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УДК 330.131.7:316.662.5:331.109

Ю. В. Руль

Н. Ю. Руль  
Міжрегіональна Академія управління персоналом, м. Київ

МЕТОДИКА ОПТИМІЗАЦІЇ ПРИЙНЯТТЯ РІШЕНЬ

Наукові праці МАУП, 2014, вип. 2(41), с. 122–127

Запропоновано нову процедуру оптимізації рішень, що залежать від низ-
ки змінних. Методика може бути використана у будь-якій сфері діяльнос-
ті людини, у якій змінні формують бажаний ефект. У прикладах наведені 
комп’ютерні програми та настанови до їх використання, що значно спрощує 
розрахунки і досягнення мети оптимізації. Для ілюстрації методу викорис-
тано приклад із сфери аліментарної валеології. 

ЕКОНОМІЧНІ науки

©  Ю. В. Руль, Н. Ю. Руль, 2014

Оптимізацію рішень в умовах невизначе-
ності і ризику пропонується проводити як із 
залученням графічних методів, так і матема-
тичного аналізу [5, 88–92]. За деякими да-
ними, найкращим підходом до аналізу вигід 
і витрат є підхід через аналіз ризиків, тому 
що в даних завжди є певна невизначеність 
[3, 195–196; 6]. Оптимізація управлінських 
рішень частіше перетворюється в імовірніс-
не завдання, яке ґрунтується на визначенні, 
урахуванні і гармонізації численних ризиків, 
які здатні віддалити досягнення оптимуму.

Імовірність (probability) — можливість 
одержання визначеного результату. Варто 
розрізняти об’єктивну і суб’єктивну імовір-
ність. Об’єктивна імовірність — це імовір-
ність, що ґрунтується на розрахунку частоти, 
з яким відбувається певний процес чи яви-
ще. Об’єктивна імовірність визначає середнє 
значення імовірності. Суб’єктивна імовір-

ність — це імовірність, заснована на припу-
щенні про можливість отримання певного 
результату. Відхилення — це різниця між 
дійсним результатом і очікуваним. Якщо ми 
не маємо необхідну вихідну інформацію, то 
очікуваний результат може значно відріз-
нятися від дійсного [4, 176–179]. За даними 	
Ф. Важицького, існує чотири способи (мето-
ди) зниження ризику: 1) диверсифікованість; 
2) об’єднання чи страхування ризику; 3) роз-
поділ ризику; 4) пошук відповідної інфор-
мації [1, 147–150]. Щоб визначити кількість 
необхідної інформації, варто порівняти очі-
кувані від неї граничні вигоди з очікувани-
ми граничними витратами, пов’язаними з її 
отриманням [2, 22–24]. Усі ці підходи значно 
ускладнюють вирішення завдань на оптимі-
зацію і, по суті, блокують їх виконання у по-
всякденному житті. Ми поставили перед со-
бою мету максимально скоротити кількість 



123

обов’язкових процедур для математичного 
розрахунку оптимального рівня досліджува-
ного показника. 

На прикладі дослідження антиоксидант-
ної активності чаю представлено два варі-
анти математичної оптимізації висновку, а 
саме: коли йдеться про один факторіальний 
і один результуючий рівень досліджуваного 
параметру та коли вивчається один факторі-
альний і декілька результуючих параметрів.

Отже, пропонуємо максимально автома-
тизовану методику отримання оптимального 
результату, за якою слід використовувати та-
кий алгоритм:

Алгоритм оптимізації за одним результу-
ючим показником

–	 Побудова причинно-наслідкових пар 
рядів перемінних (факторіальний ряд — 
результуючий ряд).

–	 Побудова графіків залежності резуль-
туючих параметрів (вісь Y) від факто-
ріальних (вісь Х) у програмі Excel по 
кожному з факторіальних рядів.

–	 Побудова лінії тренду по кожному гра-
фіку з представленням за максималь-
ним (6) значенням поліному П. Л. Че-
бишева математичного опису функції 
Yi та величини R2 (краще, щоб ця вели-
чина була не меншою за 0,95, але це не 
принципово).

–	 Командами “формат лінії тренду” та 
“формат підпису лінії тренду” відрегу-
лювати так, щоб у математичному опи-
сі всі коефіцієнти були представлені з 
точністю 10 знаків після коми.

–	 Запустити програму QBASIC та ініцію-
вати нашу програму “OPTYY1”.

–	 Математичний опис (коефіцієнти і зна-
чення функції X слід перенести у про-
граму QBASIC “OPTYY1”, заклавши в 
неї початкове (як правило, мінімальне) 
значення функції Х та значення кроку 
її збільшення до максимального зна-
чення.

–	 Натиснувши одночасно клавіші Shift 
та F5, запускаємо програму розрахунку. 
Програма після розрахунку зупиняєть-
ся на команді STOP.

–	 Далі слід натиснути клавішу F4 і отри-
мати два ряди даних: Yi та Хi і занести 
отримані ряди у відповідну таблицю.

–	 З ряду Y слід вибрати максимальне 
(чи мінімальне залежно від мети дослі-
дження) значення і зафіксувати відпо-
відне йому значення функції X.

–	 Це значення Y і є шуканим її екстрему-
мом.

–	 Аналогічні процедури слід провести по 
інших рядах Yі .

–	 Якщо є бажання збільшити точність 
розрахунку значення X, відповідного 
екстремуму функції (Y), слід зменшити 
діапазон функцій Х та Y у програмі.

Наведемо конкретний приклад оптиміза-
ції рецептури з трьох чаїв за одним резуль-
туючим показником — показником їх анти-
оксидантної активності (АОА), вираженої в 
умовних одиницях (див. табл.).

Нижче дані таблиці подані у вигляді гра-
фіка (див. рисунок).

Таблиця 
Антиоксидантна активність напою чаю, виражена у кількості умовних одиниць  

на 1 літр водного екстракту, залежно від кількості мг сухого чаю на 100 мл екстракту

Кількість мг сухого 
чаю (Х)

Антиоксидантна активність, Г-О/л напою

Чай № 1(Y1) Чай № 2 (Y2) Чай № 3 (Y3)

1 2 3 4

1 5,68 2,44 3,33

2 6,97 2,85 3,56

3 8,15 3,16 3,89

4 9,35 3,64 4,11

5 7,89 3,88 4,12

6 10,11 4,24 4,53
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1 2 3 4

7 10,19 4,63 4,55

8 11,42 4,52 4,75

9 12,55 4,50 4,79

10 12,67 4,00 4,98

11 13,00 3,81 5,01

12 13,58 3,75 5,13

13 14,13 3,23 5,19

14 13,15 2,87 5,14

15 12,88 2,14 5,89

16 11,33 2,01 5,94

17 10,26 2,05 6,35

18 9,16 2,00 6,72

19 9,01 1,83 6,86

20 8,53 1,66 6,99

21 7,99 1,34 7,38

22 7,14 1,13 6,10

23 6,82 1,08 6,18

24 6,30 1,00 6,02

25 6,38 0,98 5,15

26 6,10 0,78 5,13

27 5,43 0,67 5,00

28 4,99 0,69 4,33

29 4,34 0,84 4,12

30 4,03 0,51 3,83

Рис. Залежність антиоксидантної активності напою чаю (в умовних одиницях  
на л напою) від кількості мг сухого чаю, внесеної у 100 мл окропу

Закінчення табл. 
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Нижче наводимо математичні описи трьох 
отриманих залежностей:
Y1 = – 0,0000009254 * Х6 + 0,000068629 * X5 –	
           – 0,0016180114 * X4 + 0,0106365637 * X3 +	
         + 0,0129966657 * X2 + 0,5542098568 * X +           	
         + 5,5606479812; R12 = 0,968309.
Y2 = 0,0000005892 * Х6 – 0,0000569088 * X5 +	
             +  0,0020544544 * X4 – 0,0329441479 * X3 + 	
          + 0,19853843 * X2 – 0,0516216805 * X +	
         + 2,3221541408; R22 = 0,987370.
Y3 = 0,0000003695 * Х6 – 0,0000257871 * X5 + 	
             + 0,0005504303 * X4 – 0,0025730753 * X3 –	
          – 0,0363679567 * X2 + 0,4950256807 * X +	
         + 2,7909246092; R32 = 0,951148.

Нотаток. Багатоступеневі функції та їх 
описи вимагають високої точності коефіці-
єнтів (у нашому випадку обрано 10 розрядів 
після коми, кінцеві нулі відкинуті), інакше 
вони не зможуть виконати свою функцію мо-
делювання.

Нижче наводимо програму на мові QBasic, 
за якою розраховуємо спочатку у повному ді-
апазоні, а потім звужуємо його до отримання 
необхідної точності результату:

10 DIM Y#(100), X#(100), i%(100)
STOP
CLS
Y# = 0 = X#
i% = 1 ‘mg
FOR i% = 1 TO 14 STEP 1
X# = X# + 2 ‘mg
Y# = – .0000009254# * X#^6 + .000068629# 

* X#^5 – .0016180114# * X#^4 + .0106365637# 
* X#^3 + .0129966657# * X#^2 + .5542098568# 
* X# + 5.5606479812

PRINT X#; Y#
STOP
GOTO 10
END
SHIFT+F5
F5
F4
На виході ми отримуємо такі дані:

 3      7,512378
 5      9,174933
 7    10,885025
 9    12,300227
11   13,110881

13   13,133058
15    12,358883
17   10,964219
19     9,273698
21     7,683125

23    6,539225
25    5,976759
27    5,712988
29    4,799504

Це означає, що найвищий антиоксидант-
ний ефект чаю № 1 зафіксовано на рівні 	
13 мг. 

При корекції програми на діапазон від 11 
мг до 15 мг отримуємо більш точний резуль-
тат, а саме: 

11,6      13,204326;      11,8      13,219035; 
12,0	     13,225446;      12,2	    13,223540; 
12,4      13,213319.
Отже, після уточнення був отриманий ре-

зультат 12 мг сухого чаю № 1. Саме у такій 
кількості його доцільно вводити у рецептуру 
збору.

За таким же зразком були отримані ре-
зультати по чаях № 2 і № 3. Їх кількість по-
винна бути у рецептурі відповідно: 7,6 мг та 
20,3 мг.

Описана методика не обмежується лише 
оптимізацією рецептур. Вона може бути ви-
користана у будь-яких програмах оптимізації 
тих результатів, які формують максимальний 
результуючий ефект, у тому числі у програ-
мах оптимізації управлінських рішень.

Методика мультифакторної оптимізації
Якщо уявити, що наведений вище при-

клад буде стосуватися не мг сухого чаю в ре-
цептурі (Х), а, наприклад, шкали від 1 до 30 
мг певного препарату, який демонструє різні 
залежності за трьома різними показниками 
здоров’я (Y1 – Y3), а саме: 1) кількість додат-
кових років життя (Y1); 2) час (у хвилинах) 
затримки дихання (Y2); 3) кількість ери-
троцитів у Тера на 1 л. крові (Y3). У цьому 
випадку постає завдання виявити таку дозу 
препарату, яка дала б можливість отримати 
максимальний оздоровчий ефект за сукуп-
ністю даних зворотного зв’язку з організмом. 
Для вирішення цього завдання використову-
ємо іншу програму:

10 DIM Y#(100), X#(100), i%(100)
STOP
CLS
Y# = 0 = X#
i% = 1 ‘mg
FOR i% = 1 TO 15 STEP 1
X# = X# + 2 ‘mg
Y1# = – .0000009254# * X#^6 + .000068629# 

* X#^5 – .0016180114# * X#^4 + .0106365637# 
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* X#^3 + .0129966657# * X#^2 + .5542098568# 
* X# + 5.5606479812

Y2# = .0000005892# * X#^6 – .0000569088# 
* X#^5 + .0020544544# * X#^4 – .0329441479# 
* X#^3 + .198538# * X#^2 – .0516216805# * 
X# + 2.3221541408

Y3# = .0000003695# * X#^6 – .0000257871# 
* X#^5 + .0005504303# * X#^4 – .0025730753# 
* X#^3 – .0363679567# * X#^2 + .4950256807# 
* X# + 2.7909246092

Y4# = Y1# + Y2# + Y3#
PRINT X#; Y4#
STOP
GOTO 10
END 
SHIFT+F5
F5
F4
На виході отримуємо такі дані:

 3    14,647837
 5    17,504249
 7    19,843125

 9    21,364725
 11    21,968861
 13   21,707024

15    20,736031
17   19,273225
19   17,553190

Отже, попередній розрахунок показує, що 
сумарний позитивний ефект за трьома показ-
никами відповідає 11 мг оцінюваного препа-
рату.

Для отримання уточнених даних діапазон 
значення Х був звужений до 10,6–11,8 мг. 	
У цьому випадку у 5-му рядку програми мі-
няємо 1 на 10,6, у 6-му рядку 15 на 12, а у 7-му 
рядку міняємо 2 на 1 і відповідними команда-
ми запускаємо програму. На виході отриму-
ємо два ряди цифр. Перший ряд відповідає 
кількості мг препарату, а другий — умовній 
сумі значень 3-х показників позитивного 
оздоровчого ефекту. Зоні максимального 
оздоровчого ефекту відповідають такі дані 
доз препарату:

ному очікуваному оздоровчому ефекту, є 	
11,4 мг.

При процедурі мультифакторної оптимі-
зації кількість чинників, що однонаправле-
но чи, навіть, різнонаправлено впливають на 
той чи інший очікуваний ефект, може бути 
будь-яка. Методика може бути використана 
у багатьох сферах буття, коли йдеться про 
оцінку великої кількості показників зара-
ди будь-якої мети цього аналізу. Вона може 
бути цінною у фармакології, валеології і, осо-
бливо, аліментарній, у спорті та спортивній 
медицині, в управлінні з метою оптимізації 
управлінських рішень та в інших галузях 
знань і практичної діяльності.

Отже, управління системами не може 
здійснюватись без вирішення завдань з опти-
мізації. Обґрунтувано методику математич-
ної оптимізації вибору за численними змін-
ними. Методика дає можливість провести 
оптимізацію у будь-якій сфері життєдіяль-
ності, де виникає необхідність зробити вибір 
оптимального варіанту чи знайти оптималь-
не управлінське рішення. Швидкість і від-
носна простота процедури дають можливість 
використовувати її при прийнятті стратегіч-
них, оперативних, політичних рішень. Запро-
понована методика може бути використана в 
економіці, психології, медицині, фармаколо-
гії, спорті тощо. Пропонуються два варіанти 
програм на мові комп’ютерного програму-
вання QBASIC, вибір з яких залежить від ха-
рактеру поставленого завдання оптимізації. 
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10,7     21,936118
10,8     21,949242
10,9     21,960152

11,0      21,968862
11,1      21,975384
11,2      21,979735

11,3      21,981929
11,4      21,981982
11,5      21,979912

11,6      21,975735
11,7      21,969469
11,8      21,961132

З наведених уточнених даних видно, що 
доза препарату, яка відповідає максималь-
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Обоснована методика математической оптимизации выбора по много-
численным переменными. Методика позволяет провести оптимизацию в 
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Are grounded mathematical optimization technique of choice for many vari-
ables. The technique allows to optimize in any area of life where there is a need to 
choose the optimal variant or find the optimal management decision. We offer two 
versions of programs in computer programming QBASIC, the choice of which de-
pends on the nature of the problem of optimization.
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окремлено проблеми розвитку регіональних кластерів.
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Останніми роками найбільш визнаною 
ефективною організаційною формою роз-
витку конкурентоспроможного бізнесу в 
інноваційній сфері є об’єднання суб’єктів 
інноваційної діяльності в регіональні інно-
ваційні кластери (промислових компаній, 
дослідних центрів, наукових установ, ор-
ганів державного управління тощо) на базі 
територіальної концентрації мереж спеціа-
лізованих постачальників, основних вироб-
ників і споживачів, пов’язаних між собою 
технологічним ланцюжком. При цьому важ-
ливо підкреслити, що на організацію класте-
рів потрібно дивитися не у вузькогалузевому 
розрізі, а ширше — як на об’єднання підпри-
ємств, що належать до різних галузей, але 
працюють спільно над створенням і впрова-
дженням інновацій [1].

