викладене, доходимо такого висновку. Для забезпечен-
ня ефективного обміну податковими відомостями на наднаціональному 
рівні необхідно імплементувати CRS та підписати багатосторонню угоду 
між компетентними органами сторін MCAA, а на національному рівні – 
розробити й прийняти єдиний стандарт зберігання, оброблення та надан-
ня доступу до інформації про активи, рахунки, господарську діяльність і 
окремі операції фізичних осіб. Це дасть змогу, за збереження відомчих баз 
даних, забезпечити уніфікований обмін даними як у горизонтальному, так 
і у вертикальному вимірах; привести наявні бази даних, розроблення й за-
провадження нових баз у відповідність із CRS; внести комплексні зміни 
до законодавства, що регулює питання збору, зберігання, оброблення та 
надання доступу до податкової інформації про юридичних і фізичних осіб 
таким чином, аби забезпечити функціонування автоматичного обміну да-
ними на національному й наднаціональному рівнях; розробити та запро-
вадити у практику фіскальних органів методики податкового контролю, 
котрі ґрунтуються на результатах аналізу відомостей, отриманих, зокре-
ма, за результатами обміну податковою інформацією на національному й 
наднаціональному рівнях; розробити національну програму добровільно-
го розкриття інформації в податкових цілях, котра буде прийнятною для 
платників і ефективною для фіскального відомства.

Синергія інформаційних потоків національного й наднаціонального 
рівнів забезпечить формування оновленої моделі контролю на якісно 
вищому рівні.

Формування внутрішнього інформаційного середовища в податко-
вих цілях має узгоджуватися із загальносвітовими тенденціями, тобто 
враховувати наднаціональні вимоги до автоматичного обміну податко-
вою інформацією. Розв’язання проблем у створенні внутрішнього ін-
формаційного простору дасть змогу повніше використовувати потен-
ціал міжнародного податкового співробітництва та сформує підґрунтя 
для ефективного внутрішнього обігу податкової інформації.
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Ризики ухилення від сплати податків та розмивання податкової 
бази, характерні для глобальної економіки, потребують реалізації ме-
ханізмів, спрямованих на виявлення фіктивних операцій, спрямова-
них на ухилення від оподаткування, та запобігання їм, з одночасним 
створенням належних умов сплати податків та забезпеченням прозо-
рості в сфері оподаткування. Для України ці процеси ускладнюються 
необхідністю формування не лише умов для транскордонного конт-
ролю податкових зобов’язань, а й необхідністю подальшого реформу-
вання національної системи адміністрування податків та вдоскона-
лення методів й інструментів контролю, що відповідатимуть транс-
формаціям у технічному і технологічному рівнях фінансово-економіч-
них операцій. А реформування фіскального відомства повинне мати 
системний характер, ґрунтуючись на параметрах, що сприятимуть не 
лише вдосконаленню виконання функціональних обов’язків, як-от 
контроль, а й забезпеченню інституціональної прозорості у сфері опо-
даткування.

Для характеристики прозорості платників податків фіскальним ор-
ганам необхідно враховувати характер перевірочних заходів, застосо-
вуваних із метою виявлення та запобігання поданню недостовірної 
звітності, передбачати моніторинг обсягів недостовірної інформації, 
наведеної у звітності, процедури вирішення податкових спорів тощо. 
Основні зусилля багатьох країн у забезпеченні прозорості щодо плат-
ників спрямовано за кількома напрямами: запобігання розмиванню по-
даткової бази та протидія агресивному податковому плануванню; запо-
бігання та протидія ухиленню від сплати податків; забезпечення спра-
ведливості оподаткування та сприяння формуванню рівних конкурент-
них умов ведення бізнесу; боротьба з конфіденційністю володіння 
офшорними компаніями; переведення обміну податковою інформацією 
між країнами в автоматичний режим.

Міжнародною спільнотою напрацьовано низку програмних доку-
ментів у сфері формування міжнародного інформаційного простору в 
податкових цілях, а також багатосторонні конвенції. Однак комплексна 
система адміністрування враховує не лише обов’язки платників подат-
ків, а й обов’язок інституцій щодо формування належних умов вико-
нання таких обов’язків, що включає щонайменше три складові: зручний 
для платників порядок виконання податкового обов’язку; усталений та 
зрозумілий загальний порядок взаємних звернень платників та контро-
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люючих органів; надання платникам належної методологічної підтрим-
ки з боку органів державної влади.

Неможливо забезпечити контроль транскордонних доходів платни-
ків податків – резидентів України без формування відповідного внут-
рішнього середовища для контролю податкових надходжень. Вирішен-
ня проблем якісного інформаційного супроводження оподаткування на 
національному рівні дасть змогу в подальшому повною мірою користу-
ватися результатами напрацювань міжнародної спільноти у сфері конт-
ролю податкових зобов’язань та запобігання практиці розмивання подат-
кової бази, а також створить основу для повноцінної інтеграції Украї ни 
в міждержавні системи автоматичного обміну податковою інформацією. 
При цьому забезпечення інституційної готовності й прозорості діяль-
ності фіскального відомства має бути фундаментом подальших змін.

Національний та наднаціональний рівень податкової інформації не 
є ізольованими один від одного. Навпаки – саме їх органічна взаємодія, 
з одного боку, забезпечує повноту, актуальність і своєчасність надання 
інформації з внутрішньодержавних (національний рівень) до міждер-
жавних (наднаціональний рівень) баз даних, а з другого – дає можли-
вість оперативно та в повному обсязі надати інформацію, отриману з 
міждержавних баз даних виконавцям, які перебувають на внутрішньо-
державному рівні. Так, інформаційне середовище в національному про-
сторі в процесі реформ має формуватися з урахуванням глобальних  
ризиків і напрацювань на наднаціональному рівні, що допомагають реа-
лізувати всі можливості та інструменти для посилення ефективності по-
даткового контролю за доходами резидентів за межами країни. В умовах 
реалізації податкової реформи, започаткованої в рамках реформування 
системи місцевого самоврядування, варто враховувати, що важливим 
джерелом фінансування регіонального розвитку залишаються кошти 
місцевих бюджетів. Тому питання ефективного формування їхніх влас-
них надходжень та наявність ресурсів для зростання фінансової спро-
можності як основи активного розвитку громад є одним із визначаль-
них критеріїв спрямованості реформаторських зусиль. 
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11.1. МЕТОДОЛОГІЧНІ ЗАСАДИ ФОРМУВАННЯ ФІНАНСОВОЇ 
ЗВІТНОСТІ СУБ’ЄКТІВ ДЕРЖАВНОГО СЕКТОРУ ВІДПОВІДНО  
ДО МСБОДС, НП(С)БОДС ТА БЮДЖЕТНОГО ЗАКОНОДАВСТВА

РЕФОРМУВАННЯ ОБЛІКУ ТА ФІНАНСОВОЇ ЗВІТНОСТІ 
БЮДЖЕТНИХ УСТАНОВ І ВИКОНАННЯ БЮДЖЕТІВ 

У КОНТЕКСТІ ЗАПРОВАДЖЕННЯ НП(С)БОДС

Якість та ефективність послуг державного сектору перебуває в цент
рі економічних перетворень в Україні. Одним з основних завдань реалі
зації Стратегії реформування системи управління державними фінан
сами на 2017–2020 роки (далі – Стратегія) визначено підвищення ефек
тивності державних видатків шляхом переходу від утримання установ 
до фінансування надання якісних державних послуг. При цьому очіку
ваним результатом названо підвищення якості надання державних по
слуг та ефективності державних інвестицій1.

Бухгалтерський облік держсектору, що наразі реформується відпо
відно до міжнародних стандартів як функція державного управління, 
перебуває на шляху до розв’язання зазначеного завдання Стратегії. 
Очевидно, що в умовах пошуку напрямів підвищення якості державних 
послуг на тлі необхідності посилення економії використання бюджет
них коштів на бухгалтерський облік як інформаційну основу прийняття 
управлінських рішень покладається обов’язок не тільки контролю ці
льового використання ресурсів, а й обчислення достовірної вартості 
державних послуг на підставі науково обґрунтованої методології.

Відповідно до Концептуальної основи до міжнародних стандартів 
бухгалтерського обліку державного сектору (МСБОДС) головною ме-
тою складання фінансової звітності є надання інформації у фінансо
вих звітах загального призначення (ФЗЗП) для задоволення інформа-
ційних потреб отримувачів послуг від суб’єктів державного сектору. 

1 Стратегія реформування системи управління державними фінансами  
на 2017—2020 роки : схвалено розпорядженням Кабінету Міністрів України 
від 08.02.2017 № 142р.  URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/cardnpd?docid= 
249797370.
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Це зумовлено тим, що отримувачі послуг – громадяни як платники по
датків – є й постачальниками ресурсів для фінансового забезпечення 
діяльності суб’єктів державного сектору. МСБОДС визначають норма
тивні вимоги, пов’язані з визнанням, оцінкою та поданням операцій, ін
ших подій і діяльності, які відображаються у ФЗЗП, саме тому, що отри
мувачі послуг не мають повноважень вимагати від суб’єкта господарю
вання державного сектору розкриття інформації1. Крім платників по
датків є ще дві групи користувачів інформації ФЗЗП:

 – законодавчі органи, що виступають представниками інтересів 
отримувачів послуг;
 – організації, які мають повноваження наполягати на складанні фі
нансових звітів, спеціально розроблених для задоволення їхніх 
власних конкретних інформаційних потреб. До такої групи корис
тувачів ФЗЗП належать регуляторні та наглядові органи, інші ад-
міністративні органи, центральні органи виконавчої влади та 
контролери використання бюджетних коштів (рахункова пала-
та, аудиторські установи), управлінський персонал суб’єкта гос-
подарювання, рейтингові агентства та, у деяких випадках, кре-
дитні установи та організації, які надають допомогу для цілей 
розвитку та іншу допомогу2. 

Тож незалежно від того, хто є користувачем інформації ФЗЗП, голов
на мета її складання – задоволення інформаційних потреб отримува-
чів послуг – реалізується для розв’язання двох завдань: створення умов 
для підзвітності суб’єкта державного сектору та інформаційного за-
безпечення процесу прийняття рішень.

Трактування діяльності суб’єктів державного сектору, покладене в 
основу побудови ФЗЗП, базується на тому, що її мета, сутність і зміст 
полягають у наданні послуг суспільству в цілому, групам чи окремим 
громадянам. Отже, поняття послуги є ключовим у побудові як системи 
бухгалтерського обліку, так і ФЗЗП, що складається за його даними.

Користуючись ФЗЗП, отримувачі державних послуг та суб’єкти, які 
представляють їхні інтереси, потребують інформації для оцінок щодо 
економічності, ефективності, результативності та цільового призна

1 The conceptual framework for general purpose financial reporting by public 
sector entities. Handbook of International Public Sector Accounting Pronoun ce
ments. 2014 Ed. Vol. I. P. 29. URL: http://www.ifrs.org.ua/wpcontent/uploads/2014/ 
11/HandbookofInternationalPublicSectorAccountingPronouncements
Volume1.pdf.

2 Ibid. P. 33, 34.
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чення використання ресурсів на надання послуг; прийнятності асорти
менту й обсягу, обґрунтованості собівартості послуг, наданих протягом 
звітного періоду; відповідності суми й джерела відшкодування витрат 
на надання послуг; достатності поточного рівня податкових надхо
джень чи інших залучених ресурсів для збереження обсягу та якості по
слуг, котрі надаються нині1.

Підсумовуючи, зауважимо:
 – в основі ідеології МСБОДС та ФЗЗП, складеної за цими стандар
тами, перебуває послуга; ФЗЗП складається для задоволення ін
формаційних потреб отримувачів послуг або тих, хто представляє 
їхні інтереси, або від їх імені управляє процесом надання послуг;
 – фінансові результати діяльності суб’єкта державного сектору ві
дображають досягнення цілей щодо надання послуг населенню та 
ефективність використання при цьому бюджетних ресурсів.

Запровадження МСБОДС є в певному розумінні інновацією не тіль
ки для України та країн, що утворились на території колишнього СРСР, 
а й для країн із розвинутою економікою. Ключова мета створення 
МСБОДС полягала в запровадженні у бухгалтерський облік та фінансо
ву звітність державного сектору підходів до оцінки та визнання активів, 
зобов’язань, власного капіталу та доходів і витрат, властивих обліку не
державних корпорацій. Застосування в обліку виконання бюджетів та 
діяльності бюджетних установ засад комерційного обліку створює умо
ви для контролю та аналізу окупності та ефективності їх витрат.

Відповідно до Закону України “Про бухгалтерський облік і фінансо
ву звітність в Україні” (далі – Закон № 996XIV) метою ведення бухгал
терського обліку і складання фінансової звітності є надання користува
чам для прийняття рішень повної, правдивої та неупередженої інфор
мації про фінансове становище, результати діяльності та рух грошових 
коштів підприємства, а фінансова звітність – бухгалтерська звітність, 
що містить інформацію про це2. Таке розуміння завдань обліку, змісту 
звітності та однакові правові засади їх ведення і складання притаманні 
всім інституційним секторам економіки України незалежно від форми 

1 The conceptual framework for general purpose financial reporting by public 
sector entities. Handbook of International Public Sector Accounting Pronounce
ments. 2014 Ed. Vol. I. P. 36. URL: http://www.ifrs.org.ua/wpcontent/uploads/2014/ 
11/HandbookofInternationalPublicSectorAccountingPronouncements
Volume1.pdf.

2 Про бухгалтерський облік і фінансову звітність в Україні : закон України 
від 16.07.1999 № 996XIV. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/99614.
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власності, у тому числі суб’єктам державного сектору. Міжнародний 
стандарт бухгалтерського обліку в державному секторі (МСБОДС) 1 
“Подання фінансової звітності” та Національне положення (стандарт) 
бухгалтерського обліку державного сектору (НП(С)БОДС) 101 “Подан
ня фінансової звітності” підтверджують цю думку1.

Бюджетним кодексом України (БКУ) та Законом № 996XIV визна
чено, що форми фінансової звітності бюджетних установ та фінансової 
звітності про виконання бюджетів установлюються центральним орга
ном виконавчої влади, що забезпечує формування державної фінансо
вої політики, тобто Міністерством фінансів України2. Міністерство за
твердило НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності”, який визна
чає склад, форми, принципи підготовки та подання фінансової звітнос
ті в державному секторі, загальні вимоги до визнання і розкриття її 
елементів. 

До 1 січня 2017 р. бюджетні установи, які утримуються за рахунок 
коштів державного та місцевих бюджетів, складали звітність за прави
лами, встановленими Порядком складання фінансової, бюджетної та 
іншої звітності розпорядниками та одержувачами бюджетних коштів, за
твердженим  наказом Міністерства фінансів від 24.01.2012 № 44 (далі – 
Наказ № 44)3.

Наразі Міністерство фінансів України наказом від 07.02.2017 № 44 
внесло зміни до наказу від 24.01.2012 № 44, якими з нього вилучено нор
ми, що стосувалися складання фінансової звітності. Цим наказом регу
люється процес складання розпорядниками бюджетних коштів бю
джетної звітності та складання звітності фондами загальнообов’язкового 
державного соціального і пенсійного страхування.

Порядок подання фінансової звітності всіх суб’єктів господарюван
ня, у тому числі суб’єктів державного сектору, визначений постановою 

1 Міжнародні стандарти бухгалтерського обліку  в державному секторі 1–26. 
URL: http://www.minfin.gov.ua/control/publish/article/main?art_id=80965&cat_id= 
83024; Національне положення (стандарт) бухгалтерського обліку в державному 
секторі 101 “Подання фінансової звітності” : затв. наказом Міністерства фінансів 
України від 28.12.2009 № 1541. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/z008711.

2 Бюджетний кодекс України від 08.07.2010 № 2456VI. URL: http://zakon3.
rada.gov.ua/laws/show/245617/print13833704271 28021.

3 Про затвердження Порядку складання фінансової, бюджетної та іншої звіт
ності розпорядниками та одержувачами бюджетних коштів : наказ Міністер
ства фінансів України від 24.01.2012 № 44. URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/
show/z019612.
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Кабінету Міністрів України “Про затвердження Порядку подання фі
нансової звітності” від 28.02.2000 № 4191.

Зважаючи на викладене та з огляду на необхідність проведення у 
2017 р. трансформації показників фінансової звітності суб’єктів дер
жавного сектору з урахуванням вимог НП(С)БОДС, авторами було 
проведено аналіз положень зазначених нормативноправових актів на 
предмет узгодженості їхніх вимог та виявлення потенційних ризиків 
запровадження НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності”.

Результати аналізу свідчить про таке:
 – з набуттям чинності НП(С)БОДС 101“Подання фінансової звіт
ності” збільшено кількість форм фінансової звітності порівняно з 
Наказом № 44;
 – визначений у НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності” 
звітний період відповідає вимогам Закону № 996XIV (на відміну 
від Наказу № 44), а також дорівнює бюджетному періоду, визначе
ному БКУ;
 – існує відмінність між визначенням звітного періоду для новоство
реного підприємства за Законом № 996XIV та НП(С)БОДС 101 
“Подання фінансової звітності”;
 – у НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності” передбачено 
складання проміжної звітності (місячної та квартальної).

Оскільки одним із принципів підготовки та складання фінансової 
звітності є принцип періодичності, нормативноправове забезпечення 
має однозначно встановлювати періодичність складання фінансової 
звітності суб’єктами державного сектору. Однак наразі питання складан
ня місячної фінансової звітності врегульоване неповною мірою, тому 
підлягає уточненню через визначення обсягу місячної звітності та суб’єк
тів державного сектору, котрі мають її складати, та умов складання.

Частиною другою ст. 11 Закону № 996XIV передбачено, що фінан
сова звітність підприємства (крім бюджетних установ, представництв 
іноземних суб’єктів господарської діяльності та суб’єктів малого під
приємництва, визнаних такими відповідно до чинного законодавства) 
включає: баланс, звіт про фінансові результати, звіт про рух грошових 
коштів, звіт про власний капітал та примітки до звітів. Зважаючи на на
буття чинності НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності”, ця норма 

1 Про затвердження Порядку подання фінансової звітності : постанова Ка
бінету Міністрів України від 28.02.2000 № 419. URL: http://zakon4.rada.gov.ua/
laws/show/4192000п.
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законодавства має бути уточнена шляхом вилучення слів “крім бю
джетних установ”.

НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності”, в якому визначені 
склад, форми, принципи підготовки та подання фінансової звітності в 
державному секторі, загальні вимоги до визнання і розкриття її елемен
тів, не містить інформації щодо джерела формування фінансової звіт-
ності. З огляду на те, що регулювання питань методології бухгалтер
ського обліку та фінансової звітності суб’єктів державного сектору 
здійснюється Міністерством фінансів України, та враховуючи вимоги 
ст. 11 Закону № 996XIV, якою передбачено, що підприємства зобов’язані 
складати фінансову звітність на підставі даних бухгалтерського обліку, 
слід доповнити положення НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звіт
ності” аналогічною нормою та передбачити її роз’яснення в методичних 
рекомендаціях для суб’єктів державного сектору.

Крім того, Наказом № 44 було визначено механізм перевірки та по
рівняння показників форм звітності, у тому числі фінансової, але ці 
норми вилучено через зміну форм звітності у зв’язку з набуттям чин
ності НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності”. Отже, питання 
перевірки та порівнюваності показників фінансової звітності залиша
ється не врегульованим, адже НП(С)БОДС 101 не містить відповідних 
норм, що створює суттєві ризики для забезпечення достовірності по
казників фінансової звітності й ускладнює процес внутрішнього та зов
нішнього фінансового контролю.

Відповідно до НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності”, Ба
ланс (форма № 1дс) (далі – Баланс) як звіт про фінансовий стан відоб
ражає активи, зобов’язання і власний капітал суб’єкта державного сек
тору та/або бюджету на початок року й на кінець звітного періоду на 
підставі звірених даних бухгалтерського обліку. Форма Балансу зазнала 
суттєвих змін у групуванні статей звіту. Відбулася не просто зміна назв 
розділів, зумовлена впровадженням нового Плану рахунків бухгалтер
ського обліку державного сектору (далі – План рахунків)1, а кардиналь
но змінилися підходи до формування та групування окремих показни
ків, що є наслідком зміни відповідної методології.

Звітність належить до елементів методу бухгалтерського обліку і є 
завершальним етапом узагальнення інформації, яка формується в систе
мі бухгалтерського обліку відповідно до Плану рахунків з 1 січня 2017 р. 

1 Про затвердження Плану рахунків бухгалтерського обліку в державному 
секторі : наказ Міністерства фінансів України від 31.12.2013 № 1203. URL: http:// 
zakon3.rada.gov.ua/laws/show/z016114.



 Розділ 11   395
Тож методичні рекомендації до НП(С)БОДС 101 мають висвітлити під
ходи до узагальнення інформації про факти діяльності суб’єктів дер
жавного сектору, яке здійснюється на рахунках бухгалтерського обліку 
з метою складання кожного розділу та показника Балансу.

З набуттям чинності НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітнос
ті” сталися зміни в обліковому відображенні фінансового результату ді
яльності суб’єктів державного сектору, пов’язані із запровадженням 
нової методології формування в бухгалтерському обліку інформації 
про фінансовий результат. Зокрема, до набуття чинності зазначеними 
змінами в обліку та звітності відображався результат виконання кош
торису з деталізацією за загальним і спеціальним фондами, проте нара
зі суб’єкти державного сектору формують в обліку інформацію про фі
нансовий результат виконання кошторису (бюджету (кошторису)) звіт
ного періоду та накопичені фінансові результати виконання кошторису 
(бюджету (кошторису)). Суттєвою ознакою цих змін є те, що фінансо
вий результат діяльності визначається щоквартально, тоді як до запро
вадження змін доходи та витрати відносили на результат виконання  
кошторису наприкінці бюджетного періоду, а протягом календарного 
року лише коригували показник у визначених нормативноправовими 
актами випадках.

Існуюча практика була зумовлена тим, що система управління фінан
сами в Україні спрямована насамперед на здійснення контролю за ви
тратами. Запровадження нової методології відображення фінансового 
результату діяльності суб’єктів державного сектору сприятиме підви
щенню ефективності використання бюджетних коштів та стане одним із 
кроків на шляху побудови сучасної та ефективної системи управління 
державними фінансами, тобто реалізації головної мети Стратегії рефор
мування системи управління державними фінансами на 2017–2020 роки1.

З метою аналізу дотримання підходу МСБОДС щодо визначення 
фінансового результату в НП(С)БОДС розглянемо структуру та  
зміст НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності”2. Відповідно до  

1 Стратегія реформування системи управління державними фінансами  
на 2017—2020 роки : схвалено розпорядженням Кабінету Міністрів України  
від 08.02.2017 № 142р. URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/cardnpd?docid= 
249797370.

2 Національне положення (стандарт) бухгалтерського обліку в державному 
секторі 101 “Подання фінансової звітності” : затв. наказом Міністерства фінан
сів України від 28.12.2009 № 1541. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/
z008711.
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НП(С)БОДС 101 Звіт про фінансові результати за формою № 2дс має 
чотири розділи, в яких відображається інформація про доходи, витра
ти, дефіцит/профіцит бюджету у результаті діяльності суб’єкта держав
ного сектору протягом звітного періоду.

При групуванні доходів та витрат за обмінними операціями у розді
лі І “Фінансовий результат діяльності” застосовується поелементний 
підхід, тобто доходи групують залежно від джерела їхнього походжен
ня, а витрати – за їх видами. Фінансовий результат (дефіцит/профіцит) 
розраховується в цілому по установі відповідно до кошторисного прин
ципу. У Розділі ІІ “Видатки бюджету (кошторису) за функціональною 
класифікацією видатків та фінансування кредитування бюджету” ви
датки групують, як і зазначено у назві розділу, за функціональною кла
сифікацією. При цьому собівартість державних послуг за аналогією з 
МСБОДС мала б відображатися за двома статтями: “Витрати на вико
нання бюджетних програм” (за рахунок загального фонду) і “Витрати на 
виготовлення продукції (надання послуг, виконання робіт)” (за рахунок 
спеціального фонду). Водночас, відповідно до Порядку заповнення 
форм фінансової звітності в державному секторі, у рядку 2210 “Витрати 
на виконання бюджетних програм” наводяться всі визнані витрати, які 
здійснювалися за рахунок бюджетних асигнувань за загальним і спеці
альним фондами кошторису розпорядника бюджетних коштів за всіма 
виконуваними бюджетними програмами й узагальнені в обліку за від
повідними субрахунками Плану рахунків суб’єктів державного сектору 
8011 “Витрати на оплату праці”, 8012 “Відрахування на соціальні заходи”, 
8013 “Матеріальні витрати”, 8014 “Амортизація”; у рядку 2220 “Витрати 
на виготовлення продукції (надання послуг, виконання робіт)” наво
дяться всі визнані витрати, котрі здійснювалися за рахунок власних 
надходжень бюджетної установи (КЕКД 25010100 “Плата за послуги, що 
надаються бюджетними установами згідно з їх основною діяльністю”, 
25010200 “Надходження бюджетних установ від додаткової (господар
ської) діяльності”) й узагальнені в обліку за субрахунками 8111 “Витра
ти на оплату праці”, 8112 “Відрахування на соціальні заходи”, 8113 “Ма
теріальні витрати”, 8114 “Амортизація” та 8115 “Інші витрати”1.

1 Порядок заповнення форм фінансової звітності в державному секторі : 
затв. наказом Міністерства фінансів України від 28.02.2017 № 307. URL: http://
zakon2.rada.gov.ua/laws/show/z038417/print1483960089630467; Про затвер
дження Плану рахунків бухгалтерського обліку в державному секторі : наказ 
Міністерства фінансів України від 31.12.2013 № 1203. URL: http://zakon3.rada.
gov.ua/laws/show/z016114.
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У розділі ІІІ “Виконання бюджету (кошторису)” Звіту про фінансові 

результати наводиться інформація про виконання бюджету (коштори
су) в розрізі класифікації доходів бюджету та економічної класифікації 
видатків і кредитування бюджету за загальним та спеціальним фонда
ми у порівнянні із затвердженими показниками плану на звітний період 
та остаточно скоригованими показниками плану на звітний період з 
урахуванням змін. Фактичні суми виконання (касові видатки) у звіті 
про фінансові результати  відображаються за методологією складання 
бюджету (кошторису) за відповідний звітний період.

У розділі IV “Елементи витрат за обмінними операціями” наводять
ся відповідні елементи витрат, які здійснив суб’єкт державного сектору 
в процесі основної діяльності протягом звітного періоду.

Таким чином, на відміну від міжнародних підходів, розкриття ін-
формації щодо собівартості наданих послуг не передбачено у Звіті про 
фінансові результати, складеному відповідно до НП(С)БОДС 101.

Причиною такої ситуації є, на думку авторів, крім абсолютної інно
ваційності показника собівартості для бухгалтерського обліку держав
ного сектору також відсутність “інфраструктури” й затребуваності його 
застосування в управлінні державними фінансами України. Не можна, 
та й, напевно, не потрібно, реформувати бухгалтерський облік, якщо 
його підсумкова інформація, відображена у фінансовій звітності, не за
требувана користувачем інформації. Замало проголосити важливість 
калькулювання собівартості державних послуг, якщо механізми фінан
сування діяльності бюджетних установ не будуть “прив’язані” до цього 
показника. У концептуальній основі до МСБОДС із цього приводу за
значено, що основна мета органів державної влади та більшості суб’єктів 
господарювання державного сектору полягає в тому, щоб надати необ
хідні послуги споживачам, тому фінансові результати цих органів і біль
шості таких суб’єктів не будуть повністю або адекватно оцінювати ре
зультат діяльності, якщо не відображатимуть доречну інформацію про 
результати постачання послуг (про собівартість, обсяг та частоту по
стачання послуг) і взаємозв’язок наданих послуг із ресурсною базою 
суб’єкта господарювання1. Тобто всі складові управління державним та 
місцевими бюджетами, бюджетною установою мають методологічно 
кореспондувати в інформаційному просторі й здійснюватися в розрізі 

1 IPSAS 1 “Presentation of Financial Statements”. Handbook of International 
Public Sector Accounting Pronouncements. 2014, Vol. I. Р. 39. URL: http://www.ifrs.
org.ua/wpcontent/uploads/2014/11/HandbookofInternationalPublicSector
AccountingPronouncementsVolume1.pdf.
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однакових або принаймні зіставних економічних показників. Саме на 
цю ідею орієнтований і програмноцільовий метод (ПЦМ), котрий від
повідно до БКУ є методом управління бюджетними коштами для до
сягнення конкретних результатів за рахунок коштів бюджету із засто
суванням оцінки ефективності використання бюджетних коштів на 
всіх стадіях бюджетного процесу (ст. 2)1.

Згідно з НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової звітності” Звіт про 
рух грошових коштів (форма № 3дс) (далі – Звіт про рух грошових кош
тів) відображає рух грошових коштів протягом звітного періоду в ре
зультаті операційної, інвестиційної та фінансової діяльності. 

Відповідно до п. 2 розділу І НП(С)БОДС 101 “Подання фінансової 
звітності”:

 – операційна діяльність – основна діяльність, а також інші види ді
яльності, які не є інвестиційною чи фінансовою діяльністю;
 – інвестиційна діяльність – придбання та реалізація необоротних 
активів, а також фінансових інвестицій, які не є складовою еквіва
лентів грошових коштів;
 – еквіваленти грошових коштів – короткострокові, високоліквідні фі
нансові інвестиції, котрі вільно конвертуються у певні суми грошо
вих коштів і характеризуються незначним ризиком зміни вартості;
 – фінансова діяльність – діяльність, яка зумовлює зміни розміру й 
складу власного капіталу та зобов’язань2.

Таке відображення інформації про рух грошових коштів у звітності 
(з розподілом за видами діяльності) є новим для суб’єктів державного 
сектору, а тому з метою сприйняття та забезпечення належного вико
нання вимог щодо формування цього звіту потребує детального та чіт
кого регламентування, тим більше, що в НП(С)БОДС методика виок
ремлення й віднесення операцій до операційної, інвестиційної та фі
нансової діяльності відсутня.

Звіт про власний капітал (форма № 4дс) (далі − Звіт про власний ка
пітал) розкриває інформацію про зміни у складі власного капіталу, які 
відбуваються в результаті зміни облікової політики, виправлення по
милок, переоцінки активів, прийняття рішення власника щодо надання 

1 Бюджетний кодекс України від 08.07.2010 № 2456VI (станом на 14.05.2017). 
URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/245617.

2 Національне положення (стандарт) бухгалтерського обліку в державному 
секторі 101 “Подання фінансової звітності” : затв. наказом Міністерства фінан
сів України від 28.12.2009 № 1541. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/
z008711.
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або вилучення активів та в інших випадках, передбачених відповідними 
НП(С)БОДС.

Показники Звіту про власний капітал відповідають тим, котрі міс
тить Розділ І пасиву Балансу “Власний капітал та фінансовий результат”, 
що складається з таких статей, як “Внесений капітал”, “Капітал у дооцін
ках”, “Фінансовий результат”, “Капітал у підприємствах”, “Резерви”, “Ці
льове фінансування”.

У частині відповідності показників викликає пересторогу лише той 
факт, що в Балансі (після внесення змін) запроваджено показник “Капі
тал у дооцінках”, тоді як змінами до НП(С)БОДС 101 “Подання фінансо
вої звітності” не враховано аналогічний показник Звіту про власний ка
пітал (наразі в ньому фігурує “Фонд дооцінки”).

При дослідженні методичних засад формування показників пасиву 
Балансу нами було розглянуто нові аспекти відображення джерел фор
мування необоротних активів та наголошено на деяких проблемних ас
пектах. 

Порядок переоцінки основних засобів передбачено НП(С)БОДС 
121 “Основні засоби”1.

Відповідно до п. 7 розділу ІІІ цього стандарту сума дооцінки залиш
кової вартості об’єкта основних засобів суб’єктом державного сектору 
зараховується до капіталу в дооцінках, а сума уцінки – до складу витрат 
звітного періоду, крім таких випадків:

 – до проведення дооцінки відбулася уцінка об’єкта основних засобів 
(у такому випадку сума його дооцінки визнається доходами 
суб’єкта державного сектору в сумі, що не перевищує суми зазна
ченої уцінки, із зарахуванням суми перевищення до капіталу в до
оцінках звітного року);
 – у звітному році до проведення уцінки відбулася дооцінка об’єкта 
основних засобів (у такому разі сума його уцінки зараховується на 
зменшення капіталу в дооцінках, але не більше суми дооцінки, з 
включенням різниці до складу витрат звітного періоду).

Пунктом 9 розділу ІІІ НП(С)БОДС 121 “Основні засоби” передбаче
но, що перевищення сум попередніх дооцінок об’єкта основних засобів 
над сумою попередніх уцінок залишкової вартості цього об’єкта щоріч
но у сумі, пропорційній нарахуванню амортизації, відносять до накопи
ченого фінансового результату виконання кошторису з одночасним 
зменшенням капіталу в дооцінках, а при вибутті об’єкта основних засо

1 НП(С)БОДС 121 “Основні засоби” : затв. наказом Міністерства фінансів 
України від 12.10.2010 № 1202. URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/z101710.
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бів – на всю суму залишку перевищення сум попередніх дооцінок цього 
об’єкта над сумою попередніх уцінок.

Однак загалом можна стверджувати про відповідність показників 
Звіту про власний капітал вимогам НП(С)БОДС.

Викладене свідчить про те, що нормативноправове забезпечення 
складання фінансової звітності розпорядників бюджетних коштів по
требує вдосконалення саме в контексті модернізації бюджетного зако
нодавства та узгодження окремих нормативних документів бухгалтер
ського обліку між собою.

