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Ðîçãëÿäàºòüñÿ ïðîáëåìà óïðàâë³ííÿ òèì÷àñîâî â³ëüíèìè êîøòàìè ºäèíîãî êàçíà÷åéñüêîãî ðà-
õóíêó (ªÊÐ) â Óêðà¿í³. Íà ï³äñòàâ³ ðåçóëüòàò³â äîñë³äæåííÿ ñòàòèñòè÷íèõ çàêîíîì³ðíîñòåé
äèíàì³êè êàñîâèõ çàëèøê³â ªÊÐ ïðîòÿãîì 2001—2007 ðîê³â çàïðîïîíîâàíî ìåòîäèêó âèçíà÷åí-
íÿ îáñÿãó êàñîâèõ çàëèøê³â, ÿê³ äîö³ëüíî çáåð³ãàòè íà ªÊÐ äëÿ ãàðàíòîâàíîãî çä³éñíåííÿ áþä-
æåòíèõ âèòðàò, òà îáñÿãó ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â, ùî ìîæíà ðîçì³ñòèòè íà ãðîøîâîìó ðèíêó. 

The article treats of the problem of managing temporarily free finances on the STA in Ukraine.
Proceeding from the researches of statistical laws in the dynamics of cash remains on STA during the
2001—2007 period, the authors suggest methods for estimating the volume of cash remains which advis-
ably should be kept on STA for guaranteed realization of budget expenditures and the volume of finan-
cial assets which can be placed in the money market.

Â Óêðà¿í³ òðèâàº ôîðìóâàííÿ ñó÷àñíî¿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè äåð-
æàâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè. Ïðè öüîìó âðàõîâóºòüñÿ ðèíêîâà ïðèðîäà ô³íàíñ³â,
ó â³äïîâ³äíîìó êîíòåêñò³ â³äáóâàþòüñÿ çì³íè ó ñôåð³ äîõ³äíî¿ é âèäàòêîâî¿ ïîë³-
òèêè äåðæàâè, áîðãîâî¿ ïîë³òèêè. Ê³íöåâîþ ìåòîþ çàïî÷àòêîâàíèõ ðåôîðì º íà-
áëèæåííÿ åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèìè ô³íàíñàìè Óêðà¿íè äî ð³âíÿ ðîç-
âèíóòèõ êðà¿í. 

Îäíèì ³ç âàæëèâèõ àñïåêò³â ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèìè ô³íàíñàìè º ñòâî-
ðåííÿ ìåòîäîëîã³¿ óïðàâë³ííÿ êàñîâèìè çàëèøêàìè ºäèíîãî êàçíà÷åéñüêîãî ðàõóí-
êó (ªÊÐ). ªÊÐ — öå ðàõóíîê, â³äêðèòèé Äåðæàâíîìó êàçíà÷åéñòâó Óêðà¿íè (ÄÊÓ)
â Íàö³îíàëüíîìó áàíêó äëÿ îáë³êó êîøò³â òà çä³éñíåííÿ ðîçðàõóíê³â ó Ñèñòåì³ åëåê-
òðîííèõ ïëàòåæ³â (ÑÅÏ) ÍÁÓ. ªÊÐ îá’ºäíóº êîøòè ñóáðàõóíê³â, ùî â³äêðèò³ â ÄÊÓ
äëÿ éîãî óïðàâë³íü ó ÀÐ Êðèì, îáëàñòÿõ, ì³ñòàõ Êèºâ³ é Ñåâàñòîïîë³. Îáñÿã çàëèø-
ê³â ñòàíîâèòü ó ñåðåäíüîìó 5—10|% â³ä ð³÷íîãî îáñÿãó âèäàòê³â çâåäåíîãî áþäæåòó
Óêðà¿íè. Ó ðàç³ ðîçì³ùåííÿ âèçíà÷åíî¿ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â ÷àñòèíè êîøò³â
ªÊÐ íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó ìîæíà ñïîä³âàòèñÿ íà äîñÿãíåííÿ åêîíîì³¿ áþäæåòíèõ
êîøò³â, ï³äâèùåííÿ ë³êâ³äíîñò³ âíóòð³øíüîãî ãðîøîâîãî ðèíêó, à òàêîæ ðèíêó äåð-
æàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â (ÄÖÏ). Ïðî íåîáõ³äí³ñòü çàõîä³â ùîäî çìåíøåííÿ îáñÿãó
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ïîòî÷íèõ êàñîâèõ çàëèøê³â ªÊÐ çàçíà÷àëîñÿ òàêèìè àâòîðàìè, ÿê Î. Êèðèëåíêî,
Á. Ìàëèíÿê, Â. Ì³ùåíêî, Â. Âèñîöüêèé, Â. Êàëèò÷óê, À. Ñàâèöüêà1. Àêòóàëüí³ñòü
öüîãî ïèòàííÿ ï³äòâåðäæóºòüñÿ é ïîñòàíîâîþ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â2, ÿêîþ ðåãëàìåí-
òîâàíî ïðîöåäóðó ðîçì³ùåííÿ íàäëèøêîâèõ êîøò³â ªÊÐ. Ðàçîì ³ç òèì íàóêîâ³ äî-
ñë³äæåííÿ, ÿê³ áóëè á ï³ä´ðóíòÿì äëÿ ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü ùîäî îáñÿ-
ã³â òàêèõ ðîçì³ùåíü, ó â³ò÷èçíÿí³é ïðàêòèö³ â³äñóòí³. 