Відповідно до кластерної моделі меха-
нізм управління діяльністю охоплює весь 
цикл “ідея – ринок” за рахунок введення до 
кластерів багатьох установ, підприємств, 
організацій, які відіграють важливу роль у 
процесі розробки та впровадження нововве-
день. Ефективне функціонування окремих 
кластерів свідчить про перспективність ви-
користання такої структури в різних галу-
зях економіки і регіонах завдяки створенню 
нових можливостей для відродження існу-
ючих підприємств, розширенню зайнятості 
кваліфікованих працівників і виробництва 

конкурентоспроможних товарів на світовому 
ринку.

Кластеризація також сприяє підвищенню 
привабливості адміністративно-економіч-
них регіонів та інтенсифікації інвестиційних 
процесів [2, 3]. Вона посилює процес спеціа-
лізації і поділу праці, пропонуючи окремим 
фірмам більш широкий масштаб операцій, 
зменшує вартість одиниці продукції, виго-
товленій завдяки спільній діяльності, чим 
приваблює покупців та продавців. Внаслі-
док кластеризації у компаній виникає змога 	
скоротити вартість одиниці технічної по-
слуги, яка надається членами кластера. 
Кластеризація сприяє зміцненню міжфірмо-
вих потоків, ідей та інформації, що, як пра-	
вило, здійснюється формально і неформаль-
но [4].

Виходячи з необхідності підвищення на-
уково-технічного рівня виробництва, збіль-
шення продуктивності праці, вдосконален-
ня розвитку ринків товарів, послуг та праці, 
посилення колективної діяльності, питання 
науково-методичного забезпечення форму-
вання кластерів набувають в Україні загаль-
нодержавного значення. Провідною формою 
впровадження кластерної політики є вико-
ристання методологічного кластерного під-
ходу при обґрунтуванні та розробці стратегій 
соціально-економічного розвитку на різних 
рівнях управління.
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Отже не дивно, що нині велика кількість 
компаній та фірм у всьому світі беруть участь 
у створенні певних типів кластерних струк-
тур.

В сучасних умовах глобалізації кластери 
дають можливість підприємствам в будь-
яких регіонах світу не тільки виживати, а й 
мати певні успіхи в умовах жорсткої конку-
ренції на світових ринках.

Відповідно до такого підходу регіон має 
розглядатися як місце формування критич-
ної маси взаємозалежних компаній і фірм з 
необхідною соціальною структурою та колом 
пов’язаних загальними інтересами посеред-
ників, які сприяють об’єднанню спеціалізо-
ваних допоміжних видів послуг, формують 
кластер, продукують мережеві структури на-
віть без урядової ініціативи.

В умовах глобалізації регіональним струк-
турам, яким не вдається сформувати класте-
ри на основі кластерного аналізу, загрожує 
втрата конкурентоспроможності та ринкової 
стійкості. 

Для того щоб запроваджувати політику 
становлення й розвитку кластерів у регіоні, 
необхідно переконати суспільство в тому, що 
вони являють собою реальний та обґрунто-
ваний засіб досягнення успіху, а не випадко-
вий науковий експеримент. У цьому зв’язку 
межі кластерів потрібно розширити, щоб 
вони краще відповідали реаліям більш ди-
версифікованих економік.

Численні дослідження в усьому світі в 
галузі застосування кластерного підходу 
для розвитку територій свідчать про те, що 
такий підхід сприяє більш високому темпу 
продуктивності. Аналіз результатів функці-
онування різних кластерів свідчить про від-
криття якісно нових можливостей розвитку 
територій на різних рівнях інтеграції. Най-
більший інтерес застосування кластерного 
підходу зосереджений на регіональному рів-	
ні [5].

Основоположником теорії “регіонально-
го кластера” є М. Енрайт. Серед вітчизня-
них вчених проблемами застосування клас-
терного підходу в регіоні присвячені праці 	
М. Войнаренка, С. Соколенка, С. Раєвського, 
Ю. Вінокурової, Н. Лариної.

Американський вчений М. Енрайт дає ви-
значення регіонального кластера, яке відо-
бражає специфіку застосування кластерного 
підходу в регіоні [6].

Регіональний кластер є складною дина-
мічною системою, що має характерні ознаки. 
До них належать поліструктурність, відкри-
тий характер економіки регіону, цілісність, 
комплексність, інерційність, динамізм, керо-
ваність та ін. [5].

Якісною ознакою регіонального кластера 
є поліструктурність, тобто наявність ряду 
структурно-функціональних зрізів регіону 
як складної системи, що утворюються на пе-
ретині кількох умовно простих систем.

Відкритість регіонального кластера поля-
гає в тому, що він взаємодіє з іншими класте-
рами, в тому числі із зарубіжними країнами.

Для регіонального кластера характерна 
наявність різних рівнів дослідження систе-
ми, кожний з яких має свої особливості.

Цілісність регіонального кластера означає 
раціональне використання природно-ресурс-
ного потенціалу регіону, пропорційне сполу-
чення різних галузей, формування сталих ре-
гіональних та міжрегіональних виробничих і 
технологічних зв’язків, наявність особливої 
спільноти людей з певними традиціями та 
способом життя [7].

Комплексність господарства регіональ-
ного кластера передусім означає збалансо-
ваність, пропорційний узгоджений розвиток 
виробничих сил кластера. Такий взаємо-	
зв’язок між елементами господарства, коли 
ефективно виконується основна функція —	
спеціалізація регіону, протидіє значним 
внутришньорегіональним диспропорціям та 
сприяє здатності регіону здійснювати у своїх 
межах розширене відтворення на основі на-
явних ресурсів.

Важливою ознакою регіонального класте-
ра є керованість, яка безпосередньо пов’язана 
з адміністративно-територіальним розподі-
лом держави. Керованості сприяє цілісність 
кластера, оскільки адміністративно-терито-
ріальні органи мають управляти елемента-
ми народного господарства, матеріальним 
виробництвом, природно-ресурсним потен-
ціалом, інфраструктурою, трудовими ре-
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сурсами, а також різноманітними зв’язками: 
торговельними, фінансовими, соціальними, 
екологічними, виробничими, для яких харак-
терна певна просторова та часова сталість [8].

У регіональному кластері, як і в будь-якій 
складній системі, має місце спізнювання ре-
акції на управляючі впливи, що характеризує 
її інерційність [5].

Для дослідження поведінки регіонального 
кластера як складної динамічної системи до-
цільно використовувати синергетичний під-
хід, оскільки він являє собою інтегративний 
метод дослідження сутності різноманітних 
процесів [9].

Класична теорія аналізу регіональних 
зв’язків виокремлює два основних прийоми 
формування класифікаційних груп. Перший 
ґрунтується на елементах статистичного од-
новимірного групування [10]. Другий – за 
кількома факторами. При цьому досліджу-
вана група об’єктів має бути класифікованою 
за багатьма кількісними (якісними) ознака-
ми, з виявленням однорідних та унікальних 
об’єктів по отриманих значеннях.

У зв’язку з цим доцільним є формування 
комплексної оцінки складових економічних 
систем на основі індикаторів інноваційного 
розвитку. Комплексна оцінка ґрунтується 
на використанні прийомів одновимірної та 
багатовимірної класифікації економічних 
об’єктів для поєднання їх в однорідні класи-
фікаційні групи за обраними ознаками [11].

Основу обчислень кластерного аналізу 
становить систематизація оцінок за такими 
критеріями: план агломеративних зв’язків, 
кластер, кластерний центр, належність до 
кластерної групи, деревоподібна діаграма. 
Метод кластеризації полягає у формуванні 
початкової матриці відстаней кластеризації 
[12]. Кластерна класифікація проводиться за 
стандартизованими значеннями вхідних ін-
дикаторів, що забезпечує порівнянність усіх 
показників незалежно від їх одиниць вимір-
ності, оскільки вхідні дані відображують різ-
ні властивості об’єктів і є незіставними.

Використання кластерного аналізу у поєд-
нанні з одновимірним групуванням дає змогу 
сформувати можливі структури об’єднань ре-
гіонів України за значеннями індикаторів ін-

новаційної та наукової діяльності: х1 — кіль-
кість наукових організацій у регіоні, одиниць; 
х2 — обсяг науково-технічних робіт, викона-
них власними силами організацій (підпри-
ємств) у конкретному регіоні, млн грн; 	
х3 — питома вага виконаних робіт зі створення 
нових виробів із загального обсягу науково-
дослідної роботи, %; х4 — питома вага вико-
наних робіт зі створення нових технологій із 
обсягу науково-дослідної роботи, %; х5 — фі-
нансування інноваційної діяльності, млн грн.

Здійснена Н. А. Потаповою (2010 р.) клас-
теризація економічних регіонів України за 
показниками інноваційної та наукової діяль-
ності передбачала класифікацію регіонів на 
основі методу середнього зв’язку за стандар-
тизованими змінними [11].

За індикаторами інноваційної та наукової 
діяльності були сформовані п’ять класифі-
каційних груп — кластерів. У перший клас-
тер включено лише один регіон — Київську 
область. Цей регіон характеризується най-
більшою питомою вагою по розробці тех-
нологій та нових виробів. У другий кластер 
увійшли два регіони: Донецька та Луганська 
області. Основні властивості: надмірні об-
сяги фінансування при знижених обсягах 
виконаних науково-дослідних робіт та пере-
важній тенденції до випуску нових іннова-
ційних продуктів. У третій кластер увійшли 
шість регіонів: Автономна Республіка Крим 
та м. Севастополь, Дніпропетровська, Запо-
різька, Миколаївська, Тернопільська та Хар-
ківська області. Кластер характеризується 
незначним перевищенням обсягів науково-
дослідних робіт, виконаних власними сила-
ми підприємств, над обсягами фінансування 
інноваційної діяльності. У четвертий кластер 
увійшли чотири регіони: Житомирська, За-
карпатська, Кіровоградська та Хмельницька 
області. Основними характеристиками клас-
тера є мінімальні обсяги фінансування, міні-
мальні обсяги виконаних робіт та мінімальна 
кількість науково-дослідних організацій. У 
п’ятий кластер входить 12 регіонів: Вінниць-
ка, Волинська, Івано-Франківська, Львів-
ська, Одеська, Полтавська, Рівненська, Сум-
ська, Херсонська, Черкаська, Чернівецька та 
Чернігівська області. Основними рисами у 
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цьому кластері є перевищення обсягів фінан-
сування над обсягами виконаних робіт при 
незначній питомій вазі в обсягах наукових 
робіт і розробок нових продуктів і розробок 
новітніх технологій.

Формування кластерів інноваційної та 
наукової діяльності переважно пов’язане зі 
спеціалізацією за конкретними напрямами 
діяльності, зокрема створенням нових про-
дуктів та технологій.

Ґрунтовні дослідження за допомогою клас-
терного аналізу інноваційного потенціалу 
27-ми регіонів України за регіональними по-
казниками витрат на інновації за 2008 р. [13] 
були здійснені О. І. Яшкіною [14]. Зокрема, 
27 суб’єктів було класифіковано за 6-ма озна-
ками (загальний обсяг інноваційних витрат, 
внутрішні науково-дослідні розробки, при-
дбання науково-дослідних розробок, машин, 
обладнання та програмного забезпечення, 
здобуття зовнішніх знань, інші витрати).

За їх профілем було виокремлено чотири 
кластери, кожен з яких включав різну кіль-
кість об’єктів [14].

Перший кластер — Донецька область — 
має найбільші загальні інноваційні витрати, 
які становлять 24,4 % усіх інноваційних ви-
трат держави, внутрішні науково-дослідні 
розробки вдвоє менші, ніж у другому клас-
тері, але вчетверо більші, ніж у третьому та 
четвертому кластерах.

Другий кластер — м. Київ — також іннова-
ційно-потужний регіон України. Загальний 
обсяг інноваційних витрат Києва становить 
15,4 % інноваційних витрат України. Витрати 
на науково-дослідні розробки у м. Києві най-
більші в державі — 24 % витрат України. За 
показником придбання машин, обладнання 
та програмного забезпечення м. Київ посту-
пається третьому кластеру на 38 %. Профіль 
кластера — “Інноваційний розум країни”.

Третій кластер — Дніпропетровська, Лу-
ганська та Одеська області — також потужні 
інноваційні регіони України. Загальний об-
сяг інноваційних витрат Луганської області 
становить 12 %, Дніпропетровської — 11 %, 
Одеської — 7 % інноваційних витрат України. 
Профіль кластера — “Інноваційне озброєння 
країни”.

Четвертий кластер — інші регіони України 
та Автономна Республіка Крим — відстають 
за всіма позиціями. Кожна з областей цього 
кластера має інноваційні витрати у середньо-
му рівні 1,5 % інноваційних витрат України. 
Профіль кластера — “Регіони України, які 
очікують інновацій”.

На основі проведених досліджень автор 
робить висновок, що потужного вітчизняного 
інноваційного комплексу, який є поєднанням 
наукового сектора економіки з виробничим, в 
Україні до сьогодні не створено. Наукові орга-
нізації не отримують належного фінансуван-
ня з боку підприємств та держбюджету. Ско-
рочуються витрати на прикладні дослідження 
і розробки, зменшується кількість організа-
цій, які займаються науковими та науково-
технічними роботами, погіршується якість 
наукових фахівців. З 27-ми регіонів України 
лише п’ять можуть бути віднесені до науко-
во-активних. Частка інноваційно-активних 
підприємств України критично мала для по-
дальшого інноваційного розвитку держави. 
Підприємствам бракує кредитних коштів на 
купівлю та впровадження нових технологій, 
машин та ін. У структурі витрат на іннова-
ції переважає купівля машин, обладнання та 
програмного забезпечення. Науково-дослідні 
розробки, які проводять підприємства, займа-
ють невелику частку в структурі загальних 
витрат підприємств на інновації [14].

Розглядаючи проблеми розвитку регіо-
нальних, інноваційних і творчих кластерів, 
потрібно виокремити найважливіші з них [1]:

•	 низьку інтенсивність науково-дослідної 
діяльності з ключових напрямів розви-
тку кластерів, що включають освітній 
компонент;

•	 низьку ефективність процесу комерціа-
лізації технологій;

•	 проблеми з доступом до фінансових ре-
сурсів для розвитку нових технологіч-
них компаній, що розпочинають діяти;

•	 низький рівень доступності спеціалізо-
ваних видів послуг для розвитку техно-
логічних компаній;

•	 неефективне галузеве регулювання.
Варто зазначити, що групою дослідників 

Graylyngroup розроблені індикатори, які ви-
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користовують для більш точного визначен-
ня корисності та очікуваних результатів від 
кластеризації. До них належать:

•	 потенційні можливості досліджень і 
розробок;

•	 майстерність робочої сили;
•	 розвиток трудового потенціалу;
•	 розташованість постачальників товарів;
•	 наявність капіталу;
•	 доступність спеціалізованих видів по-

слуг;
•	 відносини з постачальниками машин, 

обладнання та апаратури;
•	 асоційовані структури;
•	 інтенсивність формування мереж;
•	 підприємницька енергія;
•	 інновації та навчання;
•	 колективне бачення та керівництво.
Перші сім показників виступають як на-

бір зовнішньоекономічних параметрів, які є 
доступними для місцевих компаній завдяки 
масштабу їх виробництва. Восьмий являє со-
бою інструмент для спільних дій, а останні 
чотири характеризують результати спільних 
дій та взаємозв’язків.  
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Розкрито особливості функціонування кластерів на рівні регіону, роз-
глянуто провідні ознаки, проблеми розвитку регіональних кластерів та 
індикатори корисності очікуваних результатів від кластеризації. 

Рассмотрены особенности функционирования кластеров на уровне ре-
гиона, ведущие признаки, проблемы развития региональных кластеров и ин-
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The peculiarities of clusters functioning on the region level, principal features, 
problems of region clusters development and indicators of usefulness of expected 
results from clustering are considered.
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МЕХАНІЗМ КОМПЛЕКСНОГО УПРАВЛІННЯ ТА ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ 
ФІНАНСОВОЇ СТІЙКОСТІ  БАНКУ
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Порушено проблематику фінансової стійкості банку, дослідження меха-
нізмів її забезпечення та винайдення шляхів зміцнення фінансової стійкості. 
Проаналізовано структуру механізму комплексного управління фінансовою 
стійкістю банків. Детально розглянуто взаємозв’язок усіх структурних 
елементів механізму управління, що відображають необхідні заходи бан-
ківського менеджменту для досягнення фінансової стійкості банків.  