11.2. ФІНАНСОВА ЗВІТНІСТЬ ПРО ВИКОНАННЯ ДЕРЖАВНОГО 
І МІСЦЕВИХ БЮДЖЕТІВ ЯК ІНФОРМАЦІЙНЕ ПІДҐРУНТЯ 
БЮДЖЕТНОЇ ПОЛІТИКИ ДЕРЖАВИ

Ключову роль в інформаційному забезпеченні бюджетного плану
вання і прогнозування відіграє звітність про виконання державного та 
місцевих бюджетів, призначення якої полягає в наданні повної, досто
вірної, своєчасної інформації користувачам для прийняття управлін
ських рішень, а також забезпечення підзвітності щодо реалізації бю
джетної політики. 

Існують певні особливості державного регулювання звітності про 
виконання бюджетів країни. Так, за нормами БКУ звітність поділяється 
на фінансову і бюджетну (ч. 1 ст. 58). 

Крім того, БКУ визначено склад звітності про виконання бюджетів. 
Склад місячного, квартального та річного звітів про виконання держав
ного бюджету визначено положеннями статей 59–61, а місцевих – ст. 80. 
У свою чергу, склад фінансової та бюджетної звітності і їхні чинні фор
ми затверджено наказом Міністерства фінансів від 28.12.2011 № 1774. 
Склад фінансової та бюджетної звітності за періодичністю подання на 
прикладі звітності про виконання державного бюджету наведено у 
табл. 11.1.

До фінансової звітності про виконання державного бюджету нале
жать: Звіт про фінансовий стан (баланс) Державного бюджету України 
(форма № 1дб); Звіт про фінансові результати виконання Державного 
бюджету України (форма № 2дб); Звіт про рух грошових коштів (форма 
№ 3дб). У складі річної звітності 17 бюджетних звітів розкривають ін
формацію про стан виконання бюджету за правилами бюджетного уза
гальнення інформації (статистикою державних фінансів). Тобто бю
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Та б л и ц я  11.1

Склад фінансової та бюджетної звітності про виконання державного 
бюджету за періодичністю подання

Назва форми звітності

Періодичність

М
іся

чн
а

Кв
ар

та
ль

на
 

Рі
чн

а

Фінансова звітність
Звіт про фінансовий стан (баланс) (форма № 1дб) + +
Звіт про фінансові результати виконання бюджету (форма № 2дб) +
Звіт про рух грошових коштів (форма № 3дб) + +

Бюджетна звітність
Звіт про виконання державного бюджету (форма № 2м(к)дб) + + +
Звіт про бюджетну заборгованість (форма № 7дб) + – +
Звіт про використання коштів з резервного фонду Державного бюдже
ту України + – +
Інформація про виконання захищених видатків Державного бюджету 
України + – +
Звіт про стан державного боргу і гарантованого державою боргу + +
Звіт про прострочену заборгованість суб’єктів господарювання перед 
державою за кредитами (позиками), залученими під державні гарантії + +
Звіт про платежі з виконання державою гарантійних зобов’язань + +
Інформація про надані державні гарантії + + +
Інформація про здійснені операції з управління державним боргом + + +
Звіт про виконання показників розподілу видатків Державного бюдже
ту України + +
Звіт про повернення кредитів до Державного бюджету України та роз
поділ надання кредитів з Державного бюджету України – + +
Звіт про виконання показників розподілу видатків Державного бюдже
ту України на централізовані заходи між адміністративнотериторіаль
ними одиницями – + +
Звіт про виконання показників розподілу видатків Державного бюдже
ту України між місцевими та апеляційними судами та іншими органа
ми судової влади у системі Державної судової адміністрації України  – + +
Інформація про виконання показників міжбюджетних трансфертів 
(базова та реверсна дотації, освітня, медична субвенції та додаткова 
дотаціях з державного бюджету місцевим бюджетам)  – + +
Інформація про виконання показників міжбюджетних трансфертів (ін
ших дотацій та субвенцій) з Державного бюджету України місцевим 
бюджетам – + +
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джетна звітність превалює і становить 85 % від загального обсягу. Це 
свідчить про потреби користувачів у детальній інформації про вико
нання бюджету як загалом, так і за окремими вимогами законодавства 
(використання коштів резервного фонду, гарантійних зобов’язань, здій
снення видатків за захищеними статтями бюджету тощо).

Джерелом даних звітності такого формату розкриття її показників є 
інформація, узагальнена Державною казначейською службою України 
(далі – Казначейство) на відповідних аналітичних рахунках бухгалтер
ського обліку в інформаційній системі Казначейства, що підтверджує її 
достовірність, та звітність розпорядників бюджетних коштів, стосовно 
яких не здійснюється казначейське обслуговування. 

Порівнюючи чинні вітчизняні норми з міжнародними рекомендаціями 
щодо представлення інформації про виконання бюджетів, слід звернути 
увагу, що наразі у складі бюджетної звітності (Звіт про виконання Держав
ного бюджету України) вже передбачається представлення інформації про 
виконання бюджетів у порівнянні із затвердженими обсягами в бюджеті та 
уточненими плановими показниками за складовими бюджету (загальний і 
спеціальний фонди; доходи, видатки, кредитування і фінансування). 

Однак результати оцінювання ефективності управління державни
ми фінансами країн шляхом оцінки державних витрат і фінансової під
звітності (Public Expenditure and Financial Accountability, PEFA), уза
гальнені у Звіті з ефективності управління державними фінансами в 

Назва форми звітності

Періодичність

М
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Інформація щодо кредитів (позик), що залучаються державою до спеці
ального фонду Державного бюджету України від іноземних держав, 
банків і міжнародних фінансових організацій для реалізації інвести
ційних програм (проектів) – + +
Звіт про використання коштів державного фонду регіонального розвитку + + +
Пояснювальна записка до звіту – + +

С к л а д е н о  за: Про організацію роботи зі складання Державною казначейською служ
бою України звітності про виконання Зведеного бюджету України, Державного бюдже
ту України і місцевих бюджетів Автономної Республіки Крим, областей, міст Києва та 
Севастополя : наказ Міністерства фінансів України від 28.12.2011 № 1774. URL: http://
www.treasury.gov.ua/main/uk/publish/category/215068.

Закінчення табл. 11.1
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Україні за 2015 рік1, вказують на необхідність удосконалення представ
лення інформації у звітності про виконання бюджетів.

Так, за висновками експертів “Річна фінансова звітність” (PI29) оці
нена – “С+”, оскільки звіти не узгоджуються з прийнятими національ
ними стандартами звітності в державному секторі2. 

Перегляд вітчизняної методології та перехід на єдині методологічні 
засади бухгалтерського обліку та звітності розпочато з ухваленням Стра
тегії модернізації системи бухгалтерського обліку в державному секторі 
на 2007–2015 роки (постанова Кабінету Міністрів України від 16.01.2007 
№ 34). Загалом ця стратегія спрямовувалася на вдосконалення: управлін
ня державними фінансами; системи стратегічного бюджетного плану
вання на середньо й довгостроковий періоди; порядку складання та ви
конання бюджету на основі програмноцільового методу в бюджетному 
процесі; системи контролю процесу виконання бюджету; інформаційно
аналітичної системи управління державними фінансами. У результаті ре
алізації стратегії очікувалась застосування національних стандартів звіт
ності та нового плану рахунків бухгалтерського обліку в державному сек
торі, гармонізованих із відповідними міжнародними стандартами, при 
складанні звітності про виконання державного і місцевих бюджетів. 

Однак із 1 січня 2017 р. Казначейством не були запроваджені прий
няті Міністерством фінансів України національні стандарти, які визна
чають форми і порядок складання фінансової звітності (НП(С)БОДС 
101 “Подання фінансової звітності”; 102 “Консолідована фінансова звіт
ність”; 103 “Фінансова звітність за сегментами”; 105 “Фінансова звіт
ність в умовах гіперінфляції”3) та План рахунків бухгалтерського обліку 
в державному секторі (план рахунків).

1 Звіт з ефективності управління державними фінансами в Україні за 2015 рік / 
Міжнародний банк реконструкції та розвитку, Світовий банк. 2016 р. С. 100. 
URL: https://pefa.org/sites/default/files/UAMay16PFMPRPublicUA.pdf.

2 Там само. С. 67–68.  
3 Національне положення (стандарт) бухгалтерського обліку в державному 

секторі 101 “Подання фінансової звітності” : затв. наказом Міністерства фінан
сів України від 28.12.2009 № 1541. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/
z008711; Про затвердження національних положень (стандартів) бухгалтер
ського обліку в державному секторі : наказ Міністерства фінансів України від 
24.12.2010 № 1629. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/z008711; Про за
твердження Національного положення (стандарту) бухгалтерського обліку в 
державному секторі 105 “Фінансова звітність в умовах гіперінфляції” : наказ 
Міністерства фінансів України від 25.01.2012 № 52. URL: http://zakon3.rada.gov.
ua/laws/show/z020012.
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Згідно з НП(С)БОДС 101, фінансова звітність про виконання дер
жавного і місцевих бюджетів має подаватися користувачам у складі: Ба
лансу (форма № 1дс); Звіту про фінансові результати (форма № 2дс); 
Звіту про рух грошових коштів (форма № 3дс); Звіту про власний капі
тал (форма № 4дс). 

Проведений аналіз положень стандарту дає змогу зробити висно
вок, що в Україні затверджено форми фінансової звітності та загальні 
підходи до їх формування. Цього замало для розкриття показників 
звітності за планом рахунків, оскільки узагальнення в обліку операцій 
здійснюється Казначейством у режимі реального часу з використанням 
інформаційних автоматизованих систем, інтегрованих із національною 
платіжною системою.

Тобто запровадження Казначейством НП(С)БОДС 101 зумовлює: 
поперше, затвердження методичного забезпечення; подруге, створен
ня інтегрованої інформаційної автоматизованої системи (ІІАС) або 
адаптацію діючої автоматизованої системи до нової методології бухгал
терського обліку державного сектору. Виконання цих завдань корелює 
з планом заходів з реалізації Стратегії реформування системи управ
ління державними фінансами на 2017–2020 роки (затверджені розпоря
дженням Кабінету Міністрів України від 24.05.2017 № 415р).

Аналіз наукових публікацій і законодавства свідчить про відсутність 
методології складання Казначейством фінансової звітності про вико
нання державного та місцевих бюджетів відповідно до НП(С)БОДС 101 
за даними, узагальненими на рахунках плану рахунків. Для розв’язання 
вказаної проблеми та створення відповідного програмного забезпечен
ня доцільно визначити концептуальні основи методичного та організа
ційного забезпечення складання Казначейством форм фінансової звіт
ності про виконання бюджетів України й розробити проект методич
них рекомендацій щодо запровадження НП(С)БОДС 101. 

З метою вирішення проблемних питань за результатами наукових 
досліджень запропоновано проект Методичних рекомендацій щодо 
складання та подання органами Державної казначейської служби 
України фінансової звітності про виконання державного та місцевих 
бюджетів, якими вперше визначено порядок заповнення нових форм 
фінансової звітності (№ 1дс, 2дс, 3дс та 4дс) із урахуванням особли
востей бухгалтерського обліку виконання бюджетів. 

Так, Баланс має складатися Казначейством на кінець останнього 
дня звітного періоду (року) на підставі даних сальдового балансу, звіре
них із даними аналітичного обліку виконання бюджетів, за відповідни
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ми рахунками 2 “Фінансові активи”, 5 “Капітал та фінансовий результат” 
та 6 “Зобов’язання” класів плану рахунків.

У активі Балансу не буде розкриватися інформація за: розділом І 
“Нефінансові активи”; рядками: 1120, 1125, 1135, 1140, 1160 – 1165 роз
ділу ІІ “Фінансові активи”, де наводиться інформація за поточною дебі
торською заборгованістю (за розрахунками з бюджетом; за товари, ро
боти, послуги; виданими авансами; розрахунками із соціального стра
хування; за грошові кошти та їхні еквіваленти розпорядників бюджет
них коштів і державних цільових фондів у національній та іноземній 
валютах); розділом ІІІ “Витрати майбутніх періодів” (рядок 1200), 
оскільки витрати державного й місцевих бюджетів визнаються у мо
мент оплати рахунків за товари, роботи і послуги з рахунків розпоряд
ників бюджетних коштів, відкритих на їхнє ім’я в Казначействі. 

У пасиві Балансу не розкриватиметься інформація за такими складо
вими: рядками 1400, 1410, 1430, 1440, 1450 розділу І “Власний капітал та 
фінансовий результат” щодо внесеного капіталу, капіталу в підприємствах 
та дооцінках, за резервами, цільовим фінансуванням; рядками 1540, 1545, 
1555, 1560 та 1565 розділу ІІ “Зобов’язання” щодо поточних зобов’язань за 
платежами до бюджету і розрахунками за товари, роботи, послуги, за 
одержаними авансами, за розрахунками з оплати праці та із соціального 
страхування; розділом ІІІ “Забезпечення” (рядок 1600), оскільки за прий
нятими НП(С)БОДС не передбачено формування забезпечення; розді
лом  ІV “Доходи майбутніх періодів”, тому що відповідно до вимог ч. 4 
ст. 45 та ч. 5 ст. 78 БКУ всі податки і збори та інші доходи бюджетів, зара
ховані на єдиний казначейський рахунок (ЄКР), визнаються доходами. 

У Звіті про фінансові результати, призначеному для порівняння 
доходів і видатків бюджету та визначення фінансового результату ви
конання бюджету (дефіциту/профіциту), за відсутності в обліку визна
них доходів і витрат за методом нарахувань Казначейство не розкрива
тиме показники розділів І “Фінансовий результат діяльності” та IV 
“Елементи витрат за обмінними операціями” цього звіту.

Крім того, у розділі ІІІ “Виконання бюджету (кошторису)” звіту не 
розкриватиметься інформація за доходами в частині: бюджетних асиг
нувань (рядок 2555); надходжень: фонду соціального захисту інвалідів (ря
док 2581), Пенсійного фонду України (рядок 2582), Фонду загально обо
в’язкового державного соціального страхування України на випадок без
робіття (рядок 2583), Фонду соціального страхування України (рядок 
2584) та інші надходження (рядок 2585); за витратами – щодо соціаль
ного забезпечення (рядок 2650) відповідно.
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Показники розділу ІІІ форми № 2дс будуть формуватися за даними, 
узагальненими на відповідних субрахунках 7 “Доходи”, 8 “Витрати” та 9 
“Позабалансові та управлінські рахунки бюджетів та державних цільо
вих фондів” класів плану рахунків.

У Звіті про рух грошових коштів бюджетів, метою складання якого 
є надання користувачам інформації про надходження до бюджетів гро
шових коштів та напрямів їх використання за звітний період, Казначей
ством не будуть розкриватися показники у розділах: І “Рух коштів у 
результаті операційної діяльності” за надходженнями від операційної 
діяльності за бюджетними асигнуваннями (рядок 021), до державних 
цільових фондів (рядок 034) та витратами на оплату товарів, робіт, по
слуг (рядок 053); ІІ “Рух коштів у результаті інвестиційної діяльності” за 
надходженнями від продажу основних засобів (рядок 092) і нематері
альних активів (рядок 093) та витратами на придбання основних засо
бів (рядок 122) і нематеріальних активів (рядок 123).

Для підготовки методичного забезпечення вперше запропоновано 
зіставлення статей балансу та показників інших форм фінансової звіт
ності із субрахунками плану рахунків, формалізованими як додатки до 
методичних рекомендацій. Застосування таких підходів дасть змогу за
безпечити достовірність звітних даних про виконання державного й 
місцевих бюджетів, що формуються у автоматизованому режимі.

Разом із тим інформації про виконання державного й місцевих бю
джетів, представленої у формах фінансової звітності в умовах зростаю
чих потреб користувачів щодо підзвітності уряду в умовах забезпечен
ня збалансованості державного бюджету в середньостроковій перспек
тиві, послідовності бюджетної політики та передбачуваності розподілу 
бюджетних коштів між головними розпорядниками коштів державного 
бюджету країни недостатньо. 

У цьому контексті пропонуємо інтегрувати фінансову й бюджету 
звітність про виконання бюджетів (рис. 11.1).

З цією метою необхідно переглянути норми законодавства в частині 
представлення інформації про виконання бюджетів у фінансовій та бю
джетній звітності й підготувати концепцію інтеграції обох видів звіт-
ності, яка має визначити:

 – показники фінансової звітності, котрі потребують додаткового 
розкриття інформації, необхідної для забезпечення підзвітності 
та прийняття рішень в управлінні державними фінансами з ураху
ванням середньострокового бюджетування;
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 – порядок представлення додаткової інформації про виконання 
бюджетів шляхом її розкриття у примітках до фінансової звіт
ності. 

Це дасть змогу підвищити прозорість і підзвітність в управлінні 
державними фінансами, а також оптимізувати інформаційні потоки для 
прийняття управлінських рішень. 

Взаємозв’язок
показників

Розкриття бюджетної інформації через примітки до фінансової звітності
(формалізація представлення інформації, що потребує додаткового розкриття)

НОРМАТИВНО-ПРАВОВЕ  
ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ

БКУ; НП(С)БОДС 101; форми бюджетної звітності; Порядок 
складання бюджетної звітності органами Казначейства 

Фінансова звітність  
про виконання бюджетів

Групування інформації  
за НП(С)БОДС 101

(статті балансу; обмінні й необмінні 
доходи і витрати; види діяльності 

(операційна, інвестиційна, фінансова))

Бюджетна звітність  
про виконання бюджетів

Групування інформації  
за бюджетними правилами
(загальний, спеціальний фонди, 

складові спеціального фонду бюджету) 
та бюджетною класифікацією

 • Баланс (форма № 1-дс); 
 • Звіт про фінансові результати  
(форма № 2-дс); 

 • Звіт про рух грошових коштів  
(форма № 3-дс); 

 • Звіт про власний капітал  
(форма № 4-дс)

 • Звіт про виконання бюджету 
(форма 2м(к)дб);

 • Звіт про бюджетну заборго-
ваність (форма 7дб);

 • Звіт про використання 
коштів з резервного фонду 
Державного бюджету України;

 • Інші звіти, визначені 
БКУ

Концепція інтеграції 
фінансової і бюджетної 

звітності  
(визначення показників 
фінансової звітності, що 
потребують додаткового 

розкриття)

Рис. 11.1. Схема інтеграції фінансової і бюджетної звітності  
про виконання бюджетів

С к л а д е н о  авторами.
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11.3. МЕТОДИЧНІ ПІДХОДИ ДО ВИЗНАЧЕННЯ ВАРТОСТІ 
ДЕРЖАВНИХ ПОСЛУГ (НА ПРИКЛАДІ ОСВІТНІХ ПОСЛУГ)

Фінансове забезпечення реформ у всіх сферах має ключове значен
ня. Визначити необхідний фінансовий ресурс на здійснення тих чи ін
ших заходів можна тільки на підставі науково обґрунтованих розрахун
ків. Середньостроковий план пріоритетних дій уряду до 2020 року од
нією з ключових цілей визначає розвиток людського капіталу. Її досяг
нення передбачається через реформування охорони здоров’я, освіти, 
соціальної підтримки, культури, розвитку молоді та спорту1. Тож сфера 
освіти (надання освітніх послуг) потребує пильної уваги науковців та 
практиків із позиції встановлення та обґрунтування завдань і шляхів 
проведення реформ.

Історично склалося, що основним джерелом фінансування освіти в 
Україні є кошти державного й місцевих бюджетів. В умовах бюджетного 
дефіциту розрахунки для обґрунтування бюджетного фінансування 
освіти набувають особливого значення. Тож вихідним пунктом удоско
налення механізму фінансування освіти слушно визначити створення 
методичного забезпечення обчислення вартості здобуття кожного рів
ня освіти. Саме від того, скільки коштує навчання одного студента або 
підготовка одного аспіранта чи докторанта, а також від їх чисельності 
залежать обсяг необхідного фінансування та структура його джерел, а 
отже, й визначення політики розвитку освіти в Україні й ролі в цьому 
процесі держави.

Сьогодні є нормативний механізм обчислення вартості підготовки 
фахівців, який регламентується Методикою розрахунку орієнтовної се
редньої вартості підготовки одного кваліфікованого робітника, фахів
ця, аспіранта, докторанта, затвердженою постановою Кабінету Міні
стрів України від 20.05.2013 № 346 (далі – Методика МОН)2. У ході її 
критичного аналізу зроблено низку висновків.

Перевагами Методики МОН є такі:
1. Передбачення застосування орієнтовної середньої вартості підго

товки в плануванні витрат за державним замовленням одного фахівця з 

1 Середньостроковий план пріоритетних дій уряду до 2020 року. URL: 
http://www.kmu.gov.ua/control/uk/publish/printable_article?art_id=249629697.  

2 Методика розрахунку орієнтовної середньої вартості підготовки одного 
кваліфікованого робітника, фахівця, аспіранта, докторанта : затв. постановою 
Кабінету Міністрів України від 20.05.2013 № 346. URL: http://zakon5.rada.gov.
ua/laws/show/3462013п.
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урахуванням мінімальних економічно обґрунтованих витрат для їх під
готовки на плановий рік та два бюджетних періоди, що настають за пла
новим роком. Це вказує, поперше, на застосування в розрахунку еко
номічно обґрунтованих норм і нормативів витрат, що має позитивно 
вплинути на вагомість показника фінансування освіти; подруге, мож
ливість використання вартості підготовки одного фахівця як базового 
показника в середньостроковому бюджетному плануванні.

2. Уніфікований підхід до структури витрат на навчання та порядку 
їх розрахунку для всіх категорій тих, хто навчається. При цьому засто
совується так званий поелементний (кошторисний) критерій класифі
кації витрат на надання освітніх послуг. Усього зазначено 11 позицій. 
Витрати непрямого характеру об’єднані в групи (наприклад, безпосе
редньо та опосередковано пов’язані з навчанням) із переліком їхніх 
складових у кожній групі. 

3. Включення до розрахунку вартості вимог до підготовки фахівця 
певного рівня через витрати на оплату праці працівників, котрі забезпе
чують підготовку одного кваліфікованого робітника, фахівця, аспіран
та, докторанта, слухача, а саме: оплата праці за ставками заробітної пла
ти відповідно до навчальних планів, обсягу навантаження (для виклада
чів професійнотехнічних навчальних закладів або вищих навчальних 
закладів I–II рівнів акредитації); оплата праці за посадовими окладами 
(ставками заробітної плати) згідно із затвердженими у встановленому 
порядку нормативами чисельності студентів, аспірантів, докторантів, 
слухачів на одну штатну посаду науковопедагогічного працівника (для 
вищих навчальних закладів III–IV рівнів акредитації); оплата праці згід
но з типовими штатними нормативами (для інших працівників).

Зазначене свідчить про те, що методика може бути основою для за
провадження середньострокового бюджетного планування в освіті, 
охоплює повний комплекс витрат на підготовку фахівців та враховує 
чинник диференціації витрат залежно від рівня освіти.

Водночас є суттєві зауваження до Методики МОН:
1. Вона не дає пояснення, як визначити мінімальні економічно об

ґрунтовані витрати для підготовки фахівців. 
Розрахунок вартості здобуття освіти має бути проведений відповід

но до вимог освітніх стандартів. Тож визначення мінімальних еконо
мічно обґрунтованих витрат (власне нормування) повинне базуватися 
на стандартах.

Згідно із Законом України “Про вищу освіту” від 01.07.2014 № 1556VII 
(далі – Закон), у цій галузі існує два види стандартів: освітньої діяльності 
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та вищої освіти1. Стаття 9 Закону визначає стандарт освітньої діяльнос
ті як сукупність мінімальних вимог до кадрового, навчальнометодич
ного, матеріальнотехнічного та інформаційного забезпечення освіт
нього процесу ВНЗ та наукової установи. Відповідно до ст. 10 Закону, 
стандарт вищої освіти – це сукупність вимог до змісту та результатів 
освітньої діяльності ВНЗ і наукових установ за кожним рівнем вищої 
освіти в межах кожної спеціальності.

Вочевидь, нормування витрат у розрахунку вартості здобуття осві
ти має спиратися на обидва види стандартів. Стандарт вищої освіти 
(наголосимо, у площині розрахунку її вартості) є основою для визна
чення кадрового забезпечення навчального процесу, а отже, підґрунтям 
для нормування витрат на оплату праці. Водночас стандарт освітньої 
діяльності встановлює повний перелік витрат для розрахунку вартості 
освіти та критерії для їх нормування.

Як зазначалося, Методика МОН концептуально визнає такий підхід 
тому, що у складі витрат, наведеному в ній, передбачено диференціацію 
останніх на оплату праці різних категорій працівників і включено інші 
витрати – не лише безпосередньо пов’язані з навчальним процесом, а й 
спрямовані на його організацію та забезпечення. Однак Методику 
МОН розроблено й затверджено до прийняття Закону. Тож її категорі
альний апарат і методичні прийоми не враховують стандартизації осві
ти та освітньої діяльності як регламентуючий чинник розрахунку вар
тості. Водночас варто зауважити, що на сьогодні процес нормування 
витрат на освіту законодавчо ще не забезпечений.

Стандарти вищої освіти, згідно з визначенням, – це вимоги до зміс
ту й результатів освітньої діяльності, що в переважній більшості міс
тять якісні критерії та лише один кількісний показник – кредит Євро
пейської кредитної трансфернонакопичувальної системи (ЄКТС), ко
трий використовується для вимірювання обсягу навчального наванта
ження здобувача вищої освіти.

Підхід до стандартизації освітньої діяльності як визначення сукупнос
ті мінімальних вимог щодо кадрового й організаційного забезпечення на
вчального процесу реалізовано в Ліцензійних умовах провадження освіт
ньої діяльності закладів освіти2. У цьому підзаконному акті прописано 

1 Про вищу освіту : закон України від 01.07.2014 № 1556VII. URL: http:// 
zakon5.rada.gov.ua/laws/show/155618.

2 Ліцензійні умови провадження освітньої діяльності закладів освіти : затв. 
постановою Кабінету Міністрів України від 30.12.2015 № 118. URL: http://zakon2. 
rada.gov.ua/laws/show/11872015п.
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якісні та кількісні критерії забезпечення достатніх умов для надання осві
ти. Проте механізм застосування цих показників у економічних і фінансо
вих розрахунках не визначений у нормативноправовому полі та, як пока
зало вивчення наукових джерел, не є об’єктом сучасних досліджень.

Тому ключовим проблемним питанням розрахунку вартості надан
ня освіти є визначення механізму нормування витрат і розрахунку вар
тості провадження освітньої діяльності на базі стандартів освіти та 
освітньої діяльності.

При визначенні такого механізму потрібно зважати на те, що освіт
ню діяльність можуть провадити навчальні заклади як із державною, 
так і з недержавною формою власності. Обидві групи повинні отримати 
від держави ліцензію, оскільки виконують суспільно необхідну діяль
ність, регламентовану певними стандартами. Вони мають однакові 
умови ліцензування, але різні джерела фінансування.

Специфічність діяльності державних закладів освіти як суб’єктів 
господарювання пов’язана з тим, що вони належать до державного сек
тору національної економіки та провадять освітню діяльність на безо
платній основі. Зазвичай така діяльність фінансується за рахунок коштів 
державного й місцевих бюджетів. Водночас ці заклади можуть надавати 
платні послуги та отримувати певні доходи від цього. Така дуалістична 
природа господарського процесу державного навчального закладу, а та
кож участь у провадженні освітньої діяльності недержавних закладів зу
мовлює потребу в застосуванні єдиних підходів до визначення вартості 
освіти як результату праці, котрий може продаватися або фінансуватися 
з державного й місцевих бюджетів. Важливим аргументом на користь 
цієї думки є те, що якість освіти, здобутої на платній і безоплатній основі, 
має бути однаковою, як вимагають стандарти відповідно до Закону.

Термін “освітні послуги” вживається в нормативноправових актах у 
сфері освіти, зокрема в Законах України “Про вищу освіту”, “Про освіту”, 
“Про дошкільну освіту”, “Про позашкільну освіту”, “Про професійнотехнічну 
освіту”1. Утім, у жодному з них немає визначення поняття “освітня послуга”.

1 Про вищу освіту : закон України від 01.07.2014 № 1556VII. URL: http://
zakon5.rada.gov.ua/laws/show/155618; Про освіту : закон України від 23.05.1991 
№ 1060XII. URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/106012; Про дошкільну 
освіту : закон України від 11.07.2001 № 2628III. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/ 
show/262814; Про позашкільну освіту : закон України від 22.06.2000 № 1841III. 
URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/184114; Про професійнотехнічну 
освіту : закон України від 10.02.1998 № 103/98ВР. URL: http://zakon0.rada.gov.
ua/laws/show/103/98вр. 
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Слово “послуга” тлумачиться як дія, вчинок, що дає користь, допо
могу іншому, або як діяльність підприємств, організацій і окремих осіб, 
виконувана для задоволення потреб, обслуговування. У юридичній лі
тературі терміном “послуга” позначається трудова корисна діяльність 
людини (групи людей), результати котрої мають корисний ефект, що за
довольняє суспільну потребу та виступає у формі діяльності1.

Хоча в сучасній економіці роль і значення послуг істотно зросли, 
економічною та юридичною науками не вироблено їх загальноприйня
того тлумачення. Триває дискусія щодо їхньої сутності, місця в норма
тивному регулюванні, економічній і господарськоправовій доктрині, 
досі відсутнє єдине розуміння поняття “послуга”, сформувалися різні 
концепції щодо її сутності2.

Важливість застосування наукового підходу до трактування сутнос
ті послуги при дефініції освітньої послуги пов’язана з необхідністю 
з’ясування ознак її змісту, що можуть бути включені у визначення еко
номікоправової категорії, а надалі використані в законотворчій роботі.

Вважаємо за доцільне покласти в основу визначення освітньої послу
ги концепцію, за якою “сутність послуги виводиться через сукупність (не
розривну єдність) діяльності та її результату. За цією концепцією послуга 
розглядається як сукупність діяльності та результату, оскільки результату 
передує діяльність, що не має матеріального втілення і складає разом з ним 
неділиме ціле. Сутність послуги розкривається через єдність процесу та 
результату праці (тобто поняття послуги в цілому)”3. Таке розуміння дасть 
змогу врахувати у дефініції вказаної послуги вимоги Закону щодо стан
дартизації освітньої діяльності (визначення сутності послуги через діяль
ність – процес) і освіти (визначення послуги як результату діяльності).

2. Структура витрат, котрі згідно з Методикою МОН слід включати 
в орієнтовну середню вартість, за окремими позиціями є економічно не 
обґрунтованою та містить елементи, які не можуть за економічним 
змістом входити до вартості освітньої послуги (наприклад, витрати на 
виплату стипендій, капітальні інвестиції тощо), мають інші джерела фі

1 Рєзнікова В. В. Послуга як правова категорія та ознака посередницьких 
договорів. Університетські наукові записки. 2007. № 4 (24). С. 235. URL: http://
www.univer.km.ua/.

2 Рєзнікова В. В. Послуга та суміжні правові категорії. Господарське право і 
процес. URL: http://vuzlib.com/content/view/2505/27.

3 Рєзнікова В. В. Сутність категорії “послуга”: аналіз існуючих концепцій. 
Український юридичний портал : наукові статті. URL: http://radnuk.info/
statti/230tsuvpravo/14859lr.html.
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нансування або інші коди економічної класифікації в рамках загального 
фонду, що призводить до викривлення й заниження середньої вартості.

3. Групування (класифікація) витрат із метою визначення вартості 
освітніх послуг, визнання витрат та їх оцінка здійснюються за методоло
гією групування витрат у цілому по бюджетній установі, без урахування 
диференціації останніх відповідно до фактичного обсягу наданих по
слуг. Як зазначалося, застосовується так званий кошторисний підхід,  
котрий передбачає групування витрат за їх однорідними видами, без 
урахування мети здійснення. 

4. Обчислення орієнтовної середньої вартості не передбачає викорис
тання даних поточного бухгалтерського обліку та фінансової звітності, ба
зується на статистичному підході, що нівелює особливості надання освіт
ніх послуг у конкретному освітньому закладі. Зокрема, не враховуються 
нормативи чисельності студентів на одну штатну посаду науковопедаго
гічного працівника, територіальна специфіка фінансування вартості на
вчання, рівень акредитації ВНЗ1, що зменшує релевантність (корисність 
для прийняття управлінських рішень) кінцевого результату розрахунку. 

Щоб побачити, як на показник орієнтовної середньої вартості під
готовки фахівців впливає групування витрат у кошторисному чи поста
тейному розрізі, використання для розрахунку даних реального бухгал
терського обліку, фахівці ДННУ “Академія фінансового управління” 
(далі – Академія) здійснили розрахунок за Методикою МОН і відповід
но до проекту Методичних рекомендацій до НП(С)БОДС 135 “Витра
ти”2, розробленого в Академії. З цією метою було використано інфор
маційну базу 2015 р. одного з вищих навчальних закладів Запорізької 
області (табл. 11.2). При цьому вартість підготовки одного здобувача 
вищої освіти у 2015 р. за Методикою МОН позначено в таблиці як спо
стереження 1, а за методикою, розробленою в Академії, орієнтованою 
на застосування методологічних засад бухгалтерського обліку, – спо
стереження 2. Порівняння показників за двома спостереженнями за

1 Про затвердження нормативів чисельності студентів (курсантів), аспіран
тів (ад’юнк тів), докторантів, здобувачів наукового ступеня кандидата наук, слу
хачів, інтернів, клінічних ординаторів на одну штатну посаду науковопедаго
гічного працівника у вищих навчальних закладах III і IV рівня акредитації та 
вищих навчальних закладах післядипломної освіти державної форми власнос
ті : постанова Кабінету Міністрів України від 17.08.2002 № 1134 (зі змінами і 
доповненнями). URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/11342002п.