Ìåòîþ ñòàòò³ º îá´ðóíòóâàííÿ ï³äõîä³â äî ñòâîðåííÿ ìåòîäèêè âèçíà÷åííÿ
îáñÿãó êàñîâèõ çàëèøê³â, ÿê³ äîö³ëüíî çáåð³ãàòè íà ªÊÐ äëÿ çä³éñíåííÿ áþäæåò-
íèõ âèòðàò ³ç ì³í³ìàëüíèìè ðèçèêàìè â³äñóòíîñò³ êîøò³â ó ìîìåíòè âèïëàò, òà
îö³íêè îáñÿãó ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â, ùî ìîæíà ðîçì³ñòèòè íà ãðîøîâîìó ðèíêó. 

Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â Óêðà¿íè, íà ÿêå ïîêëàäàºòüñÿ çàâäàííÿ îïåðàòèâíîãî
ðîçì³ùåííÿ áþäæåòíèõ êîøò³â, çä³éñíþº ìîí³òîðèíã ³ ïðîãíîçóâàííÿ âñ³õ âèä³â
íàäõîäæåíü (äîõîäè áþäæåòó, äåðæàâí³ çàïîçè÷åííÿ ³ ïðèâàòèçàö³éí³ íàäõîäæåí-
íÿ) òà âèòðàò (âèäàòêè é ïîãàøåííÿ äåðæàâíîãî áîðãó), à òàêîæ ¿õ ñóìàðíîãî
âïëèâó íà ñàëüäî ªÊÐ. Ô³íàíñîâ³ ïîòîêè, ïîâ’ÿçàí³ ç ïîãàøåííÿì äåðæàâíîãî
áîðãó, ìîæëèâèìè íàäõîäæåííÿìè â³ä âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ çàïîçè÷åíü, ïðèâà-
òèçàö³éíèìè òðàíñàêö³ÿìè, çà ñâîºþ ïðèðîäîþ íå º ïåð³îäè÷íèìè. Òîìó äëÿ âè-
çíà÷åííÿ çàêîíîì³ðíîñòåé ðóõó êîøò³â íà ªÊÐ ó ïåðøó ÷åðãó ìîæóòü âèêîðèñòî-
âóâàòèñü äàí³ ïðî äèíàì³êó êàñîâîãî ñàëüäî áþäæåòó — ïîêàçíèêà, ùî ì³ñòèòü
³íôîðìàö³þ ïðî ñóìàðíèé âïëèâ äîõîä³â ³ âèäàòê³â. 

Çðîçóì³ëî, ùî ð³øåííÿ ñòîñîâíî ðîçì³ùåííÿ çàëèøê³â ªÊÐ íà ì³æáàíê³âñü-
êîìó ðèíêó ïðèéìàºòüñÿ ô³íàíñîâèìè îðãàíàìè çà óìîâè çàáåçïå÷åííÿ ïîçèòèâ-
íîãî çàëèøêó íà ïîòî÷íîìó ðàõóíêó â ÍÁÓ. Ïðîãíîç ðóõó êîøò³â íà ªÊÐ, îòðè-
ìàíèé íà îñíîâ³ äèíàì³êè ñàëüäî áþäæåòó, ïîâèíåí êîðèãóâàòèñü ³ç óðàõóâàííÿì
äîäàòêîâî¿ ³íôîðìàö³¿ ùîäî íåïåð³îäè÷íèõ ïðîöåñ³â. Íàïðèêëàä, Ì³í³ñòåðñòâó ô³-
íàíñ³â â³äîì³ äàòè é îáñÿãè âèõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ïîãàøåí-
íÿì äåðæàâíîãî áîðãó (àáî ðåçåðâóâàííÿì êîøò³â íà âàëþòíèõ ðàõóíêàõ ó âèïàä-
êó çîâí³øí³õ çîáîâ’ÿçàíü), îáñÿãè ìîæëèâèõ íàäõîäæåíü â³ä âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ
çàïîçè÷åíü (ì³í³ñòåðñòâîì ïðîâîäÿòüñÿ ïîïåðåäí³ êîíñóëüòàö³¿ ùîäî íàì³ð³â ðîç-
ì³ùåííÿ ÎÇÄÏ ³ ÎÂÄÏ), íàì³ðè ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â òîùî. 