Банківська система країни відіграє ключо-
ву роль у реалізації інвестиційних програм, 
ринковій трансформації, сприянні економіч-
ному зростанню і стабілізації економіки. Су-
часні кризові зміни, що відбуваються в еконо-
мічному середовищі, негативно впливають на 
розвиток банківського сектора. Це вносить у 
діяльність банків нові проблеми, розв’язання 
яких багато в чому залежить від рівня їх фі-
нансової стійкості, ефективності механізму 
її забезпечення, рівня технологій та якості 
менеджменту. У сучасних умовах  фінансова 
стійкість банків — це не лише атрибут конку-
рентоспроможності, а й стратегічного розви-
тку кредитних установ. Нині до найважливі-
ших особливостей розвитку економіки слід 
віднести ускладнення соціально-економіч-
них процесів і пов’язане з цим посилення не-
стабільності зовнішнього середовища та умов 
ведення банківської діяльності. У зв’язку з 
цим актуалізуються проблеми вивчення різ-
номанітних форм і факторів соціально-еко-
номічної невизначеності, розробка вдоско-
налення механізму управління фінансової 
стійкості банків в умовах нестабільності ор-
ганізаційно-економічної сфери, дослідження 
шляхів досягнення стійкості у складній і не-
визначеній ситуації. Проблема забезпечення 

фінансової стійкості банків набула останніми 
роками загальнонаціонального значення, що 
зумовлено стагнацією економіки країни, по-
силенням інтеграційних та глобалізаційних 
процесів, складною геополітичною ситуаці-
єю. Нині вітчизняні банки перебувають під  
впливом ряду негативних зовнішніх та вну-
трішніх факторів, серед яких   наслідки фі-
нансової кризи, інфляційні процеси, еконо-
мічна та політична нестабільність.  Саме тому 
питання удосконалення механізмів забезпе-
чення фінансової стійкості банків та розро-
блення заходів для стабілізації їх діяльності є 
вкрай актуальними.

На сьогодні в економічній літературі та 
практиці особлива увага приділяється аналі-
зу фінансової стійкості діяльності банків та 
проблемам удосконалення механізму управ-
ління. Вагомий внесок у розробку пробле-
матики управління фінансовою стійкістю 
банків в умовах ринкової трансформації на-
лежить провідним українським ученим, се-
ред них: М. Д. Алексеєнко, О. Д. Василик, 	
В. В. Вітлінський, О. Д. Вовчак, А. М. Гера-
симович, О. В. Дзюблюк, А. О. Дроб’язко, 	
В. І. Міщенко, А. М. Мороз, В. О. Оніщенко, 	
І. В. Окунів, Л. О. Примостка, К. Є. Раєв-
ський, М. І. Савлук, Н. М. Шелудько. 
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Численні дослідження, присвячені теоре-
тичним і практичним аспектам аналізу фі-
нансової стійкості  банків, методам її оціню-
вання, принципам управління   фінансовою 
стійкістю та факторам, що на неї впливають, 
належать російським науковцям, серед яких: 
Л. П. Бєлих, В. В. Іванов, О. І. Лаврушин, 	
Ю. С. Маслеченков, А. Ю. Петров, В. І. Пе-
трова, Г. С. Панова, В. М. Соскін, О. Б. Ши-
рінська. Значна кількість літературних дже-
рел тією чи іншою мірою розкриває питання 
аналізу фінансової стійкості банків, і серед 	
них варто відзначити визначні праці за-
рубіжних науковців, таких як Е. Альтман, 	
Ф. М. Брігхем, Е. Гілл, Е. Дж. Долан, П. Роуз, 	
Т. Кох, Е. Рид, Р. Коттер, Дж. Маршалл, 	
Дж. Сінкі, Р. Міллер, Ф. Мишкін, В. Валравен. 

Дослідження механізмів управління фі-
нансової стійкості банку потрібно розпочати 
зі з’ясування, насамперед, сутності поняття 
“фінансовий   механізм”. Поняття “фінансо-
вий механізм”, його функції та елементи до-
сліджуються такими фахівцями, як М. М. Ар-	
тус [1], І. Т. Балабанов [2], І. О. Бланк [4], 	
О. М. Ковалюк [7], О. А. Криклій [9], Н. Г. Ма-	
слак [10] та ін. Серед існуючих визначень і 
підходів учених та практиків до поняття “фі-
нансовий механізм” найбільшої уваги в розу-
мінні його сутності заслуговують два основ-	
них підходи. Згідно з першим підходом під 
фінансовим механізмом розуміють функціо-
нування безпосередньо фінансів, на підставі 
чого він трактується як організаційне відо-
браження фінансових відносин. У другому 
підході сутність поняття “фінансовий меха-
нізм” розуміють як сукупність методів і форм, 
інструментів, прийомів і важелів впливу на 
стан та розвиток суб’єкта господарювання. 
Незважаючи на існування різних поглядів на 
сутність поняття “фінансового механізму”, в 
науковій літературі до цього часу його чітко-
го визначення  не склалося [8]. Основні прин-
ципи побудови та функціонування механізму 
забезпечення фінансової стійкості банків 
мають полягати у таких діях: спрямованості 
дій суб’єкта управління на досягнення кон-
кретних цілей; єдності цілей, результатів і за-
собів їх досягнення; гнучкості організаційної 
структури управління для вирішення функ-

ціональних та управлінських завдань; орієн-
тації на попит і потреби ринку, забезпеченні 
спроможності задовольняти фінансові потре-
би клієнтів; стимулюванні та сприянні ви-
сокому рівню ефективності й прибутковості 
банківських операцій.

Беручи до уваги наведені принципи, мож-
на вважати, що механізми забезпечення фі-
нансової стійкості банків мають виконувати 
стимулюючу, саморегулюючу, адаптивну та 
соціальну функції.

Стимулююча функція полягає у забез-
печенні безперервності банківської діяль-
ності та спонуканні до відповідальності за 
прийняті рішення і дії учасників фінансово-
кредитних відносин з метою досягнення по-
ставлених цілей. Саморегулююча функція 
проявляється у забезпеченні взаємовідносин 
між працею та капіталом, у формуванні ор-
ганізаційної структури. Адаптивна функція 
забезпечує врахування змін зовнішнього та 
внутрішнього середовища функціонування. 
Соціальна — сприяє діалогу між усіма учас-
никами відносин. 

Для визначення та структурування меха-
нізмів забезпечення фінансової стійкості до-
цільно розглянути особливості внутрішнього 
функціонування ділових банків, умов розви-
тку конкуренції на кредитному ринку, визна-
чення об’єктів  та  суб’єктів процесу. 

Зокрема, в банківській діяльності об’єк-	
тами  механізму є: умови конкуренції на кре-
дитному ринку, його кон’юнктура, прогнозу-
вання попиту; комплекс заходів з розробки 
банківських продуктів і послуг, встановлен-
ня їх цін, планування каналів збуту, просу-
вання; стан науково-технічного розвитку; 
банківські ризики; заходи з формування ре-
сурсної бази; якість активів; показники при-
бутковості функціонування банків, які дають 
можливість робити висновки про ефектив-
ність їх роботи; показники ліквідності та пла-
тоспроможності банків; корпоративна куль-
тура банків.

Основними суб’єктами механізму є: 1) уп-	
равлінський персонал банку (керівництво, 
апарат управління, персонал банку), який 
через різноманітні форми управлінського 
впливу здійснює цілеспрямоване функціо-
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нування об’єкта [5, 522]; відповідальна осо-
ба або група осіб, які мають право приймати 
рішення та несуть відповідальність за ефек-
тивність процесу управління [13, 55]; 2) На-
ціональний банк України та інші державні 
органи. Схематично взаємозв’язок об’єктів і 
суб’єктів механізмів забезпечення фінансо-
вої стійкості банку відображено на рис. 1.

Суб’єкти управління фінансовою стійкіс-
тю доцільно розподілити на дві великі групи: 
внутрішні щодо банку та зовнішні. Внутріш-
німи є організаційні структури управління 
фінансовою стійкістю. Залежно від розмірів 
банку та організації банківського менедж-
менту суб’єктом управління фінансової стій-
кості може бути окремий підрозділ, відпові-
дальний управлінський персонал. 

Зовнішнім суб’єктом управління фінансо-
вої стійкості є Національний банк України, 
діяльність якого реалізується шляхом банків-
ського нагляду та регулювання, та інші дер-
жавні органи, зокрема, Міністерство фінансів, 
діяльність якого реалізується шляхом забез-
печення єдиної фінансової політики, та На-	
ціональна комісія з цінних паперів і фондово-
го ринку, яка регулює ринок цінних паперів.

Розглянувши різні погляди на склад 
функцій управління, можна виокремити такі 

Рис. 1. Об’єкти та суб’єкти механізму забезпечення 
фінансової стійкості банку [12]
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банк України

Інші 
державні 

органи

функції управління фінансовою стійкістю 
банку: планування фінансової стійкості, про-
гнозування показників фінансової стійкості 
(враховуючи вплив зовнішніх і внутріш-
ніх чинників), організація та регулювання 
процесу управління фінансової стійкості, її 
контроль, управління ризиками, антикризо-
ве управління.

Комплексний механізм управління фінан-
совою стійкістю банку є системою методів 
управління, інструментів банківського ме-
неджменту та відповідних управлінських за-
ходів [6, 46] (рис. 2). 

До функцій механізму управління фінан-
сової стійкості банку слід віднести заходи, за 
допомогою яких необхідно віднайти у межах 
конкретної фінансово-господарської системи 
та конкретної ситуації оптимальне співвідно-
шення між прибутком та ризиком з метою 
забезпечення фінансової стійкості банків. 
Головною метою управління фінансової стій-
кості банку є забезпечення достатнього рівня 
прибутковості за допустимого рівня ризику з 
одночасним розширенням масштабів банків-
ської діяльності.

Для забезпечення та зміцнення фінансо-
вої стійкості банку, менеджменту слід вико-
нувати такі завдання:
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Рис. 2. Механізм  управління фінансовою стійкістю  банку [6, 49]

Зовнішні суб’єкти управління

Законодавчі, фінансово-контрольні, 
органи банківського регулювання

Внутрішні суб’єкти управління

Керівництво банку, органи управління 
фінансовими ресурсами та ризиками

Процес управління

Комітет з управління активами 
 і пасивами

Методи управління

1. Планування

2. Аналіз

3. Обов’язкова оцінка

4. Зовнішнє 
     регулювання

5. Контроль

Інструменти 
управління

1. Економічні

2. Адміністративні

Суб’єкти
управління 

фінансовою 
стійкістю 

банків

З
О

В
Н

ІШ
Н

І  
Ф

А
К

Т
О

Р
И

Казначейство Підрозділ ризик-менеджменту

Процес управління

Інструменти 
управління

1. Капітал
2. Активи 
3. Зобов’язання
4. Прибуток
5. Ліквідність 
   і платоспроможність

Об’єкт управління

1. Рівень капіталізації
2. Якість активів
3. Якість зобов’язань 
4. Рівень прибутковості
5. Рівень ліквідності 
     й платоспроможності
6. Якість управління капіталом, 
     активами, зобов’язаннями, 
     ліквідністю, прибутковістю  
     та платоспроможністю
7. Рівень чутливості до ризиків  
     і якість управління ними

Методи 
управління

1
. П

ла
н

ув
ан

н
я

2
. А

н
ал

із

3
. С

ам
о

ст
ій

н
а 

о
ц

ін
ка

4
. В

н
ут

р
іш

н
є 

5
. К

о
н

тр
о

ль

Внутрішні фактори

Банківські ризики

Фінансова
стійкість

комерційного 
банку

макрорівень

мікрорівень



137

• щоденно вивчати дотримання банком і 
його відділеннями нормативів, що встанов-
лені Національним банком України;

• оцінювати стан і дотримання графіку та 
сум відрахувань до обов’язкових резервів;

• вивчення динаміки трансформації ре-
сурсів, оборотності активів і зміни ділової 
активності банку;

• аналіз структури активів і пасивів ба-
лансу з урахуванням чинника часу та обсягів 
за кожною статтею;

• визначення закономірностей і тенденцій 
та виявлення на їх основі шляхів підвищення 
фінансової стійкості.

Враховуючи визначені суб’єкти, об’єкти, 
мету та завдання, механізм забезпечення фі-
нансової стійкості банку можна визначити 
як сукупність елементів, методів, важелів 
впливу на банківську діяльність, що застосо-
вуються суб’єктами управління і спрямовані 
на досягнення стратегічних цілей на макро- 
та мікрорівнях (рис. 3). Доцільно розмежо-	
вувати механізм забезпечення фінансової 
стійкості банку на макрорівні та мікрорівнях. 
Механізм забезпечення фінансової стійкості 
банку на макрорівні включає такі елементи: 
економічний, правовий, регулятивний та на-
глядовий елементи; на мікрорівні елемента-

ми є управління активами і пасивами, ризик-
менеджмент, корпоративне управління та 
організаційна структура банку. Залежно від 
обставин та сили впливу механізми забезпе-
чення фінансової стійкості банку на макро- і 
мікрорівні можуть слугувати стабілізуючими 
чинниками, або, навпаки, — мати дестабілізу-
ючий характер. 

Ризик-менеджмент включає ідентифі-
кацію (виявлення) ризику, його оцінку, ви-
бір інструментів управління ризиками, їх 
контроль та оцінку результатів управління. 
Не менш важливою складовою механізму 
забезпечення фінансової стійкості окремо-
го банку є корпоративне управління. Банки, 
які дотримуються високих стандартів кор-
поративного управління, як правило, отри-
мують більш широкий доступ до капіталу 
порівняно з корпораціями, керованими не-
належним чином, і перевершують останніх 
у довгостроковій перспективі. Ринки цінних 
паперів, на яких діють жорсткі вимоги до 
системи корпоративного управління, сприя-
ють зниженню інвестиційних ризиків. Орга-
нізаційна складова спрямована на якісну по-
будову і роботу функціональних підрозділів 
і служб банку, кожен з яких має певні права 
та обов’язки. Кількість структурних підроз-

Рис. 3. Механізми забезпечення фінансової стійкості банку на макро- та мікрорівні [11]
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ділів, як правило, залежить від величини та 
характеру діяльності банку, вони реалізують 
як оперативні, так і допоміжні функції, раціо-	
нальну організацію робочого процесу, ефек-
тивну організацію діяльності всіх підрозділів 
банку та їх взаємодії у наданні послуг. 

Таким чином, механізми макро- і мікрорів-
ня створюють широкий діапазон можливос-
тей забезпечення фінансової стійкості бан-
ківського сектора. Важлива роль при цьому 
відводиться комплексному їх використанню. 
Це пов’язано з тим, що успішне застосуван-
ня механізмів забезпечення фінансової стій-
кості банку дає змогу не тільки протистояти 
втраті його фінансової стійкості, а й значною 
мірою впливати на темпи економічного роз-
витку.

Сучасна фінансова криза виявила недолі-
ки в   існуючих системах регулювання як на 
національному, так і на міжнародному рівні. 
В умовах подолання кризових явищ вини-
кає необхідність модернізації національної 
системи регулювання з метою виявлення 
системних ризиків та забезпечення засобами 
подолання фінансової нестабільності банків. 
Пошук виходу з ситуації, що склався на віт-	
чизняному фінансовому ринку, визначив 
основні напрями дій зі зниження ризиків і 
мінімізації втрат: зміцнити національну ва-
люту; знизити рівень доларизації економі-
ки; скоротити дефіцит бюджету; посилити 
банківське регулювання та нагляд; удоско-
налити законодавчу базу, забезпечити підви-
щення ролі системи страхування  депозитів, 
здійснювати контроль за цільовим  викорис-
танням   кредитів   рефінансування, сформу-
вати систему моніторингу у разі появи ознак 
нестабільності, удосконалити систему нагля-
ду за банками на основі оцінювання ризиків.

З метою вдосконалення механізму забез-
печення фінансової стійкості на рівні окре-
мої банківської установи слід дотримуватись 
основних принципів інтегрованого управлін-
ня активами і пасивами, які допоможуть при-
ймати виважені управлінські рішення та роз-
вивати перспективні напрями в усіх сферах 
фінансової діяльності банку з тим, щоб вони 
сприяли зростанню обсягу операцій, при-
множували доходи і збільшували ринкову 

вартість акцій банку. Для раціонального ви-
користання вкладених коштів і підвищення 
їх ефективності потрібно використовувати 
основні прийоми ризик-менеджменту. Реалі-
зація поставленої мети можлива за рахунок 
організації ефективного управління та контр-
олю за банківською діяльністю і фокусується 
на управлінні фінансовими ризиками банків 
як невід’ємній частині і ключовому напрямі 
банківської діяльності.