2 Національне положення (стандарт) бухгалтерського обліку в державному 
секторі 135 “Витрати” : затв. наказом Міністерства фінансів України від 
18.05.2012 № 568. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/z090312.
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свідчило їхню високу варіативність, що вказує на відмінність методоло
гічних підходів, покладених у основу обох методик. Окрім того, за оцін
ками експертів спостереження 2 показало, що вартість освітніх послуг 
є вищою, ніж у результаті спостереження 1.

Проведені розрахунки й дослідження дають підстави для висновку, 
що для вдосконалення Методики МОН доцільно:

1) наблизити розрахунки орієнтовної середньої вартості до реаль
ної інформаційної бази – бухгалтерського обліку витрат за Націо
нальними положеннями (стандартами) бухгалтерського обліку, 
які базуються на найсучасніших міжнародних практиках обліку 
державного сектору, зокрема НП(С)БОДС 135 “Витрати”, та вра
хувати особливості нормативноправового поля діяльності бю
джетних установ – бюджетного законодавства;

2) уточнити термінологію, використовувану в розрахунку, зокрема 
визначення поняття “освітня послуга”, натуральних і вартісних 
вимірників таких послуг, об’єкта витрат на їх надання, калькуля
ційної одиниці цих послуг, та окреслити необхідні передумови 
вживання такої термінології, розробити галузеву класифікацію 
витрат, котрі слід включити до вартості послуг;

3) уточнити підходи, щодо надання яких встановлено державні стандарти 
освітніх послуг і визначено пріоритети державного замовлення на них;

4) обґрунтувати й визначити методи, застосовувані в розрахунку 
(на нашу думку, орієнтовна середня вартість підготовки за дер
жавним замовленням має обчислюватися за витратним методом 
у поєднанні з експертним методом із вимірюванням витрат часу 
на надання однієї освітньої послуги).

Ключовим у реформуванні фінансування освіти й науки є комплекс
ний підхід до реалізації перетворень, а саме обґрунтування і плануван
ня заходів реформ та їхнього результату. В цьому контексті доцільно 
передбачити реформування методології не тільки розрахунку вартості 
освітніх послуг, а й бюджетування та обліку витрат на їх надання. Так, 
оптимізація витрат на освітні послуги передбачає науково обґрунтова
ний перегляд їхньої структури, розроблення сучасної методології каль
кулювання планової і фактичної собівартості, налагодження первинно
го обліку для забезпечення подальшого аналізу ефективності витрат. 

З 1 січня 2017 р. НП(С)БОДС 135 “Витрати” запроваджено на рівні роз
порядників бюджетних коштів вищого й нижчого рівнів. Тож організація 
планування та бухгалтерського обліку на місцях потребує врахування та
кої інновації, як розрахунок собівартості послуг, що надаються ними. За 
єдиних методологічних засад калькулювання собівартості, визначених у 
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стандарті, методика формування цього показника потребує врахування 
галузевої специфіки й розроблення системи натурального обліку нада
них послуг. При запровадженні калькулювання послуг у різних галузях 
освіти і науки навчальними й науковими установами державного сектору 
в кожному конкретному випадку необхідно визначати об’єкти обліку та 
калькулювання, калькуляційні одиниці, методи обліку витрат і кальку
лювання. Всі ці чинники впливатимуть на визначення показників витрат 
та продукту при запровадженні програмноцільового методу в умовах 
фінансування за рахунок державного й місцевих бюджетів.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 11

Відповідно до Стратегії реформування системи управління держав
ними фінансами на 2017–2020 роки забезпечуватиметься розвиток  
бухгалтерського обліку в державному секторі як однієї зі складових 
системи управління державними фінансами за напрямом підвищення 
ефективності розподілу ресурсів на рівні формування державної полі
тики. Імплементація міжнародних стандартів бухгалтерського обліку 
державного сектору передбачає запровадження в Україні найсучасні
ших підходів до подання та складання фінансової звітності. Досліджен
ня нормативноправового забезпечення складання фінансової звітнос
ті розпорядників бюджетних коштів показало, що на сьогодні воно міс
тить певну неузгодженість і суперечності та потребує вдосконалення 
саме в контексті модернізації бюджетного законодавства й узгодження 
окремих нормативних документів бухгалтерського обліку між собою.

Прийняття дієвих рішень в управлінні державними фінансами з 
урахуванням середньострокового бюджетування та зростаючих потреб 
користувачів щодо підзвітності уряду зумовлюють необхідність при
скорення імплементації нових форм фінансової звітності для представ
лення інформації про виконання бюджетів. Разом із тим такої інформа
ції буде недостатньо для забезпечення прозорості й підзвітності. Як на
слідок, постає потреба в інтеграції фінансової і бюджетної звітності про 
виконання бюджетів та внесення змін до законодавства.

Обчислення достовірної вартості державних послуг на основі науко
во обґрунтованої методології – одне з ключових завдань бухгалтерського 
обліку в державному секторі. Виконання його на сучасному рівні мож
ливе лише за умови єдиних методологічних засад калькулювання собі
вартості, визначених у НП(С)БОДС 135 “Витрати”, розроблення мето
дики формування цього показника з урахуванням галузевої специфіки 
й розроблення системи натурального обліку наданих послуг. 
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12.1. ДОТРИМАННЯ ПРИНЦИПІВ КОРПОРАТИВНОЇ СОЦІАЛЬНОЇ 
ВІДПОВІДАЛЬНОСТІ В ІНФОРМАЦІЙНО-АНАЛІТИЧНОМУ 
СЕРЕДОВИЩІ ОЦІНКИ ДІЯЛЬНОСТІ КОМПАНІЙ

МЕТОДОЛОГІЧНІ ЗАСАДИ УНОРМУВАННЯ ПОКАЗНИКІВ 
ДІЯЛЬНОСТІ КОРПОРАЦІЙ У КОНТЕКСТІ МОНІТОРИНГУ 

ВИКОНАННЯ ЦІЛЕЙ СТАЛОГО РОЗВИТКУ

Однією з головних тенденцій суспільного розвитку є поширення 
принципів корпоративної соціальної відповідальності (КСВ), що перед-
бачає поручництво бізнесу за позитивний вплив його рішень та діяль-
ності на суспільство й навколишнє середовище. Визнання та запрова-
дження таких підходів у підприємницькому середовищі різних країн 
стало основою для підтримки інтернаціональних ініціатив, спрямова-
них на виконання завдань стійкого піднесення. Ідеться про ціннісні орі-
єнтири інклюзивного розвитку, котрі набувають все більшого значення 
поряд із традиційними цілями ведення бізнесу, пов’язаними з максимі-
зацією прибутків. Виклики глобальної кризи потребували посилення 
інституційних управлінських складових, спрямованих на створення са-
морегульованих механізмів, здатних компенсувати наслідки функціо-
нування недосконалих ринкових інструментів, обмеженості факторів 
виробництва тощо. У результаті зростання управлінської та виробни-
чої продуктивності, навіть в умовах лімітованих ресурсних позицій, 
збільшення вартості, прирощення цінності активів економічних агентів 
супроводжується різноманітними мультиплікативними ефектами їх ка-
піталізації. У просторі різноманітних складових відтворювальних про-
цесів особливо важливою є непохитність випереджальної динаміки со-
ціального потенціалу, оскільки основна мета його нарощування ‒ удо-
сконалення людського капіталу та організації виробництва, накопичен-
ня інновацій, освоєння нових технологій.

На тлі широкомасштабних інтеграційних процесів, формування рів-
ноправних відносин між суб’єктами всіх форм власності та громад-
ським суспільством у багатьох країнах світу європейська спільнота про-
водить активну політику соціальної згуртованості навколо принципів 
чесного поділу новоствореної вартості. Тому, в інтересах менеджерів та 
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зацікавлених сторін, на державному й наднаціональному рівнях перед-
бачається структуроване оприлюднення систематизованих даних із 
боку підприємств про досягнення прогнозованих результатів. З цією 
метою постійно розробляються та оновлюються міжнародні загальні 
та регіональні стандарти й рекомендації, згідно з якими корпоративна 
звітність постає активним інструментом КСВ, котрий суттєво впливає 
на стейкхолдерів та їхні очікування, що, у свою чергу, справляють зво-
ротний ефект відносно вибору стратегій бізнес-діяльності. Тобто в 
транзитивних економіках украй важливим є дотримання рівноправних 
відносин сторін суспільних і виробничих контрактів у взаємодії влади, 
бізнесу та недержавних публічних організацій. Подальше розширення 
потенціалу їх партнерства позитивно впливатиме на динаміку стійкого 
піднесення як у світовому, так і в національному масштабах. 

Досвід стабілізаційних заходів, в умовах обмеженості ресурсів, зо-
внішніх та внутрішніх загроз, пов’язаних з явищами нової економічної 
реальності, доводить, що світова спільнота з початку ХХІ ст. концентрує 
зусилля в пошуку єдиних концептуальних підходів до програм сталого 
розвитку. Водночас явища інформаційної асиметрії супроводжують 
процеси звітування компаній як невід’ємні об’єктивні обставини проце-
дур збору, обробки, формування необхідних баз даних, розрахунку по-
казників тощо. З метою визначення ймовірних причинно-наслідкових 
зв’язків цього феномену варто звернути увагу на окремі проблемні пи-
тання постійного та надійного забезпечення обігу відповідних потоків 
інформації, що використовуються під час прийняття управлінських рі-
шень стосовно розроблення цілей та аналізу отриманих здобутків.

По-перше, залежно від галузі, сфери збору та обробки відправних 
відомостей, за даними міжнародних експертів, як правило, спостеріга-
ється різний ступінь якості вихідних даних. По-друге, навіть у разі ви-
користання єдиного понятійно-термінологічного апарату відносно сут-
ності тих чи інших конкретних показників, у реальних ситуаціях зазви-
чай викривається недостатній компаративний рівень звітних даних між 
країнами, географічними регіонами, галузями та підприємствами. Це 
пов’язано як з факторами зовнішнього походження, наприклад, у 
зв’язку з нестабільною динамікою курсу валют, так і з багатьма націо-
нальними чинниками, зумовленими насамперед неузгодженістю нор-
мативно-правового забезпечення1. По-третє, у межах внутрішнього та 

1 Monitoring the implementation of the Sustainable Development Goals – The 
role of the data revolution / European Parliament. 2016. URL: http://www.europarl.
europa.eu/RegData/etudes/STUD/2016/578020/EXPO_STU(2016)578020_EN.pdf.
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глобального середовища соціально-економічних систем серед загроз 
інформаційної достовірності та зіставності не можна не згадати необіз-
наність із боку компаній стосовно відображення задекларованих між-
народних ініціатив сфери КСВ у стандартах підготовки нефінансової 
звітності, зокрема тих, що оприлюднюють ціннісні внески корпорацій у 
досягнення встановлених стратегічних орієнтирів. Наприклад, протя-
гом останніх восьми років в авторитетних дослідженнях основних тен-
денцій та перспектив розвитку дотримання принципів КСВ в Україні, 
надана вкрай невисока оцінка рівня компетенції вітчизняних компаній 
щодо норм та правил розкриття нефінансової звітності – лише 15,5%1.

До основних інституціональних напрямів подолання явищ інформа-
ційної асиметрії у сфері корпоративної звітності можна віднести ство-
рення норм та правил щодо координації, обміну даними й співпраці між 
економічними агентами всіх форм власності. Зусилля урядових струк-
тур, міжнародних та громадських організацій, суб’єктів бізнесу приват-
ного сектору варто спрямовувати на застосування єдиних методологіч-
них підходів до підготовки, збору та обробки звітності в секторальному 
й галузевому вимірах, що становитиме базу проведення моніторингу ви-
конання встановлених завдань. Для цього відповідальні регулятори ма-
ють розробляти й впроваджувати роз’яснення національних та міжна-
родних ініціатив стосовно дотримання принципів КСВ, які розкрива-
ються у фінансовій та нефінансовій звітності, щодо відображення ступе-
ня досягнення економічної, соціальної та екологічної рівноваги2.

У XXI ст. в ЄС постійно точаться дискусії щодо форм співробітни-
цтва між Єврокомісією та компаніями на базі концептуальних засад 
КСВ. Формування відповідної нормативної бази розпочалося в 2001 р. 
із публікації, яка мала назву ‒ “Зелена книга. Створюючи Європейську 
систему корпоративної соціальної відповідальності” (Green Paper “Pro-
moting European Framework for corporate social responsibility”3. У 2002 р. 
Європейська комісія розробила й оприлюднила стратегію ЄС щодо со-
ціальної відповідальності бізнесу “Повідомлення Європейської комісії 
з корпоративної соціальної відповідальності: внесок бізнесу у сталий 
розвиток” (“Communication from the Commission concerning Corporate 

1 Розвиток КСВ в Україні: дослідження експертної організації Центр “Роз-
виток КСВ” за 2017 рік. URL: http://csr-ua.info/csr-ukraine/.

2 Там само.
3 The Commission of the European Communities’ Green Paper: Promoting 

a  European Framework for Corporate Social Responsibility. URL: http://www. 
rsppenergy.ru/main/static.asp?art_id=1552.
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Social Responsibility: A business contribution to Sustainable Development”)1. 
Проте вказані документи не містили набору критеріїв та вимог, за допо-
могою яких складається нефінансова звітність. Водночас із кінця ХХ ст. 
активно розробляються стандартні підходи до розкриття нефінансової 
інформації. Найбільшого поширення серед них набула Глобальна ініці-
атива зі звітності (Global Reporting Initiative, GRI), перевагою якої став 
чіткий перелік показників що відображають діяльність суб’єктів у еко-
номічних, екологічних та соціальних аспектах2. Ініціатива має рекомен-
даційний характер та призначена для великих підприємств, що станов-
лять суспільний інтерес. У 2013 р. вийшла четверта версія Керівниц тва 
GRI, яка містить методологічні засади розкриття показників, зокрема 
за загальними аспектами – 56 показників; за економічною, екологічною 
та соціальною сферою – 85 показників3. Нині серед 250 найбільших у 
світі корпорацій, які складають нефінансову звітність, більшість засто-
совують GRI.

У країнах Європи розпочалася підготовка нефінансової звітності, 
регламентованої та контрольованої на державному рівні. Саме з метою 
підвищення прозорості соціальної та екологічної інформації, що нада-
ється підприємствами всіх секторів, у ЄС прийнято низку нормативних 
актів, зокрема: повідомлення Європейської комісії “Закон про Єдиний 
ринок – Дванадцять важелів для стимулювання зростання і зміцнення 
довіри, співпраця для створення нового зростання” від 13.04.20114; по-
відомлення Європейської комісії “Оновлена стратегія ЄС щодо корпо-
ративної соціальної відповідальності 2011–2014” від 25.10.20115; резо-
люції Європейського парламенту від 06.02.2013 “Корпоративна соці-

1 Communication from the Commission concerning Corporate Social Respon-
sibility: A business contribution to Sustainable Development, 2002. 36 р.

2 GRI Standards download Center. URL: https://www.globalreporting.org/ 
standards/gri-standards-download-center/?g=c38a63d2-625c-4655-a6ab-d84d660 
fb109.

3 Ibid.
4 Communication from the Commission to the European Parliament, the Council, 

the European economic and social committee and the committee of the regions. 
Single Market Act II. Together for new growth. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=COM:2012:0573:FIN.

5 Communication from the Commission to the European Parliament, the 
Council, the European economic and social committee and the committee of the 
regions. A renewed EU strategy 2011-14 for Corporate Social Responsibility. URL: 
http://www.europarl.europa.eu/meetdocs/2009_2014/documents/com/com_com 
(2011)0681_/com_com(2011)0681_en.pdf.
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альна відповідальність: підзвітна, прозора і відповідальна підприєм-
ницька поведінка та стале зростання”1, “Корпоративна соціальна 
відповідальність: просування інтересів суспільства і шлях до сталого й 
інклюзивного відновлення”2 тощо.

Зважаючи на заклик Європарламенту висунути законодавчу пропо-
зицію стосовно розкриття нефінансової інформації підприємствами, 
Комісія ЄС розробила Директиву 2013/34/ЄС про річну фінансову звіт-
ність, консолідовану фінансову звітність і пов’язану звітність певних 
типів підприємств (далі – Директива 2013/34/ЄС), котра після передачі 
до національних парламентів 26 червня 2013 р. була ухвалена Євро-
пейським парламентом та Радою Європейського Союзу3. Директива 
2013/34/ЄС набрала чинності 19 липня 2013 р. і введена в дію в ЄС до 
20 липня 2015 р. Вона створила основу для нормативно-правового за-
безпечення бухгалтерського обліку та звітності на території ЄС і перед-
бачила завдання її норм для імплементації країн, котрі ставлять за мету 
вступ до ЄС.

У 2014 р. до Директиви 2013/34/ЄС внесено поправки щодо роз-
криття нефінансової та різноманітної інформації певними великими 
підприємствами й групами4. Детальніше зміст таких змін буде розкри-
то в параграфі 12.3.

На Саміті тисячоліття ООН у 2000 р. 189 країнами, зокрема й Укра-
їною, була схвалена Декларація тисячоліття ООН, де визначено Цілі 
розвитку тисячоліття (ЦРТ), тобто всеосяжні рамки цінностей, прин-
ципів і ключових чинників розвитку на п’ятнадцятирічний період. У ве-
ресні 2015 р. Генеральною Асамблеєю ООН було прийнято Резолюцію 
про підсумковий спільний документ “Перетворення нашого світу: по-
рядок денний у сфері сталого розвитку до 2030 року”, яким затверджено 

1 Report on corporate social responsibility: accountable, transparent and respon-
sible business behaviour and sustainable growth. URL: http://www.europarl. europa.
eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+REPORT+A7-2013-0017+0+ 
DOC+PDF+V0//EN&language=EN.

2 Corporate social responsibility: promoting society's interests and a route to 
sustain able and inclusive recovery. URL: http://www.europarl.europa.eu/sides/ 
getDoc.do?type=TA&reference=P7-TA-2013-0050&language=EN.

3 Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 
2013. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32013L0034.

4 Directive 2014/95/EU of the European Parliament and of the Council of 
22  October 2014 amending Directive 2013/34/EU as regards disclosure of non-
financial and diversity information by certain large undertakings and groups. URL: 
http:// eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32014L0095.
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17 Цілей сталого розвитку (ЦСР) та 169 завдань1. Для встановлення 
стратегічних рамок розвитку нашої держави на період до 2030 р. запо-
чатковано інклюзивний процес адаптації ЦСР з урахуванням вітчизня-
ної специфіки, задля чого проведено низку загальнодержавних і регіо-
нальних консультацій2.

Конференцією Організації Об’єднаних Націй з торгівлі і розвитку 
(United Nations Conference on Trade and Development, UNCTAD) органі-
зовано Міжнародну групу експертів з міжнародних стандартів обліку і 
звітності (Intergovernmental Working Group of Experts on Interna tional 
Standards of Accounting and Reporting, ISAR, далі – UNCTAD ISAR), у 
якій автор бере активну участь. Останніми роками фахівцями, що пред-
ставляють науково-практичні кола різних країн у цій групі, зроблено іс-
тотний внесок у розв’язання завдань відбору індикативних показників, 
які відображають стан досягнення ЦСР, та розроблення методики їх 
визначення. Передбачено підготувати документ, який дасть змогу ске-
рувати основні показники звітності підприємств щодо внеску в досяг-
нення ЦСР. Також потребуватиме вдосконалення організаційне забез-
печення складання звітності підприємств із внеску в досягнення ЦСР. 
Мається на увазі, з одного боку, надійне забезпечення такої звітності 
інформаційними джерелами, з другого – пошук компромісу в питаннях 
запобігання додатковому навантаженню для підприємств при складан-
ні звітності з ЦСР. Подібні вимоги наведені також у нормативному до-
кументі ЄС – Керівництві з нефінансової звітності (методика складан-
ня звітності з нефінансової інформації)3.

В основу проекту документу ЮНКТАД, що регламентує звітність 
підприємств, варто покласти методологічні положення загальновизна-
них міжнародних документів, котрі регулюють формування показників 
та містять виклад концепцій, на яких ґрунтується методика їх розра-
хунку. Ідеться про єдиний концепт формування основ фінансової звіт-
ності на базі чинних міжнародних стандартів, директивних вимог ЄС, 
зазначеного Керівництва з нефінансової звітності тощо.

1  The Millennium Development Goals / United Nations. URL: http://www. 
un.org/millenniumgoals/; Sustainable Development Goals / United Nations. URL: 
https://www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/.

2 Цілі Сталого Розвитку: Україна : нац. доповідь / Міністерство економіч-
ного розвитку і торгівлі України. 2017. С. 7.

3 Communication from the Commission Guidelines on non-financial reporting 
(methodology for reporting non-financial information) (2017/C 215/01). URL: 
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52017XC0705(01).
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Зниження рівня інформаційної асиметрії, належний рівень прозо-

рості й відкритості інформаційних потоків на ринку слід забезпечувати 
через удосконалення вітчизняних норм та правил. З одного боку, про-
ведений нами аналіз положень визнаних міжнародних документів у 
сфері нефінансового звітування підприємствами (звітність зі сталого 
розвитку та інша нефінансова звітність) та докладне вивчення їхнього 
змісту показають, що впровадження і поєднання міжнародних вимог 
під час підготовки національних керівництв дадуть змогу підвищити 
транспарентність діяльності підприємств через забезпечення прозо-
рості й відкритості інформаційних потоків на ринку, сприятимуть зни-
женню інформаційної асиметрії. З другого – стає дедалі очевиднішим, 
що кількість звітів збільшується, виникають проблеми формування баз 
даних для їх складання й адміністрування. За проведеними Eurosif (Eu-
ropean Social Investment Forum) та АССА (Association of Chartered 
Certified Accountants) дослідженнями побажань користувачів стосовно 
фінансової та нефінансової звітності зроблено висновки, що основні 
вимоги сучасних стейкхолдерів стосуються комплементарності, 
взаємо зв’язку й необтяжливості фінансової та нефінансової звітності1. 

Водночас недоліки в інформаційній гармонізації даних про діяль-
ність корпоративного сектору економіки можуть негативно впливати 
на очікування та поведінку кінцевих користувачів звітності. 

Порівняльний аналіз і оцінка змісту оприлюднених фінансових, по-
даткових та статистичних даних в Україні демонструють, що переважна 
більшість запропонованих Керівництвом ISAR показників містяться в 
зазначеній звітності.

Тож дібраний відповідно до перерахованих документів та належним 
чином унормований перелік показників може використовуватись як 
джерело інформації для складання звітності з досягнення ЦСР. Водно-
час країни з транзитивною економікою не повною мірою використову-
ють таку можливість. Причини цієї ситуації проаналізовано в окремому 
документі, виданому Європейським парламентом2. У цьому звіті обу-
мовлено, що вказаним країнам притаманні низький рівень якості звіт-
них даних та їх недостатня порівнянність, а також необізнаність під-

1 What do investors expect from non-financial reporting? (Eurosif, ACCA). 
URL. http://www.accaglobal.com/content/dam/acca/global/PDF-technical/sustain 
ability-reporting/tech-tp-wdir.pdf.

2 European Parliament. Monitoring the implementation of the Sustainable Develop-
ment Goals – The role of the data revolution. 2016. URL: http://www.europarl.eu-
ropa.eu/RegData/etudes/STUD/2016/578020/EXPO_STU(2016)578020_EN.pdf.
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приємств щодо міжнародних і національних ініціатив у сфері звітування 
зі сталого розвитку. Характерними рисами діяльності укладачів такої 
інформації, тобто суб’єктів корпоративного сектору1, котрі складають, 
збирають, обробляють і використовують звітність із досягнення ЦСР, 
постає повна або часткова відсутність координації, обміну даними та 
співпраці між ними. Також існує інституціональна проблема взаємодії 
укладачів і користувачів звітності, що знижує ефективність її викорис-
тання міжнародними неурядовими суб’єктами (громадськими органі-
заціями), а також урядами в контексті узгоджених дій на глобальному й 
державному рівнях, у процесі управління регіонами тощо.

Інформаційною базою моніторингу досягнення та ефективності реа-
лізації Цілей сталого розвитку, згідно з Порядком денним сталого розви-
тку 2030, постає звітність підприємств щодо їхнього внеску в цей процес. 
Тому розроблення стратегій управління компаніями має супроводжува-
тись втіленням нової концептуальної основи на базі принципів прозорої 
й етичної поведінки, відповідності сталому розвитку та добробуту сус-
пільства з урахуванням поширених очікувань зацікавлених сторін, котрі 
не суперечать чинному законодавству та міжнародним нормам. 

Інтеграція України до світового співтовариства зумовлює необхід-
ність долучення до найкращих практик ведення бізнесу й запроваджен-
ня сучасних форм взаємодії держави, суспільства та бізнесу.

У нашій країні у 2016 р. налічувалося більше 300 тисяч підприємств. 
Із них лише менше ніж 100 компаній (здебільшого гірничо-металургій-
ні, енергетичні та агропромислові) розмістили на сайтах нефінансові 
звіти. Як правило, вітчизняні підприємства оприлюднювали інформа-
цію у сфері трудових відносин, розвитку й підтримки громад, охорони 
довкілля та стосовно бізнес-профілю організацій. На сайтах україн-
ських компаній практично не наводились даних про політику щодо за-
робітної плати, програм впровадження принципіальних завдань КСВ, 
заходів стосовно відповідального маркетингу та їхніх результатів2.

Повільне поширення звітування про соціальні аспекти діяльності 
компаній є результатом того, що, на відміну від урядів країн ЄС, котрі 
відіграють велику роль у просуванні КСВ, в Україні таке звітування як 

1 European Parliament. Monitoring the implementation of the Sustainable Develop-
ment Goals – The role of the data revolution. 2016. URL: http://www.europarl.eu-
ropa.eu/RegData/etudes/STUD/2016/578020/EXPO_STU(2016)578020_EN.pdf.

2 Звіт за Індексом прозорості і корпоративної соціальної відповідальності 
українських компаній. URL: http://csr-ukraine.org/wp-content/uploads/2017/05/ 
Transparency-Index-2016_final.doc.
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інструмент державної фінансової політики не набуло нормативної ре-
гламентації. Отже, існує термінологічна невизначеність та застосову-
ється фрагментарний підхід до впровадження концепції КСВ; спостері-
гається низький рівень співробітництва держави, суспільства та бізне-
су; підприємства свідомо не розкривають інформацію про екологічні, 
економічні й соціальні аспекти їхньої діяльності; суспільство й бізнес 
не обізнані про переваги ведення бізнесу на засадах КСВ.

Суттєвою проблемою просування КСВ в Україні є відсутність єди-
них вимог до підготовки інтегрованої корпоративної інформаційної 
бази даних про діяльність компаній. Стратегія застосування міжнарод-
них стандартів фінансової звітності в Україні1 передбачає запроваджен-
ня у вітчизняну практику вимог МСФЗ і нормативних актів Європей-
ського Союзу. Однак, на відміну від фінансової звітності, національні 
стандарти для узагальнення нефінансових показників навіть не розро-
блені. Отже, інтернаціональні документи, що регулюють різноманітні 
аспекти просування концепції КСВ, потребують ретельного вивчення 
та впровадження в національне законодавство.

Згідно з додатком XXXV до Глави 13 Угоди про асоціацію між Укра-
їною та ЄС від 27.06.20142, Україною було взято зобов’язання щодо по-
ступового наближення власного законодавства до законодавства ЄС 
шляхом імплементації положень Директиви 2013/34/ЄС. Цим докумен-
том особливе значення надається аспектам захисту акціонерів, учасни-
ків та третіх сторін, а також підвищенню прозорості виплат на користь 
урядів ЄС великих підприємств і суб’єктів суспільного інтересу, зайня-
тих у добувній промисловості або в заготівлі корінного лісу. Інструмен-
том виконання цих пріоритетів Директивою 2013/34/ЄС визначено за-
провадження звіту про управління, консолідованого звіту про управлін-
ня та звітування про платежі на користь урядів, що буде детально роз-
глянуто в наступних параграфах цього розділу, присвячених питанням 
висвітлення методичних та організаційних засад їх складання. Інститу-
ціональною основою вирішення цих питань є визнані рекомендації між-
народних документів, які регулюють формування нефінансової звіт-
ності, та новації національного законодавства.

1 Стратегія застосування міжнародних стандартів фінансової звітності в 
Україні : затв. розпорядженням Кабінету Міністрів України від 24.10.2007 № 911-р. 
URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/911-2007-%D1%80.

2 Угода про асоціацію між Україною, з однієї сторони, та Європейським Со-
юзом, Європейським співтовариством з атомної енергії і їхніми державами- 
членами, з іншої сторони. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/984_011.
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З метою приведення норм національного законодавства у відповід-
ність із законодавством ЄС внесено зміни до Закону України “Про бухгал-
терський облік та фінансову звітність в Україні” від 16.07.1999 № 996-ХV 
та імплементовано вимоги Директиви 2013/34/ЄС щодо розкриття не-
фінансової інформації, зокрема1:

 – визначено нові критерії класифікації підприємств для цілей скла-
дання, подання та оприлюднення фінансової звітності й консолі-
дованої фінансової звітності;
 – підприємства, що провадять діяльність із видобутку корисних ко-
палин загальнодержавного значення або заготівлю деревини і при 
цьому становлять суспільний інтерес, мають складати звіт про 
платежі на користь держави;
 – встановлено вимогу складання звіту про управління з уточнен-
ням, що він складається середніми та великими підприємствами 
незалежно від форм власності (крім банків і бюджетних установ).

Міжнародні документи, які надають рекомендації щодо складання 
звіту, переважно висвітлюють або широкий перелік ключових показни-
ків для забезпечення підприємствам можливості прояву власної ініціа-
тиви при виборі тих, які будуть розкриватися у звіті (Керівництво Єв-
ропейської комісії з нефінансової звітності), або конкретні приклади 
таких показників (Проект Керівництва ООН). 

Різноманітність методик складання звітів призводить до зниження 
їх цінності для кінцевих користувачів. Важлива інформація розмива-
ється у великих обсягах даних, що розкриваються сучасними підприєм-
ствами. Виникає парадокс: прагнення до досягнення вищої прозорості 
через розкриття більшої кількості показників призводить до появи ве-
ликої кількості форм і зменшення рівня транспарентності та підзвіт-
ності діяльності підприємства. У цьому контексті інтеграція директив-
них вимог ЄС та проекту Керівництва ООН є перспективним напря-
мом, з огляду на необхідність посилення транспарентності й підзвіт-
ності компаній, а також удосконалення підходів до змісту звітності з 
управління та досягнення ЦСР.

Аналіз положень вказаних документів свідчить, що впровадження і 
поєднання міжнародних вимог дадуть змогу удосконалити показники 
транспарентності діяльності підприємств крізь призму забезпечення 
прозорості й відкритості руху інформаційних потоків на ринку, знизи-

1 Про внесення змін до Закону України “Про бухгалтерський облік та фінан-
сову звітність в Україні” щодо удосконалення деяких положень : закон України 
від 05.10.2017 № 2164-УШ. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/2164-19.
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ти інформаційну асиметрію. Все це, в кінцевому підсумку, сприятиме 
досягненню Цілей сталого розвитку завдяки збалансуванню інтересів 
стейкхолдерів на ринку. 

12.2. НЕФІНАНСОВА ЗВІТНІСТЬ ДЕРЖАВНИХ ПІДПРИЄМСТВ 
ЯК ІНСТРУМЕНТ ПІДВИЩЕННЯ РІВНЯ СУСПІЛЬНОЇ ДОВІРИ

Державне фінансове управління у будь-якій країні має базуватися 
на суспільній довірі та використанні механізмів, які її забезпечують та 
підтримують. Держпідприємства часто є тією ланкою, що спричиняє 
порушення балансу інтересів уряду і суспільства. Це відбувається, коли 
в окремих країнах, до яких належить і Україна, звітність суб’єктів гос-
подарювання державного сектору не представлена належним чином 
широкому загалу, а соціальна функція державних підприємств вираже-
на розпливчасто та нечітко. Водночас у розвинутих країнах Європи 
зроблено вагомі кроки для того, аби державні підприємства звітували 
перед громадськістю в формі інтегрованої звітності.

В умовах посилення євроінтеграційних процесів уряд України, як і 
інших країн регіону, має наблизити практику діяльності суб’єктів гос-
подарювання до тієї, що відповідає нормам і стандартам, прийнятим 
світовим співтовариством. Звітність українських державних підпри-
ємств повинна демонструвати цю відповідність і розроблятися з ураху-
ванням соціальної спрямованості, принципів екологічного менеджмен-
ту й відповідальності виробників за продукт, який вони пропонують 
ринку.

Загальносвітова тенденція показує, що дедалі більше компаній, 
особ ливо державного сектору, беруть участь у підготовці та публіч-
ному надан ні нефінансової звітності (НФЗ), В Україні поки що лише 
кілька компаній беруть на себе подібні зобов’язання,  причому це сто-
сується компаній приватного сектору (СКМ, ДТЕК, “Оболонь”, “Метін-
вест”). Більшість компаній зазнають труднощів при впровадженні 
стандартів НФЗ через: відсутність законодавчого закріп лення вимог до 
звітності; недостатній рівень підготовки фахівців; складність у зборі та 
обробленні певних даних; низький пороговий рівень  довіри суспіль-
ства до звітності державних компаній загалом і нефінансової звітності 
зокрема.