Äëÿ çä³éñíåííÿ àíàë³çó ùîì³ñÿ÷íèõ âåëè÷èí äåô³öèòó áþäæåò³â çà ïåð³îä
2001—2007 ðîê³â ïîêàçíèêè ïîâèíí³ áóòè ïðèâåäåí³ äî ïîð³âíÿëüíîãî âèãëÿäó, ùî
ìîæíà çàáåçïå÷èòè øëÿõîì âèêîðèñòàííÿ ³íäåêñà-äåôëÿòîðà âàëîâîãî âíóòð³ø-
íüîãî ïðîäóêòó. Ó íàøîìó äîñë³äæåíí³ äëÿ çä³éñíåííÿ çàçíà÷åíîãî ïåðåòâîðåííÿ

1 
Êèðèëåíêî Î., Ìàëèíÿê Á. Âäîñêîíàëåííÿ ìåòîä³â ô³íàíñóâàííÿ âèäàòê³â áþäæåò³â â óìîâàõ

ôóíêö³îíóâàííÿ êàçíà÷åéñüêî¿ ñèñòåìè // Â³ñíèê ÒÄÅÓ. — 2006. — ¹ 1; Âäîñêîíàëåííÿ êîîðäè-
íàö³¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ òà ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè: ²íô.-àíàë³ò. ìàò-ëè. Âèï. 5 / Â.². Ì³ùåíêî, 
Î.Ï. Æàê, Ä.Ñ. Ïîïîâ òà ³í.; Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè, Öåíòð íàóêîâèõ äîñë³äæåíü. — Ê.,
2007. — 115 ñ.; Âèñîöüêèé Â.Â., Êàëèò÷óê Â.Ì., Ñàâèöüêà À.Â. Âäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿ ãðîøîâè-
ìè àêòèâàìè ºäèíîãî êàçíà÷åéñüêîãî ðàõóíêó â Óêðà¿í³ // Ñâ³ò ô³íàíñ³â. — 2008. — ¹ 3.

2 
Ïîñòàíîâà Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè “Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîðÿäêó òèì÷àñîâî¿ êóï³âë³

(ïðîäàæó) äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â” â³ä 8 æîâòíÿ 2008 ðîêó ¹ 907.
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çà áàçîâèé ð³âåíü óçÿòî ìàñøòàá ñ³÷íÿ 2007 ðîêó. Íà ï³äãîòîâ÷îìó åòàï³ àíàë³çó-
âàâñÿ ìàñèâ ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ, ùî äîö³ëüíî âêëþ÷èòè â äîñë³äæåííÿ. Àäæå ùî
á³ëüøå ñòàòèñòè÷íèõ ñïîñòåðåæåíü âêëþ÷åíî â äîñë³äæåííÿ, òî äîñòîâ³ðí³øèìè
áóäóòü îö³íêè. Âîäíî÷àñ ³ñíóþòü äîäàòêîâ³ ôàêòîðè, ÿê³ îáìåæóþòü ïåð³îä äîñë³ä-
æåííÿ. Çîêðåìà, ïîïåðåäí³é àíàë³ç ìàñèâó äàíèõ çà 1998—2007 ðîêè ïîêàçàâ ïðèé-
íÿòíó äèñïåðñ³þ ñòàòèñòè÷íèõ ðÿä³â ëèøå äëÿ ïåð³îäó 2001—2007 ðîê³â, ùî, íàé-
³ìîâ³ðí³øå, ïîâ’ÿçàíî ³ç ôîðìóâàííÿì ö³ë³ñíî¿ êîíöåïö³¿ áþäæåòíî¿ ïîë³òèêè ï³ñëÿ
âïðîâàäæåííÿ ó 2002-ìó Áþäæåòíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè. Ó äîñë³äæåííÿ òàêîæ âêëþ-
÷åíî äîñòóïí³ äàí³ çà äåê³ëüêà ì³ñÿö³â 2008 ðîêó.