Для забезпечення фінансової стійкості 
банку слід створити оптимальну організа-
ційну структуру, яка б органічно охоплювала 
управління ризиками на всіх рівнях ієрархії 
та етапах банківської діяльності; впроваджу-
вати у щоденну практику сучасних методів 
оцінювання ризиків, зокрема математичних 
і статистичних; сформувати інформаційну 
базу даних, необхідну для оцінювання ризи-
ків;  забезпечити ефективне функціонування 
підрозділу ризик-менеджменту і його повну 
незалежність (структурну та фінансову) від 
підрозділів банку, які безпосередньо при-
ймають ризики (фронт-офісів), та підрозді-
лів, які реєструють факт прийняття ризику 
і контролюють його величину (бек-офісів). 
Ефективна система корпоративного управ-
ління дає можливість досягти кількох цілей: 
збільшення вартості банку, зниження витрат 
із залучення капіталу, контроль за фінансо-
вими та операційними ризиками, підвищен-
ня рівня адаптації до змін зовнішніх умов, і в 
підсумку, сприяє посиленню фінансової стій-
кості банків.

Дослідження механізмів забезпечення фі-
нансової стійкості банків засвідчило, що на-
віть коли банківська установа перебуває у 
фінансово нестійкому стані, існує багато ва-
желів відновлення фінансової стійкості. Як 
правило, усі вони повинні використовувати-
ся комплексно, проте кожен банк, визначив-
ши для себе основні причини потрапляння у 
важкий фінансовий стан, має розробити стра-
тегічну  програму виходу з нього з акцентами 
на ті складові механізму, які найактуальніші 
у конкретній ситуації. За умови підтримання 
таких заходів регулятором та достатньо про-
фесійного рівня менеджменту банк має всі 
можливості відновити фінансову стійкість, 
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налагодити нормальний режим функціону-
вання.

Банківська системи України нині пере-
буває в умовах триваючих змін економічної 
кон’юнктури та важкопередбачуваної пер-
спективи, що накладає відбиток на фінансову 
стійкість багатьох українських банків і потре-
бує подальшого дослідження та винайдення  
шляхів удосконалення механізмів, спрямо-
ваних на забезпечення фінансової стійкості 
банківської системи. Потрібен системний 
підхід до розв’язання цілої низки пов’язаних 
проблем у контексті заходів із піднесення на-
ціональної економіки [3]. 

Варто зазначити, що в умовах кризи, яка 
торкнулася фактично всіх сфер суспільного 
життя, найвразливішими, з погляду стійкос-
ті, виявились банки. Через відтік іноземних 
інвестицій, недостатній обсяг власного ка-
піталу, зменшення коштів на рахунках під-
приємств та скорочення депозитної бази, у 
банках значно погіршився фінансовий стан, а 
деякі опинилися на межі банкрутства. Однак, 
втрата фінансової стійкості не завжди озна-
чає ліквідацію банку. Навіть у стані, коли бан-
ківська установа близька до стану дефолту, її 
можна врятувати шляхом залучення страте-
гічного інвестора, докапіталізації на потрібну 
суму, здійснення рефінансування НБУ.

Проблеми сучасної фінансової кризи за-
раз аналізуються в усьому світі, зокрема роз-
робляється політика щодо реформування 
системи регулювання та нагляду за банків-
ським сектором з метою підвищення його 
ефективності. Вкрай актуальним це питан-
ня є і для України, що передбачає розбудову 
системи ефективного регулювання й нагляду 
за банківською системою і вдосконалення 
правового та  фінансового елементів механіз-
му забезпечення фінансової стійкості банків-
ської діяльності. Останнім часом діяльність 
органів регулювання та нагляду за банків-
ською системою здійснювалась в умовах по-
літичної нестабільності та погіршення стану 
економіки України. Нині діє низка основних 
нормативно-правових документів, які регла-
ментують статус і діяльність органів регулю-
вання та нагляду України. Однак, незважа-
ючи на наявність відповідної законодавчої 

бази, існують проблеми, які зумовили  низь-
ку ефективність регулювання   банківської 
системи України. Як приклад, органи банків-
ського регулювання не змогли достатньою 
мірою ідентифікувати та зменшити системні 
ризики, що були пов’язані з недостатньою 
капіталізацією банків, швидким зростанням  
безнадійних кредитів, високими відсотко-
вими ставки та збільшенням цін на активи, 
насамперед — на нерухомість. Окреслені 
проблеми державного регулювання в меха-
нізмі управління та забезпеченні фінансової 
стійкості банків є надзвичайно актуальними 
в нинішніх умовах невизначеності та потре-
бують подальшого наукового та методологіч-
ного дослідження. 

Отже, можна зробити такі висновки. Про-
цес регулювання банківської діяльності в 
Україні в сучасних умовах потребує глибоко-
го переосмислення і трансформації. Насам-
перед це стосується питань участі держави 
у капіталізації банків, вдосконалення та за-
безпечення ефективності процесу рефінан-
сування банків і надання стабілізаційних 
кредитів, регулювання частки іноземного ка-
піталу в структурі капіталу банківської сис-
теми, управління банківськими ризиками. 
Важливими факторами є також політична 
стабілізація в країні, ефективна співпраця з 
міжнародними фінансовими організаціями 
та розробка й виконання чіткої державної 
стабілізаційної програми. 
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Механізм управління фінансовою стійкістю являє собою комплексну 
структуру методів, засобів та інструментів управління, які застосову-
ються суб’єктами управління для забезпечення фінансової стійкості бан-
ків. Механізм управління є  системою взаємозалежних елементів  на макро- 
і мікрорівні, які відображають відповідні заходи банківського менеджменту 
з управління фінансовою стійкістю банків. Механізм забезпечення фінан-
сової стійкості банку на макрорівні включає такі елементи: економічний, 
правовий, регулятивний та наглядовий елементи; на мікрорівні елемента-
ми є управління активами і пасивами, ризик-менеджмент, корпоративне 
управління та організаційна структура банку. Розглянуті механізми ма-
кро- і мікрорівня створюють широкий діапазон можливостей для ефектив-
ного процесу управління та  забезпечення фінансової стійкості банку. 

Механизм управления финансовой устойчивостью представляет собой 
комплексную структуру методов, средств и инструментов управления, 
применяемых субъектами управления для обеспечения финансовой устой-
чивости банков. Механизм управления является системой взаимосвязанных 
элементов на макро- и микроуровне, которые отражают соответствующие 
меры банковского менеджмента по управлению финансовой устойчивостью 
банков. Механизм обеспечения финансовой устойчивости банка на макроу-
ровне включает следующие элементы: экономический, правовой, регулятив-
ный и надзорный элементы; на микроуровне элементами является управ-
ление активами и пассивами, риск-менеджмент, корпоративное управление 
и организационная структура банка. Рассмотренные механизмы макро- и 
микроуровня создают широкий диапазон возможностей для эффективного 
процесса управления и обеспечения финансовой устойчивости банка. 

Mechаnіsm оf fіnаncіаl stаbіlіty mаnаgement іs а cоmplex structure оf 
mаnаgerіаl methоds, meаns аnd іnstruments аpplіed by аgents оf mаnаgement 
tо аssure bаnk fіnаncіаl stаbіlіty. Mechаnіsm оf fіnаncіаl stаbіlіty mаnаgement 
іs аlsо а system оf dependent elements оn mаcrо- аnd mіcrо-level thаt reflect 
аpprоprіаte bаnk mаnаgement аctіvіtіes іn аssurіng bаnk fіnаncіаl stаbіlіty. 
Mechаnіsm оf аssurіng bаnk fіnаncіаl stаbіlіty оn mаcrо level іncludes ecоnоmіc, 
legаl, regulаtоry аnd prudentіаl elements; оn mіcrо level – аsset-lіаbіlіty 
mаnаgement, rіsk mаnаgement, cоrpоrаte gоvernаnce аnd bаnk оrgаnіzаtіоnаl 
structure. The cоnsіdered mechаnіsms оn mаcrо аnd mіcrо levels estаblіsh а 
vаrіety оf оppоrtunіtіes fоr effectіve mаnаgerіаl prоcess аnd fіnаncіаl stаbіlіty 
аssurаnce оf а bаnk.

Надійшла 27 лютого 2014 р.
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Технологічний прогрес виявляється визначальною умовою росту добро-
буту, оскільки обумовлює стійкий ріст випуску на душу населення. Ця мо-
дель потребує певного переосмислення через те, що не включає цілий ряд 
існуючих у сучасних умовах ресурсних, екологічних і соціальних обмежень 
економічного росту. 

Найпростіша модель росту, що може бути 
пристосована до відкритих економічних сис-
тем, запропонована Є. Домаром (1940 р.). 
Обсяг випуску за цим технологічним роз-
витком описується виробничою функцією 	
В. Леонтьєва з постійною граничною про-
дуктивністю капіталу за умови, якщо труд 
не є дефіцитним ресурсом. Модель виходить 
із припущення надлишкової пропозиції на 
ринку праці, що обумовлює стабільність цін. 
Амортизація капіталу відсутня, співвідно-
шення К/Q і норма заощаджень — постійні. 
Випуск (Q) фактично залежить від одного 
ресурсу — капіталу, інвестиційний лаг також 
дорівнює нулю. Фактором збільшення попи-
ту і пропозиції у даному випадку стає приріст 
інвестицій, зокрема іноземних. Якщо інвес-
тиції за певний період зросли на ∆I, то відпо-
відно до ефекту мультиплікатора сукупний 
попит зросте на:

DYAD =DI · m = DI · 1/(1 – b) = DI · 1/s,
де m — мультиплікатор витрат, b — гранич-
на схильність до споживання, s — гранична 
схильність до заощадження. 

Збільшення сукупної пропозиції станови-
тиме:

 ∆YAS = α ∆K, 
де α — гранична продуктивність капіталу, за 
визначенням постійна.

Приріст капіталу (∆К) забезпечується від-
повідним обсягом інвестицій (I), тому: 

 ∆YAS = α I .

Стале зрівноважене економічне зростан-
ня буде визначатися тотожністю попиту і 
пропозиції: ∆I/s = α · I чи ∆I/I = α · S, а це 
означає, що темп приросту інвестицій має 
відповідати граничній продуктивності капі-
талу і граничній схильності до заощаджень. 
Оскільки в умовах рівноваги інвестиції до-
рівнюють заощадженням: I = S, a S = s · Y 
при s — константа, то рівень доходу пропо-
рціональний рівню інвестицій, у цьому ви-	
падку: 

∆Y/Y =  I/I = α · S
Таким чином, відповідно до теорії Є. До-

мара має місце рівноважний темп приросту 
реального доходу, прямо пропорційний нормі 
заощаджень і граничній продуктивності капі-
талу чи граничній капіталовіддачі (∆Y/∆K), 
коли повною мірою використовуються наяв-
ні виробничі фонди. Інвестиції і доход зроста-
ють з однаковими темпами у часі. Динамічна 
рівновага може легко порушуватися у випад-
ку відхилення росту приватних (у тому числі 
іноземних) інвестицій від заданого рівня. Ця 
модель була лише намаганням розповсюдити 
умови короткострокової кейнсіанської рів-
новаги на більш тривалий термін і визначи-
ти умови рівноваги для економічних систем, 
що розвиваються. І хоча в цій моделі роль 
іноземних інвестицій не виокремлюється, 	
але вона надає поштовху думці про важли-
вість забезпечення інвестиційно-привабли-
вого іміджу країни [1].
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Добре відома модель економічного росту Р. 
Харрода (1939 г.), побудована на основі прин-
ципу акселератора й очікувань підприємців з 
включенням функції інвестицій як ендоген-
ного фактора на відміну від екзогенно-зада-
них інвестицій моделі Е. Домара. Відповідно 
до принципу акселератора, будь-який ріст чи 
скорочення доходу обумовлюють ріст чи ско-
рочення капіталовкладень (інвестицій), про-
порціональних змінам доходу:

It = ν (Yt – Yt –1),
де ν — акселератор.

Підприємці планують обсяги виробни-
цтва, виходячи із ситуації попереднього пері-
оду: якщо минулі прогнози відносно попиту 
виправдалися — попит зрівноважив пропо-
зицію, то в поточному періоді вони залишать 
темпи росту випуску незмінними; якщо по-
пит перевищував пропозицію, підприєм-
ці збільшать обсяг виробництва, і навпаки. 
Формалізовано ця модель набуває такого ви-
гляду:

(Yt – Yt –1)/ Yt –1 = а (Yt –1 – Yt –2)/ Yt –2 ,
де а = 1, якщо попит у попередньому періоді 
дорівнює пропозиції; а > 1, якщо попит пере-
більшив пропозицію; а < 1, якщо попит був 
нижче пропозиції. 

Обсяг поточної пропозиції задається та-
кою функцією:

Yt = Yt –1{а (Yt –1 – Yt –2)/ Yt –2 + 1}.
Сукупний попит визначається за допомо-

гою моделі акселератора та умови, коли ін-
вестиції дорівнюють заощадженням:

Yt = It /s = ν (Yt  – Yt –1)/s . 
Оскільки зрівноважений економічний 

ріст припускає тотожність сукупного попиту 
і пропозиції, то
ν(Yt  – Yt –1)/s = Yt –1{а (Yt –1 – Yt –2)/ Yt –2 + 1} 
або
ν/s{(Yt  – Yt –1)/ Yt –1} = a{(Yt –1 – Yt –2)/ Yt –2 + 1}.

Якщо у попередньому періоді попит до-
рівнював пропозиції (а = 1), то відповідно до 
передбачуваної поведінки підприємців темпи 
росту виробництва не зміняться, тобто:

(Yt  – Yt –1) /Yt –1 = (Yt –1 – Yt –2)/ Yt –2 =

= ∆Yt  /Yt –1.

Перетворення функції (1.18) з урахуван-
ням умови рівноваги призведе до такого ви-
разу:

ν/s {∆Yt /Yt –1} = ∆Yt /Yt –1 +1. 
Виходячи з якого, рівноважний темп при-

росту становитиме:
∆Yt /Yt –1 = s / (ν – s).

У моделі Р. Харрода вираз s / (ν – s) визна-
чає “гарантований” темп росту, за яким попит 
дорівнює пропозиції, і очікування підпри-
ємців будуть повністю задоволені. За такого 
темпу росту забезпечується повна завантаже-
ність виробничих фондів й ефективне вико-
ристання капіталу, зокрема й залученого з-за 
кордону. З метою оцінки потенційно можли-
вого темпу росту, обумовленого вдосконален-
ням технологій (у тому числі їх міжнародною 
адаптацією) і збільшенням економічно ак-
тивного населення (зокрема, за рахунок між-
народної трудової міграції), Р. Харродом було 
введено поняття “природного” темпу росту, 
за яким досягається повна зайнятість фак-
торів труда і капіталу. Якщо гарантований 
темп вище “природного”, то внаслідок дефі-
циту трудових ресурсів фактичний темп буде 
нижче “гарантованого”, зменшиться обсяг ви-
пуску й інвестицій, економічна система опи-
ниться в депресивному стані. Якщо “гаран-
тований” темп росту нижче “природного”, то 
фактичний може перевищити “гарантований” 
темп за рахунок надлишку трудових ресурсів, 
що в кінцевому рахунку дасть змогу збільши-
ти інвестиції, економічна система буде пере-
живати підйом. Ці міркування можуть стати 
науковим поясненням міжнародної міграції 
трудових ресурсів з точки зору ефективності 
світової економіки. Проте будь-яке відхилен-
ня інвестицій від рівня, що забезпечує “га-
рантований” темп росту, порушує динамічну 
рівновагу [3, 6].

Обмеженість наведених моделей обумов-
лено використанням в них виробничої функ-
ції Леонтьєва, що виключає взаємозамінність 
факторів виробництва — труда й капіталу. 
Більш наближеною до ситуації 1950–1970-х 
років вважається неокласична модель Р. Со-
лоу, у якій замість функції Леонтьєва була 
використана виробнича функція Кобба-Ду-
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гласа, де труд і капітал є субститутами. До 
того ж, умови аналізу моделі Солоу — змен-
шення граничної продуктивності капіталу і 
постійна норма вибуття й віддачі від масшта-
бу — наближали модель до реальних процесів 
росту того часу. Необхідною умовою рівнова-
ги цій моделі є також тотожність сукупного 
попиту і пропозиції, що описується виробни-
чою функцією з постійною віддачею від мас-	
штабу:

Y = F(K, L).  
Ця функція частіше зустрічається у вигля-

ді залежності між продуктивністю і фондо-
озброєністю:

 y = f(k), 
де у = Y/L, k = K/L.