За визначенням Всесвітньої бізнес-ради зі сталого розвитку (World 
Business Council for Sustainable Development, WBCSD), соціальна звіт-
ність – це добровільне надання інформації про соціальні, економічні та 
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екологічні результати діяльності компанії, що готує таку інформацію 
відповідно до однієї із систем показників результативності та представ-
ляє її в публічному доступі всім зацікавленим сторонам. Сьогодні 
йдеться вже про новий погляд на підзвітність, який фокусує увагу на 
поєднанні людей різними способами для побудови нової системи цін-
ностей для стейкхолдерів та її капіталізації1.

Як зауважує відомий український науковець Л. Г. Ловінська, термін 
“нефінансова звітність” з’явився в контексті розвитку ідеї так званої ін-
тегрованої звітності під час глобальної фінансової кризи. Недоліки за-
стосовуваної фінансової звітності корпорацій, на думку її критиків, по-
лягають у тому, що вона не розкриває вплив на результати діяльності 
таких факторів, як ризик, стратегія, нагляд і стійкість бізнесу підприєм-
ства. Крім того, складена на підставі МСФЗ фінансова звітність у її кла-
сичному розумінні, не розв’язує поставлених перед нею завдань. Перед-
усім цей факт зумовлений неадекватністю підходів до оцінок, застосо-
вуваних згідно з МСФЗ2.

На підтвердження позиції Л. Г. Ловінської наведемо тези, представ-
лені на симпозіумі, організованому Інститутом привілейованих бухгал-
терів Англії та Уельсу (Institute of Chartered Accountants in England and 
Wales, ICAEW) на тему: “Розкриття у фінансовій звітності: чи є вони 
поза контролем?”. Учасники симпозіуму дійшли згоди щодо кількох ви-
сновків, а саме: зростання обсягів і складності розкриття інформації 
знижують корисність фінансової звітності; розкриття інформації може 
бути надлишковим для однієї групи користувачів, але задовольняти ін-
тереси іншої групи; зростання розкриття інформації є позитивним, 
якщо не потребує значних витрат3.

Запровадження нефінансової звітності державних нефінансових кор-
порацій необхідне з огляду на потребу в: дотриманні прозорості прий-
няття державних рішень; гармонізації принципів функціонування дер-
жавних корпорацій із міжнародними та європейськими нормами й стан-
дартами; сприянні налагодженню ефективних відносин між суб’єктами 
державної влади та суспільством; дотриманні принципів соціальної від-
повідальності на всіх етапах фінансової діяльності.

1 Engen T., Di Piazza S. Beyond Reporting: Creating Business Valueand Ac-
countability. Geneva, WBCSD, 2005. 24 p.

2 Ловінська Л. Г. Вплив євроінтеграційних процесів на розвиток бухгалтер-
ського обліку та звітності в Україні. Фінанси України. 2014. № 9. С. 26.

3 Костюченко В. Травневий конгрес у Парижі. Бухгалтерський облік і аудит. 
2013. № 6. С. 54–55.
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Ключовими питаннями, які потребують вирішення, є: дотримання 

мети складання нефінансової звітності (підвищення рівня суспільної 
довіри, врахування інтересів різних груп і страт суспільства, передусім 
інвесторів, населення, фінансових структур); урахування принципів і 
підходів, прийнятих у провідних міжнародних документах; визначення 
кола показників, котрі мають міститися в інтегрованому звіті, з огляду 
на специфіки діяльності, галузі тощо; досягнення високого рівня досто-
вірності інформації; удосконалення методик фінансового, стратегічно-
го й управлінського аналізу.

Громадськість загалом цікавлять не довгі ряди чисел щодо стану фі-
нансів державної компанії, а те, який внесок вона зробила в поліпшення 
добробуту суспільства загалом та/або певної її частки зокрема. У цьому 
аспекті поєднання фінансової та нефінансової звітності та її представ-
лення широким верствам суспільства є надзвичайно важливим.

Перші соціальні нефінансові звіти були складені європейськими ком-
паніями ще у 70-х роках минулого століття1. Проте тоді про стандарти2 
соціально відповідального бізнесу не йшлося – про перші наміри уніфіка-
ції нефінансової звітності було оголошено на початку 1990-х років. Однак 
у цей період міжнародні організації відпрацьовували ключові моменти, 
пов’язані зі звітуванням на принципах соціальної (нефінансової) звітності.

Основоположним документом, у якому викладено принципи скла-
дання соціальної звітності, є Глобальний договір ООН (набув чинності 
у 2000 р.), підписанти якого складають Звіт про прогрес. Варто також 
згадати спільні документи Цільової групи з прозорості та боротьби з ко-
рупцією “Великої  двадцятки” (G20) та “Ділової двадцятки” (В20), Прин-
ципи ООН щодо відповідальних інвестицій, Керівні принципи ООН 
щодо дотримання прав бізнесу та людини, Конвенцію ООН з прав дити-
ни, Всесвітню декларацію прав людини, конвенції Міжнародної органі-
зації праці, кодекси корпоративної поведінки, Європейську декларацію 
бізнесу проти соціальної ізоляції, “Зелену книгу про корпоративну со-

1 У 50–60-х роках ХХ ст. поняття “корпоративна соціальна відповідаль-
ність” сприймалось як допомога власному персоналу та місцевим органам вла-
ди, і лише починаючи з 70-х років його було розширено до взаємодії із суспіль-
ством та вирішення його екологічних проблем.

2 Зауважимо, що є два розуміння поняття “стандарт”: документ, прийнятий 
міжнародною (регіональною) спільнотою для здійснення внутрішнього та зо-
внішнього аудиту; документ (керівництво, ініціатива), розроблений як стан-
дарт, але такий, що не має офіційного статусу. У тексті переважно йдеться про 
другу форму документа, якщо це не обумовлено окремо.



430   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

ціальну відповідальність” Європейської комісії, керівництва ОЕСР із 
питань корпоративного управління та ін.1

Відповідно до оголошених принципів і практичного досвіду впрова-
дження нефінансової звітності сформовано низку міжнародних стан-
дартів серій ISO 14000, АА1000, SA80002. Зокрема, стандарт ISO 14001 
був запропонований Міжнародною організацією зі стандартизації для 
визначення вимог щодо впровадження системи екологічного менедж-
менту. Стандарти серії Social Accountability 8000 (SA8000) визначають 
етичні критерії виробництва товарів і послуг. Стандарт Account Ability 
1000 (АА1000) встановлює вимоги до процедур і критеріїв вимірювання 
результатів діяльності компаній з етичних позицій, за якими може здій-
снюватися соціальний і етичний аудит їхньої діяльності. У “Рамковому 
стандарті АА1000”, опублікованому в 1999 р., Центр Account Ability 
вперше запровадив принцип включеності як участі зацікавлених сто-
рін  у розвитку підзвітності.  Також у цьому стандарті визначено 
зобов’язання стейкхолдерів як механізм, котрий організації використо-
вують для досягнення включеності3.

Головною метою розробників вищезгаданих стандартів соціальної 
звітності було створення умов для зростання якості життя, зокрема 
якості робочої сили, що досягається підвищенням кваліфікації праців-
ників, стимулюванням саморозвитку та освіти впродовж життя; веден-
ня діяльності, яка не порушує рівновагу довкілля; допомога уразливим 
верствам населення. Для оцінки ефективності реалізації соціально від-
повідальної політики розроблено низку показників, за якими здійсню-
ються моніторинг і контроль діяльності компанії. Ці показники можна 
згрупувати в такі групи:

 – соціальної відповідальності перед працівниками: умови праці по-
рівняно із середньогалузевими, оплата праці, виплати премії, плин-

1 З переліченими документами можна ознайомитися на таких офіційних 
сайтах міжнародних організацій: Глобальний договір ООН (https://
globalcompact.org.ua/); B20 (https://civil-20.org/b20-c20-joint-statement-calling-
g20-members-to-adopt-national-anti-corruption-strategies/); UNPRI (https://
www.unpri.org/; Міжнародна організація праці (https://www.ilo.org/); Green 
Paper “Promoting a European framework for Corporate Social Responsibility” 
(europa.eu/rapid/press-release_DOC-01-9_en.pdf; OEСР (www.oecd.org/).

2 Із зазначеними стандартами можна ознайомитися на офіційному сайті 
ISO: https://www.iso.org/standards.html.

3 Стандарт АА1000. URL: http://csr-ukraine.org/library/%d1%81%d1%82%d0%
b0%d0%bd%d0%b4%d0%b0%d1%80%d1%82-aa1000/.
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ність кадрів, проведені тренінги та результати навчання, відпра-
цьовані понаднормові години, структура робочої сили в гендерно-
му та віковому розрізі, кількість робітників-інвалідів, число інци-
дентів на робочому місці, оцінка працівниками своєї компанії;
 – охорони довкілля: вплив та витрати на навколишнє середовище, 
використання вторинної сировини, споживання енергії й енерго-
ефективність, утилізація відходів, кількість штрафних санкцій за 
невиконання екологічних нормативів;
 – поводження компанії на ринку: рекламації покупців, скарги на не-
добросовісну рекламу, штрафні санкції антимонопольного комі-
тету, надання споживачам кращого сервісу1.

Існують численні методики укладання соціальних звітів, затвердже-
ні національними урядами (наприклад, AS8003 – австралійський стан-
дарт із корпоративної соціальної відповідальності). Ухвалено багато га-
лузевих стандартів (зокрема, Керівництво з добровільної звітності у 
сфері розвитку компаній нафтогазової галузі, Стандарт всесвітньої 
прозорості ЕІТІ для видобувної промисловості, галузеві стандарти GRI 
тощо). Низка стандартів містить не лише показники вимірювання та 
оцінки результатів, а й рекомендації щодо ведення менеджменту та ау-
диту. Сьогодні компанії можуть використовувати під час підготовки 
нефінансової соціальної звітності будь-які керівництва й стандарти, 
кілька керівництв одночасно, дотримуватись окремих стандартів. До 
речі право вибору стандартів передбачено Директивою 13/34/ЄС.

Останнім часом спостерігається тенденція до об’єднання в одному 
інтегрованому звіті фінансово-економічної інформації компанії зі звіт-
ністю  із сталого розвитку. Характерною рисою таких звітів є їхній пу-
блічний характер, хоча ймовірна й підготовка внутрішнього звіту, адре-
сованого певному колу осіб або їх груп.

Зауважимо, що стандарти соціальної відповідальності охоплюють 
не тільки сферу звітування за результатами діяльності. Сьогодні прин-
ципи соціального звітування поширюються практично на всі напрями 
економічного процесу, зокрема інвестування: “Відповідальне інвесту-
вання… не тільки сприятиме якісному перетворенню інвестиційного 
ринку, а й може бути ще одним засобом для отримання фінансового до-
ходу, а також підвищуватиме інформаційну прозорість українського 
бізнесу через розкриття показників діяльності компаній у сфері соці-
альної й екологічної відповідальності; дасть змогу вирішити низку еко-

1 Соціальна відповідальність бізнесу: розуміння та впровадження. Київ : 
ПРООН, 2005. 30 с.
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логічних та соціальних проблем, що в результаті сприятиме підвищен-
ню якості життя населення та стійкому розвитку економіки в цілому”1.

Держава представлена на ринку відповідального інвестування орга-
нізаціями, котрі управляють відповідальними активами (органи пуб-
лічної влади, державні резервні, пенсійні, інвестиційні фонди). Разом із 
пайовими інвестиційними фондами та корпоративними пенсійними 
фондами, їхня частка у 2010 р. на ринку відповідального інвестування 
країн Європи становила 65,7 %2.

Дотримання принципів соціально відповідального інвестування 
втілюється в інвестуванні лише тих напрямів, компаній і проектів, які 
відповідають принципам соціальної відповідальності. Державні корпо-
рації у такому разі можуть залучати кошти на міжнародних фінансових 
ринках та/або у міжнародних фінансових інституцій, які є прихильни-
ками такого інвестування.

На ринку відповідального інвестування діє кілька організацій, котрі 
виконують інформаційно-аналітичні, дослідницькі, комунікаційні, марке-
тингові функції та функції рейтингування компаній: Robeco SAM (Швей-
царія), EIRIS та FTSE (Великобританія), ETHIBEL (Бельгія), MSCI (США).

Розглянемо діяльність Robeco SAM. На початку 2017 р. організація 
оприлюднила Річний звіт, в якому наведено дані 2473 компаній із 49 країн, 
що представляли 60 галузей. Працівники Robeco SAM переглянули 
більше ніж 136 тис. документів, які містили понад 2 млн фінансових  да-
них згідно з ESG-критеріями. Ринкова капіталізація відібраних компа-
ній у середньому охоплювала 93 % ринкової капіталізації в кожній галузі. 
За результатами відбору, найбільша кількість компаній, котрі відпові-
дають критерію соціальної відповідальності, знаходилася в Європі – 
198; друге місце посідав регіон Азії та Тихого океану зі 122 компаніями; 
Північна Америка була представлена 82 компаніями. Зауважимо, що 
останніми роками до руху соціально відповідального бізнесу долучи-
лось чимало підприємств із країн з ринками, що формуються (Emerging 
Markets). У згаданому звіті таких компаній налічувалось 683.

Методика Robeco SAM базується на інтеграції екологічних, соціаль-
них та управлінських факторів (environmental, social and governance 

1 Романьок Т. Учасники, інфраструктура та продуктова структура ринку 
відповідального інвестування. Банківська справа. 2014. № 3-4. С. 116–117.

2 Обзор “Социально-ответственное инвестирование. Опыт развитых стран”. 
URL: http://www.cloudwatcher.ru/userfiles/investirovanie.pdf.

3 Robeco SAM Publishes the Annual Sustainability Yearbook 2017. URL: http://
www.robecosam.com/images/170119-robecosam-yearbook-2017-en-vdef.pdf.
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factors – ESG) та їхнього впливу на прийняття інвестиційних рішень на 
платформі відповідального інвестування. Розроблена інноваційна ме-
тодологія підрахунку балів, яка якісно відрізняється від традиційних. 
Зокрема, якщо основні традиційні підходи враховували розмір і галузе-
вий та/або територіальний аспект, то новітня методика передбачала за-
стосування ваги для кожного обраного критерію, значення якого базу-
валось на історичних факторах і фінансовій відповідності. Отже, ре-
зультатом відбору факторів за новою методикою є не корельовані між 
собою величини, позбавлені недоліків, що властиві традиційній мето-
дології (великому числу показників, “розчинення” фінансової інформа-
ції у значному масиві даних тощо)1.

Принципи Екватора (ПЕ) – вихідні орієнтири, використовувані у фі-
нансовій сфері для визначення та оцінювання й управління екологічни-
ми і соціальними ризиками на етапі проектного фінансування2. До них 
належать 10 принципів, які разом формують систему управління еколо-
гічними і соціальними ризиками. Фінансові інститути добровільно бе-
руть на себе зобов’язання стосовно дотримання ПЕ, що передбачає роз-
роблення фінансованих ними проектів на засадах соціальної відпові-
дальності та згідно з вимогами до дотримання управління впливом на 
навколишнє середовище.

Зауважимо, що Принципи Екватора застосовуються, коли капітальні 
проектні витрати становлять не менше 10 млн дол. США. На сьогодні 
цих принципів дотримуються більше 200 організацій, серед котрих такі 
гіганти, як ABN AMRO BANK N. V. (Нідерланди), Common wealth Bank of 
Australia (Австралія), American International Group, Inc. (США); Deutsche 
Bank AG (Німеччина), Barclays PLC (Великобританія); Deve lopment Bank 
of Japan Inc. (Япония) та ін. До європейських фінансових організацій на-
лежать 44 % підписантів, до Азіатсько-Тихоокеанського регіону – 28 %.

Наголосимо, що соціальні нефінансові звіти доступні широкому 
колу громадськості всіх країн світу. Найбільшою базою даних корпора-
тивної нефінансової звітності є Міжнародний регістр нефінансових зві-
тів Corporate Register. Якщо на початок 2011 р. регістр містив понад 
30  тис. звітів близько 7500 компаній, то на кінець 2015 р. база даних 
складалася з 86 886 звітів, котрі надали 14 118 організацій3.

Нова модель звітності компаній поєднує фактори ESG і фінансові 
результати. Фактично вона є відображенням в інформаційному середо-

1 Robeco SAM. URL: http://www.robecosam.com.
2 Equator principles. URL: http://www.equator-principles.com.
3 Corporate Register. URL: http://www.corporateregister.com/.
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вищі концепції стійкого розвитку, котра визначається міжнародною 
спільнотою як нова ідеологія сучасності, ідеологія ХХІ століття1.

Однією з міжнародних організацій, яка розробляє та впроваджує 
стандарти соціальної звітності, є згадувана Глобальна ініціатива щодо 
звітності (GRI). Цю організацію було створено в 1997 р. у США. На сай-
ті GRI представлено її місію, яка полягає в тому, щоб за допомогою пу-
блічно репрезентованих керівництв GRI зробити звітність зі сталого 
розвитку стандартною практикою.

Стандарти та рекомендації GRI постійно переглядаються, доповню-
ються та розширюються. У 2013 р. на Глобальній конференції зі сталого 
розвитку та звітності громадськості в остаточній редакції було запро-
поновано четверту версію Керівництва GRI (G4). Один із підходів,  реа-
лізований у GRI G4, – публікувати лише значиму для зацікавлених сто-
рін інформацію. Компанії можуть звітувати за найважливішими група-
ми показників, що безпосередньо впливають на їхню діяльність, взає-
мовідносини роботодавців та найманих працівників і розв’язання 
суспільних проблем. Замість розкриття великої кількості показників 
акцент переміщується у бік якісного аналізу діяльності на благо сус-
пільства та його членів. Перевагою нового підходу є те, що після збору 
даних і розрахунку індикаторів компанія може легко відстежити свої 
недоліки й упущення, котрі ще можна виправити та розвивати. Водно-
час звітність за GRI G4 дає змогу дізнатися про досягнення, які були ра-
ніше приховані або їм не приділялась належна увага.

Сьогодні стейкхолдерами GRI є понад 600 організацій світу, котрі бе-
руть активну участь у формуванні нових підходів і версій Керівництва. На 
червень 2014 р. понад 5 тис. організацій приєднались до практики скла-
дання звітів за методикою GRI та використовують її Керівництва у своїй 
діяльності. Нещодавно GRI оголосила наміри про початок нового про-
екту “Звітність 2025” (Reporting 2025)2. Особливістю його буде спрямо-
ваність не тільки на допомогу в підготовці та публікації звітів, а й по-
кращення процесу прийняття обґрунтованих рішень менеджментом 
компанії, а також іншими зацікавленими сторонами (GRI 2015b).

Більше ніж 92 % найбільших у світі корпорацій із 250 звітують про 
власний стійкий розвиток. У жовтні 2016 р. GRI випустила перші світо-
ві стандарти звітності щодо сталого розвитку. Стандарти GRI, розроб-

1 Ловінська Л. Г. Вплив євроінтеграційних процесів на розвиток бухгалтер-
ського обліку та звітності в Україні. Фінанси України. 2014. № 9. С. 26.

2 Sustainability and Reporting 2025. URL: https://www.globalreporting.org/
information/Pages/Reporting-2025.aspx.
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лені Комітетом стандартів глобальної стійкості (GSSB), дають змогу 
всім організаціям публічно звітувати про економічні, екологічні та со-
ціальні наслідки їхньої діяльності, а також показувати, як вони сприя-
ють сталому розвитку. Стандарти GRI також є джерелом інформації 
для політиків і регуляторів, мають модульну структуру, що дає їм мож-
ливість бути актуальними та релевантними. Стандарти GRI охоплюють 
усі основні поняття та розкриття інформації, викладені в Рекомендаці-
ях GRI G4, вдосконалені за допомогою гнучкішої структури, чіткіших 
вимог та простішої мови. У 2016 р. GRI також провела свою п’яту Гло-
бальну конференцію. Майже 1200 лідерів стабільного розвитку та прак-
тиків із 73 різних країн зібралися в Амстердамі, аби ініціювати нові ідеї 
та створити мережу організацій, дотичних до нової ери корпоративно-
го розкриття інформації1.

В Європейському Союзі також приділяють належну увагу питанням 
втілення принципів соціальної відповідальності в діяльність компаній та 
організацій, її відображення в звітності. У 2004 р. ухвалено європейські 
Директиви 2004/17/ЄС та 2004/18/ЄС, які заохочують споживачів до при-
дбання товарів саме в соціально спрямованих структур бізнесу. Зокрема, 
багато товарів мають спеціальні знаки та позначки, які вказують на соці-
ально відповідального виробника. Прийнято регуляторний акт Європар-
ламенту та Комісії № 1221/2009 з питань добровільної участі організацій у 
звітності щодо екоменеджменту та аудиту (EMAS 2009). До грудня 2016 р. 
країни – члени ЄС мали змінити законодавство відповідно до Директиви 
2014/95/ЄС про відкриття нефінансової інформації великими утворення-
ми та групами (з числом працівників понад 500), котрих в ЄС налічується 
близько 6 тис. Відповідно до Директиви, зобов’язання компаній стосують-
ся підготовки та оприлюднення звіту про менеджмент, надання інформа-
ції про політику, управління ризиками, антикорупційні дії та боротьбу з 
хабарями, соціальні й трудові відносини, повагу до прав людини тощо.

Важливе значення має Директива 2013/34/ЄС Європейського пар-
ламенту та Ради від 26.06.2013 про річну фінансову звітність, консолідо-
вану фінансову звітність та пов’язані звіти деяких видів підприємств, 
що вносить зміни до Директиви 2006/43/ЄС Європейського парламен-
ту та Ради і припиняє дію Директив Ради 78/660/ЄЕС та 83/349/ЄEC2. 

1 GRI’s History. URL: https://www.globalreporting.org/information/about-gri/
gri-history/Pages/GRI's%20history.aspx.

2 Directive 2013/34/EU of The European Parliament and of the Council of 
26 June 2013 on the annual financial statements, consolidated financial statements 
and related reports of certain types of undertakings, amending Directive 2006/43/
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Глава 5 “Звіт про управління” регламентує обов’язкове оприлюднення 
середніми та великими підприємствами визначеної фінансової (окрім 
балансу та звіту про прибутки і збитки) та нефінансової інформації.  За-
уважимо, що для підприємств із часткою власності держави обов’яз ко-
вим є розкриття звіту про корпоративне управління (як частини звіту 
про управління).

Запровадження принципів КСВ та стандартів соціальної нефінансо-
вої звітності в державному секторі є актуальним завданням для Украї-
ни. Воно має ставити принаймні дві основні цілі: підвищення довіри 
суспільства до державних корпорацій, які, у тому числі, займаються 
підприємницькою діяльністю, та реформування системи надання звіт-
ності відповідно до міжнародних стандартів і практик.

В Україні розуміння важливості підвищення рівня корпоративної 
відповідальності державних підприємств пов’язане зі зростаючим де-
фіцитом ресурсів державного та місцевих бюджетів. Особливо акту-
альна реалізація принципів КСВ із боку великих державних корпора-
цій, які значно впливають на соціально-економічний розвиток країни 
чи певного регіону. Вони є державними агентами, котрі отримали пов-
новаження на реалізацію певних делегованих ним державою завдань і 
функцій. Але найбільш значима соціальна роль державних корпорацій 
полягає в сприянні розвиткові місцевої громади, оскільки саме в межах 
району, села та селища накопичуються численні проблеми, неможли-
вість вирішення яких пов’язана із браком коштів, відсутністю технічної 
допомоги та кваліфікованих працівників. Постала потреба у створенні 
підприємцями мережі надання соціальних послуг на умовах формуван-
ня взаємовигідного довгострокового партнерства із суспільством і дер-
жавними та місцевими органами влади. Прозорість діяльності таких 
структур має поєднувати як добре організований внутрішній аудит, так 
і зовнішнє звітування перед суспільством.

У сучасному науковому дискурсі дедалі частіше висловлюється про-
позиція щодо визначення не лише матеріальної (економічної) вигоди за 
операціями господарської діяльності, а й соціально-економічного ефекту, 
котрий трактується як визначений потенціал корисності результатів ді-
яльності суб’єкта, пов’язаний насамперед із виконанням програм соці-
ально-економічного розвитку. Останній зокрема може бути визначений 
“показниками повного, цільового та раціонального освоєння цільового 

EC of the European Parliament and of the Council and repealing Council Directives 
78/660/EEC and 83/349/EEC. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/
TXT/PDF/?uri=CELEX:32013L0034&from=EN.



 Розділ 12   437
фінансування та цільових надходжень, його доцільності та своєчасності; 
підтвердженням соціальної необхідності послуг (робіт) тощо… Соціаль-
но-економічний ефект може мати більш детальну класифікацію… соці-
ально-економічний, соціально-демографічний, соціально-адміністратив-
ний, соціально-оздоровчий, соціально-культурний, соціаль но-екологічний 
тощо”1. Зрозуміло, передусім вимірювання цього ефекту стосується дер-
жавних корпорацій, чия нефінансова звітність є інструментом такого 
вимірювання в напрямі відображення багатогранності їхньої діяльності.

Важливе також визначення потенціалу корисності активів для віт-
чизняних державних підприємств, під яким розуміються наявні та потен-
ційні можливості, котрі отримає суб’єкт державного сектору від викорис-
тання активів, які безпосередньо не генерують надходження грошових 
коштів, для досягнення поставленої мети та/або задоволення потреб2.

Погоджуємось із думкою, що потребують “дослідження й вирішення 
на основі вивчення зарубіжного досвіду такі проблемні питання запро-
вадження нефінансової звітності: чи слід розробляти загальноприйня-
тий шаблон нефінансової звітності; чи відрізняється нефінансова звіт-
ність від корпоративної звітності, звітності про соціальну відповідаль-
ність, чи це ідентичні поняття; яким законодавчим актом повинен пе-
редбачатися обов’язок суб’єктів господарювання складати нефінансову 
звітність; яка відповідальність суб’єктів господарювання має бути пе-
редбачена за ненадання або невідповідність нефінансової звітності?”3.

Правова основа забезпечення прозорості та відповідальності дер-
жавних підприємств як агентів державної влади визначена низкою зако-
нодавчо-нормативних актів, зокрема Законами України “Про інформа-
цію” від 02.10.1992 № 2657-XII, “Про звернення громадян” від 02.10.1996 
№ 393/96-ВР. На виконання Закону України “Про доступ до публічної 
інформації” від 13.01.2011 № 2939-VI видано Укази Президента України 
“Питання забезпечення органами виконавчої влади доступу до публіч-
ної інформації” від 05.05.2011 № 547/2011 та “Про першочергові заходи 
щодо забезпечення доступу до публічної інформації в допоміжних ор-
ганах, створених Президентом України” від 05.05.2011 № 548/2011. Ці 

1 Левицька С. Фінансові результати господарської діяльності як об’єкти 
бухгалтерського обліку та менеджменту. Бухгалтерський облік і аудит. 2015. 
№ 12. С. 7.

2 Національне положення (стандарт) бухгалтерського обліку в державному 
секторі 124 “Доходи” : затв. наказом Міністерства фінансів України від 24.12.2010 
№ 1629. URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/z0087-11.

3 Ловінська Л. Г. Вплив євроінтеграційних процесів на розвиток бухгалтер-
ського обліку та звітності в Україні. Фінанси України. 2014. № 9. С. 27.
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Укази мали на меті забезпечити реалізацію конституційного права гро-
мадян вільно збирати, зберігати, використовувати й поширювати ін-
формацію. Згідно із законом, публічною є відображена та задокументо-
вана будь-якими засобами та на будь-яких носіях інформація, яка отри-
мана або створена в процесі виконання суб’єктами владних повнова-
жень своїх обов’язків, передбачених чинним законодавством, або яка 
перебуває у володінні суб’єктів владних повноважень.

Згідно із Законом України “Про доступ до публічної інформації”, 
громадянин може подати інформаційний запит, відповідь на який має 
бути надано не пізніше п’яти робочих днів з дня отримання запиту. 
Якщо запит стосується надання великого обсягу інформації або потре-
бує пошуку інформації серед значної кількості даних, строк розгляду 
запиту може бути продовжено до 20 робочих днів з обґрунтуванням та-
кого продовження. Такий інформаційний запит може стосуватись і ді-
яльності державних корпорацій, дотримання ними вимог корпоратив-
ної відповідальності та соціальних зобов’язань перед суспільством і 
власними працівниками й акціонерами.

Закон України “Про відкритість використання публічних коштів” 
від 11.02.2015 № 183-VIII визначає умови та порядок забезпечення до-
ступу до інформації про використання публічних коштів розпорядни-
ками й одержувачами коштів державного і місцевих бюджетів, суб’єк-
тами господарювання державної та комунальної власності, фондами 
загальнообов’язкового державного соціального страхування1. Водно-
час у ньому йдеться лише про певний перелік показників, котрі нале-
жать до фінансової звітності.

В Україні стандарти КСВ лише починають впроваджуватись. Діяль-
ність вітчизняних державних підприємств передусім має базуватись на 
міжнародних стандартах корпоративного управління, що повинне стати 
основою для розвитку національних норм. Однак українське законодав-
ство та практики лише частково відповідають міжнародним та європей-
ським правилам корпоративного управління в таких напрямах, як фор-
мулювання довгострокових цілей державних підприємств, наявність 
корпоративних етичних кодексів, кодексів корпоративного управління, 
присутність незалежних членів у спостережних радах2. Поодинокі випадки 
застосування європейських практик спостерігаються (зокрема, йдеться 

1 Про відкритість використання публічних коштів : закон України від 
11.02.2015 № 183-VIII. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/183-19.

2 Прозорість і корпоративна соціальна відповідальність / І. Курінна, В. Ма-
лярчук, М. Саприкіга та ін. Київ : Юстон, 2015. С. 8.
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про незалежних членів наглядових рад в Укрзалізниці, НАК “Нафтогаз 
України” тощо), але нормативне регулювання забезпечення прозорості та 
підзвітності компаній запроваджено лише щодо кількох галузей, зокрема 
видобувної. Тільки певні великі компанії державного сектору, переважно 
телекомунікаційної та банківської сфер, беруть на себе зобов’язання 
щодо ведення та надання соціальної звітності. Деякі компанії звітують за 
окремими групами показників.

Позитивною практикою, поширеною в європейських країнах, є ство-
рення громадських об’єднань, котрі займаються питаннями впрова-
дження методики КСВ та нефінансової звітності. В Україні створено 
Центр “Розвиток корпоративної соціальної відповідальності”, який ви-
конує функцію провідної незалежної експертної організації з цих пи-
тань. Центр є членом Правління Глобального договору ООН (2010–2013 
рр.), національним партнером CSR Europe (Брюссель) і Всесвітньої біз-
нес-ради зі сталого розвитку (WBCSD, Женева). До ініціатив Центру 
приєднались 38 компаній, що представляють різні сектори економіки: 
металургію, банківську систему, телекомунікації тощо. До найвагоміших 
здобутків Центру належать: приєднання України до розроблення міжна-
родного стандарту із соціальної відповідальності ISO 26000; реалізація 
Ініціативи “Підприємство 2020: роль бізнесу в суспільстві”,  котра ста-
вить мету узагальнити досвід стратегічного планування найуспішніших 
компаній України і розробити таку національну модель співпраці бізне-
су та суспільства, де компанії намагатимуться брати до уваги соціальні й 
екологічні питання у своїх бізнес-стратегіях; проведення різних заходів 
із залученням представників влади, бізнесу та громадськості.

Центр проводить моніторинг діяльності державних корпорацій на 
предмет оприлюднення нефінансової інформації на їхніх сайтах. Ця ді-
яльність відбувається в рамках проекту “Прозорість і соціальна відпо-
відальність. Керівництво для державних компаній” (за підтримки По-
сольства Нідерландів в Україні, 2014–2015 рр.). Під час виконання про-
екту було розроблено методологію оцінювання прозорості державних 
компаній, в основу якої покладено пропозиції міжнародної компанії 
Beyond Business (Ізраїль) і Центру “Розвиток КСВ”. У межах проекту ме-
тодологію було вдосконалено та перевірено на предмет оцінювання 
сайтів державних компаній.

Методика оцінювання сайтів державних компаній містить три ком-
поненти:

1. Зміст: наявність на сайті компанії повної інформації з основних 
аспектів соціальної відповідальності: питань корпоративного 
управління, трудових відносин, дотримання прав людини, еколо-
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гічної політики, чесних операційних практик, відносин зі стейк-
холдерами й розвитку громади.

2. Стратегія та звітність: оприлюднення на сайті компанії біз-
нес-стратегії і стратегії з КСВ, фінансової та КСВ-звітності.

3. Навігація: зручність доступу до будь-яких даних про соціальну 
відповідальність компанії1.

Така практика допомагає в уніфікації підходів до впровадження НФЗ 
в українській державі.

Отже, існує нагальна необхідність подальшого розвитку ініціатив та 
впровадження стандартів нефінансової звітності. З огляду на це вважа-
ємо за доцільне сформулювати низку рекомендацій.

1. Важливо визначити: вимоги й правила складання нефінансової 
звітності, зокрема: види та типи підприємств (за формою власності, ор-
ганізаційними формами діяльності, розмірами), для яких нефінансове 
звітування є обов’язковим; порядок пріоритетного впровадження галу-
зевих стандартів; порядок поступового впровадження обов’язкового 
звітування за певними групами показників; вимоги до змістовного на-
повнення корпоративних сайтів; вимоги до форм звітування; вимоги до 
оприлюднення інформації фірм, котрі торгують на біржі, тощо.

2. Слід розробити низку методичних рекомендацій та інструкцій 
для уніфікації форм нефінансового звіту, забезпечення можливості їх 
порівняння за різні періоди, за різними галузями й сферами діяльності. 
Також необхідно уніфікувати вимоги до подання інформації на сайтах 
державних підприємств з обов’язковим врахуванням рекомендованої 
структури сайта, впровадити стандарт дизайну та змісту сайта.