Íà ðèñ. 1—3 ïîêàçàíî äèíàì³êó (÷àñîâèé ãðàô³ê) äîõîä³â ³ âèäàòê³â áþäæåò³â
Âåëèêîáðèòàí³¿, ÑØÀ òà, äëÿ ïîð³âíÿííÿ, Óêðà¿íè ïðîòÿãîì 2005—2007 ðîê³â. ßê
âèäíî ç ðèñóíê³â, ó çàðóá³æíèõ êðà¿íàõ ÷àñîâèé ãðàô³ê íàäõîäæåíü äî áþäæåòó ìàº
çíà÷íó àìïë³òóäó êîëèâàíü. Ãðàô³ê çä³éñíåííÿ áþäæåòíèõ âèäàòê³â º á³ëüø ïëàâ-
íèì, ³ êîëèâàííÿ ìàþòü ³ñòîòíî ìåíøó àìïë³òóäó. Á³ëüøå òîãî, ãðàô³ê áþäæåòíèõ
âèäàòê³â ð³ê ó ð³ê ìàéæå íåçì³ííèé. Óíàñë³äîê öüîãî âèãëÿä ãðàô³êà ùîì³ñÿ÷íîãî
äåô³öèòó (íèæíÿ êðèâà) ïðàêòè÷íî ïîâòîðþº âèãëÿä ãðàô³êà áþäæåòíèõ íàäõîä-
æåíü. Â Óêðà¿í³, íà ïðèêëàä³ çâåäåíîãî áþäæåòó, áà÷èìî ôàêòè÷íî îäíàêîâó âå-
ëè÷èíó ÷àñîâèõ êîëèâàíü ÿê äîõîä³â, òàê ³ âèäàòê³â, ïðè÷îìó àìïë³òóäà öèõ êîëè-
âàíü â³ä÷óòíî çá³ëüøóºòüñÿ íàïðèê³íö³ ðîêó. ²ñòîòíà ð³çíèöÿ ó ïðèðîä³ äèíàì³êè
êðèâî¿ äåô³öèòó íàçâàíèõ êðà¿í ³ Óêðà¿íè ïîÿñíþºòüñÿ çàñòîñóâàííÿì ïåðøèìè
åôåêòèâíèõ ìåòîä³â ðåãóëþâàííÿ çàëèøê³â íà ºäèíîìó êàçíà÷åéñüêîìó ðàõóíêó.
Âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ òàêèõ çàëèøê³â äàº çìîãó ðîçïîðÿäíèêàì
áþäæåòíèõ êîøò³â ó Âåëèêîáðèòàí³¿ ³ ÑØÀ ïðàöþâàòè ðèòì³÷íî ïðîòÿãîì âñüîãî
êàëåíäàðíîãî ðîêó, ÷îãî, íà äàíîìó åòàï³, íå ìîæíà ñêàçàòè ïðî Óêðà¿íó.

Íà ðèñ. 4 çîáðàæåíî ùîì³ñÿ÷í³ çíà÷åííÿ êðèâî¿ äåô³öèòó çâåäåíîãî áþäæåòó
Óêðà¿íè ïðîòÿãîì 2001—2008 ðîê³â ó ìàñøòàá³ ñ³÷íÿ 2007-ãî. Óñåðåäíåíà êðèâà ïî-
êàçàíà æèðíîþ ë³í³ºþ. Âèäíî, ùî ³ñíóº ïåâíà çàêîíîì³ðí³ñòü: ïðîòÿãîì ñ³÷íÿ — ñåðï-
íÿ ïîçèòèâí³ é íåãàòèâí³ çíà÷åííÿ êðèâî¿ ÷åðãóþòüñÿ ç ïåðåâàæàííÿì ïîçèòèâíèõ
çíà÷åíü, ðîçêèä çíà÷åíü ùîð³÷íèõ êðèâèõ íàâêîëî óñåðåäíåíî¿ º ñòàá³ëüíèì. Ïî÷è-
íàþ÷è ³ç ñåðïíÿ õàðàêòåð äèíàì³êè ÿê óñåðåäíåíî¿ êðèâî¿, òàê ³ ùîð³÷íèõ êðèâèõ
çì³íþºòüñÿ. Óñåðåäíåíà êðèâà ïðèéìàº ïåðåâàæíî íåãàòèâí³ çíà÷åííÿ, à ¿¿ äèñïåð-
ñ³ÿ (ðîçñ³ÿííÿ çíà÷åíü ùîð³÷íèõ êðèâèõ íàâêîëî óñåðåäíåíî¿) ïîì³òíî çðîñòàº. 

Çàçíà÷åí³ çàêîíîì³ðíîñò³ âåëèêîðþ ì³ðîþ âèçíà÷àþòüñÿ ôóíêö³îíóâàííÿì
ñóá’ºêò³â áþäæåòíîãî ïðîöåñó. Íà â³äì³íó â³ä ðîçâèíóòèõ êðà¿í â Óêðà¿í³ âèäàòêè
çä³éñíþþòüñÿ â ðó÷íîìó ðåæèì³, òîáòî äåô³öèò çâåäåíîãî áþäæåòó íà êîæåí ìî-
ìåíò ÷àñó âèçíà÷àºòüñÿ íàÿâí³ñòþ äæåðåë éîãî ô³íàíñóâàííÿ3. Íà ªÊÐ íàäõîäÿòü
äîõîäè çâåäåíîãî áþäæåòó, êîøòè, çàïîçè÷åí³ óðÿäîì, à òàêîæ â³ä ïðîãðàìè ïðè-
âàòèçàö³¿. Ïðîòÿãîì ïåðøî¿ ïîëîâèíè ðîêó îñíîâíèìè íàäõîäæåííÿìè ªÊÐ, ÿê

3 
Ó ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ àñèãíóâàííÿ ðîçïîä³ëÿþòüñÿ íà ïî÷àòêó ðîêó, âíàñë³äîê ÷îãî