Сукупний попит в моделі Солоу визна-
чається інвестиціями (i) і споживанням (c) 
у розрахунку на одного зайнятого без ураху-
вання державних закупівель:

Y = i + c. 
Доход розподіляється між споживанням 

і заощадженнями відповідно до норм заоща-
дження, тож споживання (С) представлено 
функцією:

C = (1 – s)y, 
де s — норма заощадження (нагромадження).

Виходячи з (1,25), Y = i + (1 – s)y, та 	
i = sy. В умовах рівноваги інвестиції про-	
порційні доходу і за наявності коригування 
реальної ставки процента дорівнюють заоща-
дженням [2; 4].

Умови тотожності попиту і пропози-
ції в моделі Солоу подані як f(k) = c + i або 	
f(k) = i/s. Виробнича функція визначає про-
позицію на ринку товарів, а попит визнача-
ється нагромадженням капіталу. Динаміка 
обсягу випуску залежить від обсягу капіта-
лу, який змінюється під впливом інвестицій 
і вибуття. Інвестиції визначаються нормою 
нагромадження та фондоозброєністю, нор-
ма нагромадження обумовлює розподіл 
продукту на інвестиції та споживання при 
будь-якому значенні k: Y = f(k), i = s{f(k)}, 	
c = (1 – s){f(k)} [5; 7].

Вплив інвестицій і вибуття на динаміку 
запасів капіталу описується рівнянням: 

 ∆k = i – dk. 
Або використовується тотожність інвести-

цій і заощаджень:
 k = s{f(k)} – dk. 

Запас капіталу збільшується до рівня, за 
яким інвестиції дорівнюватимуть величині 
вибуття, після чого запас капіталу не зміню-
ється у часі. Досягаючи цього рівня, еконо-
міка перебуває у стані довгострокової рів-
новаги. Чим більше норма нагромадження, 
заощадження, тим більший рівень запасу ка-
піталу може бути накопичений у стані стійкої 
рівноваги. 

Удосконалюючи власну модель, Солоу по-
чергово знімає дві передумови: незмінність 
чисельності зайнятого населення і відсут-
ність технічного прогресу. Умови стійкої рів-
новаги при незмінній фондоозброєності k* 
тепер записуються як:

∆k = s{f(k)} – (d + n)k = 0,
або s{f(k)} = (d + n)k.

Такий стан економіки характеризується 
повною зайнятістю ресурсів (рис. 1). 

	

Рис. 1. Стійка рівновага моделі Солоу  
з урахуванням росту населення 

У стійкому стані капітал і випуск на од-
ного зайнятого, тобто фондоозброєність (k) 
і продуктивність труда (y), залишаються не-
змінними, проте для того, щоб фондоозбро-
єність залишалась на тому самому рівні при 
зростанні зайнятого населення, капітал має 
збільшуватися таким самим темпом, що й на-
селення:

∆Y/Y = ∆L/L = ∆K/K = n.
Таким чином, кількість працездатного на-

селення стає одним із факторів економічного 

(d + n)k
і,

0                 k1           k
*

          k3

(d + n)k

s{f(k)}
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зростання в умовах рівноваги. Врахування 
технологічного прогресу змінює виробничу 
функцію таким чином:

Y = F(K, L · E),
де Е — ефективність труда, а (L · E) — чисель-
ність умовних одиниць труда з постійною 
ефективністю Е.

Технологічний прогрес у цьому контексті 
розглядається як ріст ефективності Е з по-
стійним темпом g, чим вище ефективність 
труда, тим більше продукції може бути ви-
роблено однаковою кількістю працівників. 
Тому технологічний прогрес аналогічний 
ефекту росту зайнятості для збільшення об-
сягів випуску і росту добробуту (рис. 2). У 
цьому випадку, якщо чисельність зайнятих 
зростає з темпом n, а ефективність труда з 
темпом g, то (L · E) буде збільшуватися з тем-
пом (n + g) [8].

 

Рис. 2. Технологічний прогрес в моделі  
Солоу

У стані стійкої рівноваги (k’*) рівень 
фондоозброєності врівноважується, з одно-
го боку, впливом інвестицій, що підвищують 
фондоозброєність, з другого — впливом ви-
буття капіталу, ростом числа зайнятих і тех-
нологічного прогресу: 

s{f (k’)} = (d + n + g)k’.
Технологічний прогрес виявляється ви-

значальною умовою росту добробуту, оскіль-
ки обумовлює стійкий ріст випуску на душу 
населення. Якщо в кейнсіанських моделях 
норма заощадження задавалась екзогенно 
і визначала величину рівноважного темпу 
росту доходу, то неокласична модель Солоу 

дає можливість дійти висновку, що економі-
ка прагне дістати відповідний сталий рівень 
фондоозброєності (k’*) і збалансованого рос-
ту, коли доход і капітал зростають з темпом 	
(n + g) незалежно від норми заощадження, 
величина якої є об’єктом економічної політи-
ки і важлива при оцінці різних програм еко-
номічного зростання. Таким чином, Солоу 
знайшов пояснення механізму безперервно-
го економічного росту і добробуту при пов-	
ній зайнятості ресурсів у рівноважних умо-
вах. Ці наукові доробки висвітлюють роль 
міжнародних науково-технічних відносин і 
трудової міграції у забезпеченні добробуту 
націй [9].

Проте і ця модель потребує певного пере-
осмислення, оскільки не включає цілий ряд 
існуючих у сучасних умовах ресурсних, еко-
логічних і соціальних обмежень економічно-
го росту. 

Виробнича функція Кобба-Дугласа опи-
сує лише певний тип взаємодії факторів 	
виробництва, недостатньо адекватно відо-
бражаючи реальну ситуацію у новітній сві-
товій економіці, для якої типовими є зов-	
нішні витрати і доходи окремих суб’єктів 	
(країн), що неврегульовані ринковим меха-
нізмом. 

Тому наявність природно-ресурсних об-
межень економічного росту вимагає їх ура-
хування як у формулюванні самого поняття 
добробуту нації, оцінці перспектив його зрос-
тання, так і в виборі інструментів регулюван-
ня національного процвітання в умовах гло-
балізації.
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Проведено параметричний аналіз відкритої економіки, зазначено, що 
наявність природно-ресурсних обмежень економічного росту вимагає їх 
урахування як у формулюванні самого поняття добробуту нації, в оцінці 
перспектив його зростання, так і в виборі інструментів регулювання на-
ціонального процвітання в умовах глобалізації. 

Проведен параметрический анализ открытой экономики, отмечено, 
что наличие природно-ресурсных ограничений экономического роста тре-
бует их учета как в формулировке самого понятия благосостояния нации, в 
оценке перспектив его роста, так и в выборе инструментов регулирования 
национального процветания в условиях глобализации.

Parametric analysis of open economy is performed, it is stated that the presence 
of natural-resource constraints of economic growth requires consideration of 
both the formulation of the concept of the welfare of the nation, in assessing the 
prospects for its growth, and in the choice of regulatory instruments of national 
prosperity in a globalizing world.

Надійшла 22 січня 2014 р.
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На основі узагальнення підходів до трактування поняття “витрати” 
та класифікацій витрат підприємства запропоновано вдосконалену класи-
фікацію витрат промислового підприємства.

В економічних науках термін “витрати” 
є одним із найважливіших, навколо якого 
групуються інші, що з ним пов’язані, відтак 
однозначне трактування цього терміну, ви-
значення сфер його застосування в науці та 
практиці має непересічне значення [2; 6].

Трактування терміну “витрати” можна зу-
стріти у базових положеннях економічної тео-
рії, наукових розробках вітчизняних і зарубіж-
них учених, спеціальній довідковій літературі, 
відповідних нормативно-правових актах. Ви-
значення терміну розглядається у працях ба-
гатьох як вітчизняних — Н. С. Андрющенко, 	
Ф. Ф. Бутинця, Б. І. Валуєва, А. М. Гера-
симовича, С. Ф. Голова, Л. М. Кіндраць-	
кої, М. В. Кужельного, Ю. А. Кузьмінського,	
В. Г. Линника, Є. В. Мниха, В. Я. Савченка, 	
В. В. Сопка, А. В. Череп, М. Г. Чумаченка, так 
і зарубіжних вчених-економістів — Е. Бріт-
тона, Дж. К. Ван Хорна, В. Говіндараджана, 	
К. Друрі, Б. Нідлза, Б. Райна, Т. Скоуна, 	
Р. Холта, Ч. Хорнгрена, Дж. Фостера.

Завдяки працям економістів відомо, що 
витрати як економічна категорія — це гро-
шові та матеріальні ресурси, які використані 
протягом певного періоду в господарсько-
му процесі підприємства, а також показник 
ефективності діяльності господарюючого 
суб’єкта.

Значний науковий інтерес викликає гру-
пування трактувань про витрати в різних 
облікових теоріях. Нині відомо чимало різ-
них облікових теорій, які виникли внаслідок 

певних історичних і соціальних умов, що пе-
реважали в той або інший періоди, а також 
внаслідок розвитку виробництва, техніки та 
бухгалтерського обліку як науки загалом. У 
зв’язку з цим автори по-своєму класифіку-
вали облікові теорії [4]. Визначення витрат 
можна трактувати з двох основних підходів: 

•	 ресурсного — використання різних ви-
дів ресурсів;

•	 економічного (фінансового) — грошове 
або вартісне вираження затрати факто-
рів виробництва.

Таким чином, деякі з авторів (Г. Шмален, 
В. В. Кулішов, Л. І. Шваб, В. М. Ярошинська) 
визначають “витрати” як зменшення активів 
або збільшення зобов’язань, що призводить 
до зменшення власного капіталу підприєм-
ства; інші (Л. Г. Мельник, О. І. Корінцева, 	
І. Є. Давидович, А. В. Череп) — як викорис-
тання трудових, матеріальних, фінансових та 
інших видів ресурсів у господарській діяль-
ності суб’єктами господарювання; ряд авто-
рів (К. Т.Кривенко, В. С. Савчук, О. О. Бєля-
єв, О. Н. Волкова) — як виражені у грошовій 
формі виплати, що здійснює підприємство в 
процесі своєї господарської діяльності.

Слід зазначити, що визначення витрат, хоч  
дещо і відрізняються одне від одного, мають 
спільну основу (базу), суть якої зводиться до 
використання різних видів ресурсів (матері-
альних, трудових, фінансових) або грошове 
вираження цих ресурсів. У межах нашого 
дослідження, з урахуванням особливостей 

©  В. М. Колесник, 2014
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формування та визначення “витрат” на про-
мислових підприємствах під витратами про-
понується розглядати — витрати всіх видів 
ресурсів, необхідних для здійснення вироб-
ничо-господарської діяльності підприємства 
задля забезпечення його функціонування 
та розвитку, що в кінцевому виді набувають 
вартісного визначення (грошову форму).

Методологія та методика дослідження 
ефективності управління витратами має 
ґрунтуватись насамперед на цілеспрямованій 
класифікації витрат за певними ознаками, 
що дасть змогу забезпечити виокремлення 
різновидів витрат залежно від встановлених 
цілей обліку на підприємстві та сформувати 
базу для планування, контролювання і регу-
лювання відповідних пріоритетних груп ви-
трат [3].

У сфері управління витратами з метою 
цільового прийняття рішень необхідне мак-
симально повне уточнення характеристик 
об’єкта управління. Це дає змогу здійснити їх 
детальна класифікація. Класифікація будь-
якого об’єкта створює необхідне інформа-
ційне забезпечення щодо прийняття рішень, 
оскільки акцентує увагу на затребуваних в 
управління критеріях розрізнення сукуп-
ності однорідних за своїм змістом об’єктів. 
Класифікація дає можливість деталізувати 
окремі характеристики об’єкта управління 
та здійснювати більш цілеспрямований ад-
міністративний вплив на вибір оптимальних 
управлінських рішень [5].

Класифікація витрат — це розподіл й одно-
часне об’єднання різних витрат, однорідних 
за визначеними ознаками. Класифікувати — 
означає віднести витрати до одного з видів. 

Розглянувши думку науковців, які ствер-
джують, що “головним об’єктом аналізу в 
процесі управління підприємством є витра-
ти, та їх класифікація є важливою для розу-
міння як з ними управляти” [7], зазначимо, 
що велика кількість класифікаційних ознак 
витрат призвела до необхідності їх упорядку-
вання.

У світовій практиці витрати прийнято 
класифікувати за такими ознаками [1]: 

•	 за складом: фактичні, планові або про-
гнозні; 

•	 стосовно обсягу виробництва: змінні і 
постійні; 

•	 за ступенем усереднення: загальні і се-
редні (витрати на одиницю); 

•	 за функцією управління: виробничі, ко-
мерційні та адміністративні; 

•	 віднесення витрат на період генерації 
прибутків: на період та на продукцію. 

Заслуговує на увагу і класифікація ви-
трат, прийнята в деяких зарубіжних країнах, 
де класифікація витрат здійснюється за трьо-
ма напрямами: оцінка запасів та визначення 
фінансових результатів; прийняття рішень; 
контроль виконання. 

Розглянемо основні класифікаційні озна-
ки, наведені в дослідженнях науковців. 	
А. В. Череп у монографії відзначає, що “кла-
сифікація витрат за калькуляційними стат-
тями необхідна для вирішення однієї із задач 
управлінського (внутрішньогосподарсько-
го) обліку — контролю над формуванням 
прибутку” [12]; О. Орлов виокремлює такі 
класифікаційні ознаки витрат: економічний 
зміст витрат (елементи витрат); характер 
виникнення і призначення (статті витрат); 
ступінь залежності від зміни обсягів вироб-
ництва (пропорційні, непропорційні); спосіб 
віднесення на собівартість продукції (прямі, 
непрямі); можливість керівників функці-
ональних підрозділів впливати на величи-
ну витрат (регульовані, нерегульовані) [9]; 	
С. Котляров пропонує виокремити витрати 
явні та неявні, релевантні та нерелевантні, 
а також пропонує класифікацію витрат за 
економічним змістом (основні, накладні), 
доцільністю їх здійснення (продуктивні, не-
продуктивні), ступенем економічної однорід-
ності (прості і комплексні статті витрат) [6]; 
В. М. Панасюк доводить, що “класифікація 
за економічними елементами не дозволяє ви-
значити собівартість окремих видів продук-
ції та встановити обсяг витрат конкретних 
підрозділів підприємства. Для цього вико-
ристовують класифікацію витрат за статтями 
калькуляції в залежності від її призначення і 
місця виникнення” [11].

Нині на більшості підприємств витрати 
класифікують (поділяють) за сукупністю 
різних ознак та напрямів класифікації. При 
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цьому класифікація витрат має відповідати 
меті їх управління, а також не повинна по-
требувати додаткової аналітичної оброб-	
ки [10].

Тому, з урахуванням усіх переваг та не-
доліків наведених вище класифікацій, роз-

роблених науковцями в різні періоди, за-
пропонуємо власну об’єднану та доповнену 
класифікацію витрат, яка, на нашу думку, 
є максимально адаптованою під специфіку 
функціонування промислового підприєм-
ства (див. табл.).