3. Варто докорінно змінити практику менеджменту підприємств із 
дотриманням міжнародних стандартів корпоративного управління, 
підзвітності та прозорості діяльності, зокрема впровадити стратегіч-
ний підхід, єдину інформаційну базу управління соціально-економіч-
ною діяльністю підприємства, регулярність звітування перед громад-
ськістю, внутрішній аудит тощо.

4. Доцільно стимулювати навчальні заклади до навчання, підготов-
ки та перепідготовки спеціалістів із КСВ та застосування стандартів не-
фінансової звітності.

5. Потрібно підвищувати грамотність і рівень вимогливості насе-
лення, широкого кола осіб, зацікавлених у зміцненні довіри до компанії 
та налагодженні результативного діалогу.

1 Індекс прозорості державних компаній України 2015: Методологія оцінки : 
матеріали семінару.
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12.3. ЗАПРОВАДЖЕННЯ НЕФІНАНСОВОЇ ЗВІТНОСТІ В КОНТЕКСТІ 
НАБЛИЖЕННЯ ЗАКОНОДАВСТВА УКРАЇНИ ДО ВИМОГ ЄС

На шляху трансформації національної системи бухгалтерського об
ліку в контексті подальшої адаптації законодавства України до законо
давства ЄС одним із важливих завдань є запровадження розкриття не
фінансових показників діяльності підприємств.

В Україні найбільші вітчизняні підприємства та представництва 
іноземних компаній за власною ініціативою розкривають соціальні та 
екологічні аспекти діяльності, керуючись визнаними міжнародними 
рекомендаціями. Втім, через відсутність національних нормативних 
вимог та рекомендацій щодо розкриття нефінансової інформації, така 
практика не є поширеною.

Вимога складання звітів, котрі містять фінансову та нефінансову ін
формацію, встановлена в Україні нещодавно прийнятим Законом Украї
ни “Про внесення змін до Закону України “Про бухгалтерський облік та 
фінансову звітність в Україні” щодо удосконалення деяких положень” 
від 05.10.2017 № 2164VIII (далі – Закон № 2164VIII). Такими звітами за 
згаданим документом є звіти про управління та про платежі на користь 
держави.

Запровадження цих звітів в Україні має відбуватися з урахуванням 
вимог Закону України “Про бухгалтерський облік та фінансову звітність 
в Україні” від 16.07.1999 № 996XIV, інших нормативних документів,  ко
трі регулюють питання складання й подання звітності підприємств та 
вимог Директиви 2013/34/ЄС про щорічну фінансову звітність, консо
лідовану фінансову звітність та пов’язані з ними звіти визначених типів 
компаній1 і Директиви 2014/95/ЄС, що вносить поправки до Директи
ви 2013/34/ЄС, щодо розкриття нефінансової та різноманітної інфор
мації деякими великими підприємствами і групами підприємств2.

Із прийняттям Закону № 2164VIII імплементовано вимогу Директиви 
2013/34/ЄС стосовно необхідності складання звіту про управління. Втім 
документ містить лише визначення цього звіту, порядок і строки його 
подання. За національним законодавством звіт про управління – доку
мент, що містить фінансову та нефінансову інформацію, яка характеризує 

1 Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 
2013 on the annual financial statements, consolidated financial statements and 
related reports of certain types of undertakings. URL: http://eurlex.europa.eu/
legalcontent/EN/TXT/?uri=celex%3A32013L0034.

2 Ibid.
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стан і перспективи розвитку підприємства й розкриває основні ризики 
та невизначеності його діяльності. Цей звіт подається разом із фінансовою 
звітністю в порядку та строки, встановлені законом. Порядок та строки 
подання звіту про управління недержавними пенсійними фондами до 
органів державної влади визначаються Кабінетом Міністрів України1.

На фоні відсутності теоретичного та методичного супроводження 
порядку складання звіту про управління, його слабкого поширення на 
практиці актуальним питанням удосконалення правового поля в Украї
ні є розроблення методичного забезпечення складання такої звітності, 
що має ґрунтуватись на положеннях європейських документів, котрі 
регулюють питання розкриття нефінансової інформації, зокрема Ди
рективи 2013/34/ЄС (статті 19, 20), Директиви 2014/95/ЄС (ст. 19а) та 
Керівних принципів нефінансової звітності (методика розкриття нефі
нансової інформації) (2017/C215/01).

Директивою 2013/34/ЄС встановлено, що звіт про управління має 
складатися підприємствами у формі огляду, тобто публічного ознайом
лення з чимнебудь (з метою оцінки, перевірки і т. ін.)2. До такого огляду, 
у самому визначенні звіту про управління, висувається низка вимог, 
а саме: 1) це має бути збалансований і комплексний аналіз фінансових і не
фінансових показників; 2) він повинен висвітлювати інформацію про роз
виток, діяльність підприємства та його стан; 3) огляд має містити опис 
основних ризиків і невизначеностей, з якими стикається підприємство.

Фахівцями ДННУ “Академія фінансового управління” розроблено 
Методичні рекомендації щодо порядку складання звіту про управління 
(далі – Методичні рекомендації). Концепція складання цього звіту, по
кладена в їхню основу передбачає, що національне законодавство, яке 
регулює зміст звіту про управління, не замінює, а доповнює міжнародні 
підходи до розкриття нефінансової інформації.

Завдання звітності про управління полягає у сприянні розкриттю 
повної, достовірної та суттєвої інформації, яка стосується діяльності 
великих та середніх підприємств, з метою надання можливості зацікав
леним особам приймати рішення.

1 Про внесення змін до Закону України “Про бухгалтерський облік та фінан
сову звітність в Україні” щодо удосконалення деяких положень : закон України 
від 05.10.2017 № 2164VIII. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/216419.

2 Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 
2013 on the annual financial statements, consolidated financial statements and 
related reports of certain types of undertakings. URL: http://eurlex.europa.eu/
legalcontent/EN/TXT/?uri=celex%3A32013L0034.
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Метою складання звіту про управління є розкриття інформації про 

економічні, екологічні та/або соціальні наслідки діяльності підприємств, 
яка дає змогу внутрішнім і зовнішнім зацікавленим користувачам прий-
мати обґрунтовані рішення щодо внеску підприємства у сталий розви-
ток, визначений ООН. Тобто повинні висвітлюватися суттєві дані про 
актуальну або потенційну діяльність підприємства. Суттєвою вважаєть-
ся інформація, яка відображає значний (позитивний чи негативний) еко-
номічний, екологічний та соціальний вплив підприємства, яке звітує, 
або істотно впливає на оцінку та рішення зацікавлених сторін.

Для висвітлення впливу діяльності підприємства з огляду на його 
економічні, соціальні, екологічні аспекти при складанні звіту про управ-
ління слід обрати індикатори, які найповніше відображають взаємо зв’я-
зок між діяльністю підприємства та його впливом на сталий розвиток. 
Обрані індикатори мають забезпечувати збалансований і комплексний 
аналіз діяльності підприємства, який дає змогу зробити висновки про 
прогрес та/або регрес господарювання протягом певного періоду. Роз-
роблені Методичні рекомендації містять набір індикаторів, спроекто-
ваних відповідно до цілей сталого розвитку та їхніх завдань і рекомен-
дацій міжнародних документів.

Аналітична інформація, яка наводиться у звіті про управління, по-
винна, коли це доцільно, містити посилання на показники, подані в річ-
ній фінансовій і статистичній звітності, та додаткові пояснення щодо 
таких показників.

Звіт про управління має давати користувачам можливість порівню-
вати звіти підприємства за різні періоди та звіти різних підприємств.

Звітним періодом повинен бути календарний рік. Звіт про управлін-
ня подається разом із річною фінансовою звітністю у порядку, встанов-
леному у постанові Кабінету Міністрів України “Про затвердження По-
рядку подання фінансової звітності” від 28.02.2000 № 419. Він має роз-
міщуватися разом із річною фінансовою звітністю, аудиторським ви-
сновком на власній веб-сторінці в мережі Інтернет.

Загалом звіт про управління повинен містити достовірну та повну 
інформацію щодо політики підприємства, його результатів і ризиків, 
а також стосовно питань, котрі позиціонуються як такі, що, найімовір-
ніше, призведуть до матеріалізації основних ризиків виникнення сер-
йозних наслідків поряд із тими, які вже матеріалізувалися. Серйозність 
таких наслідків слід оцінювати, зважаючи на їхній масштаб і небезпеку, 
котру вони несуть. Імовірність негативних наслідків підвищується в ре-
зультаті власної діяльності підприємства або може бути пов’язана з 
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його діями чи з продукцією, послугами та комерційними відносинами, 
включаючи ланцюги поставок і договори субпідряду.

Інформація у звіті про управління, щодо якої забезпечується від-
критість для стейкхолдерів, – це підґрунтя для досягнення стадії реалі-
зації до 2020 р. ринкових і політичних ініціатив, котрі допоможуть зро-
бити бізнес-інвестиції прибутковими в рамках дорожньої карти руху до 
ресурсоефективної Європи.

Крім  запровадження звіту про управління, Законом №  2164-VIII 
введено вимогу до підприємств, що провадять діяльність із видобутку 
корисних копалин загальнодержавного значення або заготівлю дереви-
ни і при цьому становлять суспільний інтерес, звітувати про платежі на 
користь держави.

Так само, як і у випадку звіту про управління, нормативно-правовий 
акт містить лише визначення звіту про платежі на користь держави, по-
рядок та строки його подання. Згідно із законом, звіт про платежі на ко-
ристь держави – документ, що містить деталізовану інформацію про по-
датки, збори та інші платежі підприємств, належні до сплати на користь 
держави відповідно до закону, який подається підприємствами, котрі 
провадять діяльність із видобутку корисних копалин загальнодержав-
ного значення або заготівлю деревини і при цьому становлять суспіль-
ний інтерес. До таких підприємств належать підприємства, які ведуть 
діяльність із геологічного вивчення, у тому числі дослідно-промислової 
розробки, родовищ корисних копалин загальнодержавного значення та/
або їх видобування, та/або виконання робіт (виконання діяльності), пе-
редбачених угодою про розподіл продукції щодо корисних копалин за-
гальнодержавного значення, та/або транспортування трубопроводами 
(у тому числі з метою транзиту) вуглеводнів і хімічних продуктів1.

Порядок та строки подання звіту про платежі на користь держави 
до органів державної влади визначаються Кабінетом Міністрів України. 
Форма звіту затверджується центральним органом виконавчої влади, 
що забезпечує формування та реалізує державну політику у сфері бух-
галтерського обліку, за погодженням із центральним органом виконав-
чої влади, який реалізує державну політику у сфері статистики2.

Ситуація з підготовкою звіту про платежі на користь держави усклад-
нюється значною кількістю нормативних актів, що регулюють відноси-

1 Про внесення змін до Закону України “Про бухгалтерський облік та фінан-
сову звітність в Україні” щодо удосконалення деяких положень : закон України 
від 05.10.2017 № 2164-VIII. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/2164-19.

2 Там само.
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ни, пов’язані з видобуванням корисних копалин та лісозаготівлею, а та-
кож регламентують розкриття інформації, необхідної для забезпечення 
прозорості у видобувних галузях і підготовки звіту відповідно до вимог 
Ініціативи щодо забезпечення прозорості у видобувних галузях. Діяль-
ність підприємств видобувної та лісозаготівельної галузей в Україні ре-
гулюється на підставі нормативно-правових документів (кодексів, за-
конів України, постанов уряду, інструкцій тощо) як галузевого, так і по-
даткового спрямування.

Окремі нормативні акти спрямовані на посилення прозорості та вдос-
коналення системи управління природними ресурсами, упровадження 
стандартів з Ініціативи щодо забезпечення прозорості видобувних галу-
зей, у тому числі для покращання інвестиційного клімату (Закон України 
“Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо забез-
печення прозорості у видобувних галузях” від 16.06.2015 № 521-VIII1, по-
станова Кабінету Міністрів України “Про затвердження Порядку забез-
печення прозорості у видобувних галузях” від 02.12.2015 № 10392). У цих 
документах встановлено вимоги до надрокористувачів надавати й опри-
люднювати інформацію (в установленому урядом порядку) про загаль-
нодержавні та місцеві податки і збори, інші платежі, а також про вироб-
ничу (господарську) діяльність із користування надрами.

На виконання поставлених вимог, починаючи з 2013 р. в Україні 
впроваджується стандарт Ініціативи прозорості видобувних галузей 
(ІПВГ). Це міжнародний стандарт, головне завдання якого полягає у 
стимулюванні прозорості доходів від господарської діяльності у сфері 
видобування природних ресурсів. Країни, котрі впроваджують стан-
дарт ІПВГ, зобов’язані розкривати інформацію про суми податкових та 
інших платежів, отриманих державою від компаній, що видобувають 
природні ресурси, процедур надання дозволів на користування надра-
ми та іншої пов’язаної з надрокористуванням інформації3.

Тому прийняття Закону № 2164-VIII не тільки забезпечує імплемен-
тацію директивних вимог ЄС, а й продовжує започаткований процес 

1 Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо забезпечен-
ня прозорості у видобувних галузях : закон України від 16.06.2015 № 521-VIII. 
URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/521-19.

2 Про затвердження Порядку забезпечення прозорості у видобувних галу-
зях : постанова Кабінету Міністрів України від 02.12.2015 № 1039. URL: http://
zakon3.rada.gov.ua/laws/show/1039-2015-%D0%BF.

3 Стандарт ІПВГ 2016 : неофіційний переклад. URL: https://eiti.org/sites/
default/files/documents/eiti_standard_2016_ukrainian.pdf.
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посилення прозорості та вдосконалення системи управління природ-
ними ресурсами України.

Через значний внесок у бюджетні надходження видобувної галузі та 
лісозаготівлі, складність національного законодавства у цих сферах, 
досвід упровадження стандартів з ІПВГ при запроваджені звітування 
про платежі на користь держави в Україні слід ураховувати вимоги Ди-
рективи 2013/34/ЄС, стандарту з ІПВГ, нормативних актів, котрі регу-
люють відповідні відносини.

Директивою 2013/34/ЄС як засіб підвищення прозорості виплат на 
користь урядів ЄС визначено, що великі підприємства та суб’єкти сус-
пільного інтересу, зайняті в добувній промисловості або в заготівлі ко-
рінного лісу, повинні щороку складати окремі звіти, розкриваючи суми 
виплат на користь урядів країн, у котрих вони провадять діяльність. Ці 
звіти покликані допомагати урядам країн, багатих на природні ресурси, 
реалізовувати принципи й критерії EITI та звітувати перед своїми гро-
мадянами за виплати, що отримуються цими урядами від підприємств, 
зайнятих у добувній промисловості або в заготівлі корінного лісу, в ме-
жах юрисдикції урядів1.

Запропонована Директивою звітність не є фінансовою, хоч і склада-
ється за даними бухгалтерського обліку. Призначення звітності про пла-
тежі на користь урядів полягає у сприянні транспарентності та підвищен-
ні ефективності управління використанням природних ресурсів держави.

За Директивою 2013/34/ЄС (ст. 41), “платіж” означає суми перелічених 
категорій, що сплачуються грошима або товарами за виконання діяльнос-
ті “підприємствами, які працюють у видобувній промисловості, а також 
тими, які займаються лісозаготівлею у незайманому лісі”2. До таких кате-
горій віднесені: надходження від виробництва; прибутковий податок, по-
даток на видобуток або прибуток підприємств, за винятком споживчих 
податків, таких як ПДВ, податок на дохід фізичних осіб або податок на 
продаж; роялті; дивіденди; знижка при підписанні контракту, бонус за від-
криття корисних копалин та виробничий бонус; ліцензійні збори, орендна 
плата, вступні внески та інші платежі за видачу ліцензій та/або отримання 
концесій; платежі з метою вдосконалення інфраструктури3.

1 Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 
2013 on the annual financial statements, consolidated financial statements and 
related reports of certain types of undertakings. URL: http://eur-lex.europa.eu/
legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32013L0034.

2 Ibid.
3 Ibid.
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2013/34/ЄС типи платежів мають іншу інтерпретацію. Відповідно до на-
ціональної практики, але базуючись на переліку категорій платежів, за-
значених у Директиві 2013/34/ЄС, у звіті про платежі на користь держа-
ви запропоновано розкриття інформації за такими категоріями: частка 
держави у загальному видобутку/заготівлі продукції – всього (у тому 
числі: частина чистого прибутку (доходу), що вилучається до бюджету; 
частина прибуткової продукції)); податкові платежі – усього (у тому 
числі: податок на прибуток, рентна плата, екологічний податок, інші по-
даткові платежі; дивіденди; спеціальні платежі (бонуси); збори та інші 
платежі; виплати на покращання інфраструктури).

Згідно з Директивою 2013/34/ЄС підприємства можуть обирати плате-
жі, які включають до звіту про платежі на користь держави. При цьому пе-
редбачено, що платіж (виконаний як одноразовий або як послідовність 
пов’язаних платежів) на суму менше 100 000 євро протягом звітного періо-
ду відображати у Звіті не потрібно1. У вітчизняних умовах цю суму можна 
визначити за середньорічним курсом НБУ відповідно до формули, наведе-
ної в листі НБУ від 22.03.2004 № 13-410/1390 або на офіційному сайті НБУ2.

З метою імплементації положень Директиви 2013/34/ЄС, з ураху-
ванням норми Закону № 2164-VIII, фахівцями ДННУ “Академія фінансо-
вого управління” розроблено Методичні рекомендації щодо складання 
звіту про платежі на користь держави та відповідну форму звіту.

У Методичних рекомендаціях впорядковуються питання розкриття 
інформації про платежі, що були сплачені або належні до сплати на ко-
ристь будь-якого органу державної влади чи органу місцевого самовря-
дування в Україні підприємств, котрі працюють у видобувній промис-
ловості або займаються лісозаготівлею, у звітному періоді. Розкрито 
зміст статей проекту звіту про платежі на користь держави та питання 
його подання й оприлюднення.

Розроблені рекомендації можуть використовуватися великими під-
приємствами та всіма підприємствами, що становлять суспільний інтерес, 
які працюють у добувній промисловості або займаються лісозаготівлею. 
Вимога про складання звіту не поширюється на суб’єктів малого та се-

1 Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 
2013 on the annual financial statements, consolidated financial statements and related 
reports of certain types of undertakings. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=celex%3A32013L0034.

2 Офіційний сайт Національного банку України. URL: http://www.bank.gov.
ua/files/Exchange_r.xls.
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реднього підприємництва. Методичні рекомендації не застосовуються 
до підприємств, котрі є материнськими підприємствами, якщо викону-
ються обидві умови: материнське підприємство зареєстроване в Украї-
ні та здійснює контроль над хоча б одним суб’єктом господарювання, 
котрий провадить діяльність у видобувній промисловості або займа-
ється лісозаготівлею; платежі на користь держав, здійснені таким під-
приємством, внесені до консолідованого звіту про платежі на користь 
держави, складеного цим підприємством.

Отже, здійснене дослідження дало змогу розробити нормативні доку-
менти, прийняття яких має забезпечити узгодження національних і між-
народних норм, що стосуються подання й змісту звіту про управління та 
звіту про платежі на користь держави, а також бази оцінки, використову-
ваної в цих звітах, та порядок їх оприлюднення. Для таких типів підпри-
ємств необхідне одночасне узгодження зазначених норм, оскільки, з од-
ного боку, окремі підприємства провадять діяльність у двох або більше 
країнах-членах, а з другого боку – такі підприємства надають третім сто-
ронам гарантії лише в обсязі, що не перевищує суми їхніх чистих активів.

12.4. ІДЕНТИФІКАЦІЯ ЗМІН ТА НОВАЦІЙ ЗАКОНОДАВСТВА ЄС  
ЯК ІНСТРУМЕНТ УДОСКОНАЛЕННЯ РЕГУЛЮВАННЯ 
БУХГАЛТЕРСЬКОГО ОБЛІКУ В УМОВАХ ЄВРОІНТЕГРАЦІЇ УКРАЇНИ

Постійний моніторинг законодавчих ініціатив ЄС у сфері бухгал-
терського обліку та звітності з метою виконання положень програмних 
документів, що визначають євроінтеграційний курс України, є об’єк тив-
но необхідним. Це дає змогу відстежувати останні оновлення та врахо-
вувати поточні тенденції при реформуванні системи бухгалтерського 
обліку в нашій державі. Як зазначалося в параграфі 12.1, 26 червня 2013 р. 
схвалено та затверджено нову бухгалтерську Директиву 2013/34/ЄС 
про щорічну фінансову звітність, консолідовану фінансову звітність та 
пов’язані з ними звіти визначених компаній, що вносить зміни до Ди-
рективи 2006/43/ЄС Європейського Парламенту та Ради і скасовує Ди-
рективу Ради 78/660/ЕЄС і 83/349/ЄЕС (далі – Директива 2013/34/ЄС). 
Її положення були імплементовані до національного законодавства 
країнами – членами ЄС до 20 липня 2015 р.1

1 Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 
2013 on the annual financial statements, consolidated financial statements and re-
lated reports of certain types of undertakings.URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=celex%3A32013L0034.
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сфери підготовки та подання фінансової звітності. Із прийняттям Євро-
пейським парламентом цього документа було створено основу для нор-
мативно-правового забезпечення бухгалтерського обліку на території 
ЄС та поставлено завдання з імплементації його положень країнами, 
що мають на меті вступ до ЄС (зокрема Україною). Згідно з Угодою про 
асоціацію між Україною та Європейським союзом1 і Комплексною про-
грамою розвитку фінансового сектору України до 2020 року положення 
Директиви 2013/34/ЄС мають бути імплементовані до національного 
законодавства до 31 жовтня 2017 р.2

Оскільки наразі ведеться робота над запровадженням положень 
Директиви 2013/34/ЄС до українського законодавства у сфері бухгалтер-
ського обліку, доцільно також розглянути поточні проекти щодо вне-
сення змін до Директиви 2013/34/ЄС із метою їх врахування (з 1 січня 
2018 набувають чинності зміни до Закону України “Про бухгалтерський 
обліку та фінансову звітність в Україні” від 16.07.1999 № 996-XIV).

Варто також окреслити доповнення, що вносяться Директивою 
2014/95/ЄС Європейського парламенту та Ради щодо розкриття нефі-
нансової та різноманітної інформації визначеними великими компанія-
ми та групами до згаданої Директиви:

 – вимоги до суб’єктів, що мають розкривати нефінансову інформацію 
у складі звітності про управління. До цих суб’єктів належать “великі 
підприємства, що становлять інтерес для суспільства, у котрих на 
дату складання балансу значення такого критерію, як середня кіль-
кість працюючих протягом фінансового року, досягає 500 осіб, ма-
ють включити у звіт про управління інформацію нефінансового ха-
рактеру” (ст. 19а, доповнення до розд. 5 “Звіт про управління”);
 – особливості консолідації нефінансових даних у складі звіту про 
управління (ст. 29а, доповнення до розд. 6 “Консолідована фінан-
сова звітність та звіти”);

1 Угода про асоціацію між Україною, з однієї сторони, та Європейським Со-
юзом, Європейським співтовариством з атомної енергії і їхніми державами-
членами, з іншої сторони. URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/984_011.

2 Комплексна програма розвитку фінансового сектору України до 2020 року 
: затв. розпорядженням Національної комісії, що здійснює державне регулю-
вання у сфері ринків фінансових послуг від 11.06.2015 № 1367 (у редакції розпо-
рядження Національної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері 
ринків фінансових послуг від 07.02.2017 № 219). URL: https://nfp.gov.ua/files/Dep
FinMon/%D0%9A%D0%9F%D0%A0%D0%A4%D0%A1%D0%A3_07.02.17.rtf.
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 – основні аспекти діяльності суб’єкта, що повинні розкриватись у 
нефінансовому звіті (ст. 19а), які охоплюють екологічні, соціальні 
питання; аспекти зайнятості, поваги прав людини, боротьби з ко-
рупцією та хабарництвом1.

Згідно зі ст. 2 Директиви 2014/95/ЄС Європейською комісією постав-
лено завдання підготовити Керівництво зі складання нефінансової звіт-
ності. Його проект було обговорено з широким колом зацікавлених сто-
рін: державними регуляторами, представниками професійних об’єднань 
бухгалтерів і аудиторів, підприємств та іншими стейкхолдерами2. Резуль-
татом плідної роботи став документ-повідомлення Європейської комісії 
2017/С215/01 Керівництво з нефінансової звітності (методологія підго-
товки нефінансової звітності) (далі – Керівництво 2017/С215/01) 3. 

Керівництво 2017/С215/01 має рекомендаційний характер, тобто 
суб’єкти, на яких поширюються вимоги складання нефінансового звіту, 
можуть застосовувати міжнародні, європейські або національні стан-
дарти розкриття нефінансової інформації, орієнтовний та невичерпний 
перелік яких наведено в документі (розд. 1 “Вступ”) (табл. 12.1).

Основною метою Керівництва 2017/С215/01 є надання допомоги 
компаніям щодо розкриття високоякісної, актуальної, корисної, більш 
порівнянної нефінансової інформації (екологічної, соціальної, управ-
лінської) у спосіб, який сприятиме стійкому та стабільному зростанню 
та зайнятості, надаватиме прозору інформацію користувачам (розд. 2 
“Мета”)4. Керівництво 2017/С215/01 визначає основні принципи роз-
криття інформації, що мають бути закладені в основу підготовки нефі-
нансового звіту: розкриття суттєвої інформації; справедливість; зба-
лансованість; зрозумілість; повнота й необтяжливість; стратегічний ха-
рактер і націленість на майбутнє; орієнтованість на користувачів; по-
слідовність і узгодженість (розд. 3, п. 3.1–3.6)5.

1 Directive 2014/95/EU of the European Parliament and of the Council of 
22  October 2014 amending Directive 2013/34/EU as regards disclosure of non-
financial and diversity information by certain large undertakings and groups. URL: 
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32014L0095.

2 Ibid.
3 Communication from the European Commission. Guidelines on non-financial 

reporting (methodology for reporting non-financial information) (2017/C215/01). 
URL. http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017XC
0705(01)&from=EN.

4 Ibid.
5 Ibid.
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Документи, що регламентують підготовку нефінансового звіту,  
відповідно до Керівництва 2017/С215/01

Документ Автори документа  
(організації, державні регулятори)

Міжнародні ініціативи

Організаційні засади діяльності Проекту з 
розкриття інформації щодо викидів карбону 
(вуглецю)

Проект з розкриття інформації  
щодо викидів карбону (вуглецю)  

(CDP (formerly the Carbon Disclosure 
Project))

Стандарт (основа) звітності екологічної ін-
формації та природного капіталу Ради зі 
стандартів розкриття інформації про еколо-
гічний вплив

Рада зі стандартів розкриття інформації 
про екологічний вплив  

(The Climate Disclosures Standards 
Board (CDSB))

Керівництво Due Diligence щодо відповідаль-
них ланцюгів постачання мінералів із кон-
фліктних та високоризикових територій

ОЕСР

Керівництво по звітності у сфері сталого роз-
витку Глобальної ініціативи зі звітування

Глобальна ініціатива зі звітування 
(Global Reporting Initiative)

Керівництво з відповідальної побудови аграр-
них ланцюгів постачання 

ФАО  
(Продовольча та сільськогосподарська 

організація ООН)  
(Food and Agriculture Organization)

Керівництво зі складання звіту щодо стратегії Рада з фінансової звітності  
(The UK Financial Reporting Council)

Керівні принципи ОЕСР для багатонаціональ-
них підприємств

OECP

Керівні принципи звітування щодо бізнесу 
та прав людини

ООН 

ISO 26000 “Керівництво із соціальної відпо-
відальності” 

Міжнародна організація  
зі стандартизації  

(International Organisation  
for Stan dardisation (ISO)) 

Міжнародний стандарт з інтегрованої звіт-
ності 

Міжнародна рада з інтегрованої 
звітності  

(The International Integrated Repor ting 
Council)
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Документ Автори документа  
(організації, державні регулятори)

Модель керівництва щодо звітування ESG 
перед інвесторами в межах міжнародної іні-
ціативи ООН “Фондові біржі за сталий роз-
виток”

Конференція ООН з торгівлі  
та розвит ку ООН  

(UN Conference on Trade and 
Development, UNCTAD);

Програма ООН з навколишнього 
середо вища  

(UNEP (Finance Initiative);
Принципи відповідального інвесту-

вання ООН  
(UN PRI (Principles for Responsible 

Investment));
Глобальний договір ООН  

(UN Global Compact)
Протокол природного капіталу Коаліція протоколу природного 

капіталу  
(The Natural Capital Coalition)

Стандарти бухгалтерського обліку сталого 
розвитку

Рада зі стандартів бухгалтерського 
обліку сталого розвитку  

(The Sustainability Accounting Standards 
Board)

Тристороння декларація принципів, що сто-
суються багатонаціональних корпорацій і со-
ціальної політики

Міжнародна організація праці 

Глобальний договір ООН ООН
Цілі сталого розвитку ООН; резолюція від 
25.09.2015: План сталого розвитку до 2030 ООН

Багатонаціональні (регіональні) ініціативи
Система екологічного менеджменту та аудиту 
(EMAS – Eco-Management and Audit Scheme)
Регламент ЄС “Про добровільну участь орга-
нізацій у схемі екологічного управління та ау-
диту Співтовариства (ЕУАС)

Європейська комісія  
(European Commission)

Керівництво з інтеграції ESG до фінансового 
аналізу та корпоративної оцінки

Європейська федерація спільнот 
фінансових аналітиків Ключових 

показників ефективності для екологіч-
ної, соціальної та управлінської сфери 
(The European Federation of Financial 

Ana lysts Societies' KPIs for Environmental, 
Social, Governance (ESG))

Продовження табл. 12.1
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Керівництвом 2017/С215/01 також визначено зміст та основні засади 
розкриття інформації за такими аспектами: бізнес-модель діяльності 
компанії; політика та дью-ділідженс; результативність; основні ризики й 
управління ними; ключові показники діяльності та тематичні аспекти 
(специфічні й властиві визначеному виду діяльності компанії) (табл. 12.2).

Таким чином, Директивами 2013/34/ЄС, 2014/95/ЄС та Керівни-
цтвом 2017/С215/01 визначено основні засади розкриття та надання 
нефінансової інформації, які повинні бути адаптовані та імплементова-
ні до законодавства України.

Розглянемо іншу групу змін, запропонованих до розгляду на пред-
мет внесення до Директиви 2013/34/ЄС. Серед професійної спільноти 
(державні регулятори, міжнародні професійні організації) чимало запи-
тань та дискусію викликав документ “Пропозиції щодо внесення допов-
нень до Директиви 2013/34/ЄС в частині розкриття інформації з подат-
ку на прибуток окремими підприємствами та галузями” від 12.04.20161. 
Його зміст стосується запровадження такої форми звітності, як звіт про 
податок на прибуток (у тому числі консолідована форма такого звіту).

Документом щодо доповнення Директиви 2013/34/ЄС вноситься 
Розділ 10а “Звіт про податок на прибуток”. Основні положення пропо-

1 Proposal for a Directive of the European Parliament and of the Council 
amending Directive 2013/34/EU as regards disclosure of income tax information by 
certain undertakings and branches. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/
EN/TXT/?uri=CELEX:52016PC0198.

Документ Автори документа  
(організації, державні регулятори)

Керівництво екологічних наслідків (впливу) 
організації та продукції (товарів)

Спільний дослідницький Центр 
Європейської комісії, Інститут навко-

лишнього середовища та стійкості 
(European Commission Joint Research 

Centre, Insti tute for Environment 
and Sustainability)

Національні ініціативи

Кодекс стійкості Рада Німеччини зі стійкого розвитку 
(The German Council for Sustainable 

Development)
С к л а д е н о  за: Communication from the European Commission. Guidelines on non-finan-
cial reporting (methodology for reporting non-financial information) (2017/C215/01). URL: http://
eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017XC0705(01)&from=EN.

Закінчення табл. 12.1
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зиції, наведеної в досліджуваному документі, проаналізуємо за схемою: 
“суб’єкти підготовки звіту – зміст звіту (структурні частини) – терміни 
підготовки, подання та оприлюднення – додаткові обтяження для укла-
дачів такої інформації”.

Суб’єктами підготовки та оприлюднення інформації з податку на 
прибуток є мультинаціональні компанії (МНК), консолідований оборот 
яких перевищує 750 млн євро (ст. 48б). Звідси випливає, що прийняття 
цього проекту не накладає жодних додаткових зобов’язань чи обтя-
жень на середні, малі або мікропідприємства. Проте для будь-яких МНК, 
котрі перебувають у третіх країнах (поза межами ЄС), під зобов’язання 
підпадатимуть їхні дочірні підприємства або філії, розміщені на терито-
рії ЄС (компанії самостійно визначають суб’єктів, котрі відповідальні за 
підготовку та оприлюднення такої інформації) (ст. 48б)1.

Основним питанням, що постає перед суб’єктами, котрі належати-
муть до сфери регулювання цього документа, є зміст запропонованої 
форми звітності. Відповідно до параграфа 2 ст. 48в звіт повинен місти-
ти інформацію щодо: природи діяльності (вид економічної діяльності); 
кількості зайнятих працівників; чистої виручки (включаючи по’вязані 
сторони); суми прибутку до оподаткування; величини зобов’язання з 
податку на прибуток; платежів, здійснених до держави протягом року,  
в якому було отримано прибуток; суми накопиченого прибутку. 