âïëèâ óðÿäó íà äåô³öèò áþäæåòó ó ïðîöåñ³ éîãî âèêîíàííÿ º ì³í³ìàëüíèì. Íàïðèêëàä, ó 2003
ðîö³ äåô³öèò áþäæåòó ðîçøèðåíîãî óðÿäó Ôðàíö³¿, Í³ìå÷÷èíè é äåÿêèõ ³íøèõ ºâðîïåéñüêèõ
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êðà¿í ïåðåâèùèâ ìåæó 3|%, ùî âèêëèêàëî ãîñòðó êðèòèêó ç áîêó êåð³âíèöòâà ªâðîñîþçó. Óò³ì,
ïåðåâèùåííÿ äåô³öèòó áþäæåòó áóëî çóìîâëåíå ä³ºþ àâòîìàòè÷íèõ ñòàá³ë³çàòîð³â: äîõîäè áþä-
æåòó, ïî-ïåðøå, âèÿâèëèñÿ ìåíøèìè â³ä çàïëàíîâàíèõ, ïî-äðóãå, çá³ëüøèëèñÿ íà äîïîìîãó ç
áåçðîá³òòÿ òà ³íø³ àíòèöèêë³÷í³ âèäàòêè. Âîäíî÷àñ óðÿäè íå ìàëè ìîæëèâîñò³ â ðó÷íîìó ðåæè-
ì³ âïëèâàòè íà âèäàòêè íåçàõèùåíèõ ñòàòåé, ÿê öå òðàäèö³éíî ðîáèòüñÿ â Óêðà¿í³.

Ñóö³ëüíà ë³í³ÿ — äîõîäè (ä),  øòðèõîâà ë³í³ÿ — âèäàòêè (â),  íèæíÿ ë³í³ÿ — äåô³öèò áþä-
æåòó (äåô).

Äæåðåëî: http://www.treas.gov.

Ðè ñ . 2. Äèíàì³êà ôóíêö³îíóâàííÿ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòó  ÑØÀ (êàñîâèé
ìåòîä) ó 2005—2007 ðîêàõ

Ìëðä äîë. ÑØÀ

Ïåð³îä

Ñóö³ëüíà ë³í³ÿ — äîõîäè (ä),  øòðèõîâà ë³í³ÿ — âèäàòêè (â),  íèæíÿ ë³í³ÿ — äåô³öèò áþä-
æåòó (äåô).

Äæåðåëî: http://www.statistics.gov.uk.

Ðè ñ . 1. Äèíàì³êà ôóíêö³îíóâàííÿ öåíòðàëüíîãî áþäæåòó Âåëèêîáðèòàí³¿
(êàñîâèé ìåòîä) ó 2005—2007 ðîêàõ

Ìëðä 
ôóíò. ñò.

Ïåð³îä
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ïðàâèëî, º äîõîäè çâåäåíîãî áþäæåòó. Òîìó äëÿ óòðèìàííÿ âåëè÷èíè äåô³öèòó
áþäæåòó â äîïóñòèìèõ ìåæàõ, ðîçïîðÿäíèêàì áþäæåòó âèä³ëÿþòüñÿ àñèãíóâàííÿ
ïåðåâàæíî íà çä³éñíåííÿ âèäàòê³â çà çàõèùåíèìè ñòàòòÿìè. Ó äðóã³é ïîëîâèí³ ðîêó
íà ªÊÐ êð³ì äîõîä³â áþäæåòó äîäàòêîâî íàäõîäÿòü êîøòè â³ä óðÿäîâèõ çàïîçè÷åíü
òà êîøòè â³ä ïðèâàòèçàö³¿, ïðèçíà÷åí³ äëÿ ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó áþäæåòó, òîìó
îáñÿã àñèãíóâàíü ðîçïîðÿäíèêàì áþäæåòíèõ êîøò³â çá³ëüøóºòüñÿ ³ äëÿ çä³éñíåííÿ
âèäàòê³â çà íåçàõèùåíèìè ñòàòòÿìè. 

Ùå îäíà ïðè÷èíà ³ñíóâàííÿ âèÿâëåíèõ çàêîíîì³ðíîñòåé ïîëÿãàº â òîìó, ùî
ñàì³ ðîçïîðÿäíèêè âèìóøåí³ âåëèêó ÷àñòèíó âèäàòê³â çä³éñíþâàòè ëèøå ó äðóãî-
ìó ï³âð³÷÷³, íàâ³òü ÿêùî àñèãíóâàííÿ çà öèìè ñòàòòÿìè âèä³ëÿþòüñÿ ð³âíîì³ðíî.
Öå ïîâ’ÿçàíî ç îñîáëèâîñòÿìè â³ò÷èçíÿíîãî òåíäåðíîãî çàêîíîäàâñòâà, ùî âñòà-
íîâëþº äîâãîòðèâàëó ïðîöåäóðó ï³äãîòîâêè òåíäåð³â. Îêðåì³ çàòðèìêè òàêîæ ìî-
æóòü áóòè ïîâ’ÿçàí³ ³ ç íàêîïè÷åííÿì ðîçïîðÿäíèêàìè êîøò³â äëÿ çä³éñíåííÿ îä-
íîðàçîâèõ ïîêóïîê íà âåëèêó ñóìó. 