Узагальнена класифікація витрат промислового підприємства

№ Цілі класифікації Класифікаційні ознаки Види витрат

1 2 3 4

1 Здійснення контролю 
за місцями виникнен-
ня витрат

За місцем виникнення на основне виробництво (загальні по 
підприємству, цеху)

на допоміжне виробництво (допоміж-
них господарств), другорядне (під-
собне) виробництво та обслуговуюче 
виробництво (структурних підрозділів, 
бригадні, службові) 

2 Структуризація 
витрат 

За видами діяльності основної (операційної)

фінансової

інвестиційної

надзвичайної

3 Прогнозування та 
оптимізація процесу 
операційної 
діяльності 

За ступенем 
залежності від обсягів 
виробництва

постійні (умовно постійні)

змінні (умовно змінні)

4 Проведення 
калькуляційних 
розрахунків

За способом 
перенесення вартості 
на продукцію

прямі

непрямі

5 Аналіз та планування 
загальних витрат; 
формування витрат

За кількістю 
випущеної продукції

на одиницю

на групу однорідних виробів

загальні (на валову продукцію)

на одноразове замовлення

на реалізовану продукцію

6 Організування обліку 
в системі рахунків

За економічним призна-
ченням (за характером 
участі у процесі  
виробництва)

основні

накладні

7 Координація 
та регулювання

За ступенем 
регульованості

повністю регульовані

частково регульовані

слабо регульовані

8 Контроль за еко-
номічним викорис-
танням ресурсів, чи 
застосування норма-
тивного методу

За доцільністю 
витрачання 

продуктивні

непродуктивні

За охопленням 
нормування

нормовані

ненормовані
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1 2 3 4

9 Прийняття 
обґрунтованих управ-
лінських рішень

За ступенем значення 
для прийняття управлін-
ських рішень 
(за принципом 
прийняття рішень)

релевантні

нерелевантні

зовнішні

внутрішні

За принципом 
розробки стратегічних 
напрямів

короткострокові

довгострокові

10 Вирішення поточних 
та довгострокових за-
вдань, вибору опти-
мального рішення із 
сукупності альтерна-
тивних

За принципом 
спрямування

дійсні (розрахункові)

альтернативні

11 Визначення єдності 
складу

За єдністю складу однорідні (одноелементні)

неоднорідні (комплексні)

12 Доцільність віднесен-
ня на собівартість 

За визначенням 
відношення до собівар-
тості продукції

витрати на продукцію

витрати періоду

За участю в процесі 
виробництва

виробничі

невиробничі

13 Організація плануван-
ня, обліку та кальку-
лювання собівартості 
продукції

За видами витрат за економічними елементами

за статтями калькуляції

14 Визначення рівня ви-
робничих витрат, що 
забезпечують макси-
мум прибутку

За методом обчислення маржинальні

середні

15 Контроль за виконан-
ням рішень (постав-
лених завдань) та ре-
гулювання

За ступенем контролю контрольовані

неконтрольовані

 Джерело: упорядковано автором

Таким чином, поділ витрат повинен існу-
вати за максимальною кількістю критеріїв, 
що є регламентованим у потребі накопичен-
ня інформації, з метою чіткого розуміння 
складу витрат, складання звітності та задово-
лення інформаційних потреб користувачів. 
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 Максимально розширена класифікація витрат як головне інформаційне 
джерело підприємства. Завдяки виявленню, вимірюванню, накопиченню, під-
готовці, інтерпретації та передачі інформації гарантує повноту, правди-
вість та об’єктивність даних про витрати.

Максимально расширенная классификация затрат как главный инфор-
мационный источник предприятия. За счет выявления, измерения, нако-
пления, подготовки, интерпритации и передачи информации гарантирует 
полноту, правдивость и обьективность данных о затратах.

Maximally extended classification of charges as a main informative source 
of enterprise, on account of exposure, measuring, accumulation, preparation, 
interpretation and information transfer, guarantees plenitude, veracity, objectivity 
of information, about charges. 

Надійшла 25 лютого 2014 р.
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ПІДТВЕРДЖЕННЯ ФАКТУ ВНЕСЕННЯ ВКЛАДУ  
ДО СТАТУТНОГО КАПІТАЛУ ТОВАРИСТВА З ОБМЕЖЕНОЮ 
ВІДПОВІДАЛЬНІСТЮ

Наукові праці МАУП, 2014, вип. 2(41), с. 151–154

Досліджується питання належного підтвердження факту внесення 
вкладу до статутного капіталу товариства з обмеженою відповідальніс-
тю, аналізується чинне законодавство та судова практика. 

Однією з проблем вітчизняного законо-
давства, щодо розв’язання якої точаться су-
перечки, є проблема визначення наслідків 
не внесення вкладу до статутного капіталу 
товариства з обмеженою відповідальністю. 
Зважаючи на збільшення кількості спорів, 
що виникають з цього питання, визначен-
ня порядку підтвердження факту внесення 
вкладу до статутного капіталу товариства з 
обмеженою відповідальністю набуває осо-
бливої актуальності. Це питання належить 
до маловивчених у вітчизняній науці, адже 
існуючі праці науковців (серед авторів яких 
В. М. Кравчук, О. С. Янкова, Ю. В. Хорт та 
ін.) здебільшого стосуються порядку фор-
мування статутного капіталу товариства та 
об’єктів, які можуть бути внесені як вклад до 
нього, майже не торкаючись питання форми 
підтвердження факту їх внесення. Об’єктом 
дослідження є сукупність правовідносин, 
які регулюють порядок внесення вкладу 
до статутного капіталу товариства з обме-
женою відповідальністю. Предметом до-
слідження виступають норми українського 
законодавства, що регулюють питання під-
твердження факту внесення такого вкладу, а 
також судова практика з цього питання. Ме-
тою дослідження є визначення документів, 
які можуть належно підтвердити факт вне-
сення вкладу до статутного капіталу това-	
риства.

Частина 5 ст. 52 Закону України “Про гос-
подарські товариства” визначає, що учаснику 
товариства, який повністю вніс свій вклад, 
видається свідоцтво товариства [2]. Але до-
статність такого документа для підтверджен-
ня факту внесення вкладу виглядає дещо 
сумнівною, на що є кілька причин. По-перше, 
немає усталеної практики видачі такого сві-
доцтва: воно видається далеко не завжди, 
не встановлено його конкретної форми та 
суб’єкта видачі (чи це будуть загальні збори 
учасників, чи виконавчий орган товариства —	
хоча видача свідоцтва останнім виглядає 
більш доцільно); крім того, не завжди при-
сутнє розуміння того, навіщо таке свідоцтво 
видається — з власної практики автору відо-
мі випадки, коли таке свідоцтво хотіли ви-
дати учаснику, який просто надбав частку в 
статутному капіталі товариства за договором 
купівлі-продажу. По-друге, таке свідоцтво не 
може підтвердити факт часткового внесення 
вкладу, адже згідно з вищезазначеним поло-
женням Закону України “Про господарські 
товариства” воно видається лише учаснику, 
який повністю вніс свій вклад. По-третє, на-
явність в учасника товариства свідоцтва да-
леко не завжди означає, що така особа справді 
виконала свій обов’язок перед товариством із 
формування статутного капіталу. Зважаючи 
на те, що за неправомірну видачу свідоцтва 
товариство не несе жодної відповідальності, 
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трапляються випадки його видачі учасникам, 
які насправді не внесли свій вклад або вне-
сли його частково (для прикладу — дивити-
ся рішення Господарського суду Львівської 
області від 27.07.2009 р. по справі № 11/100 
[10]). Усе це дає підстави стверджувати, що 
свідоцтво товариства не може визнаватися 
належним доказом, що підтверджує факт 
внесення вкладу до статутного капіталу то-
вариства; висновку про його недостатність 
здебільшого дотримуються і судові органи 
(для прикладу — дивитися постанову Львів-
ського апеляційного господарського суду від 
24.10.2013 р. по справі № 914/2882/13 [5]). 

Подекуди на практиці зустрічається по-
зиція про можливість встановлення факту 
внесення вкладу до статутного капіталу на 
підставі фінансової звітності товариства. На-
приклад, Вищий господарський суд Укра-
їни у постанові по справі № 37/144-07 від 
10.04.2008 р. відзначає, що наявність інфор-
мації в балансі товариства про повну сфор-
мованість статутного капіталу є достатньою 
для встановлення факту повного внесення 
всіма учасниками своїх вкладів [4]. Вважаю 
таку позицію спірною з таких причин. Ст. 11	
Закону України “Про бухгалтерський облік 
та фінансову звітність в Україні” передбачає, 
що суб’єкти малого підприємництва подають 
фінансову звітність у складі балансу і звіту 
про фінансові результати, а решта господар-
ських товариств – баланс, звіт про фінансо-
ві результати, звіт про рух грошових коштів, 
звіт про власний капітал та примітки до звітів 
[1]. Загальні вимоги до фінансової звітності 
встановлені наказом Міністерства фінансів 
України № 73 від 07.02.2013 р. Відповідно до 
нього звітність підприємства (у тому числі 
товариства з обмеженою відповідальністю) 
дає змогу встановити номінальну (визна-
чену в установчих документах товариства) 
вартість статутного капіталу, а також суму 
вкладів, які внесли та не внесли учасники то-
вариства [3]. Водночас, фінансова звітність 
не дає змоги з’ясувати, який саме учасник 
не вніс свого вкладу до статутного капіталу 
(чи яку частку такого вкладу він вніс), що 
істотно знижує її доказову цінність. Крім 
того, не варто забувати, що хоча фінансова 	

звітність подається товариствами в органи 
статистики, а в окремих випадках — у подат-
кові органи та державному реєстратору, вона 
може містити певні неточності (у тому числі 
в частині інформації про статутний капітал 
товариства) з умисних суб’єктивних при-
чин. Такі неточності можуть виникати і як 
наслідок звичайних суб’єктивних людських 
помилок, адже за своєю правовою природою 
вона є лише підсумком діяльності товариства 
за певний період, а не документом, що скла-
дається за наслідком здійснення операції з 
внесення вкладу до статутного капіталу. Усе 
це дає підстави стверджувати, що фінансова 
звітність не може виступати належним само-
стійним засобом підтвердженням факту вне-
сення вкладу до статутного капіталу товари-
ства. 

Єдиним достовірним, повноцінним і до-
статнім доказом внесення вкладу до статут-
ного капіталу товариства з обмеженою від-
повідальністю, на мою думку, виступають 
первинні документи. Зважаючи на те, що 
внесення учасником вкладу до статутного 
капіталу викликає зміни в структурі активів 
і капіталів товариства, то така дія є господар-
ською операцією відповідно до абзацу 4 ч. 1 
ст. 1 Закону України “Про бухгалтерський 
облік та фінансову звітність в Україні” і згід-
но з абзацем 10 ст. 1 вищезазначеного Закону 
підтверджувати її здійснення повинен пер-
винний документ [1]. Крім того, саме первин-
ні документи є підставою внесення інформа-
ції до облікових регістрів та, відповідно, до 
фінансової звітності підприємства. Саме це 
дає підстави стверджувати, що наявність пер-
винних документів при підтвердженні факту 
внесення вкладу до статутного капіталу това-
риства є обов’язковою, а фінансова звітність 
товариства може виступати лише додатковим 
підтвердженням відображеної в ній інформа-
ції. Цим зумовлена позиція деяких судів, які 
не вважають фінансову звітність товариств 
(зокрема, баланс) самостійним належним до-
казом. Для прикладу можна навести постано-
ву Харківського апеляційного господарсько-
го суду від 27.10.2008 р. по справі 38/191-08, 
в якій зазначено таке: “Хоча баланс станом на 
01.01.2002 року і свідчить про повне внесен-
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ня всіма учасниками вкладів, але сторонами 
не доведено цього факту первинними доку-
ментами, тому колегія суддів апеляційного 
суду дійшла висновку, що баланс відповідача 
станом на 01.01.2002 р. не є належним дока-
зом внесення усіма засновниками вкладів до 
статутного фонду в повному обсязі, а тому не 
може бути узятий до уваги судом” [9]. 

Щодо форми первинних документів, то 
вимоги до їх оформлення встановленні ст. 9 
Закону України “Про бухгалтерський облік 
та фінансову звітність в Україні” [1]. Спира-
ючись на них, доказом внесення грошового 
вкладу готівкою до каси товариства можна 
визнати прибутковий касовий ордер, зокрема 
його частину, що видається особі, яка внесла 
вклад — квитанцію, засвідчену печаткою під-
приємства та підписом головного бухгалтера 
або іншої уповноваженої особи [8]. У випад-
ку, якщо грошовий вклад вноситься готівкою 
на банківський рахунок товариства (чи пере-
раховується з банківського рахунка такого 
учасника), то належним доказом підтвер-
дження факту внесення вкладу є документ, 
що видається банком за результатом такої 
операції у порядку, передбаченому постано-
вою Правління НБУ № 174 від 01.06.2011 р. 
[6] (для готівкового внесення) та постановою 
Правління НБУ № 22 від 01.06.2011 р. [7] 
(для перерахування з рахунку на рахунок) —	
зазвичай, такими є квитанція (у першому ви-
падку) та проведене платіжне доручення (у 
другому випадку). Якщо ж вкладом до ста-
тутного капіталу є майно, то, вважаю, що для 
підтвердження факту внесення свого вкладу 
учаснику необхідні такі документи: прото-
кол загальних зборів учасників, у якому буде 
відзначено, яке саме майно учасник вносить 
як вклад, перелічено його характеристики та 
визначено його ціну (товариство може оці-
нити таке майно самостійно, або провести 
експертну оцінку), та акт приймання-пере-
дачі цього майна, оформлений відповідно до 
вимог ст. 9 Закону України “Про бухгалтер-
ський облік та фінансову звітність в Україні”. 
Наявність таких документів буде достатньою 
для підтвердження факту внесення вкладу до 
статутного капіталу товариства з обмеженою 
відповідальністю. 

Підсумовуючи, зазначу, що єдиним на-
лежним, повноцінним і достатнім доказом 
внесення вкладу до статутного капіталу то-
вариства з обмеженою відповідальністю є 
первинні документи. Такий підхід можна 
обґрунтувати тим, що саме первинні доку-
менти складаються на підтвердження здій-
снення операції з внесення вкладу до статут-
ного капіталу, що зумовлює їх достовірність. 
Зважаючи на те, що фінансова звітність то-
вариства складається на їх основі та не дає 
можливості з’ясувати, який саме учасник не 
вніс свого вкладу до статутного капіталу (чи 
яку частку такого вкладу він вніс), вона не 
може бути достатнім підтвердженням факту 
внесення вкладу до статутного капіталу то-
вариства, виступаючи лише в ролі додатко-
вого доказу до первинних документів. Щодо 
свідоцтва товариства, яке, відповідно до 	
ч. 5 ст. 52 Закону України “Про господарські 
товариства”, видається товариством на під-
твердження факту внесення вкладу учасни-
ком, то в силу своєї правової природи та при-
таманних йому недоліків воно не може бути 
визнане належним доказом, який підтвер-
дить внесення вкладу до статутного капіталу 
товариства.
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Передбачений Законом України “Про господарські товариства” доку-
мент, який повинен підтверджувати факт внесення вкладу до статутного 
капіталу товариства з обмеженою відповідальністю — свідоцтво товари-
ства — не виконує свою функцію через притаманні йому недоліки. Фінансова 
звітність товариства (в силу своєї правової природи) може виконувати роль 
лише додаткового доказу. Єдиним достовірним, повноцінним і належним до-
казом внесення вкладу до статутного капіталу є первинні документи. 

Предусмотренный Законом Украины “О хозяйственных обществах” до-
кумент, который должен подтверждать факт внесения вклада в уставный 
капитал общества с ограниченной ответственностью — свидетельство 
общества — не выполняет свою функцию из-за присущих ему недостатков. 
Финансовая отчетность общества (в силу своей правовой природы) может 
выполнять роль только дополнительного доказательства. Единственным 
достоверным, полноценным и надлежащим доказательством внесения вкла-
да в уставный капитал являются первичные документы.

Foreseen by the Law of Ukraine “About Business Associations” document, 
which shall certify the fact of contributing of the share to authorized capital of 
a limited liability company — certificate of the company — is not fulfilling its 
function through its inherent flaws. The financial statements of the company (by 
virtue of its legal nature) can only serve as additional evidence. The only reliable, 
complete and relevant evidence of contribution of the share to authorized capital 
are the primary documents.

Надійшла 1 квітня 2014 р.
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Досліджено теоретичні основи формування та розвитку моделей еко-
лого-економічної ефективності зовнішньої торгівлі в сучасних  умовах гло-
балізації.  

Дискусія про зв’язок між якістю навко-
лишнього середовища та економічним роз-
витком розгорнулася у 90-х роках ХХ ст. 
Рівень взаємовпливу екологічних та торго-
вельних проблем є предметом пильної уваги 
фахівців. Формування екологічно зваженої 
зовнішньої торгівлі України є особливо акту-
альним у контексті зобов’язань, що пов’язані 
з набуттям нею членства в СОТ. Теоретичні 
підвалини щодо цієї проблематики містять 
праці Г. Дейлі, Р. Раушер, Дж. Р. Маркусен, 	
Б. Р. Коупленд і М. С. Тейлор, Г. М. Гросман 
і А. Б. Крюгер, В. Сурі і Д. Чепмен та ін. З 
досліджень вітчизняних науковців варто 
відзначити праці І. Грабинського, О. Макси-
мець, Л. Гринів, Л. Мельника, А. Теліженко, 
Л. Українець, С. Харічкова, які також висвіт-
люють зазначену проблематику.