Наступний аспект, який варто розглянути, – часові обмеження щодо 
подання та оприлюднення звіту про податок на прибуток. Консолідо-
ваний звіт про податок на прибуток оприлюднюватиметься у бізнес-ре-
єстрі (ведеться податковими адміністраторами) з метою забезпечення 
визначеності та доступності. Більше того, з метою посилення підзвіт-
ності суспільству пропонується також розміщувати звіти на офіційних 
веб-сторінках компаній. Задля дотримання принципу порівнянності 
звіти мають залишатись доступними принаймні протягом п’яти років. 
З огляду на зміст документа, держави-члени повинні запровадити ко-
лективну відповідальність адміністративних, управлінських і наглядо-
вих органів за подання й оприлюднення цієї інформації2. Процес гро-
мадського обговорення стосовно прийняття змін і доповнень до нового 
нормативно-правового акта є одним із основних етапів його опрацю-

1 Proposal for a Directive of the European Parliament and of the Council amend-
ing Directive 2013/34/EU as regards disclosure of income tax information by certain 
undertakings and branches. URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/ 
?uri=CELEX:52016PC0198.

2 Ibid.
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вання. Міжнародні професійні організації виокремили основні проб-
лемні аспекти, пов’язані з внесеними до розгляду Європейським парла-
ментом пропозиціями, та надали коментарі (табл. 12.3).

Як бачимо з таблиці, запропонований документ містить положення 
щодо підготовки та оприлюднення форми звітності, дані якої повинні 
відповідати інформації у звітності типу “country-by-country reporting” 
(стандартизована звітність, що дає можливість податковим адміністра-
ціям різних країн бачити глобальну картину процесу звітування МНК 
про отримані прибутки, нараховані та сплачені податки, особливості 
економічної діяльності). Ця інформація є базовою для оцінки ризиків, 
визначених планом BEPS (Base Erosion and Profit Shifting Project), який 
за сутністю є методологією протидії мінімізації податків на транснаціо-
нальному рівні, розробленою та запропонована ОЕСР1. Питання підго-
товки, розміщення та оприлюднення звітності в розрізі країн (CBCR) є 
актуальним, оскільки з 1 січня 2017 р. Україна офіційно приєдналась до 
BEPS відповідно до Указу Президента України “Про заходи щодо проти-
дії зменшенню податкової бази і переміщенню прибутків за кордон”2.

Отже, в умовах інтеграції України до Європейського Союзу забез-
печення постійного моніторингу, вивчення та аналізу належної прак-
тики (на предмет законодавчих змін і новацій, що стосуються розкрит-
тя фінансової та нефінансової інформації) є одним із основних інстру-
ментів удосконалення законодавства у сфері бухгалтерського обліку та 
звітності.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 12

Сучасні глобальні й національні тенденції щодо стагнації інвести-
цій, а також структурні зміни потоків довгострокових вкладень пов’я-
зані з фінансіалізацією, з випереджальним зростанням інтелектуально-
го капіталу в структурі економіки. Безумовно, у такому контексті різно-
манітність методик формування баз даних містить ризики прийняття 
асиметричних інвестиційних рішень, призводить до зниження цінності 
складених звітів для всіх стейкхолдерів, включаючи інвесторів. 

1 Київський портал підтримки та розвитку бізнесу. URL: http://kievbusiness-
centre.com.ua/accounting/faq/2648/.

2 About BEPS and the inclusive framework / OECD. URL: http://www.oecd.org/
tax/beps/beps-about.htm; Про заходи протидії зменшенню податкової бази і пе-
реміщенню прибутків за кордон : указ Президента України від 28.04.2016 
№ 180/2016. URL: http://www.president.gov.ua/documents/1802016-19966.
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Запровадження звітності щодо управління та звітування про плате-

жі на користь урядів у контексті подальшої адаптації нормативно-пра-
вових актів України до законодавства ЄС, зокрема Директив 2013/34/
ЄС та 2014/95/ЄС, має дві основні цілі: підвищення довіри суспільства 
до підприємницьких структур через просування принципів КСВ; модер-
нізація системи надання звітності відповідно до законодавства ЄС. У 
цій площині актуальним є створення сприятливих умов з боку держави 
для запровадження нових підходів до звітування підприємств через 
розроблення заходів, спрямованих на продовження адаптації норматив-
но-правових актів ЄС із питань корпоративної звітності до вітчизняно-
го законодавства. З метою розв’язання окресленої проблеми потрібно 
унормувати процес надання звітності про платежі на користь держави 
та про управління; забезпечити актуальне інформування громадськості 
про вимоги відповідних регуляторних актів.

У подальшому варто під егідою міжнародних організацій продовжи-
ти роботу над створенням єдиних методологічних підходів до формуван-
ня інформаційної бази, що характеризує діяльність економічних агентів. 
Сучасні тенденції вдосконалення міжнародних стандартів звітності сек-
тору загального державного управління великою мірою визначаються 
необхідністю чіткої ідентифікації бізнес-процесів. Це вкрай важливо для 
інвестиційних проектів із точки зору справедливого розподілу ризиків 
між сторонами контрактів, що мають різні форми власності та діють на 
підставі принципів публічно-приватного партнерства із застосуванням 
інструментів contingent liability. На нашу думку, фінансова, статистична, 
податкова та інша нефінансова звітність (про сталий розвиток підприєм-
ства, внесок підприємств у досягнення ЦСР, корпоративне управління, 
екологічна, та ін.) має базуватися на єдиних методологічних засадах та 
виключати дублювання інформації. Здійснюючи в Україні методологічний 
супровід запровадження вимог Директиви 2013/34/ЄС щодо звітування 
про платежі на користь держави та про управління, потрібно ідентифіку-
вати, з одного боку, обсяг інформації, що дублюється, а з другого – оцінити 
кількість однакових, по суті, показників, що в багатьох звітах суверенних 
юрисдикцій розраховуються за різною методологією.

На наш погляд, зазначені підходи сприятимуть інституціалізації 
принципу підзвітності, розробленню економічних систем оперативно-
го та статистичного обліку, корисних для прийняття багатьох управлін-
ських рішень, насамперед в інвестиційній сфері. Такі підходи дадуть 
змогу впровадити звітність підприємств, котра достовірно відобража-
тиме їхню участь у реалізації Цілей сталого розвитку.
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13.1. ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ВНУТРІШНЬОГО КОНТРОЛЮ  
ТА ВНУТРІШНЬОГО АУДИТУ У СИСТЕМІ УПРАВЛІННЯ 
ДЕРЖАВНИМИ ФІНАНСАМИ

ВНУТРІШНІЙ КОНТРОЛЬ І ВНУТРІШНІЙ АУДИТ  
У ДЕРЖАВНОМУ СЕКТОРІ УКРАЇНИ: НАРОЩУВАННЯ 
ПОТЕНЦІАЛУ НА ОСНОВІ МІЖНАРОДНО ВИЗНАНИХ 

СТАНДАРТІВ

Підписання Угоди про асоціацію з Європейським Союзом1 (далі – 
Угода) і виконання євроінтеграційних завдань для України згідно з умо
вами цього документа та його імплементацією2, вимагає від уряду зміни 
підходів до розвитку і системи управління державними фінансами (УДФ) 
загалом, і державного внутрішнього фінансового контролю (ДВФК) як 
її окремої складової. Співробітництво з ЄС у цьому напрямі передбачає 
обмін інформацією, досвідом, найкращою практикою та здійснення ін
ших заходів із розбудови в Україні надійних систем внутрішнього 
контролю і внутрішнього аудиту, що базуються на міжнародних стан
дартах та відповідають принципам підзвітності, прозорості, економ
ності, ефективності й результативності3. Із набуттям 1 вересня 2017 р. 
Угодою чинності у повному обсязі досягнення відповідності системи 
ДВФК України європейським і світовим стандартам стало одним із сек
торальних питань, прогрес виконання закріплених за Україною зобо

1 Угода про асоціацію між Україною, з однієї сторони, та Європейським Сою
зом, Європейським Співтовариством з атомної енергії і їхніми державамичле
нами, з іншої сторони. URL: http://www.kmu.gov.ua/kmu/docs/EA/00_Ukraine
EU_Association_Agreement_(body).pdf.

2 Про імплементацію Угоди про асоціацію між Україною, з однієї сторони, 
та Європейським Союзом, Європейським Співтовариством з атомної енергії  
і їхніми державамичленами, з іншої сторони : розпорядження Кабінету Міністрів 
України від 17.09.2014 № 847р. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/847
2014%D1%80.

3 Угода про асоціацію між Україною, з однієї сторони, та Європейським Сою
зом, Європейським Співтовариством з атомної енергії і їхніми державамичле
нами, з іншої сторони. URL: http://www.kmu.gov.ua/kmu/docs/EA/00_Ukraine
EU_Association_Agreement_(body).pdf.
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в’я зань за яким підлягатиме щорічному моніторингу й оцінюванню з 
боку Європейського Союзу1. 

Згідно зі Стратегією реформування системи управління державними 
фінансами на 2017–2020 роки2 (далі – Стратегія УДФ на 2017–2020 роки), 
ДВФК належить до пріоритетів реформ, які мають бути проведені за на
прямом ІІІ “Забезпечення ефективного виконання бюджету”. Реформу
вання ДВФК відбудеться під час системної реформи УДФ і державного 
управління задля подолання проблем і неузгодженостей, що становлять 
серйозний ризик для відновлення економічного зростання, надання 
якісних державних послуг, ефективного акумулювання ресурсів та їх 
розподілу відповідно до пріоритетів розвитку.

На наявність таких проблем неодноразово звертали увагу і міжнарод
ні організації3. У своїх звітах Міжнародний валютний фонд (МВФ), Світо
вий банк, ЄС та ін. наголошували на ролі уряду загалом і Міністерства фі
нансів України зокрема у спільному просуванні реформ у сфері ДВФК і 
запровадженні в державному секторі належного внутрішнього контролю, 
який є “серцевиною фінансового управління національним бюджетом”4.

Стратегією УДФ на 2017–2020 роки, що базується на чинних страте
гічних документах і відображає міжнародні зобов’язання України від
повідно до Угоди і Програми розширеного фінансування МВФ, постав

1 Порядок денний асоціації між Україною та ЄС для підготовки та сприян
ня імплементації Угоди про асоціацію. URL: http://www.kmu.gov.ua/control/uk/
publish/article%3FshowHidden=1&art_id=243281941&cat_id=223345338&cti
me=1266423569791.

2 Про схвалення Стратегії реформування системи управління державними 
фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження Кабінету Міністрів України від 
08.02.2017 № 142р. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/1422017%D1%80.

3 Удосконалення методологічного забезпечення організації внутрішнього 
аудиту та внутрішнього контролю в установах та організаціях, що належать до 
сфери управління Міністерства фінансів України / М. В. Бариніна, В. М. Ко
роль, І. Ю. Чумакова та ін. Актуальні проблеми розвитку системи управління 
державними фінансами: євроінтеграційний контекст / за ред. Т. І. Єфименко ; 
ДННУ “Акад. фін. управління”. Київ, 2016. С. 334–335.

4 Практичні вказівки щодо впровадження фінансового управління і конт
ролю та посилення управлінської підзвітності (відповідальності) в органах дер
жавної влади України : посіб. для керівників установ та державних внутрішніх 
аудиторів. С.  22. URL: https://www.minfin.gov.ua/uploads/redactor/files/3.%20
%D0%9F%D1%80%D0%B0%D0%BA%D1%82%D0%B8%D1%87%D0%BD
%D1%96%20%D0%B2%D0%BA%D0%B0%D0%B7%D1%96%D0%B2%D0%BA%D0
%B8%20%D0%A4%D0%A3%D0%9A.doc.
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лено завдання посилити управлінську підзвітність на всіх рівнях держ
сектору завдяки забезпеченню ефективного функціонування внутріш
нього аудиту і впровадженню системи внутрішнього контролю (СВК) 
та підвищенню ролі Міністерства фінансів України (далі – Мінфін, Мі
ністерство) у реалізації Урядом заходів із запровадження європейської 
моделі ДВФК. Виконання цих завдань передбачається завдяки введен
ню внутрішнього контролю європейського зразка, що ґрунтується на 
управлінні ризиками, і розвитку управлінської підзвітності.

Відповідно до європейського підходу, ДВФК “являє собою структу
ровану модель, яка повинна допомогти національним урядам у побудо
ві сучасного середовища для контролю за їхніми доходами та видатка
ми. Його метою є забезпечення достатньої гарантії того, що операції 
відбуваються відповідно до визначених принципів фінансового управ
ління, прозорості, ефективності, результативності та економності, так 
само як і відповідно до чинного законодавства та бюджетних вимог”1.

Уряд України здійснює послідовні кроки стосовно підвищення під
звітності на рівні розпорядників бюджетних коштів (РБК) у контексті 
імплементації європейської моделі ДВФК. Діяльність із внутрішнього 
аудиту як одну зі складових цієї моделі більшою мірою налагоджено 
(прийнято відповідні нормативні акти, котрі в цілому відповідають 
міжнародно визнаним стандартам і методологіям2) і з 2012 р. започат
ковано в системі міністерств, інших центральних органів виконавчої 
влади (ЦОВВ), а з 2013 р. – на рівні місцевих державних адміністрацій.

1 Практичні вказівки щодо впровадження фінансового управління і контро
лю та посилення управлінської підзвітності (відповідальності) в органах дер
жавної влади України : посіб. для керівників установ та державних внутрішніх 
аудиторів. С. 22–23. URL: https://www.minfin.gov.ua/uploads/redactor/files/3.%20
%D0%9F%D1%80%D0%B0%D0%BA%D1%82%D0%B8%D1%87%D0%BD
%D1%96%20%D0%B2%D0%BA%D0%B0%D0%B7%D1%96%D0%B2%D0%BA%D0
%B8%20%D0%A4%D0%A3%D0%9A.doc.

2 Деякі питання утворення структурних підрозділів внутрішнього аудиту та 
проведення такого аудиту в міністерствах, інших центральних органах виконавчої 
влади, їх територіальних органах та бюджетних установах, які належать до сфери 
управління міністерств, інших центральних органів виконавчої влади : постанова 
Кабінету Міністрів України від 28.09.2011 № 1001. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/
laws/show/10012011%D0%BF; Стандарти внутрішнього аудиту : затв. наказом Мі
ністерства фінансів України від 04.10.2011 № 1247. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/
laws/show/z121911; Про затвердження Методичних рекомендацій з організації 
внутрішнього контролю розпорядниками бюджетних коштів у своїх закладах та у 
підвідомчих бюджетних установах : наказ Міністерства фінансів України від 
14.09.2012 № 995. URL: http://www.dkrs.gov.ua/kru/uk/publish/article/106386.
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Проте прогрес у впровадженні європейської моделі ДВФК в Україні 

є дуже повільним через нерівномірність розвитку трьох її так званих 
стовпів: запровадження у більшості центральних органів влади та об
ласних державних адміністраціях незалежної функції внутрішнього ауди
ту (другий стовп європейської моделі ДВФК) за відсутності цілісної СВК 
(за європейськими стандартами – фінансового управління і контро лю 
(ФУК), що базується на відповідальності та підзвітності керівника) (пер
ший стовп) і неврегульованості питання гармонізації внутрішнього 
контролю і внутрішнього аудиту на центральному рівні (третій стовп).

Оцінюючи системи внутрішнього контролю та внутрішнього аудиту 
в країнах, які отримують велику міжнародну фінансову підтримку та/
або потребують проведення адміністративної реформи в державному 
управлінні, експерти МВФ, Світового банку, ЄС та інших міжнародних 
організацій (зокрема Програми підтримки вдосконалення урядування 
та менеджменту, англ. Support for Improvement in Governance and 
Management, SIGMA) звертають увагу на чинники, котрі негативно 
впливають на ефективність систем внутрішнього контролю й аудиту та 
просування реформ у цій сфері. 

Так, за оцінками Світового банку, “в Україні все ще функціонує високо
централізована система внутрішнього контролю, яка залишилася з радян
ських часів. Її основні риси – зосередженість на вхідних ресурсах через 
централізовані механізми контролю детальних статей видатків та транзак
цій у бюджеті. …В бюджетних установах України відсутній інтегрований 
внутрішній контроль у розумінні COSO. Переважає пострадянська система 
централізованого (зовнішнього) контролю, яка зосереджується на відпо
відності транзакцій і діяльності законам, нормам і процедурам. Без зміни 
зовнішнього середовища розпорядників державних коштів є мала вірогід
ність того, що зміниться централізований і вертикальний внутрішній конт
роль з боку керівників, бухгалтерів та юридичних відділів. За такого середо
вища дуже малоймовірно, що підрозділи внутрішнього аудиту стануть 
професійними оцінювачами та радниками керівників з питань внутріш
нього контролю, а не залишаться внутрішніми ревізійними службами”1.

Ефективність СВК відіграє надзвичайно важливу роль в управлінні 
ризиками й наданні обґрунтованих гарантій щодо досягнення РБК чо
тирьох цілей внутрішнього контролю: реалізація належних, етичних, 
економічних, ефективних і результативних операцій; виконання обо

1 Звіт з ефективності управління державними фінансами в Україні за 2015 рік / 
Міжнародний банк реконструкції та розвитку, Світовий банк. 2016. С. 76–77. 
URL: https://pefa.org/sites/default/files/UAMay16PFMPRPublicUA.pdf.
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в’яз ків щодо підзвітності; дотримання чинних норм і законів; захист  
ресурсів від втрати, зловживання та шкоди. Разом із тим окремого оці
нювання ефективності СВК ані з боку внутрішніх аудиторів, ані з боку 
Вищої аудиторської установи (ВАУ) (Рахункової палати України (РПУ)) 
експертами Світового банку не виявлено1.

Спрямовуючи співробітництво з Україною на підтримку гармонізо
ваних підходів до оцінки системи ДВФК, Світовий банк проводить її 
діагностику за методикою оцінювання системи державних видатків та 
фінансової звітності (ДВФЗ)2. Застосування аналогічних регіональних 
програм Центрів реформ Світового банку для країн Східного партнер
ства ЄС3 дає змогу порівнювати досягнуті цими країнами успіхи в ас

1 Звіт з ефективності управління державними фінансами в Україні за 2015 рік / 
Міжнародний банк реконструкції та розвитку, Світовий банк. 2016. С. 76. URL: 
https://pefa.org/sites/default/files/UAMay16PFMPRPublicUA.pdf.

2 Методику ДВФЗ (англ. – Public expenditure and financial accountability, 
PEFA) створено з ініціативи та під керівництвом партнерів із міжнародного 
розвитку: Європейської комісії, МВФ, Світового банку, Міністерства закордон
них справ Франції, Міністерства закордонних справ Норвегії, Державного  
секретаріату з економічних питань Швейцарії і Міністерства міжнародного 
розвитку Сполученого Королівства Великобританії. Програма PEFA застосову
ється для оцінювання й звітності щодо УДФ і відповідних сфер діяльності дер
жавних службовців на підставі системи кількісних показників, які поділяються 
на кілька характеристик (вимірів), груп, компонентів. Наразі це 94 виміри, що 
охоплюють 31 ключовий компонент у розрізі 4 категорій (надійність бюджету; 
загальні характеристики бюджету (повнота і прозорість, зокрема при міжбю
джетних відносинах); бюджетний цикл; практика країндонорів) і 7 показників 
(складання бюджету відповідно до цілей державної політики; передбачуваність 
і контроль у процесі виконання бюджету (у тому числі індикатори внутрішньо
го контролю та аудиту); облік і звітність; зовнішній контроль та аудит).

3 Східне партнерство ЄС з’явилося 3 грудня 2008 р. унаслідок оприлюднен
ня Єврокомісією повідомлення про нову концептуальну основу для співпраці 
ЄС з шістьма державами “східного сусідства” об’єднаної Європи: Україною, 
Молдовою, Білоруссю, Вірменією, Азербайджаном і Грузією. Східне партнер
ство пропонує шлях до поступової та часткової інтеграції з ЄС країнпартне
рів, ґрунтуючись на їхньому прогресі у внутрішньому реформуванні на засадах 
зміцнення “європейських цінностей” (демократії, прав людини, принципів 
правової держави тощо), заміни усталеної практики державного і корпоратив
ного управління та підвищення правової й адміністративної здатності прий
няття і впровадження acquis (див. Communication from the Commission to the 
European Parliament and the Council / COM(2008) 823 final. URL: http://eurlex.
europa.eu/legalcontent/EN/ALL/?uri=CELEX:52008DC0823).
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пекті внутрішніх перетворень і поглиблення відносин з ЄС, у тому чис
лі завдяки гармонізації національних систем ДВФК з міжнародно ви
знаними стандартами та найкращою європейською практикою.

На підставі рейтингів оцінювання ДВФЗ за показниками ефектив
ності (PI) у табл. 13.1 наведено результати оцінки СВК (показник РІ20 
(або РІ25) “Внутрішні механізми контролю видатків, не пов’язаних із 
заробітною платою”) і внутрішнього аудиту (показник РІ21 (або РІ26) 
“Ефективність внутрішнього аудиту”) в Україні та країнах Східного 
партнерства.

Та б л и ц я  13.1
Резюме рейтингів оцінювання ДВФЗ за показниками ефективності СВК 

і внутрішнього аудиту в Україні та країнах Східного партнерства
А В або В+ С або С+ D або D+

Грузія
(ДВФЗ 2012)

РІ20 = А

Азербайджан
(ДВФЗ 2014)

РІ20 = В+

Грузія
(ДВФЗ 2012)

РІ21 = С+

Україна
(ДВФЗ 2015)

РІ26 = D+
Молдова

(ДВФЗ 2014)
РІ20 = В+
РІ21 = В+

Білорусь
(ДВФЗ 2014)

РІ20 = С+

Білорусь
(ДВФЗ 2014)

РІ21 = D

Україна
(ДВФЗ 2015)

РІ25 = В

Вірменія
(ДВФЗ 2013)

РІ20 = С+
РІ21 = С

Азербайджан
(ДВФЗ 2014)

РІ21 = С+
С к л а д е н о  за: Звіт з ефективності управління державними фінансами в Україні за 
2015 рік / Міжнародний банк реконструкції та розвитку, Світовий банк. 2016. С. 76–77. 
URL: https://pefa.org/sites/default/files/UAMay16PFMPRPublicUA.pdf; Azerbaijan. 
Public Expenditure and Financial Accountability (PEFA): Performance report: Repeat 
assessment. 2014. December 10. URL: https://pefa.org/sites/default/files/assements/
comments/AZDec14PFMPRPublic_0.pdf; Belarus. Public Expenditure and Financial 
Accountability (PEFA): Public Financial Management Performance Report. 2014. June. URL: 
https://pefa.org/sites/default/files/assements/comments/BYJun14PFMPRPublic.pdf; 
Public Expenditure and Financial Accountability (PEFA): Assessment 2013 Republic of 
Armenia (Central Government). 2014. May 11.  URL: https://pefa.org/sites/default/files/
assements/comments/AMMay14PFMPRPublic.pdf; Georgia. Public Expenditure and 
Financial Accountability (PEFA): Assessment 2012. 2013. September. URL: https://pefa.org/
sites/default/files/assements/comments/GESep13PFMPRPublic_1.pdf; Public Expenditure 
and Financial Accountability (PEFA): Assessment Update for Moldova (2012–2014). Final 
PEFA Performance Report. 2015. December 16. URL: https://pefa.org/sites/default/files/
assements/comments/MDDec15PFMPRPublic.pdf.
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Відповідно до Звіту з ефективності управління державними фінан
сами в Україні (PEFA), підготовленого Світовим банком у 2015 р., у рей
тингу оцінювання результатів реформ у сфері внутрішнього контролю 
та внутрішнього аудиту наша країна посідає не перше місце. Найбіль
ших успіхів у підвищенні правової й адміністративної здатності прий
няття і впровадження acquis1 у цій сфері досягла Молдова. Україна за 
показниками ефективності СВК і внутрішнього аудиту відстає від неї, 
як і від Грузії, особливо за динамікою внутрішніх перетворень. Страте
гією УДФ на 2017–2020 роки критерієм виміру досягнення результату 
реформ у системі ДВФК обрано “отримання оцінки “А” за показником 
РІ25 “Внутрішні механізми контролю видатків, не пов’язаних із заро
бітною платою”.2

Сподіваємося, такий результат оцінювання реформ у сфері внут
рішнього контролю сприятиме покращанню ситуації, що склалася в 
Україні, і дасть змогу гармонізувати національну систему ДВФК. Однак 
задля досягнення цієї мети потрібно покращити оцінку показника, 
який характеризує ефективність внутрішнього аудиту (РІ26). Як бачи
мо з табл. 13.1, після останнього обстеження ДВФЗ України у 2011 р. 
оцінка цього показника за результатами реформ знижена. За рейтин

1 Acquis (acquis communautaire, або “доробок спільноти”) – правова система 
Європейського Союзу, яка охоплює акти законодавства ЄС (але не обмежуєть
ся ними), прийняті в межах Європейського співтовариства, Спільної зовніш
ньої політики та політики безпеки і Співпраці у сфері юстиції та внутрішніх 
справ. Параграф 32 “Acquis communautaire” містить три елементи: ДВФК, зов
нішній аудит і захист фінансових інтересів / боротьба із шахрайством у ЄС. 
Перші два елементи не охоплюють регулюючих вимог ЄС, і країничлени само
стійно визначаються в застосуванні доцільних зусиль та заходів у сфері конт
ролю за національним бюджетом. Однак управління та контроль за фондами 
ЄС є об’єктом спеціального регулювання ЄС, яке має бути обов’язково впрова
джене країноюкандидатом. Зобов’язання в межах параграфа 32 не поширюються 
на країни, що входять до Європейської політики добросусідства (ENP), зокрема 
Україну, Молдову, Білорусь, Вірменію, Грузію і Азербайджан. Водночас принци
пи ДВФК та зовнішнього аудиту безпосередньо пов’язані з адміністративними 
реформами та інституційним розвитком, тому їх запровадження є ефективним 
для кожної країни, зацікавленої у перебудові систем внутрішнього контролю й 
аудиту. Євросоюз включив принципи ДВФК і зовнішнього аудиту у Робочу про
граму (План дій) для всіх країн, які охоплені програмою ENP.

2 Про схвалення Стратегії реформування системи управління державни
ми фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження Кабінету Міністрів України 
від 08.02.2017 № 142р. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/1422017
%D1%80.
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гом оцінювання показника ефективності внутрішнього аудиту Україна 
відстає від Грузії, Молдови, Азербайджану й навіть Вірменії та перебу
ває на останній сходинці, разом із Білоруссю, котра бере участь у Схід
ному партнерстві ЄС лише у багатосторонньому форматі1.

Зрозуміло, що Східне партнерство ЄС зовсім не наближає жодну з 
шести країн до бажаного рівня відповідності системи ДВФК міжнарод
ним стандартам і принципам2. Разом із тим, зважаючи на порівняльне 
резюме рейтингів оцінювання ДВФЗ за показниками ефективності СВК 
і внутрішнього аудиту в Україні та країнах Східного партнерства ЄС, ма
ємо констатувати, що рушійною силою євроінтеграції є політична воля 
країнпартнерів до проведення внутрішніх реформ і зближення з ЄС.

Експерти Світового банку з цього приводу зазначають, що знижен
ня рейтингу оцінювання ДВФЗ 2015 р. за показниками РІ25 і РІ26 є 
наслідком уповільнення темпів реформ завдяки безсистемності їх про
ведення і корупції в органах державного сектору України. Системна діа
гностика країни (SCD)3,  проведена Світовим банком, показала, що від
сутність динаміки під час проведення реформ спостерігається після ве
ресня 2015 р. і до сьогодні. Досягнення у сфері поліпшення державного 
урядування за певними напрямами реалізації програм Світового банку 
було знівельовано через корупцію.

На проблему подолання корупції звертають увагу й експерти МВФ 
у Меморандумі про взаєморозуміння ради директорів. Задля приско
рення темпів упровадження прийнятої Урядом Стратегії УДФ на 2017–
2020 роки МВФ наголошує на необхідності “покращання ефективності 
систем внутрішнього контролю та аудиту на рівні центрального і місце
вого урядів протягом 2017–2018 років”4.

Система УДФ жорстка та орієнтована на контроль. Контрольне се
редовище є обтяжливим і зобов’язує тих, хто відповідає за надання дер
жавних послуг, зосередити зусилля на відповідності, а не на підвищенні 

1 Індекс європейської інтеграції країн Східного Партнерства. 2011. Листо
пад. URL: http://www.irf.ua/files/ukr/programs/east/zvit.pdf.

2 Сидорук Т. В. П’ять років Східного партнерства ЄС: результати та перс
пективи. Стратегічні пріоритети. 2014. № 1 (30). С. 175–180.

3 Ukraine – Systematic Country Diagnostic: toward sustainable recovery and 
shared prosperity. Report No. 114826UA. 2017. April 28. URL: http://documents.
worldbank.org/curated/en/268021494851394908/pdf/UkraineSCDDocument
April28201705102017.pdf.

4 Україна: Меморандум про економічну і фінансову політику від 02.03.2017. 
Додаток 1. Пп. 22, 26. C. 22–24.
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результативності та ефективності надання послуг1. Але у Звіті Світо
вого банку (PEFA) наголошується, що вагому роль відіграє успішність 
реформ, проведених у Мінфіні та в установах, що належать до сфери 
його управління. Така позиція є зрозумілою. Адже Міністерство як 
ключовий державний орган проведення єдиної бюджетнофінансової 
політики та політики у сфері ДВФК повинне не лише забезпечити ви
конання затвердженого урядом Плану заходів з реалізації Стратегії 
УДФ на 2017–2020 роки2, а й стати взірцем для наслідування передово
го досвіду функціонування новітніх механізмів європейської моделі 
ДВФК. Разом із тим у Мінфіні, як і в більшості ЦОВВ, у сфері забезпе
чення розвитку внутрішнього контролю й аудиту наявні проблеми3.

Зважаючи на те, що процеси запровадження СВК європейського 
зразка в органах влади належним чином не організовані й це справляє 
відповідний вплив на подальший розвиток системи ДВФК, обґрунтова
ним кроком було визначення у Стратегії УДФ на 2017–2020 роки за роз
ділом “Система державного внутрішнього фінансового контролю” мети 
реформування цієї системи як “посилення управлінської підзвітності 
на всіх рівнях державного сектору”4.

Управлінська підзвітність керівників накладає чітку відповідаль
ність за виконання відповідних функцій саме на керівництво (а не на 
бухгалтера, внутрішнього аудитора, органи зовнішнього державного 
фінансового контролю й аудиту). Тобто керівник є підзвітним за досяг
нення цілей державного органу чи організації (беручи до уваги можливі 

1 Звіт з ефективності управління державними фінансами в Україні за 2015 рік / 
Міжнародний банк реконструкції та розвитку, Світовий банк. 2016. С. 76–77. 
URL: https://pefa.org/sites/default/files/UAMay16PFMPRPublicUA.pdf.

2 Про затвердження Плану заходів з реалізації Стратегії реформування 
системи управління державними фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження 
Кабінету Міністрів України від 24.05.2017 № 415р. URL: http://zakon3.rada.gov.
ua/laws/show/4152017%D1%80.

3 Див. докладніше: Удосконалення методологічного забезпечення організа
ції внутрішнього аудиту та внутрішнього контролю в установах та організаціях, 
що належать до сфери управління Міністерства фінансів України / М. В. Бари
ніна, В. М. Король, І. Ю. Чумакова та ін. Актуальні проблеми розвитку систе-
ми управління державними фінансами: євроінтеграційний контекст / за ред. 
Т. І. Єфименко ; ДННУ “Акад. фін. управління”. Київ, 2016. С. 334–365.

4 Про затвердження Плану заходів з реалізації Стратегії реформування 
системи управління державними фінансами на 2017–2020 роки : розпорядження 
Кабінету Міністрів України від 24.05.2017 № 415р. URL: http://zakon3.rada.gov.
ua/laws/show/4152017%D1%80.
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ризики та управління ними). Разом із тим зростання обсягів порушень 
у бюджетній сфері, як зазначено у звітах Центрального підрозділу гар
монізації1 (ЦПГ), свідчить саме про наявність проблем з управлінською 
підзвітністю і відповідальністю РБК за управління бюджетними кошта
ми на засадах економності й ефективності та досягнення визначених 
результатів при виконанні покладених на них функцій. Невідповідність 
організації внутрішнього контролю міжнародним стандартам і євро
пейським нормам, як наслідок, позначається на діяльності внутрішніх 
аудиторів. Вони мали б оцінювати дієвість контролю та надавати 
об’єктивну й релевантну впевненість щодо його організації і здійснення 
на всіх рівнях управління – вищому керівництву, керівникам і персона
лу державного органу2. На практиці працівники ПВА позбавлені такої 
можливості, на що вказують результати проведеного фахівцями ЦПГ 
моніторингу основних показників діяльності ПВА у системі мініс
терств та інших ЦОВВ за останні три роки (табл. 13.2).

За результатами моніторингу, проведеного ЦПГ, ПВА або відповідні 
посади внутрішніх аудиторів було створено у 2012 р. в апараті всіх 
76 ЦОВВ. Однак, як випливає з рис. 13.1, у подальшому, починаючи з 
2013 р., діяльність ПВА забезпечувалася не в усіх ЦОВВ. 

Від’ємна динаміка свідчить про формальний підхід до виконання ке
рівниками ЦОВВ положень п. 3 Порядку утворення структурних під
розділів внутрішнього аудиту та проведення такого аудиту в міністер
ствах, інших центральних органах виконавчої влади, їх територіальних 
органах та бюджетних установах, які належать до сфери управління мі
ністерств, інших центральних органів виконавчої влади3 (далі – Поря
док № 1001) та наявність труднощів із кадровим забезпеченням ПВА.

1 На момент звіту функції ЦПГ виконувалися Управлінням гармонізації 
державного внутрішнього фінансового контролю, яке діяло у складі Державної 
аудиторської служби України.