ßê âèäíî ç ðèñ. 4, ïðîòÿãîì ñ³÷íÿ — ëèïíÿ êîæíîãî ç ðîçãëÿíóòèõ ðîê³â ³ñíóº
ñò³éêà ïåð³îäè÷í³ñòü çì³íè êðèâèõ âåëè÷èíè äåô³öèòó áþäæåòó. Ïîçèòèâí³ ï³êè â³ä-
õèëåíü ñïîñòåð³ãàþòüñÿ â ïåðøîìó, ï’ÿòîìó é âîñüìîìó ì³ñÿöÿõ, íåãàòèâí³ — ó òðå-
òüîìó, øîñòîìó. Ïðîâåäåíèé êîðåëÿö³éíèé àíàë³ç ïîêàçàâ â³äñóòí³ñòü âçàºìîçâ’ÿç-
êó äëÿ ïåð³îäó ³ç ñ³÷íÿ ïî ñåðïåíü ì³æ â³äõèëåííÿìè ùîì³ñÿ÷íèõ ñòàòèñòè÷íèõ
çíà÷åíü äåô³öèòó çâåäåíîãî áþäæåòó â³ä ñåðåäíüî¿ éîãî âåëè÷èíè òà çíà÷åííÿìè

Ñóö³ëüíà ë³í³ÿ — äîõîäè (ä),  øòðèõîâà ë³í³ÿ — âèäàòêè (â),  íèæíÿ ë³í³ÿ — äåô³öèò áþä-
æåòó (äåô).

Äæåðåëî: http://www.treasury.gov.ua.

Ðè ñ . 3. Äèíàì³êà ôóíêö³îíóâàííÿ çâåäåíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè (êàñîâèé
ìåòîä) ó 2005—2007 ðîêàõ

Ìëðä ãðí

Ïåð³îä
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â³äíîøåííÿ ðîçì³ðó äåô³öèòó áþäæåòó äî îáñÿãó ÂÂÏ. Öå äàº ï³äñòàâè ïðèïóñòè-
òè, ùî â³äõèëåííÿ çà äàíèé ïåð³îä çóìîâëåí³ ä³ºþ âèïàäêîâèõ ôàêòîð³â. Äëÿ ïåð³-
îäó ç âåðåñíÿ ïî ëèñòîïàä óñ³õ ðîê³â êîåô³ö³ºíò êîðåëÿö³¿ ìàº ³ñòîòí³ çíà÷åííÿ
(0,75—0,91), äèñïåðñ³ÿ â äåê³ëüêà ðàç³â ïåðåâèùóº äèñïåðñ³þ ïåð³îäó ³ç ñ³÷íÿ ïî ñåð-
ïåíü, à ó ãðóäí³ äèñïåðñ³ÿ âçàãàë³ ñÿãàº ìàêñèìàëüíèõ çíà÷åíü, îòæå, ââàæàòè â³ä-
õèëåííÿ âèïàäêîâèìè äëÿ âåðåñíÿ — ãðóäíÿ íå ìîæíà.

Ïðîàíàë³çóºìî ñòàòèñòè÷í³ äàí³ íà ðèñ. 4 íà ¿õ â³äïîâ³äí³ñòü íîðìàëüíîìó
ðîçïîä³ëó, àáî ðîçïîä³ëó Ãàóñà (ôóíêö³îíàëüíèé âèðàç öüîãî ðîçïîä³ëó îïèñóºòüñÿ

ôîðìóëîþ Ãàóñà: ). Äëÿ ïåðåâ³ðêè â³äïîâ³äíîñò³ 

ðîçïîä³ë³â äåô³öèò³â áþäæåòó íîðìàëüíîìó ðîçïîä³ëó é ï³äâèùåííÿ äîñòîâ³ðíîñò³
òàêîãî âèñíîâêó âèêîðèñòîâóâàëèñü äåê³ëüêà â³äîìèõ òåñò³â, çîêðåìà áàãàòîñòîðîíí³é

êðèòåð³é Øàï³ðî-Ó¿ëêà, , äå an– i+ 1 — êîíñòàíòè; êðèòåð³é 

Åïñà-Ïàëë³ (Òåð) òà íàïðàâëåíèé êðèòåð³é ïåðåâ³ðêè íà êðèâèçíó b2 ³ àñèìåòð³þ
√
—
b1, ïðèéíÿòèé ÃÎÑÒîì Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ “Ïðîâåðêà îòêëîíåíèÿ ðàñïðåäå-

ëåíèÿ âåðîÿòíîñòåé îò íîðìàëüíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ”4. 
Îñîáëèâ³ñòþ âñ³õ ïåðåë³÷åíèõ êðèòåð³¿â º òå, ùî âîíè çä³éñíþþòü ïåðåâ³ðêó

àëüòåðíàòèâíî¿ ã³ïîòåçè (H1) ïðî â³äñóòí³ñòü íîðìàëüíîãî ðîçïîä³ëó. Çîêðåìà, â

− + − + −
=

−
∑

∑
2

1 1

2

( )

( )
n i n i i

i

a x x
W

x x

⎛ ⎞−= −⎜ ⎟σπσ ⎝ ⎠

2

2

1 ( )
( ) exp

22

x x
f x

Äæåðåëî: çâ³òè Äåðæàâíîãî êàçíà÷åéñòâà Óêðà¿íè.