У сучасних умовах глобалізації вплив лібе-
ралізації торгівлі на навколишнє середовище 
вимагає подальшого докладного вивчення. 

Формуючи ефективну торговельну полі-
тику, уряд будь-якої країни повинен врахову-
вати фактор вичерпності природних ресур-
сів, тобто спрямованість на сталий розвиток. 
Ефективність означає досягнення стану рів-
новаги. Розглянемо проблему досягнення 
цієї рівноваги та здобуття країною переваг у 
міжнародній торгівлі шляхом екологічного 
регулювання економіки країни.

Вивчаючи ефект екологічного регулю-
вання економіки, М. МакҐваєр розглянув 

двосекторну модель Гекшера-Оліна, допо-
внивши її таким регульованим фактором ви-
робництва, як навколишнє середовище [4]. 
Згідно з його припущенням існує дві країни, 
в яких виробляються два товари за допомо-
гою двох факторів виробництва — праці та 
капіталу. Навколишнє середовище виступає 
третім фактором виробництва у забрудню-
вальній галузі промисловості. Оскільки на-
вколишнє середовище є повноцінним фак-
тором виробництва, то вартість граничного 
продукту навколишнього середовища має до-
рівнювати його ціні, яка за відсутності будь-
якого регулювання дорівнюватиме нулю. 
М. МакҐваєр обґрунтував обернену пропо-
рційну залежність між ефектом екологічно-
го регулювання та технологічним прогресом 
для лінійної однорідної виробничої функції. 
Засобом регулювання автор визначив опти-
мальний податок на забруднення.

М. МакҐваєр довів, що одностороннє еко-
логічне регулювання у поєднанні з мобіль-
ністю будь-якого з факторів припинить ви-
робництво забруднюючого товару в країні. 
Пояснив він це тим, що одностороннє регу-
лювання країною спричинить зростання сві-
тової ціни на товар Х та, відповідно, знижен-
ня на товар Y. Виробництво забруднюючого 
товару X скоротиться, а товару Y — зросте. 
Однак ціни на фактори виробництва між дво-
ма країнами різнитимуться навіть після вну-
трішніх перерозподілів. Міграція факторів 
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виробництва триватиме доти, доки країна, 
що не застосовує екологічного регулюван-
ня, почне спеціалізуватися тільки на вироб-
ництві товару Х, а країна, яка регулює, — на 
виробництві товару Y. Якщо забруднення 
спричиняє спільні глобальні суспільні збит-
ки і фактори виробництва є мобільними між 
країнами, тоді одностороннє або некоорди-
новане регулювання є неефективним. Водно-
час, якщо екологічна шкода є локальною, тоді 
мобільність факторів виробництва є бажа-
ною з точки зору ефективності. Регулюван-
ня, яке, по суті, відображає втрату корисності 
через забруднення, перемістить забруднюючі 
виробництва в регіони, де ці збитки будуть 
низькими. 

Б. Р. Коупленд і М. С. Тейлор [2], проана-
лізувавши вплив екологічного регулювання 
на торгівлю, дійшли висновку, що для малої 
відкритої економіки існує залежність між 
екологічним впливом лібералізації торгівлі 
та вибором інструментів політики, її гнуч-
кості та, що найважливіше, порівняльними 
перевагами країни. Автори висувають дві 
гіпотези, які пов’язують регулювання за-
бруднення та порівняльні переваги країни. 
Згідно з першою посилення екологічного ре-
гулювання впливатиме на рішення щодо роз-
міщення заводів і торговельних потоків. Це 
ефект притулку для відходів. Згідно з другою 
гіпотезою — гіпотезою притулку для відхо-
дів, зниження торговельних бар’єрів спричи-
нить переміщення забруднюючих галузей з 
країн із суворим екологічним регулюванням 
до країн зі слабшим регулюванням.

Б. Р. Коупленд і М. С. Тейлор, аналізуючи 
статичну модель, яку використав у своїх до-
слідженнях М. МакҐваєр, сфокусували увагу 
на забрудненні, що виникає в процесі вироб-
ництва. Забруднення, що виникає у процесі 
виробництва кожної окремої фірми, завдає 
шкоди споживачам, проте не впливає на про-
дуктивність інших виробників. За припущен-
ням, є два товари Х та Y, що виробляються за 
технологією сталої віддачі від масштабу за 
допомогою двох факторів — праці та капіталу. 
Припускається також, що в процесі виробни-
цтва товару Х виробляється ще й забруднен-
ня, тоді як виробництво товару Y є чистим.

Якщо уряд регулює викиди, Б. Р. Коупленд 
і М. С. Тейлор припустили, що фірма спла-
чує ціну τ за кожну одиницю продукованого 
забруднення. Уряд це може забезпечити або 
запровадивши податок на забруднення τ, або 
за допомогою ринкової системи дозволів на 
забруднення, в якій уряд встановлює загаль-
ний рівень забруднення, а ціна забруднення 
τ визначається ринком. За цього податку на 
забруднення модель поводить себе як модель 
міжнародної торгівлі Гекшера–Оліна: зрос-
тання пропозиції капіталу збільшить вироб-
ництво капіталомісткого товару Х і знизить 
виробництво товару Y; а зростання в пропо-
зиції праці стимулюватиме виробництво то-
вару Y та скорочуватиме виробництво Х.  

Б. Р. Коупленд і М. С. Тейлор дослідили, 
що рівноважна ціна дозволу на забруднення 
рівнозначна впливу зростання дозволеного 
забруднення на національний дохід. Це озна-
чає, що із зростанням обсягу дозволеного 
забруднення національний дохід зростає на 
величину граничного продукту забруднення.

Пропозиція забруднення залежить від по-
літичного режиму. Якщо відсутнє будь-яке 
регулювання, тоді пропозиція забруднення 
є абсолютно еластичною, і кількість забруд-
нення визначається лише попитом на нього. 
Якщо екзогенно (урядом) є встановлений 
розмір податку на забруднення, тоді зміни в 
попиті на забруднення збільшують або змен-
шують розмір забруднення. Якщо ж у країні 
є загальна встановлена квота забруднення 
(ринкова система дозволів на забруднення), 
то попит на забруднення збільшує або змен-
шує ціну забруднення, але це жодним чином 
не впливає на кількість загального забруд-
нення.

Згідно з припущенням авторів уряд про-
вадить ефективну політику. Щоб визначити 
оптимальну екологічну політику, уряд вста-
новлює рівень забруднення, який дає змогу 
максимізувати корисність кожного спожи-
вача. Оптимальний податок забезпечує ви-
конання правила Семюельсона: податок на 
забруднення — це сума граничних шкод для 
всіх індивідів.

Розвиваючи свою модель, Б. Р. Коупленд і 
М. С. Тейлор оцінили зв’язок між доходом на 
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душу населення та забрудненням. Оскільки 
і дохід, і забруднення є ендогенними змін-
ними, а також враховуючи те, що різні види 
економічної діяльності спричиняють різну 
інтенсивність забруднення, автори припус-
тили у своїй моделі, що форма зв’язку між 
доходом і забрудненням залежатиме від дже-
рела зростання доходу. Якщо спосіб вироб-
ництва з часом змінюється через торгівлю, 
зростання доходу або технічний прогрес, тоді 
більша частка виробництва брудного товару 
сумісна і з вищим, і з нижчим рівнями за-
бруднення.

М. Раушер [5] змоделював забруднення 
як побічний продукт виробничої діяльнос-
ті двома способами: у першому випадку, за-
бруднення — це супутній продукт процесу 
виробництва; у другому — це моделювання 
забруднення як витрат. Основна ідея полягає 
в тому, що природні ресурси, які беруться з 
навколишнього середовища, використову-
ються у процесі виробництва, потім повер-
таються у навколишнє середовище у вигляді 
відходів або викидів забруднення.

Функція виробництва для галузі і-ї про-
мисловості має вигляд F i (Ki, Li, Ei), де K, L, 
E – витрати капіталу, праці та викиди. Функ-
ція змодельована таким чином, що викиди 
забруднення можуть бути знижені, без змі-
ни обсягу випуску продукції, лише за умови, 	
що витрати хоча б одного фактора вироб-
ництва збільшено. У багатьох теоретичних 
моделях якість навколишнього середовища 
розглядається як суспільне благо, тобто по-
гіршення екології прямо впливає на добро-
бут. Тому, якщо врахувати вплив екологічних 
екстерналій на виробництво, функція вироб-
ництва видозміниться:    (Ki, Li, Ei, E, E*), де 
E – сукупні викиди забруднення в країні, що 
розглядається; E* — сукупні викиди забруд-
нення у решті світу.

Викиди забруднення є фіксованими і не 
змінюються зі зміною відносної ціни внаслі-
док лібералізації торгівлі за умови, що уряд 
запровадив обсяг викидів, який розподіля-
ється між забруднювачами контрольними 
органами або за схемою торговельних дозво-
лів. В інших випадках викиди забруднення 
є змінними і зміна відносної ціни впливає 

F i

на їх обсяг. Наприклад, коли податки на за-
бруднення використовуються як інструмент 
екологічної політики. 

Автор розрахував виграші від торгівлі, 
dw/dτ , внаслідок лібералізації торгівлі

 	 	 	 	 	            (1)

де τ — податок, ставка якого знижується (чи 
навіть усувається) внаслідок лібералізації 
торгівлі; u(C, E) — функція добробуту, де за-
лежними змінними виступають вектор спо-
живання C та рівень викидів забруднення E 
(може бути вектором, якщо розглядається 
більше ніж один забруднювач).

Права частина рівняння (1) означає ефек-
тивність виграшу від торгівлі. Перший ви-
сновок: вона завжди від’ємна (зростання 
торговельних бар’єрів знижує добробут). 
Другий: нульове забруднення навколишньо-
го середовища або відсутність лібералізації 
торгівлі не змінює курсу екологічної політи-
ки. У країні, що експортує товари, до вироб-
ництва яких були залучені природні ресурси, 
збільшуються обсяги викидів, а в країні, що 
імпортує такі товари, поліпшується якість 
навколишнього середовища (за умови, що 
обсяг забруднення не є встановленим). Ви-
раз у дужках дорівнює нулю, якщо було об-
ране оптимальне екологічне регулювання, 
тобто гранична екологічна шкода дорівнює 
граничним витратам на зменшення забруд-
нення. Якщо екологічне регулювання є над-
то суворим, вираз у дужках набуде додатного 
значення: додаткові викиди забруднення по-
ліпшують добробут. Якщо ж екологічне ре-
гулювання надто слабке, значення виразу в 
дужках — негативне: добробут знижується за 
рахунок додаткових викидів.

Дослідженням встановлено таке: якщо 
експортується товар, споживання якого сти-
мулює забруднення, то його ціна буде вищою, 
ніж за умов автаркії, домашнє споживання є 
меншим — і це добре для навколишнього се-
редовища. Лібералізація торгівлі негативно 
впливає на навколишнє середовище краї-
ни-імпортера, якщо в процесі споживання 
імпортованого товару виникає забруднення. 
Ефект добробуту залежить від екологічного 
регулювання. Якщо екологічне регулювання 
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слабке, то збільшення обсягу забруднення 
може компенсуватися ефективністю торгів-
лі і сумарні вигоди від торгівлі можуть бути 
від’ємними.

М. Раушер дійшов таких висновків. Якщо 
на мить знехтувати транс-кордонним за-
брудненням, стає зрозуміло, що країни не 
обов’язково почнуть застосовувати екологіч-
ний демпінг. Усе залежить від їхнього стано-
вища у міжнародному поділі праці. Країни, 
що експортують товари, у виробництві яких 
інтенсивно використовуються природні ре-
сурси, у жодному випадку не матимуть ви-
годи від несуворих екологічних стандартів. 
Натомість їм слід застосовувати суворіші 
стандарти, ніж за умов автаркії. Мала від-
крита економіка або автаркія, яка переслі-
дує виключно цілі національної політики, 
може підвищити свій добробут, зменшивши 
забруднення. Проте велика країна, що діє у 
своїх інтересах, зазнаватиме збитків, і вони 
будуть ще більшими, якщо інші країни бу-
дуть відстоювати виключно свої інтереси. У 
ефекті перебігу простежується тенденція по-
силення проблем міжнародних екстерналій. 
За транскордонного забруднення країна має 
недостатньо стимулів для інтернаціоналіза-
ції зовнішніх екологічних ефектів.

Дж. Маркусен [3] удосконалив еконо-
мічну модель, доповнивши її принципо-
вими ознаками різних типів міжнародних 
проблем, що стосуються загальнолюдських 
ресурсів. Згідно з цією моделлю національ-
ний уряд бере на себе відповідальність за 
максимізацію функції соціального добро-
буту. Припускається, що єдиним доступним 
для уряду засобом є структура податків, яка 
складається з податків на виробництво та по-
датків на торгівлю (тарифи та субсидії). Мо-
дель ґрунтується на припущенні, що існує 
один тип забруднення, який утворюється 
як спільний продукт і однозначно функціо-
нально пов’язаний з внутрішнім і зовнішнім 
виробництвом товару. Можливості заміни 
між вхідними ресурсами та готовою про-
дукцією немає, оскільки обсяг забруднення 
є результатом заданого рівня виробництва 
і може змінюватися. Також припускається, 
що забруднення і пов’язана з ним шкода змі-

нюються та акумулювання запасів не відбу-
вається. Отже, в моделі припускається, що 
обидві країни виробляють і торгують m + 1 
кількістю товарів, X0, ..., Xm, і що забруднен-
ня (S) є функцією внутрішнього та інозем-
ного виробництва товару X1 (верхні індекси 
позначають країни):

 	 	 	 	  	            (2)
Припускається, що добробут кожної краї-

ни є функцією загальної кількості спожитих 
товарів і забруднення. Нехай       — сукупне 	
споживання товару       , тоді добробут запису-
ється формулою:

 	 	 	 	 	             (3)
де        — часткова похідна W i  j-го товару.

Дж. Маркусен визначає національний 
оптимум (оптимум Курно), який досягається 
за допомогою вільної торгівлі та (позитивно-
го) визначеного податку на виробництво то-	
вару X1, що в країні і дорівнює            , де     — 
граничний рівень заміщення між забруднен-
ням та X0 в країні і:

 	 	  	 	 	            (4)

 	 	 	  	 	            (5)

де      — споживчі ціни;       — ціни виробника в 
країні і;       — світові ціни.

Добробут країни І залежить від дій країни 
ІІ і навпаки. Граничний приріст виробництва 
у країні ІІ товару X1 зменшить добробут кра-
їни І на величину      	                відносно будь-	
якого національного оптимуму.

Причиною іншого типу залежності між 
двома країнами є те, що розмір оптимального 
податку на виробництво в одній країні зале-
жить від поведінки іншої, оскільки споживча 
ціна, пов’язана з забрудненням       , залежить 
як від внутрішнього, так і від зовнішнього 
рівнів забруднення.

Висновки були такими: добробут країни 
І зросте з підвищенням податку на виробни-
цтво країною ІІ (якщо цей податок не стане 
заборонним для виробників). Оптимальний 
податок на виробництво країни І перебуває 
в оберненій залежності з таким самим по-
датком країни ІІ. Обидва висновки чинні у 
світовому масштабі, якщо жодна з країн не 
володіє монополією у торгівлі. 
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У розв’язку національного оптимуму не 
враховано впливу забруднення, створеного 
в одній країні, на громадян іншої. З аналізу 
спільної максимізації добробуту випливає, 
що виробничі та споживчі ціни товару X1 
у країні і відрізняються на суму внутріш-
ньої та зовнішньої шкоди від забруднення, 
пов’язаної з випуском додаткової одиниці то-
вару Xі

1. Це оптимум за Парето (умови між-
народного оптимуму):

 	  	 	 	 	            (6)

 	 	  	 	 	              (7)
Різниця, зумовлена надвиробництвом то-

вару X1, і загальна світова користь зростуть, 
якщо обидві країни одночасно підвищать по-
даток на виробництво з            до                      .	
Завдяки таким рішенням обидві країни ста-
нуть багатшими за умови, що діятимуть 
спільно, а не самостійно.

Проте без перерозподілу гарантувати, що 
країни стануть багатшими при оптимумі Па-
рето, не можна. Одна країна може стати бід-
нішою, якщо обидві країни просто змінять 
розміри своїх податків, щоб задовольнити 
умову оптимуму за Парето.