2 Звіт про стан розвитку державного внутрішнього фінансового контролю 
в Україні за І півріччя 2016 року. URL: http://dkrs.kmu.gov.ua/kru/doccatalog/
document?id=131416.

3 Деякі питання утворення структурних підрозділів внутрішнього аудиту та 
проведення такого аудиту в міністерствах, інших центральних органах вико
навчої влади, їх територіальних органах та бюджетних установах, які належать 
до сфери управління міністерств, інших центральних органів виконавчої влади : 
постанова Кабінету Міністрів України від 28.09.2011 № 1001. URL: http://zakon2.
rada.gov.ua/laws/show/10012011%D0%BF; Стандарти внутрішнього аудиту : 
затв. наказом Міністерства фінансів України від 04.10.2011 № 1247. URL: http://
zakon3.rada.gov.ua/laws/show/z121911. 
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Та б л и ц я  13.2
Динаміка основних показників діяльності підрозділів внутрішнього 

аудиту у системі міністерств та інших ЦОВВ 

Показник 2014 2015 2016

Чисельність працівників, осіб: 
     штатна 1 660 1 556 1 441
     фактична 1 291 1 133 1 119

вакантні посади, % до штатної чисельності 22,2 27,2 22,3
Загальна кількість проведених внутрішніх аудитів, од.
     з них аудитів ефективності, % до загальної кількості

2 722
14

2 920
17

2 055
13

Охоплення внутрішніми аудитами підприємств, установ  
та організацій, що належать до сфери відповідальності 
міністерств, ЦОВВ:
     кількість, тис. од.
     частка в загальній мережі, %

2,4
17

2,8
21

1,8
16

Участь внутрішніх аудиторів в інших контрольних заходах, 
які не є аудитом:

кількість, од.
частка інших контрольних заходів у загальній кількості 
проведених заходів, %

3 008

53

2 488

46

1 897

48
Відшкодування виявлених фінансовими аудитами та аудитом 
відповідності втрат і збитків, млн грн
     рівень відшкодування, %

66,3
9,9

158,7
6,6

121,9
9,5

Усунення виявлених фінансових та нефінансових порушень, од.,
      із них 

фінансових порушень
нефінансових порушень

рівень усунення нефінансових порушень, % 

8 382

– *
8 382

71

–*

–*
–*

– *

– *
– *

Кількість виявлених аудитом ефективності проблем у системі 
внутрішнього контролю, од. 1 440 3 131 2 033
Кількість наданих рекомендацій за результатами аудиту, од.,
     з яких упроваджено

частка впроваджених рекомендацій, %

18 525
12 792

69,1

17 204
11 421

66,4

13 723
  8 679

63,2
у тому числі рекомендацій, за якими забезпечено результа
тивність (економічний ефект від упровадження) 1 507 1 547 – *

частка впроваджених рекомендацій, за якими  
досягнуто результативність (економічний ефект  
від упровадження), % 8,1 9,0 – *

* Даних немає.
Складено за: Звіт про стан розвитку державного внутрішнього фінансового контролю в 
Україні за 2014 рік. URL: http://www.dkrs.gov.ua/kru/uk/publish/article/107582; Звіт про стан 
розвитку державного внутрішнього фінансового контролю в Україні за 2015 рік. URL: 
http://dkrs.kmu.gov.ua/kru/doccatalog/document?id=122171; Звіт про стан розвитку держав
ного внутрішнього фінансового контролю в Україні за І півріччя 2016 року. URL: http://
dkrs.kmu.gov.ua/kru/doccatalog/document?id=131416.
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Окреслені проблеми загострювалися з року в рік, зокрема внаслідок:
 – постійного скорочення штатної чисельності внутрішніх аудиторів 
та “відпливу” із системи ЦОВВ кадрів, які пройшли навчання і мали 
деякий досвід;
 – завищених кваліфікаційних вимог до посад внутрішніх аудиторів, 
визначених у Порядку № 1001;
 – відсутності професії “внутрішній аудитор державного сектору”;
 – нездійснення вітчизняними вищими навчальними закладами під
готовки фахівців за такою спеціальністю;
 – недостатності заходів із навчання внутрішніх аудиторів, що про
водилися ЦПГ Державної аудиторської служби (та її правових по
передників – Державної фінансової інспекції України (далі – Держ
фінінспекція) та Головного контрольноревізійного управління 

од.

Рис. 13.1. Моніторинг впровадження ПВА (відповідних посад) 
у системі ЦОВВ та в державних адміністраціях 

Д ж е р е л о :  Звіт про стан державного внутрішнього фінансового контролю в Україні за 
2012 рік. URL: http://www.dkrs.gov.ua/kru/uk/publish/article/93660; Звіт про стан держав
ного внутрішнього фінансового контролю в Україні за 2013 рік. URL: http://www.dkrs.
gov.ua/kru/uk/publish/article/97750; Звіт про стан розвитку державного внутрішнього 
фінансового контролю в Україні за 2014 рік. URL: http://www.dkrs.gov.ua/kru/uk/publish/
article/107582; Звіт про стан розвитку державного внутрішнього фінансового контролю 
в Україні за 2015 рік. URL: http://dkrs.kmu.gov.ua/kru/doccatalog/document?id=122171; 
Звіт про стан розвитку державного внутрішнього фінансового контролю в Україні за 
І півріччя 2016 року. URL: http://dkrs.kmu.gov.ua/kru/doccatalog/document?id=131416.
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України (далі – ГоловКРУ)) за недостатньо активної позиції в цьо
му питанні Мінфіну.

Так, у звіті за 2015 р. Держфінінспекцією наведено дані про під
готовку впродовж 2011–2015 рр. майже 640 внутрішніх аудиторів із 
83 органів державного і комунального секторів1. На нашу думку, до за
значеної кількості осіб включено як внутрішніх аудиторів, що пройшли 
навчання, так і тих, котрі взяли участь в одноденних семінарах чи нара
дах. Слід зауважити стосовно наявності високої ймовірності того, що 
одного й того самого аудитора враховано двічі або більше разів, якщо 
він протягом чотирьох років неодноразово залучався до організованих 
Держфінінспекцією навчальнотренувальних заходів. Але навіть підго
товка “майже 640 внутрішніх аудиторів” за чотири роки (при тому, що 
жоден із них не звільнився би) “покриває” близько 40 % потреб у навчаль
них заходах для ПВА, штатна чисельність в яких, як бачимо з табл. 13.2, 
на кінець 2016 р. становила 1441 одиницю. За таких темпів упродовж 
найближчих шести – восьми років не варто і сподіватись на забезпе
чення ЦПГ належного рівня підготовки всіх внутрішніх аудиторів дер
жавного сектору.

Саме тому під час аналізу зовнішніх оцінок внутрішнього аудиту в 
міністерствах, інших ЦОВВ, які проводилися у 2013–2016 рр., ЦПГ не
од норазово визначав кадрову проблему “чи не найголовнішим чинни
ком, який заважає повноцінній реалізації функції внутрішнього аудиту 
в ЦОВВ”. При цьому, за версією ЦПГ, неукомплектованість ПВА (посад 
головних спеціалістів із внутрішнього аудиту чи посад спеціалістів, на 
яких покладено обов’язки з проведення внутрішнього аудиту) фахівця
ми відповідного профілю “та, відповідно, значна завантаженість внут
рішніх аудиторів в черговий раз підтверджує гостру недостатність фа
хівців відповідної кваліфікації та нерозуміння керівниками важливості 
та необхідності діяльності з внутрішнього аудиту, а також своєї персо
нальної відповідальності за результати роботи органу”2.

Крім того, негативна тенденція щодо зменшення чисельності пра
цівників ПВА (як штатної, так і фактичної) у ЦОВВ протягом 2013–
2016 рр. (див. рис. 13.1) і дотепер свідчить про те, що внутрішній аудит, 

1 Звіт про стан розвитку державного внутрішнього фінансового контролю 
в Україні за 2015 рік. URL: http://dkrs.kmu.gov.ua/kru/doccatalog/document?id= 
122171.

2 Інформація про стан розвитку державного внутрішнього фінансового кон т
ролю в Україні за 2013 рік. URL: http://www.dkrs.gov.ua/kru/uk/publish/article/ 
101478.
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з одного боку, не повною мірою виконує свою функцію інструменту ке
рівника, а з другого – має низький рівень підтримки з боку керівництва 
органу. Протягом трьох останніх років поспіль ЦПГ у щорічних звітах 
звертає увагу на те, що під час призначення на посаду керівників і пра
цівників ПВА міністерств та інших ЦОВВ кваліфікаційні вимоги до їх
ніх кандидатур, визначені у пп. 9 і 11 Порядку № 1001, не дотримуються. 
За 2015 р. “загальна кількість внутрішніх аудиторів, які не відповідають 
кваліфікаційним вимогам, становила 147 посадових осіб (120 у системі 
ЦОВВ та 27 в ОДА) або 10 % від фактичної чисельності підрозділів внут
рішнього аудиту (відповідних посад) у системі ЦОВВ та в ОДА”. За першу 
половину 2016 р. таких осіб було 92, або 7 % від фактичної чисельності 
внутрішніх аудиторів у системі ЦОВВ та державних адміністраціях1.

Недостатня кваліфікація внутрішніх аудиторів і, як результат, – не
професіоналізм у плануванні, організації, проведенні та документуван
ні результатів аудиторських досліджень; неспроможність аналізувати й 
виявляти причини допущення порушень, готувати аудиторські реко
мендації, спрямовані на запровадження дієвих механізмів контролю та 
отримання економічного ефекту, а також здійснювати відстеження/мо
ніторинг результатів їх упровадження, є причинами багатьох функціо
нальних проблем у діяльності ПВА, що спостерігалися у 2014–2016 рр.

З даних табл. 13.2 бачимо, що скорочення протягом цього періоду 
штатної і фактичної чисельності внутрішніх аудиторів ЦОВВ – на 13,2 
і 13,3 % відповідно – спричинило як зменшення загальної кількості про
ведених аудитів (за 2016 р. порівняно з 2014 р. на 24,5 %) і частки аудитів 
ефективності (з 14 до 13 % відповідно), так і охоплення аудитом під
контрольної мережі підприємств, установ та організацій (з 2,4 тис. до 
1,8 тис. підконтрольних суб’єктів, або на 25 %). З огляду на дані щодо 
охоплення аудитами підконтрольних суб’єктів у 2016 р. можна прогно
зувати, що проведення аудиту певного підприємства, установи чи орга
нізації, які належать до сфери відповідальності міністерств та інших 
ЦОВВ, можливе не частіше одного разу на шість років, що з урахуван
ням відсутності належної СВК створює суттєві ризики в управлінні дер
жавними фінансовими, матеріальними та іншими ресурсами. А  якщо 
врахувати, що “левова частка” внутрішніх аудитів фокусується на фі

1 Звіт про стан розвитку державного внутрішнього фінансового контролю 
в Україні за 2015 рік. URL: http://dkrs.kmu.gov.ua/kru/doccatalog/document?id= 
122171; Звіт про стан розвитку державного внутрішнього фінансового конт
ролю в Україні за І півріччя 2016 року. C. 10. URL: http://dkrs.kmu.gov.ua/kru/
doccatalog/document?id=131416.
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нансовогосподарській діяльності, охоплення аудитами ефективності 
“всесвіту аудиту”, до якого, крім цих питань, входять державні й бю
джетні програми (підпрограми), види діяльності, функції та процеси, 
можна передбачити, що ці аспекти діяльності в системі ЦОВВ будуть 
охоплені внутрішнім аудитом за 20–25 років. 

Особливе занепокоєння викликає той факт, що за вкрай обмежених 
ресурсів ПВА міністерств та інших ЦОВВ, близько 50 % їхньої діяль
ності становлять інші, ніж аудит, контрольні заходи, такі як комісійні 
перевірки, службові розслідування тощо. І хоча впродовж 2014–2016 рр. 
спостерігалася позитивна тенденція зменшення частки таких заходів 
(див. табл. 13.2), залучення внутрішніх аудиторів до виконання функцій, 
які повинні здійснювати в державному органі інші структурні підрозді
ли чи посадові особи, дотепер суттєво уповільнює гармонізацію визна
чення внутрішнього аудиту в організації та суті застосування його 
функції в міністерствах та інших ЦОВВ відповідно до міжнародно ви
знаних стандартів Інституту внутрішніх аудиторів (ІІА)1.

Так, згідно з Міжнародними стандартами професійної практики 
внутрішнього аудиту IIA (МСППВА), внутрішній аудит – це діяльність 
із надання незалежних та об’єктивних гарантій (забезпечення впевне
ності) й консультацій, спрямованих на вдосконалення діяльності орга
нізації. “Функція внутрішнього аудиту допомагає організації досягти 
поставлених цілей, за допомогою систематичного і послідовного підхо
ду до оцінки і підвищення ефективності процесів корпоративного 
управління, управління ризиками та контролю”2.

Це визначення, крім надання гарантій і консультацій та вдоскона
лення діяльності організації, охоплює незалежність і об’єктивність – 
фундаментальні якості, на яких ґрунтується професія внутрішнього ау
дитора. Дотримання концептуальних засад і принципів, визначених у 
МСППВА, сприятиме ефективності внутрішнього аудиту на практиці. 
Але для того, щоб ця функція в організації стала ефективною, МСППВА 
визначають “три грані внутрішнього аудиту”: 1) рівень професіоналізму 
й індивідуальні якості внутрішніх аудиторів; 2) процес внутрішнього ау
диту; 3) його результат. 

1 Міжнародні стандарти професійної практики внутрішнього аудиту (Стан
дарти). Редакція 2017 року : пер. з англ. ВГО “Інститут внутрішніх аудиторів 
України”. URL: https://na.theiia.org/translations/PublicDocuments/IPPFStandards 
2017Ukrainian.pdf.

2 Там само.
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Отже, з огляду на викладене, досягти ефективності внутрішнього 

аудиту неможливо без професійного розвитку внутрішніх аудиторів, 
розроблення та вдосконалення внутрішніх регламентів із методології й 
організації планування, проведення такого аудиту, звітування та здій
снення моніторингу результатів упровадження рекомендацій. І вико
нання працівниками ПВА міністерств та інших ЦОВВ функцій, котрі 
належать до “першої” та “другої” “ліній оборони”1, перешкоджає досяг
ненню такої ефективності.

Одним із тривожних сигналів, котрі свідчать про неефективність 
функції внутрішнього аудиту в ЦОВВ, є недостатня чисельність праців
ників ПВА і брак часу на здійснення ними моніторингу результатів упро
вадження рекомендацій. Як наслідок, спостерігається вкрай низький рі
вень відшкодування виявлених втрат та збитків, який впродовж 2014–
2016 рр. не досягає й 10 % від виявлених сум (див. табл. 13.2). Водночас 
даних про усунення фінансових порушень, які не призвели до втрат чи 
збитків, у звітності про результати діяльності ПВА в міністерствах та ін
ших ЦОВВ і у сфері їхньої відповідальності взагалі немає. Інформація 
про стан усунення нефінансових порушень наведена лише у звіті про 
стан розвитку ДВФК в Україні за 2014 р., хоча ці показники є обов’язко
вими для подання у звітності про діяльність ПВА відповідно до наказу2.

1 Модель “трьох ліній оборони” розроблено Комітетом спонсорських орга
нізацій Комісії Тредвея (СОSО). У ній встановлено й узгоджено зі структурою 
організації, незалежно від її розміру та складності, конкретні обов’язки, 
пов’язані з ризиками і контролем, задля уникнення непотрібного або нена
вмисного дублювання функцій працівників організації під час управління ри
зиками. “Перша лінія оборони” покладається на діяльність керівників органі
зацій чи структурних одиниць, які безпосередньо відповідають за певну сферу 
(вид) діяльності чи процес, та службовців таких організацій (структурних оди
ниць). “Другу лінію оборони” утворюють відокремлені від “першої лінії обо
рони” функції керівників організацій чи структурних одиниць, котрі викону
ють контрольнонаглядові функції або спеціалізуються на питаннях управління 
ризиками, відповідності або дотримання законодавства (комплаєнсу), інспек
тування тощо. “Третя лінія оборони” – це внутрішній аудит, що забезпечує об
ґрунтовану та незалежну впевненість органу управління щодо ефективності 
системи управління ризиками та СВК. Див.: Anderson D. J., Eubanks G. Leverag
ing COSO Across the Three Lines of Defense / Committee of Sponsoring Organiza
tions of the Treadway Commission ; The Institute of Internal Auditors. URL: http://
www.coso.org/documents/COSO20153LODPDF.pdf.

2 Про затвердження форми звітності № 1ДВА (піврічна) “Звіт (зведений 
звіт) про результати діяльності підрозділу внутрішнього аудиту в міністер



476   ДЕРЖАВНІ ФІНАНСИ УКРАЇНИ: РОЗВИТОК ТА УПРАВЛІННЯ ЗМІНАМИ 

Незважаючи на зменшення кількості й частки аудитів ефективності, 
число виявлених за результатами їхнього проведення проблем у СВК 
міністерств та інших ЦОВВ у 2016 р. порівняно з 2014 р. зросло на понад 
41 % (із 1440 до 2033). Водночас загальна кількість наданих за результа
тами всіх проведених внутрішніх аудитів рекомендацій має тенденцію 
до зменшення з 18 525 до 13 723 (або на 25,9 %). Зазначене, як і суттєве 
зменшення кількості впроваджених рекомендацій (з 12 792 у 2014 р. до 
8679 у 2016 р., або на 32,2 %) та зниження їхньої частки (з 69,1 до 63,2 %), 
може свідчити про те, що у попередні роки до числа впроваджених ре
комендацій працівниками ПВА необґрунтовано включалися дані про 
виконання вимог стосовно усунення фінансових та/або нефінансових 
порушень, які, по суті, не є аудиторськими рекомендаціями.

Динаміка основного показника, за котрим ЦПГ пропонує визначати 
результативність роботи ПВА, – кількість упроваджених рекоменда
цій, якими забезпечено результативність (економічний ефект від упро
ваджених рекомендацій або так звана “додана вартість”), потребує 
окремого коментаря (див. табл. 13.2).

Оскільки даних про кількість таких рекомендацій за 2016 р. немає, 
було проведено аналіз аналогічних показників у 2014–2015 рр. За його 
результатами слід звернути увагу на те, що число впроваджених реко
мендацій, якими забезпечено результативність у 2015 р., порівняно з 
2014 р., зросла на 40 од. (або на 2,7 %), так само як збільшилася їхня 
частка (з 8,1 до 9,0 %). Однак понад 90 % аудиторських рекомендацій:

 – або не є такими по суті; 
 – або не мають механізму реалізації чи потребують тривалого часу 
для впровадження; 
 – або не вважаються керівниками міністерств та інших ЦОВВ пріо
ритетними для вдосконалення їхньої діяльності; 
 – або неналежно відстежуються.

Більшість із наведених причин можна пов’язати з браком праців
ників ПВА з відповідною кваліфікацією і досвідом, їх постійними рота
ціями і скороченням штатної чисельності, що не сприяє забезпеченню 

стві, іншому центральному органі виконавчої влади, їх територіальних орга
нах та бюджетних установах, які належать до сфери управління міністерства, 
іншого центрального органу виконавчої влади, в Раді міністрів Автономної 
Республіки Крим, в обласній, Київській або Севастопольській міській держав
ній адміністрації” та інструкції про її складання та подання : наказ Міністер
ства фінансів України від 27.03.2014 № 347. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/
laws/show/z041014.
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ефективності реалізації функції внутрішнього аудиту в органах держав
ної влади.

Задля розв’язання проблем кадрового забезпечення Мінфін пови
нен розробити відповідну методологію підготовки працівників ПВА з 
урахуванням потреб державних органів у навчанні відповідних фахів
ців та набутті ними необхідних знань/навичок і додаткових компетен
цій. Насамперед на виконання заходів Стратегії УДФ на 2017–2020 роки 
слід створити й затвердити Програму підвищення кваліфікації для внут
рішніх аудиторів державного сектору, котра відповідатиме найкращим 
національним практикам та європейським і міжнародно визнаним 
стандартам (зокрема МСППВА).

Згідно з МСППВА для постійного розвитку професії увага внутріш
нього аудитора має зосереджуватися на успішній реалізації ним своїх 
компетенцій завдяки безперервній підготовці й підвищенню кваліфіка
ції та підтвердженню знань одержанням кваліфікації сертифікованого 
внутрішнього аудитора міжнародного зразка або національного серти
фіката. Наразі механізмів національної сертифікації внутрішніх аудито
рів державного (як приватного) сектору економіки в Україні не розроб
лено. Немає також концепції або будьякого іншого документа, який 
на загальнодержавному рівні унормував би процес підготовки й пере
підготовки персоналу ПВА для забезпечення потреб органів державної 
влади у фахівцях з відповідним рівнем знань, навичок і компетенцій у 
галузі внутрішнього аудиту, як того вимагають МСППВА.

Впровадження зазначених норм потребуватиме прийняття нових 
нормативних документів із питань професійного навчання і підготовки 
працівників ПВА міністерств, інших ЦОВВ, їхніх територіальних орга
нів та бюджетних установ, які належать до сфери їх управління, а також 
внесення необхідних змін до вже чинних у цій галузі нормативнопра
вових актів. При цьому потрібно враховувати, що працівники ПВА  
є державними службовцями. Тому під час підготовки програм їх постій
ного розвитку в центрі уваги має перебувати успішна реалізація ком
петенцій, з одного боку, внутрішнього аудитора державного сектору,  
а з другого – державного службовця.

Результати компаративного дослідження вітчизняного й зарубіжно
го досвіду дали змогу обґрунтувати нові концептуальні підходи та ви
моги до системи навчання, підвищення кваліфікації і сертифікації про
фесійних внутрішніх аудиторів державного сектору:

1. Визначення кола осіб – кандидатів на отримання національного 
сертифіката Мінфіну. Пропонується розпочати з пілотного про
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екту щодо запровадження сертифікації для внутрішніх аудиторів 
державного сектору (керівників ПВА), котрі працюють в устано
вах – відповідальних виконавцях бюджетних програм у системі 
Міністерства (Державної казначейської служби України, Держав
ної фіскальної служби України і Державної служби фінансового 
моніторингу України)1.

2. Встановлення вимог до професійної кваліфікації та освіти канди
датів на отримання національного сертифіката внутрішнього ау
дитора державного сектору відповідно до таких критеріїв:

 – рівень освіти – економічна або юридична вища освіта не нижче 
рівня магістра (згідно з п. 9 Порядку № 1001);
 – досвід роботи на посаді внутрішнього аудитора у міністерстві, 
ЦОВВ – стаж роботи відповідно до вимог законодавства, але не 
менш як два роки (ст. 20 Закону України “Про державну службу”2, 
п. 9 Порядку № 1001);
 – вимоги щодо професійної поведінки внутрішнього аудитора та 
наявність умов для їхнього практичного втілення – бажання на
вчатися й професійно зростати, систематично підвищувати рі
вень професійної компетентності як внутрішнього аудитора та 
державного службовця, але не рідше одного разу на три роки 
(ст. 48 Закону України “Про державну службу”, Кодекс етики 
працівників підрозділу внутрішнього аудиту3).

3. Підготовка Програми національної сертифікації внутрішніх ауди
торів державного сектору, питання якої відповідно до підходу ІІА 
до професійної сертифікації пропонується об’єднати у три части
ни, кожна з яких містить теми, що розкривають спеціальні сфери, 
котрі належать до кожного рівня компетенцій сертифікованого 
внутрішнього аудитора:
1) роль внутрішнього аудиту в розвитку системи ДВФК та проце

сах УДФ, управління ризиками і контроль згідно з міжнародно 
визнаними стандартами й правилами ЄС;

2) методологія і практика виконання аудиторських завдань у дер
жавному секторі за стандартами ІІА;

1 За оперативною інформацією Мінфіну станом на 1 вересня 2017 р. у всіх 
міністерствах та інших ЦОВВ запроваджено функцію внутрішнього аудиту.

2 Про державну службу : закон України від 10.12.2015 № 889VIII (зі змінами). 
URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/88919.

3 Кодекс етики працівників підрозділів внутрішнього аудиту : затв. наказом 
Міністерства фінансів України від 29.09.2011 № 1217 (із змінами). URL: http://
zakon4.rada.gov.ua/laws/show/z119511.
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3) аналіз процесів управління бюджетними коштами та викорис

тання інформаційних технологій під час виконання аудитор
ських завдань.

4. Покладення Програми сертифікації в основу Навчальнотематич
ного плану підвищення кваліфікації працівників ПВА у системі 
Мінфіну, який затверджується керівником установи, що організо
вує і проводить навчальні заходи з державного управління та ауди
ту відповідно до п. 2.2 розділу ІІ Стандартів внутрішнього аудиту1, 
і погоджується керівником самостійного структурного підрозділу 
Міністерства, відповідального за питання гармонізації державного 
внутрішнього фінансового контролю2.

5. Визначення форми підсумкового контролю знань як пріоритет
ної в контексті професійної сертифікації (іспит або підсумкова 
випускна робота) та порядку і частоти її здійснення у певному міс
ці та в конкретний час. Пропонується проводити навчальні заходи 
з підготовки до сертифікації і підсумковий контроль знань пре
тендентів на отримання сертифіката двічі на рік (у червні і листо
паді).

6. Проведення зазначеного контролю шляхом письмового тестування 
з наданням розгорнутих відповідей на питання (як правило, з ви
користанням ПК) або в усній формі (у такому разі іспит має перед
бачати презентацію результатів проведеного внутрішнього аудиту 
в навчальних цілях). Склад екзаменаційної комісії зі складання 
першої – третьої частин Програми професійної кваліфікації внут
рішнього аудитора державного сектору варто затвердити наказом 
Мінфіну. Якщо підсумковий контроль матиме форму тестування, 
то повинен передбачати отримання 60–75 % правильних відпові
дей на запитання тестів. У разі проведення підсумкової випускної 
роботи треба розробити порядок її оцінювання за результатами 
захисту перед екзаменаційною комісією.

Запропоновані підходи слід покласти в основу розроблення Поло
ження про організацію підготовки внутрішніх аудиторів державного 
сектору і затвердити наказом Міністерства. У подальшому, на нашу 
думку, прийняття цього документа започаткує формування відповідної 
системи їх навчання, підвищення кваліфікації та сертифікації.

1 Стандарти внутрішнього аудиту : затв. наказом Міністерства фінансів 
України від 04.10.2011 № 1247. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/z121911.

2 Наразі це Департамент гармонізації державного внутрішнього фінансо
вого контролю Міністерства фінансів України.
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Слід ураховувати, що отримання сертифіката національного зразка 
не повинне розглядатись як “довічне” право працювати внутрішнім ау
дитором, адже однією з умов забезпечення якості внутрішнього аудиту 
є безперервний професійний розвиток працівників ПВА. Тому Поло
ження про організацію підготовки внутрішніх аудиторів державного 
сектору має містити вимоги щодо терміну дії сертифіката (наприклад, 
п’ять років) і визначати порядок його продовження, а також обов’яз ко
вості щорічного підвищення кваліфікації та його обсяги (у годинах або 
“кредитах”) тощо.

Також у перспективі важливо передбачити порядок зарахування для 
працівників ПВА отримання ними сертифікатів міжнародного зразка 
(зокрема, “Сертифікований внутрішній аудитор” (CIA), “Сертифікова
ний професійний державний внутрішній аудитор” (CGAP) тощо) та сві
доцтв про щорічне проходження заходів з підвищення кваліфікації. 

Актуальним є питання визначення джерела коштів для оплати серти
фікації і підвищення кваліфікації. Якщо кандидати на вакантні посади 
внутрішніх аудиторів, на думку авторів, повинні мати дійсні сертифікати 
і свідоцтва про підвищення кваліфікації, витрати на одержання яких не 
стосуються органів державного сектору, до ПВА якого оголошено кон
курс, то на сертифікацію і щорічне підвищення кваліфікації внутрішніх 
аудиторів, котрі вже працюють (у разі встановлення відповідної законо
давчої вимоги), кошти слід передбачати кошторисом (фінансовим пла
ном) кожного органу, у складі якого функціонує ПВА.

13.2. АНАЛІЗ ЗМІН І ВІДМІННОСТЕЙ РОЗВИТКУ ФУНКЦІЇ 
ЦЕНТРАЛІЗОВАНОЇ ГАРМОНІЗАЦІЇ ДЕРЖАВНОГО ВНУТРІШНЬОГО 
ФІНАНСОВОГО КОНТРОЛЮ У ВІТЧИЗНЯНІЙ ТА ЄВРОПЕЙСЬКІЙ 
КУЛЬТУРАХ ДЕРЖАВНОГО УПРАВЛІННЯ 

Стратегією УДФ на 2017–2020 роки поставлено завдання забезпе
чення функціонування ЦПГ у структурі Мінфіну та ефективного функ
ціонування СВК і внутрішнього аудиту у міністерствах та інших ЦОВВ. 
Відсутність упродовж 2005–2016 рр. на рівні Міністерства відокремле
ної функції гармонізації внутрішнього контролю та внутрішнього ауди
ту і, як наслідок, належного впливу на прийняття його керівництвом 
управлінських рішень щодо розвитку системи ДВФК призводила до не
достатньо ефективного координування реформ у цій сфері, їхньої фраг
ментарності та штучного затягування. Це спричинило відсутність не
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обхідного нормативноправового забезпечення на рівні як законів, так 
і підзаконних актів, а також серйозні недоліки в розвитку внутрішнього 
контролю й внутрішнього аудиту на рівні РБК, про що вже йшлося.

Свідченням застосування старих підходів та недостатнього розумін
ня сутності функції гармонізації внутрішнього аудиту були закріплені у 
регламентах Держфінінспекції її повноваження, які зводилися фактично 
до здійснення контролю за станом внутрішнього аудиту в РБК, а не до 
підтримки розвитку й надання допомоги внутрішньому аудиту.

Проведення наукових досліджень у напрямі розв’язання зазначених 
проблем доводить необхідність аналізу змін і відмінностей розвитку 
функції ЦПГ у вітчизняній та європейській культурі державного управ
ління. Функції гармонізації внутрішнього контролю й внутрішнього ау
диту та їх становлення і функціонування в державних органах було за
проваджено в Україні внаслідок реформ системи ДВФК, які розпочали
ся у зв’язку з вибором європейського вектору розвитку та визначенням 
адекватних йому прагнень до повноцінного членства в Європейському 
Союзі. Відтоді еволюція системи ДВФК є дуже повільною і не завжди 
послідовною, з огляду на загальні тенденції її розвитку в ЄС та в еконо
мічно розвинутих країнах, де після проведення широких реформ у цій 
сфері спостерігається підвищення ролі ДВФК у державному фінансово
му управлінні.

Основною причиною неефективності реформ у галузі ДВФК загалом 
і функції ЦПГ як “містка”, що з’єднує ФУК і внутрішній аудит, на думку 
фахівців ЦПГ1, є насамперед неефективність функції внутрішнього ау
диту в державних органах, зумовлена низкою причин, про які вже за
значалося у попередньому параграфі.

Дослідження цих причин дає змогу дійти висновку, що реформи в 
галузі розбудови функції внутрішнього аудиту в державних органах не 
сприймаються українським суспільством. Те саме можна зазначити й 
про підтримку діяльності з внутрішнього аудиту в міністерствах, інших 
ЦОВВ із боку керівників цих органів. Не всі керівники органів держав
ного сектору усвідомлюють свою відповідальність за забезпечення 
ефективного функціонування СВК та виконання внутрішнім аудитом 
своїх функцій як інструменту, що допомагає керівникам РБК у налаго
дженні такої системи контролю. Це є наслідком як відсутності відпо
відного законодавчого забезпечення, так і недостатньої поінформова

1 Звіти про стан розвитку державного внутрішнього фінансового контролю 
в Україні за 2014 – I півріччя 2016 роки. URL: http://www.dkrs.gov.ua.
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ності керівників про сутність реформи ДВФК, що є одними із критеріїв 
оцінки ефективності діяльності ЦПГ. 

Крім того, наявна проблема “розриву” між очікуваннями керівни
цтва організацій та результатами роботи внутрішнього аудиту. Але ця 
проблема не є новою і характерна також для корпоративного сектору1.

На відміну від думки фахівців ЦПГ, автори цього дослідження вва
жають основними причинами неефективності реформ у галузі ДВФК, 
які, відповідно, впливають і на ефективність функції внутрішнього ау
диту в органах державного сектору, такі:

 – існування одночасно двох ЦПГ за відсутності законодавчого визна
чення завдань, повноважень та функцій такого підрозділу, а також 
стратегії (програми) його діяльності на середньо та довгостроко
вий період, що призвело до “розмиття відповідальності” й уповіль
нення темпів реформування;
 – відсутність рамкових законів про ДВФК, ФУК і внутрішній аудит, 
а також підзаконних актів належної юридичної сили з питань ФУК; 
натомість ЦПГ розроблено низку корисних, але не обов’язкових 
до виконання методологічних документів (слід наголосити, що, на 
відміну від окремих країн ЄС, вітчизняне правозастосування 
ґрунтується не на принципах, а на правилах, що передбачає необ
хідність ухвалення законодавства та нормативноправових актів 
належної юридичної сили);
 – неповна відповідність ключових аспектів вітчизняного законодав
ства з питань внутрішнього контролю (ФУК), внутрішнього аудиту 
та їх гармонізації базовим міжнародним документам та найкращій 
європейській практиці, а також термінологічна “плутанина”; 
 – зосередження зусиль ЦПГ на внутрішньому аудиті та контролі за 
його станом за майже повної відсутності діяльності з гармонізації 
і координації формування, впровадження та вдосконалення ФУК і 

1 Останнє дослідження, проведене аудиторською компанією PwC, свід
чить, що в багатьох компаніях і корпораціях спостерігається розчарування ре
зультатами роботи внутрішніх аудиторів. Це може бути спричинене, на думку 
Дж. Петта (Jason Pett), керівника аудиторського напряму глобального офісу 
PwC, і неякісною роботою внутрішніх аудиторів, і завищеними, неадекватни
ми очікуваннями різних груп учасників, долучених до процесу аудиту: “Коли 
немає чітких уявлень стосовно того, що повинні робити внутрішні аудитори, 
це призводить до нерозуміння щодо основного фокуса цієї функції і нездат
ності створювати потужності під певні цілі” (http://www.pwc.com/us/en/risk
assuranceservices/forms/pwc2014stateofprofessionform.html).
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управління ризиками, які поряд із корпоративним управлінням 
мають становити головні об’єкти для внутрішнього аудиту (це є 
однією з ключових причин того, що внутрішній аудит донині пере
важно фокусується на питаннях відповідності фінансовогоспо
дарської діяльності та у багатьох органах державного сектору про
водиться у спосіб, властивий ревізіям і перевіркам);
 – брак широкої роз’яснювальної роботи на рівні й найвищих органів 
державної влади, і центральних та регіональних органів, а також 
часті зміни керівників цих органів.