Ðèñ . 4.  Ùîì³ñÿ÷í³ çíà÷åííÿ äåô³öèòó çâåäåíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè 
â ìàñøòàá³ ñ³÷íÿ 2007 ðîêó

4
http:/www.gost.tiera.ru/05xxx-xxxx/4xx-xxxx/5479-2002.pdf.
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òåñò³ Øàï³ðî-Ó¿ëêà ùî âèùå çíà÷åííÿ W, òî á³ëüøà éìîâ³ðí³ñòü ïîõèáêè α(H1)
ã³ïîòåçè ïðî íàÿâí³ñòü ðîçïîä³ëó, ùî íå â³äïîâ³äàº íîðìàëüíîìó. Ó òåñò³ Åïñà-
Ïàëë³, íàâïàêè, ÷èì ìåíøå ôàêòè÷íå çíà÷åííÿ êðèòåð³þ Òåð, òèì á³ëüøà éìîâ³ð-
í³ñòü α(H1) ïîõèáêè ã³ïîòåçè ïðî â³äñóòí³ñòü íîðìàëüíîãî ðîçïîä³ëó. Äëÿ âèçíà-
÷åíîãî ð³âíÿ éìîâ³ðíîñò³ ùîäî â³äïîâ³äíîñò³ íîðìàëüíîìó ðîçïîä³ëó ³ñíóþòü
òàáëè÷í³ êðèòè÷í³ âåëè÷èíè. Íàïðèêëàä, äëÿ 90-â³äñîòêîâî¿ äîñòîâ³ðíîñò³ (àáî
äëÿ α(H1) = 0,10) êðèòè÷í³ âåëè÷èíè ñòàíîâëÿòü: Wåð êðèò = 0,86, Òåð êðèò = 0,27. Ó
íàïðàâëåíîìó êðèòåð³¿ îö³íþºòüñÿ âåëè÷èíà b2. ßêùî çíà÷åííÿ b2 º á³ëüøèì çà
êðèòè÷íó âåëè÷èíó 3,7, ðîçïîä³ë íå â³äïîâ³äàº íîðìàëüíîìó.

Ïîïåðåäí³ ðåçóëüòàòè òåñòóâàííÿ ïîêàçàëè â³äñóòí³ñòü íîðìàëüíîãî ðîçïîä³-
ëó äëÿ îñòàíí³õ ì³ñÿö³â ðîêó: ó âåðåñí³ — ãðóäí³ çíà÷åííÿ òåñò³â ïåðåâèùóâàëè ð³-
âåíü êðèòè÷íèõ âåëè÷èí. Ðåçóëüòàòè òåñòóâàííÿ äëÿ ñ³÷íÿ — ñåðïíÿ ó 2001—2008
ðîêàõ ïîäàíî â òàáë. 1.

ßê âèäíî ç òàáëèö³, ñòàòèñòè÷íèé ðîçêèä çíà÷åíü äåô³öèòó áþäæåòó íàâêî-
ëî óñåðåäíåíî¿ âåëè÷èíè ó òðàâí³ é ëèïí³ íå â³äïîâ³äàº óìîâàì íîðìàëüíîñò³: äëÿ
êðèòåð³þ Øàï³ðî-Ó¿ëêà çíà÷åííÿ W áóëè ìåíøèìè â³ä êðèòè÷íî¿ éîãî âåëè÷èíè
(0,86) äëÿ 90|% ñòóïåíÿ äîñòîâ³ðíîñò³ îñíîâíî¿ ã³ïîòåçè; äëÿ êðèòåð³þ Åïñà-Ïàëë³
çíà÷åííÿ Tep áóëî á³ëüøèì ó òðàâí³ òà ð³âíèì ó ëèïí³ êðèòè÷í³é éîãî âåëè÷èí³
(0,27) äëÿ 90|% ñòóïåíÿ äîñòîâ³ðíîñò³ îñíîâíî¿ ã³ïîòåçè. Òðåò³é òåñò ïîêàçàâ àíà-
ëîã³÷íèé ðåçóëüòàò.

Äîäàòêîâèé àíàë³ç ñòàòèñòè÷íèõ âåëè÷èí çàñâ³ä÷èâ: íàéá³ëüø³ â³äõèëåííÿ â³ä
óñåðåäíåíèõ çíà÷åíü äëÿ òðàâíÿ ñïîñòåð³ãàëèñÿ ó 2001 ðîö³, à äëÿ ñåðïíÿ — ó 2005-ìó.
Îòæå, çíà÷åííÿ êðèâî¿ äåô³öèòó áþäæåòó ó òðàâí³ 2001 ðîêó, ÿêå ³ñòîòíî â³äð³çíÿ-
ºòüñÿ â³ä çíà÷åíü öüîãî ïîêàçíèêà â ³íø³ ðîêè, áóëî çóìîâëåíî ïðèâàòèçàö³éíèìè
íàäõîäæåííÿìè â îáñÿç³ 580 ìëí ãðí, àáî 1,8 ìëðä ãðí ó ìàñøòàá³ ñ³÷íÿ 2007-ãî.