Рівняння національного оптимуму, де	
                                     , означає, що незначне знижен-	
ня обсягів виробництва товару X1 в обох кра-
їнах спричинить зростання добробуту в краї-
ні І на величину                . Припустімо, що дві 
країни хочуть укласти спільну угоду щодо 
одночасного зменшення обсягів забруднен-
ня шляхом збільшення відповідних податків 
на виробництво, обсяг яких перевищує на-
ціональний оптимум. Країни співпрацюва-
тимуть доти, доки будуть можливими додат-
кові зміни в обсягах продукції, завдяки яким 
зростає добробут однієї країни без зниження 
добробуту іншої. Нехай Т і0 — податок на ви-	
робництво              країні і. Чисті витрати для 
країни ІІ, позначені як С0, що виникають вна-
слідок незначного відхилення від рівня не-
узгодженого податку, можна позначити як

	 	 	 	 	              (8)

де                 і                       надалі є формулою 	
оптимального неузгодженого податку (Т2 за-

лежить від місця її оцінки). За узгодженої 
поведінки кожна країна отримує із-за кордо-
ну дохід, який компенсує зростання витрат, 
пов’язаних із зниженням рівня внутрішнього 
забруднення.

З умов оптимуму за Парето випливають 
такі необхідні умови:

 	 	 	 	 	             (9)

 	 	 	 	 	          (10)

Згідно з цими умовами країна І повинна 
утримувати ставку податку на виробництво 
вищою, аніж ставка при рівновазі Курно. Гра-
ничні витрати на такі дії повинні дорівнюва-
ти граничній шкоді для громадян країни ІІ 
від забруднення.

Теоретичну модель світової економіки як 
глобальної еколого-економічної системи, аб-
солютні та відносні еколого-економічні пере-
ваги у зовнішній торгівлі національних еко-
лого-економічних систем, макроеконо-мічну 
ефективність еколого-економічної рівноваги 
аналізує І. Грабинський [1]. Дослідник побу-
дував теоретичну модель світової економіки 
як замкненої еколого-економічної системи.

У запропонованій автором теорії визнача-
ється, що в процесі матеріального виробни-
цтва утворюються відходи двох видів:

 	 	 R = RP + RQ ,	 	          (11)
де RP та RQ — відходи, відповідно, виробни-
цтва та споживання, що піддаються рецик-	
лінгу;

 	         WM = WMP + WMQ ,	          (12)
де WMP та WMQ — відходи виробництва та 
споживання, що не піддаються рециклінгу.

Макроекономічна ефективність зовніш-
ньоторговельних зв’язків — це чистий екс-
порт матеріальних благ: XQ – MQ ≥ 0.

Згідно з теорією відносна екологічна ефек-
тивність зовнішньоторговельних зв’язків ви-
значається такою умовою:

(RP(X) + WMP(X)) – (RQ(M) + WMQ(M)) =
	 	 = Ω – Ψ ≥ 0,                            (13)
дe RP(X) та WMP(X) — вiдхoди вирoбництва, 
щo утворились внаслiдoк виробництва 
eкспoртної продукції і залишаються у кра-
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їні-виробнику, а RQ(M) та WMQ(M) — вiдхoди 
спoживання, спричинeнi iмпoртoм, вони екс-
портуються.

За допомогою цих двох критеріїв еко-
номічної та екологічної ефективності на-
ціонального експорту та імпорту можна 
визначити абсолютну еколого-економічну 
перевагу EEAa  у зовнішньої торгівлі:

	 	 	 	 	          (14)

Така перевага існує, якщо EEAa > 0, а це 	
можливо, якщо XQ / MQ   > 1, та (RP(X) + 	
+ WMP(X))/(RQ(M) + WMQ(M)) > 1 .

Відносна еколого-економічна перевага 
EEAcom у зовнішній торгівлі визначається за 
формулою

	 	 	 	 	          (15)

Відносна еколого-економічна перевага іс-
нує, якщо EEAcom > 0, за умови, що (RP(X) + 	
+ RQ(M) )/(WMP(X) + WMQ(M)) > 1 .

Якщо  EEAa ≤ 0 та EEAcom ≤ 0, то таких пе-
реваг нема. 

І. Грабинський зазначив, що еколого-еко-
номічні переваги в міжнародній торгівлі іс-
нують лише у короткостроковому періоді. Ви-
гідна експортно-імпортна орієнтація держави 
може бути шкідливою для людства, оскільки 
планета — це глобальна замкнена еколого-еко-
номічна система, і відходи залишаються в ній.

Висновки. Еколого-економічна ефектив-
ність зовнішньої торгівлі означає результа-

тивність зовнішньої торгівлі країни, яка об-
ґрунтовує доцільність експортно-імпортних 
операцій, водночас враховуючи розмір ан-
тропогенного навантаження на навколишнє 
середовище.

Еколого-економічна ефективність не є са-
модостатньою концепцією, оскільки інтегрує 
лише два елементи сталого розвитку — еко-
номічний та екологічний, залишаючи поза 
увагою третій — суспільний розвиток. Тому 
доцільно вивчати еколого-економічну ефек-
тивність зовнішньої торгівлі в рамках перехо-
ду української держави до концепції сталого 
розвитку.
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Еколого-економічна ефективність не є самодостатньою концепцією, 
оскільки інтегрує лише два елементи сталого розвитку — економічний та 
екологічний, залишаючи поза увагою третій — суспільний розвиток. Тому 
доцільно вивчати еколого-економічну ефективність зовнішньої торгівлі в 
рамках переходу української держави до концепції сталого розвитку.

Эколого-экономическая эффективность не является самодостаточной 
концепцией, поскольку интегрирует только два элемента устойчивого раз-
вития — экономический и экологический, оставляя без внимания третий — 
общественное развитие. Поэтому целесообразно изучать эколого-экономи-
ческую эффективность внешней торговли в рамках перехода украинского 
государства к концепции устойчивого развития. 

Ecological and economic efficiency is not the self concept, because only integrat-
ing the two elements of sustainable development — economic and environmental, 
leaving aside the third — social development. It is therefore advisable to study the 
ecological and economic efficiency of foreign trade in the framework of a Ukrain-
ian state to the concept of sustainable development.

Надійшла 28 березня 2014 р.
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ДО ПИТАННЯ ПРО СУТНІСТЬ ПОНЯТТЯ “ІНВЕСТИЦІЇ”  
У СУЧАСНІЙ ЕКОНОМІЧНІЙ НАУЦІ 

Наукові праці МАУП, 2013, вип. 2(41), с. 161–163

Основну увагу сконцентровано на поясненні сутності та характеру по-
няття “інвестиція”, оскільки в спеціальній літературі та й соціально-еко-
номічній практиці маємо різні точки зору з цього приводу. 

Найважливішим засобом продуктивно-
го функціонування ринкової економіки, як 
свідчить світова практика і досвід, є дієвий 
інвестиційний процес. На цьому акценту-
ють увагу, зокрема, такі відомі фахівці еко-
номічної науки в Україні, як І. О. Бланк, 	
Л. М. Борщ, Т. Є. Воронкова, Н. М. Гуляєва, 
С. А. Єрохін, М. М. Єрмошенко, О. М. Ки-	
риченко, Т. В. Майорова, С. В. Мочерний, 	
С. В. Палиця, Ю. Б. Пінчук, М. Ю. Порвін, 	
І. В. Польшаков, О. І. Рогач, Н. В. Ткаленко, 
В. Г. Федоренко та багато інших.

Разом з тим, за всієї “прозорості”, очевид-
ності, навіть поняття “інвестиція”, “інвести-
ції”, “інвестування” та інші не мають більш-
менш усталеного прочитання і пояснення, що, 
у свою чергу, позначається і на самому інвес-
тиційному процесі, як економічному дійстві.

Передусім звернемо увагу на поняття “ін-
вестиції” у цілому. Сам по собі термін “інвес-
тиція” (лат. invest — вкладати) пов’язаний 
переважним чином з вкладенням капіталу з 
метою його приросту, збільшення [4, 461]. З 
цим терміном пов’язане і поняття “інвесту-
вання”.

Проте не слід пов’язувати інвестиції лише 
з приростом капіталу. Так, автори підручни-
ка “Інвестиційний менеджмент” О. І. Бланк 
та Н. М. Гуляєва доречно зазначають: “Най-
частіша помилка, що зустрічається в літера-
турі, — ідентифікація поняття “інвестиції” з 
поняттям “капітальні вкладення”, що у цьому 
випадку розглядається як вкладення капіта-

лу у відсторонення основних засобів як ви-
робничого, так і невиробничого характеру. 
Проте, водночас інвестиції можуть здійсню-
ватися й у приріст обігових активів, у різно-
манітні фінансові інструменти, в окремі види 
нематеріальних активів” [1, 13].

Український економіст А. С. Музиченко 
також акцентує увагу на тому, що в економіч-
ній літературі термін “інвестиції” часто трак-
тується досить вузько або помилково. “Як 
правило, — пише він, — інвестиції трактують-
ся як будь-яке вкладення коштів, яке може і 
не приводити ні до зростання капіталу, ні до 
одержання прибутку. До них часто відносять 
так звані споживчі інвестиції, або придбан-
ня предметів довготривалого користування, 
які за своїм економічним змістом не можуть 
бути віднесені до інвестицій. Часто поняття 
“інвестиції” замінюють терміном “капіталь-
ні вкладення”. Слід мати на увазі, що термін 
“капітальні вкладення” набагато вужче по-
няття, ніж “інвестиції”. Багато авторів вва-
жають, що інвестиції є вкладенням грошових 
коштів. При цьому слід мати на увазі, що ін-
вестування капіталу може здійснюватися не 
лише у грошовій формі, а й у формах рухомо-
го і нерухомого майна, різних фінансових ін-
струментів (цінних паперів), нематеріальних 
активів” [5, 17].

Таким чином йдеться про комплекс фак-
торів, які маємо брати до уваги з тим, аби 
якомога точніше підійти до сенсу інвестицій 
і як поняття, і як процесу.

©  М. Л. Шестак, 2014
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Достатньо вичерпно пояснюють поняття 
“інвестиція” ряд словникових видань. Так, 
у словнику “Менеджмент” (К., 2007 р.) зна-
читься: “Інвестиції (лат. investio — одягаю) —	
вкладення коштів з метою збереження і 
збільшення капіталу, отримання доходу. За 
економічною сутністю і цілями інвестиції 
поділяють на реальні та фінансові” [4, 166]. 
Приблизно у такій самій редакції поняття 
“інвестиції” подається і в інших спеціальних 
виданнях, зокрема у навчальних посібниках 
“Менеджмент” [4] тощо.

Автор підручника “Інвестиційна діяль-
ність” Т. В. Майорова доречно зазначає, що 
поняття “інвестиції” є занадто всебічним. “У 
різних розділах економічної науки, — пише 
вона, — та різних галузях практичної діяль-
ності його тлумачення має свої особливості. 
…Інвестиції — це частина валового внутріш-
нього продукту, яка не спожита у поточному 
періоді, а забезпечує приріст капіталу в еко-
номіці країни у майбутньому” [3, 4].

Врешті у відомому Законі України “Про 
інвестиційну діяльність (18 вересня 1991 р.) 
інвестиції трактуються як усі види майнових 
та інтелектуальних цінностей, котрі склада-
ються в об’єкти підприємницької та інших 
видів діяльності, в результаті яких створю-
ється прибуток (дохід) або досягається соці-
альний ефект” [6]. 

Оскільки, таким чином, маємо різнома-
нітне прочитання та пояснення терміну “ін-
вестиції” у сучасній вітчизняній і зарубіжній 
літературі, варто уточнити це поняття за до-
помогою його сутнісних характеристик, на-
самперед через функції інвестиційного ме-
неджменту, тобто розглядати інвестиції не 
інакше, як діяльність, процес. Такими функ-
ціями, як відомо, є: 

•	 дослідження, аналіз зовнішнього інвес-
тиційного середовища та прогнозуван-
ня кон’юнктури інвестиційної діяль-
ності;

•	 розроблення відповідних стратегіч-
них напрямів інвестиційної діяльності 
суб’єкта підприємництва;	

•	 розроблення стратегії формування ін-
вестиційних ресурсів суб’єкта інвести-
ційної діяльності;

•	  пошук, аналіз і оцінювання інвестицій-
ної користі реальних проектів і добір з 
них найефективніших;

•	 оцінювання інвестиційних якостей фі-
нансових інструментів і добір з них 
найефективніших;

•	 формування та визначення інвестицій-
ного портфелю за критеріями дохіднос-
ті, ризику та ліквідності; 

•	 поточне планування та оперативне 
управління реалізацією окремих про-
грам і проектів;

•	 організація моніторингу інвестиційних 
програм і проектів;

•	 підготовка рішень про своєчасний ви-
хід з неефективних проектів (продаж 
окремих фінансових інструментів) 	
[4, 462].

І все ж вихідними положеннями мають 
бути ті, які лежать у площині фундаменталь-
ної економічної, ринкової теорії. Так, сутніс-
ні особливості інвестицій у цілому українські 
науковці О. А. Кириченко та С. А. Єрохін [2] 
пояснюють значною мірою через різні тео-
рії інвестицій, а саме: соціально-економічна 
теорія торгових інвестицій — меркантилізм; 
класична ліберальна теорія (ідеалізація сти-
хійного ринкового механізму) [2, 17]. “Ін-
вестування, — пишуть згадані автори, — це 
економічний процес, результати дії якого по-
мітні через певний час, а отже ефективність 
інвестування виявляється значно пізніше” 
[2, 20].

Ще більш точну уяву сутності інвести-
цій можна виокремити в процесі різних їх 
класифікацій. Тут вдалою є класифікація, 
запропонована українськими економістами 	
О. І. Бланк та Н. М. Гуляєвою, які виділяють: 
а) інвестиції як об’єкт економічного управ-
ління; б) інвестиції як найактивніша форма 
залучення нагромадженого капіталу в еко-
номічній процес; в) інвестиції як можливість 
використання нагромадженого капіталу в 
усіх його альтернативних формах; г) інвести-
ції як альтернативна можливість вкладення 
капіталу; д) інвестиції як джерело генеру-
вання ефекту підприємницької діяльності; 
е) інвестиції як об’єкт ринкових відносин; 	
є) інвестиції як об’єкт власності і розпоря-
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дження; ж) інвестиції як об’єкт надання пе-
реваги у часі; з) інвестиції як носій фактора 
ризику; і) інвестиції як носій фактора ліквід-
ності [1, 14–19]. Тобто, в зазначеному випад-
ку до уваги беруться основні характеристики 
категорії “інвестиції”.

На думку В. Г. Федоренка, інвестиції треба 
розрізняти у такий спосіб:

•	 за об’єктами вкладання коштів (майна);
•	 за характером участі в інвестуванні;
•	 за періодом інвестування;
•	 за формами власності інвесторів;
•	 за регіональною ознакою [7, 10–11]. 
Такий підхід до проблеми значною мірою 

є ключем для пояснення сутності феномену 
“інвестиція”.

Таким чином, при визначенні феноме-
ну інвестиції маємо виходити з широкого, 
комплексного кола питань, що розглядають 
інвестиції як політику, процес, механізм та 
конкретну діяльність. Чим більше подібних 
підходів буде використано, тим цілісніший 
вигляд матиме об’єкт дослідження.
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На підставі аналізу складного і об’ємного явища “інвестиції”, що є ключо-
вим у ринковій економіці в ХХІ ст., доводиться, що при визначенні феномену 
інвестиції маємо виходити з широкого, комплексного кола питань, розгляда-
ючи інвестиції як політику, процес, механізм та конкретну діяльність. Чим 
більше подібних підходів буде використано, тим цілісніший вигляд матиме 
об’єкт дослідження.

На основании анализа сложного и объемного явления “инвестиции”, ко-
торый является ключевым в рыночной экономике в XXI ст., доказывается, 
что при определении феномена инвестиции следует исходить из широко-
го, комплексного круга вопросов, рассматривая инвестиции как политику, 
процесс, механизм и конкретную деятельность. Чем больше подобных под-
ходов будет использовано, тем более целостным будет выглядеть объект 
исследования.

Based on the analysis of complex volumetric effects and “investment” that is 
essential to a market economy in the twentieth century, argues that in determin-
ing the phenomenon investments have come from a broad, comprehensive range 
of issues, examining how investment policies, processes, mechanisms and specific 
activities . The more of these approaches will be used, the tsilisnishym look object 
of study.

Надійшла 27 лютого 2014 р.
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