Як і в кожній іншій пострадянській країні, система контролю в Украї ні 
формувалася на підґрунті командноадміністративної системи, за якої 
внаслідок потужної централізації управлінських структур увага приді
лялася політичним функціям і масовості контролю, що негативно по
значалося на його компетентності та об’єктивності. Від цієї системи 
контролю Україні у спадок залишилася й відповідна політикоадміні
стративна культура, частиною якою був фіскальний, здебільшого по
дальший державний фінансовий контроль, що здійснювався централізо
вано контрольними органами, відокремленими від управління. У зв’язку 
з цим тривалий час вітчизняні науковці та практики визначали внутріш
ній контроль у державному секторі переважно через державний фінан
совий контроль.

Процеси реформування державного управління і децентралізації 
систем контролю, інтегрованих з управлінням програмами й діяльніс
тю РБК, як вимагають стандарти ЄС, в Україні на сьогодні не завершені. 
Технічні, соціальнополітичні й поведінкові проблеми, які супроводжу
ють ці процеси, спричинили невідповідність темпів трансформації по
літикоадміністративної культури, що склалася за радянських часів в 
Україні, перебігу заявлених, у контексті підписання та ратифікації євро
інтеграційних документів, реформ у галузі ДВФК. Ці невідповідності 
негативно вплинули на сприйняття внутрішнього контролю й внутріш
нього аудиту керівниками органів державного сектору. Окремі з них до
тепер відокремлюють внутрішній контроль від управління держорга
ном та вважають, що контролювати необхідно лише фінансові транзак
ції, і до того ж це завдання зовнішніх контролюючих органів.

Причиною такого стану є низький рівень поінформованості про 
суть функції внутрішнього аудиту як виду діяльності в секторі держав
ного управління, що має на меті вдосконалення діяльності організації, 
підвищення її корисності для суспільства. Таке перетворення контро
лю як однієї з основних фундаментальних функцій системи державного 
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управління було здійснено ззовні; суспільство, для якого ці реформи 
проводилися, не було до них готове.

У зв’язку з цим важливо, аби будьяке економічне реформування було 
психологічно й соціально обумовленим, а методи його виконання – реа
лістичними й ефективними. Запровадження механізмів ДВФК, апробо
ваних у провідних європейських країнах (ФУК або внутрішнього конт
ролю, що базується на відповідальності керівника й управлінні ризика
ми, та внутрішнього аудиту як нової складової управлінської діяльності 
державного органу), має супроводжуватися переглядом традиційної 
для адміністративнокомандної системи ролі контролю повноти й до
стовірності поточної й звітної економічної інформації. Це потребує 
системних досліджень із питань організаційнометодичного забезпе
чення внутрішнього контролю та внутрішнього аудиту в державних ор
ганах із застосуванням найкращих практик ЄС у цій галузі.

Дослідження таких практик свідчить, що координація і гармоніза
ція внутрішнього контролю та аудиту досягаються різними способами. 
Так, у Збірнику прикладів державних систем внутрішнього контролю в 
державах – членах ЄС1, де, серед іншого, проаналізовано такі способи 
координації і гармонізації у 28 країнах, зазначається, що у понад поло
вині країн для цієї мети було створено спеціальні підрозділи. Крім того, 
більшість країн вжила заходів для забезпечення координації та узго
дження внутрішнього контролю, включаючи політику та методологію 
внутрішнього аудиту, в усьому центральному уряді. Кілька країн наразі 
також розглядають способи встановлення аналогічної координації з ін
шими частинами державного сектору. Методи координації політики й 
методології варіюються від розроблення рекомендацій до регулювання 
професійними мережами шляхом домовленостей між фінансовими 
контролерами, внутрішніми та зовнішніми аудиторами, і, нарешті, до 
створення так званих центральних підрозділів гармонізації. 

Більше половини аналізованих країн мають спеціальні структури, кот
рі відповідають за розроблення регуляторних актів, гармонізацію стан
дартів різних компонентів внутрішнього контролю, моніторинг загальної 
якості й ефективності, а також за встановлення та координацію навчаль
них заходів (наприклад, Литва, Нідерланди, Португалія, Словенія, Фін
ляндія). Переважно ці підрозділи є частиною міністерств фінансів, а іноді 
підтримуються незалежними дорадчими радами або комітетами.

1 Compendium of the public internal control systems in the EU Member States. 
2nd Ed. 2014. P. 17. URL: http://ec.europa.eu/budget/pic/lib/book/compendium/
HTML/files/assets/basichtml/page3.html.
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У окремих країнах (наприклад, в Австрії, Данії, Латвії, Німеччині, на 

Кіпрі) регулювання гармонізації не виокремлено. Проте вона здійсню
ється у формі мережевого регулювання, яке забезпечує необхідний рі
вень координації і гармонізації внутрішнього контролю й аудиту.

Чеська Республіка нещодавно ліквідувала свій ЦПГ із міркувань 
ефективності. Інші країни (Великобританія, Португалія, Франція та 
Угорщина) визначили важливість таких структур, особливо для ство
рення належної й ефективної взаємодії між керівниками державних ор
ганів і фінансовими контролерами та аудиторами.

У Португалії вважають, що ефективна і практична структура гармо
нізації та координації відіграють важливу роль у подоланні спротиву 
більш фундаментальній реформі систем контролю та аудиту в адміні
страціях.

Міжнародний досвід реформування систем ДВФК у 12 європей
ських країнах1 та практика впровадження внутрішнього аудиту в орга
нах державного і комунального секторів України дають змогу виокре
мити спільні виклики, які необхідно подолати. Актуальність наведених 
далі викликів для України не визиває сумнівів, тому проаналізуємо їх 
задля обґрунтування шляхів розв’язання проблем подальшого розвит
ку систем ДВФК у напрямі нарощування його потенціалу на підставі 
міжнародно визнаних стандартів. Певною мірою це сприятиме запов
ненню інституційних прогалин, що спостерігаються у вітчизняних нор
мативних документах і дослідженнях науковців та фахівцівпрактиків 
у галузі ДВФК.

1. Термінологічні проблеми (брак національних глосаріїв, які відпо
відали б міжнародним поняттям) та відсутність у пострадянських краї
нах “планової економіки” концепції управлінської підзвітності і внут
рішнього аудиту2. 

Терміни “управління ризиками”, “забезпечення впевненості або на
дання гарантій” в державному та комунальному секторах України не ви
користовувалися, а “інспектування”, “ревізія”, “перевірка”, “дослідження” 
та “аудит” були синонімами слова “контроль”. У багатьох випадках тер
мін “аудит” у законодавстві та наукових колах застосовувався суто в 
контексті приватної аудиторської практики. Справу ускладнював стій
кий причиннонаслідковий зв’язок між “контролем” (у розумінні інспек

1 Koning, R. P., De. PIfC in the context of European Union Enlargement. SIGMA 
Public Management Forum. Paris, 1999. Vol. 6. November – December. P. 145.

2 Ibid. P. 145–146.
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тування) та його негативними наслідками у вигляді покарання, а також 
брак традицій документування політик і стратегій.

2. Слабкість міністерств фінансів, їхня недостатня готовність до 
здійснення реформи1. 

Яскравим прикладом цього стала й Україна, оскільки на час підго
товки концептуального документа, яким передбачалося запроваджен
ня внутрішнього аудиту в органах державного і комунального секторів, 
провідну роль у реформуванні ДВФК відігравало ГоловКРУ. Як наслі
док, Мінфін було запропоновано визначити “органом, уповноваженим 
здійснювати нагляд за станом реформування системи державного фі
нансового контролю”, а Держаудитслужбу – на період реформування – 
органом гармонізації внутрішнього контролю та внутрішнього аудиту2. 
Ця установа з 2005 до 2017 р. фактично була “ключовим гравцем”, кот
рий виконував функції ЦПГ (у тому числі гармонізації внутрішнього 
аудиту). Незважаючи на те, що одним з основних завдань Мінфіну є за
безпечення формування та реалізації державної політики у сфері дер
жавного фінансового контролю3, передача повноважень щодо виконан
ня функції гармонізації ДВФК від Держаудитслужби до Міністерства та 
утворення відповідного підрозділу у його структурі – Департаменту 
гармонізації державного внутрішнього фінансового контролю – відбу
лися лише у 2017 р.4

Варто зауважити, що “старі підходи” та недостатнє розуміння сут
ності функції гармонізації досі залишаються незмінними. Так, під час 
перебування відповідного структурного підрозділу з гармонізації 
ДВФК у структурі Держаудитслужби він переважно виконував функції 
не підтримки розвитку та надання допомоги, а “здійснення контролю за 
станом внутрішнього контролю та внутрішнього аудиту в розпорядни

1 Koning, R. P., De. PIfC in the context of European Union Enlargement. SIGMA 
Public Management Forum. Paris, 1999. Vol. 6. November – December. P. 147.

2 Про схвалення Концепції розвитку державного внутрішнього фінансового 
контролю на період до 2017 року : розпорядження Кабінету Міністрів України від 
24.05.2005 № 158р. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/1582005%D1%80.

3 Про затвердження Положення про Міністерство фінансів України : по
станова Кабінету Міністрів України від 20.08.2014 № 375. URL: http://zakon2.
rada.gov.ua/laws/show/3752014%D0%BF?nreg=3752014%EF&find=1&text=%E
2%ED%F3%F2%F0%B3%F8%ED&x=8&y=8#w11.

4 На підставі постанови Кабінету Міністрів України “Про внесення змін до 
деяких постанов Кабінету Міністрів України” від 14.12.2016 № 951 (http://
zakon3.rada.gov.ua/laws/show/9512016%D0%BF).
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ків бюджетних коштів, станом внутрішнього контролю в інших під
контрольних установах”1. Порядок проведення Держаудитслужбою 
оцінювання якості внутрішнього аудиту2, який на сьогодні втратив 
чинність на підставі наказу Мінфіну3, було складено за регламентами, 
більше схожими на проведення інспектування. У цьому документі не 
містилося критеріїв оцінки й порядку їх застосування та не визначали
ся “рівні розвитку” функції внутрішнього аудиту.

На заміну скасованого Міністерством було затверджено новий по
рядок здійснення оцінки функціонування системи внутрішнього ауди
ту4, який, безперечно, більше наближений до європейських стандартів. 
Він передбачає переважно камеральні методи дослідження у поєднанні 
з вивченням, за потреби, безпосередньо в установі документів із пи
тань, пов’язаних з оцінкою якості, а також проведенням із таких питань 
опитування, анкетування посадових осіб установи (керівник установи, 
інші користувачі результатів внутрішнього аудиту, керівник та праців
ники ПВА, інші посадові особи, відповідальні за діяльність, охоплену 
внутрішнім аудитом). Проте, як і попередній регламент, він не містить 
мети (цілей) оцінки та критеріїв для планування оцінок; замість міжна
родно визнаного терміна “зовнішня оцінка якості внутрішнього ауди
ту” застосовує термін “оцінка функціонування системи внутрішнього 
аудиту”; за результатами дослідження передбачає відображення у звіті 
інформації і висновків лише про “відповідність/невідповідність вимо

1 Про затвердження Положення про Державну аудиторську службу Украї
ни : постанова Кабінету Міністрів України від 03.02.2016 № 43. URL: http://
zakon5.rada.gov.ua/laws/show/432016%D0%BF/print1462270768807257.

2 Про затвердження Порядку здійснення Державною фінансовою інспекцією 
України контролю за станом внутрішнього аудиту в міністерстві, іншому цен
тральному органі виконавчої влади, їх територіальних органах та бюджетних 
установах, які належать до сфери управління міністерства, іншого централь
ного органу виконавчої влади, в Раді міністрів Автономної Республіки Крим, 
в обласних, Київській та Севастопольській міських державних адміністраціях : 
наказ Міністерства фінансів України від 31.07.2014 № 794. URL: http://zakon2.
rada.gov.ua/laws/show/z100814.

3 Про визнання таким, що втратив чинність, наказу Міністерства фінансів 
України від 31 липня 2014 року № 794 : наказ Міністерства фінансів України від 
05.04.2017 № 413. URL: http://zakon3.rada.gov.ua/laws/show/ru/z051817.

4 Про затвердження Порядку здійснення Міністерством фінансів України 
оцінки функціонування системи внутрішнього аудиту : наказ Міністерства фі
нансів України від 03.05.2017 № 480. URL: http://zakon5.rada.gov.ua/laws/show/
z066317.
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гам нормативноправових актів з питань внутрішнього аудиту (з поси
ланням на їх назву, номер та дату)”. До того ж у цьому документі, як і в 
попередньому порядку Держаудитслужби, не визначено критеріїв оцін
ки функції внутрішнього аудиту та їх застосування залежно від “рівнів 
розвитку”, у зв’язку з чим такі дослідження більше відповідають озна
кам “перевірки”, ніж “оцінки якості”. Крім того, взагалі не розроблено 
нормативноправового акта з питань оцінки стану внутрішнього конт
ролю, що ставить під сумнів професійність і об’єктивність результатів 
таких оцінок.

У посібнику, розробленому Єврокомісією для приведення націо
нальними урядами країн, які не є членами ЄС, їхніх систем контролю 
у державному секторі у відповідність із вимогами міжнародних стан
дартів та найкращих європейських практик, із цього приводу міститься 
застереження щодо ролі ЦПГ у цьому питанні. “Високий пріоритет по
винен віддаватися підвищенню якості внутрішнього аудиту; неможли
вість досягнення цього може призвести до погіршення ролі та статусу 
внутрішніх аудиторів”1. Нерозуміння тривалий час важливості цього 
питання в діяльності ЦПГ в Україні призвело до кризи довіри до внут
рішніх аудиторів державного сектору і до функції внутрішнього аудиту 
загалом2.

3. Культурні та вікові проблеми, що полягали у відсутності комплекс
ного системного сприйняття вимог контролю в ринкових умовах. 

Поряд із недооцінкою важливості функції внутрішнього контролю 
й загрозами негативного впливу (включно до втрати роботи) розвитку 
нових систем на персонал, котрий не бажав “виходити із зони комфор
ту” під час роботи в старих умовах, брак знань (у тому числі англійської 
мови) і досвіду спричинив витрачання тривалого часу на оцінку невід

1 Практичні вказівки щодо впровадження фінансового управління і контро
лю та посилення управлінської підзвітності (відповідальності) в органах дер
жавної влади України : посіб. для керівників установ та державних внутрішніх 
аудиторів. С. 28–29. URL: https://www.minfin.gov.ua/uploads/redactor/files/3.%20
%D0%9F%D1%80%D0%B0%D0%BA%D1%82%D0%B8%D1%87%D0%BD
%D1%96%20%D0%B2%D0%BA%D0%B0%D0%B7%D1%96%D0%B2%D0%BA%D0
%B8%20%D0%A4%D0%A3%D0%9A.doc.

2 Квіт звільнив весь відділ внутрішнього аудиту Міністерства освіти. URL: 
http://www.day.kiev.ua/uk/news/200815kvitzvilnyvvesviddilvnutrishnogo
audytuministerstvaosvity ; Саакашвілі звільнив усіх співробітників відділу внут
рішнього аудиту Одеської ОДА. URL: http://ord02.com/item/62213saakashvili
zvilnivusihspivrobitnikivviddiluvnutrishnogoaudituodeskoyioda.
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повідностей. Загальновідомо, що позитивних результатів такої оцінки 
можна досягти лише тоді, коли персонал, що її проводить, однаково 
доб ре розуміє як стару систему, так і нові стандарти та практики сучас
ного управління1.

Розв’язання названих проблем вбачається у продовженні інформу
вання з боку ЦПГ щодо прогресу реформ у сфері ДВФК. Як зазначається 
у посібнику Єврокомісії, роль ЦПГ саме і полягатиме в ході просування 
таких реформ у “заохоченні до прозорості” та “налагодженні з допомо
гою ЦПГ ефективної горизонтальної і вертикальної мережі між керівни
ками, контролерами та внутрішніми аудиторами, що додасть вартості та 
якості цьому процесу звітності”2. “ЦПГ буде розробляти узагальнений 
річний звіт щодо рівня розвитку ДВФК, результати якого з часом можна 
буде порівнювати. Звіт повинен подаватися Міністерству фінансів, яке, 
у свою чергу, цей звіт подаватиме Уряду, а копії Парламенту та ВАУ. 
Це сприятиме поінформованості Парламенту щодо існуючих у держав
ному секторі ризиків та діючих контрольних процедур. Це також сприя
тиме роботі ВАУ у проведенні зовнішніх аудиторських перевірок”3.

4. Перешкоди під час підготовки законопроектів4.
Незважаючи на недосконалість прийнятих законів та необхідність 

внесення змін до них, що часто займало тривалий час, міжнародні екс
перти вважають, що переваги від наявності новітнього законодавства 
переважають негативні наслідки відсутності нормативноправових актів. 
Попри те, що на початковому етапі реформ5 передбачалися підготовка 
й ухвалення в Україні відповідних законопроектів про ДВФК, ФУК та 
внутрішній аудит, на сьогодні жоден із цих законів не прийнято, а їх 

1 Koning, R. P., De. PIfC in the context of European Union Enlargement. SIGMA 
Public Management Forum. Paris, 1999. Vol. 6. November – December. P. 146–147.

2 Практичні вказівки щодо впровадження фінансового управління і конт
ролю та посилення управлінської підзвітності (відповідальності) в органах 
державної влади України : посіб. для керівників установ та державних внутріш
ніх аудиторів. С. 28. URL: https://www.minfin.gov.ua/uploads/redactor/files/3.%20
%D0%9F%D1%80%D0%B0%D0%BA%D1%82%D0%B8%D1%87%D0%BD
%D1%96%20%D0%B2%D0%BA%D0%B0%D0%B7%D1%96%D0%B2%D0%BA%D0
%B8%20%D0%A4%D0%A3%D0%9A.doc.

3 Там само.
4 Koning, R. P., De. PIfC in the context of European Union Enlargement. SIGMA 

Public Management Forum. Paris, 1999. Vol. 6. November – December. P. 147–148.
5 Про схвалення Концепції розвитку державного внутрішнього фінансового 

контролю на період до 2017 року : розпорядження Кабінету Міністрів України від 
24.05.2005 № 158р. URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/1582005%D1%80.
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розроблення знято з порядку денного. Разом із тим відсутність зазна
чених законів істотно ускладнює розвиток функції внутрішнього ауди
ту в органах державного сектору загалом та структурі Мінфіну зокрема. 

5. Спротив із боку менеджменту середнього рівня та інспекційних 
органів, недостатня підтримка ЦПГ або перешкоджання його роботі, 
брак кадрів з адекватним досвідом у сфері внутрішнього контролю й 
внутрішнього аудиту, які до того ж мають бути наполегливими та стій
кими для запровадження нових стандартів контролю й аудиту, мати ви
сокий ступінь самовідданості, мотивації та незалежності1.

Низька інституційна культура державних чиновників, органів вла
ди, які є відповідальними за реалізацію реформ у сфері УДФ, їхнє за
гальне негативне ставлення до роботи із західними колегами – партне
рами та експертами (“ми знаємо краще, нас не потрібно вчити”, “ми вмі
ємо працювати, нам не потрібні зовнішні вказівки”) – саме це створює 
(навіть сьогодні!) перешкоди для реалізації проектів ЄС в Україні й за
позичення найкращого світового досвіду задля гармонізації розвитку 
системи ДВФК із міжнародними стандартами.

6. Запровадження в органах державного сектору функції внутрішньо
го аудиту за фактичної відсутності єдиної та осмисленої системи ФУК 
і управління ризиками як двох основних об’єктів внутрішнього аудиту.

Як наслідок, ДФІУ впродовж 2012–2015 рр. неодноразово наголо
шувала на тому, що у більшості органів державного сектору СВК не 
створено або функціонують лише окремі її елементи (сегменти), а внут
рішні аудитори під виглядом “внутрішнього аудиту” продовжують про
водити ревізії і перевірки. 

Усі ці чинники, більшою або меншою мірою, впливали й на розвиток 
функції внутрішнього аудиту в Мінфіні. З одного боку, Міністерство як 
уповноважений орган здійснювало нагляд за станом реалізовуваного 
ЦПГ Держфінінспекції реформування системи державного фінансово
го контролю, а з другого – ПВА Мінфіну був підзвітним і “підконтроль
ним” ЦПГ Держфінінспекції. Фактичне функціонування двох центрів 
гармонізації, з урахуванням кадрових змін і змін у провадженні політи
ки, ускладнювало й уповільнювало процес реформування, на що звер
талася увага під час проведення міжнародних оцінок України.

Прикладом відсутності впливу з боку ЦПГ на інституційну спро
можність ПВА Мінфіну є скорочення чисельності цього підрозділу та 
зниження його статусу із самостійного управління до відділу внутріш

1 Koning, R. P., De. PIfC in the context of European Union Enlargement. SIGMA 
Public Management Forum. Paris, 1999. Vol. 6. November – December. P. 147.
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нього аудиту в складі управління1. Слід зазначити, що у зв’язку з остан
німи змінами в структурі апарату Мінфіну та запровадженням у Мініс
терстві нової посади – державного секретаря2 було внесено зміни до 
повноважень Міністра фінансів. Однак це жодним чином не вплинуло 
на самостійність ПВА в апараті Мінфіну (табл. 13.3). 

Як бачимо з табл. 13.3, ПВА залишився у складі Управління запобі
гання корупції та внутрішнього аудиту, яке було перепідпорядковано 
державному секретареві Міністерства. Слід звернути увагу, що ЦПГ, 
який наразі є також структурним підрозділом того самого апарату Мін
фіну, у своєму роз’ясненні3 зазначає про невідповідність законодавству 
цієї та аналогічних ситуацій, що складаються в інших ЦОВВ.

1 Удосконалення методологічного забезпечення організації внутрішнього 
аудиту та внутрішнього контролю в установах та організаціях, що належать до 
сфери управління Міністерства фінансів України / М. В. Бариніна, В. М. Ко
роль, І. Ю. Чумакова та ін. Актуальні проблеми розвитку системи управління 
державними фінансами: євроінтеграційний контекст / за ред. Т. І. Єфименко ;  
ДННУ “Акад. фін. управління”. Київ, 2016. С. 338–339.

2 Про державну службу : закон України від 10.12.2015 № 889VIII. Ст. 7–10. 
URL: http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/88919.

3 Про результати розгляду звернення : лист Міністерства фінансів України від 
20.06.2017 № 33020075/16430. URL: http://document.ua/prorezultatirozgljadu
zvernennja5bshodopidporjadkuvannjadoc321014.html.

Та б л и ц я  13.3
Хронологія змін у підпорядкуванні ПВА в апараті Мінфіну

Дата змін Назва підрозділу Підпорядкування підрозділу

05.03.2011
11.07.2011
22.03.2012

Відділ внутрішнього фінансового 
контролю та аудиту

Заступник Міністра – керівник 
апарату

22.04.2014
17.09.2015

Відділ внутрішнього фінансового 
контролю та аудиту Міністр

31.12.2015
Відділ внутрішнього аудиту  

у складі Управління запобігання 
корупції та внутрішнього аудиту

Заступник Міністра – керівник 
апарату

01.01.2017
Відділ внутрішнього аудиту  

у складі Управління запобігання 
корупції та внутрішнього аудиту

Державний секретар  
Міністерства фінансів України

С к л а д е н о  авторами.
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Зрозуміло, в Україні, як і в інших країнах, розвиток функціональної 
незалежності та процес приведення внутрішнього аудиту у відповід
ність із міжнародними стандартами потребує тривалого часу. Дослі
дження, проведене в країнах через кілька років після запровадження 
функції внутрішнього аудиту, свідчить про різний ступінь її викорис
тання в управлінській діяльності1.

Слід зазначити, що існує два основних підходи до забезпечення від
повідності внутрішнього аудиту міжнародно визнаним стандартам. 
Перший (і цим шляхом ішли окремі країни – нові члени ЄС) полягав у 
тому, аби встановити обов’язковість застосування МСППВА внутріш
німи аудиторами державного й комунального секторів. Деякі країни, 
котрі спочатку затвердили національні стандарти внутрішнього аудиту, 
з часом відмовилися від їх застосування і перейшли на МСППВА. До 
речі, аналогічно запроваджувалися стандарти внутрішнього аудиту й у 
приватному секторі зарубіжних країн.

Україна обрала другий варіант, який передбачає розроблення на базі 
МСППВА власних, національних стандартів внутрішнього аудиту у 
державному секторі. Прийняті стандарти не позбавлені недоліків і су
перечливих моментів, які певною мірою навіть суперечать положенням 
МСППВА. Цей факт заважає всеосяжній “імплементації та інтерналіза
ції” національних стандартів внутрішнього аудиту. Зважаючи на це, 
можна припустити, що через декілька років в Україні як національні 
стандарти внутрішнього аудиту в державному секторі застосовувати
муться МСППВА. У будьякому разі важливим є дотримання прагма
тичного балансу між швидкістю копіювання моделей і розумінням, ін
телектуальним та інституційним прийняттям принципів та терміноло
гії для проведення таких фундаментальних змін усталених концепцій2.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 13

За оцінками Світового банку, в Україні дотепер функціонує високо
централізована система внутрішнього контролю, яка залишилася з радян
ських часів, і прогрес у впровадженні європейської моделі ДВФК є дуже 
повільним. Це підтверджує рейтинг оцінювання результатів реформ у цій 
сфері за методикою PEFA, відповідно до якого Україна посідає передос
таннє місце серед країн Східного партнерства ЄС. Задля того, щоб функ

1 Koning, R. P., De. PIfC in the context of European Union Enlargement. SIGMA 
Public Management Forum. Paris, 1999. Vol. 6. November – December. P. 149.

2 Ibid. P. 147.
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ція внутрішнього аудиту в організації відповідала МСППВА, ефективни
ми мають бути “три грані внутрішнього аудиту”: 1) рівень професіоналіз
му й індивідуальні якості внутрішніх аудиторів; 2) процес внут рішнього 
аудиту; 3) його результат. Аналіз основних показників діяльності ПВА в 
системі міністерств та інших ЦОВВ за останні три роки вказує на від’ємну 
динаміку, що є наслідком проблем, які загострювалися з року в рік через 
низку факторів, у тому числі пов’язаних із кадровим забезпеченням.

У центрі уваги працівників ПВА має бути успішна реалізація ним 
своєї компетентності під час роботи в державному органі завдяки без
перервній підготовці та підвищенню кваліфікації персоналу ПВА і під
твердження знань одержанням національного сертифіката або кваліфі
кації сертифікованого внутрішнього аудитора міжнародного зразка. 

Першочерговими заходами, які потрібно здійснити задля підвищен
ня ефективності функції гармонізації ДВФК в Україні, є законодавче ви
значення завдань, повноважень і функцій новоствореного департаменту, 
затвердження стратегії (програми) його діяльності на середньо та дов
гостроковий період, підпорядкування ЦПГ безпосередньо Міністру фі
нансів, посилення інституційної спроможності цього підрозділу, у тому 
числі завдяки збереженню інституційної пам’яті ЦПГ та його кадрового 
потенціалу.

Успішне запровадження заходів, визначених стратегічними доку
ментами щодо реформування системи ДВФК, досягнення цілей такого 
реформування і, як наслідок, нарощування потенціалу внутрішнього 
контролю й аудиту на підставі міжнародно визнаних стандартів можли
ві лише за дотримання одночасно таких умов: відповідності законодав
ства у сфері ДВФК, ФУК та внутрішнього аудиту європейським стандар
там; належного розуміння керівниками концепції ДВФК, європейських 
стандартів відповідального управління (“good governance”), забезпечення 
цілісності, прозорості, доброчесності й підзвітності та зниження коруп
ційних ризиків (“building integrity”) і, як результат, створення попиту на 
послуги внутрішнього аудиту з надання впевненості та консультування.



Післямова

Одним із визначальних критеріїв небезпечного стану сучасної еко-
номіки, результативності процесів реформування залишаються питан-
ня ефективного формування власних надходжень і місцевих бюджетів 
та наявність ресурсів для зростання фінансової спроможності як осно-
ви активного розвитку громад.

Пошук шляхів нейтралізації проявів нестабільності економічного 
розвитку будь-якого масштабу в контексті як зовнішніх, так і внутріш-
ніх трансформацій перебуває в центрі уваги багатьох міжнародних ін-
ституцій. Різні інтернаціональні консорціуми, науково-експертні спів-
товариства, зокрема Міжнародний валютний фонд, Світовий банк, Ор-
ганізація економічного співробітництва та розвитку, структури ООН 
та ін., у своїх рекомендаціях пропонують стандартизувати підходи до 
проведення політики управління змінами у сфері публічних фінансів. 

Результати прикладних наукових досліджень Державної навчально-
наукової установи “Академія фінансового управління” (далі – Акаде-
мія), опубліковані в пропонованій монографії, регулярно представля-
ються на високому міжнародному рівні. Зокрема, Академія має статус 
Організаційного члена Міжнародного консорціуму з питань управлін-
ня державними фінансами (ICGFM)1, а також високий рівень представ-
ництва в Раді директорів ICGFM, де в рамках укладеного двосторон-
нього Меморандуму про порозуміння та технічне співробітництво від-
буваються обмін та залучення найкращого світового досвіду у сфері на-
ціонального управління державними фінансами. Більшість наданих 
рекомендацій Академії знаходить відображення в інформаційному 
просторі стратегічних напрямів діяльності ICGFM. Так, запропоновані 
інноваційні підходи з питань оновлення міжнародних стандартів бух-
галтерського обліку та фінансової звітності в державному секторі з ура-
хуванням процесів нової економічної реальності імплементовані в 

1 ICGFM – The International Consortium on Governmental Financial Manage-
ment – одна з визнаних міжнародних установ, що поєднує науковий та управ-
лінський досвід провідних експертів авторитетних міжнародних організацій, 
відомих інтернаціональних аудиторських, консалтингових фірм й інших стейк-
холдерів глобального і національного рівня у сфері управління державними фі-
нансами. Веб-сайт організації: https://www.icgfm.org/.



 Післямова   495
складі узагальнених пропозицій спеціалізованого Комітету ICGFM, 
представлених до Ради з МСБОДС1. Із цих питань Академія також ре-
презентує нашу країну в експертному співтоваристві ООН2. 

У майбутньому величезний спектр вимірів процесів суспільного 
відтворення потребує динамічного, послідовного запровадження узго-
джених регуляторних глобальних та локальних процедур на засадах 
партнерства з дотриманням принципів транспарентності, підзвітності, 
відповідальності перед громадськістю тощо. Вибір еволюційних або ра-
дикальних управлінських інновацій має бути зорієнтований на зміни 
сформованої практики централізованого, бюрократичного, статичного 
менеджменту, де конкретні результати можуть бути визначені здебіль-
шого через контрольні функції. Прозорість операцій з державними фі-
нансовими активами поряд із обмеженням тіньової діяльності, сприян-
ням розвитку підприємництва слід забезпечувати з урахуванням інвес-
тиційних очікувань, імовірного співвідношення інтересів усіх стейк-
холдерів у середньо- й довгостроковому періодах. Для транзитивних 
країн варто також брати до уваги загрози дестабілізації економіки пе-
рехідного періоду під впливом негативних чинників геополітичної си-
туації, коли боротьба за ринки часто супроводжується загостренням 
відносин зацікавлених сторін, включаючи зовнішньоекономічних парт-
нерів. У межах розширеного інституційно-інформаційного, ринкового 
простору економічні агенти повинні сприяти побудові громадського 
консенсусу щодо управлінських кроків, пов’язаних із запобіганням 
стагнаційним явищам, хронічному браку попиту, системному безробіт-
тю, підвищенню трансакційних витрат тощо. Конкретні компромісні 
рішення між владою і бізнесом можуть бути знайдені за допомогою об-
ґрунтованого узгодження визначених завдань, функцій держави з ціля-
ми та діями суб’єктів господарювання.

1 Рада з МСБОДС (IPSASB – The International Public Sector Accounting Stan-
dards Board) утворена Міжнародною федерацією бухгалтерів (IFAC – Interna-
tional Federation of Accountants). До її компетенції належать розроблення та 
впровадження Міжнародних стандартів бухгалтерського обліку в державному 
секторі. Веб-сайт організації: https://www.ipsasb.org/.

2 Міжурядова робоча група експертів з міжнародних стандартів бухгалтер-
ського обліку та звітності Конференції Генеральної Асамблеї ООН з торгівлі 
та розвитку (ISAR-UNCTAD – International Standards of Accounting and Report-
ing-United Nations Conference on Trade and Development). Веб-сайт організації: 
http://isar.unctad.org/.
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