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðàìè.

Ò àáëèöÿ 1.  Ïåðåâ³ðêà íà íîðìàëüí³ñòü ñòàòèñòè÷íîãî ðîçïîä³ëó äåô³öèòó
çâåäåíîãî áþäæåòó ³ç ñ³÷íÿ ïî ñåðïåíü ó 2001—2008 ðîêàõ

W
Wêðèò = 0,86

äëÿ
αα(H1) = 0,10

Ì³ñÿöü

Tep

Tep êðèò = 0,27
äëÿ

αα(H1) = 0,10

b2

b2 êðèò = 3,70
äëÿ

11  −  αα(H1) = 0,95

√√b1

|√√b2 êðèò | = 0,99
äëÿ

11  −  αα(H1) = 0,95
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Äîäàòêîâå â³äõèëåííÿ â ñåðïí³ 2005 ðîêó ñïðè÷èíåíî íàäçâè÷àéíî âèñîêèì ïðî-
ô³öèòîì çâåäåíîãî áþäæåòó. Îñê³ëüêè âèÿâëåí³ â³äõèëåííÿ çóìîâëåí³ ðàçîâèìè
ôàêòîðàìè, äëÿ êîðåêö³¿ ìàñèâó äàíèõ ìè çàñòîñóâàëè ìåòîä ïàðíîãî â³äêèäàí-
íÿ êðàéí³õ â³äõèëåíü, ùî äàëî ìîæëèâ³ñòü ïåðåêîíàòèñÿ â íîðìàëüíîñò³ ðîçïî-
ä³ëó ³ äëÿ çàçíà÷åíèõ ì³ñÿö³â. Äåòàëüíèé àíàë³ç íåïåð³îäè÷íèõ áþäæåòíèõ íàä-
õîäæåíü ³ âèïëàò íàäàâ çìîãó ïðèâåñòè äî íîðìàëüíîãî ðîçïîä³ëó òàêîæ äàí³
çàêëþ÷íèõ ì³ñÿö³â ðîêó, òîáòî äëÿ ïåð³îäó ³ç ñåðïíÿ ïî ãðóäåíü. Ï³äòâåðäæåííÿ
ã³ïîòåçè ïðî íîðìàëüí³ñòü ðîçïîä³ëó çíà÷åíü äåô³öèòó áþäæåòó íàäàº çìîãó îö³-
íèòè ³ç çàäàíîþ éìîâ³ðí³ñòþ ìàêñèìàëüí³ çíà÷åííÿ äåô³öèò³â, ÿê³ ìîæóòü âè-
íèêíóòè. 

Ðîçðàõóíîê íà îñíîâ³ îòðèìàíèõ ïàðàìåòð³â íîðìàëüíîãî ðîçïîä³ëó íèæí³õ
çíà÷åíü ùîì³ñÿ÷íèõ ñàëüäî áþäæåòó íàâåäåíî ó òàáë. 2. Çíà÷åííÿ õ— â³äïîâ³äàþòü
ñåðåäíüîìó ñòàòèñòè÷íîìó çíà÷åííþ äåô³öèòó/ïðîô³öèòó çâåäåíîãî áþäæåòó â
ìàñøòàá³ ñ³÷íÿ 2007 ðîêó. Íà îñíîâ³ îòðèìàíîãî ç íîðìàëüíîãî ðîçïîä³ëó çíà÷åí-
íÿ ñåðåäíüîãî êâàäðàòè÷íîãî â³äõèëåííÿ σ ìîæíà îö³íèòè ìîæëèâ³ â³äõèëåííÿ
çíà÷åíü êðèâî¿ äåô³öèòó áþäæåòó â³ä ñåðåäí³õ âåëè÷èí ³ç çàäàíîþ éìîâ³ðí³ñòþ
(äëÿ äåìîíñòðàö³¿ îáðàíî çíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñòåé 68|% ³ 95|%). 

Ó ïåðâèííîìó ìàñèâ³ äàíèõ çà ïåð³îä 2001—2008 ðîê³â çíà÷åííÿ äåô³öèòó/ïðî-
ô³öèòó áþäæåòó äëÿ êîæíîãî ì³ñÿöÿ ðîêó º òàêèìè, ùî îòðèìàí³ íàðîñòàþ÷èì
ï³äñóìêîì óïðîäîâæ ì³ñÿöÿ. Òîìó óñåðåäíåí³ äèñêðåòí³ çíà÷åííÿ äåô³öèòó/ïðî-
ô³öèòó, âèçíà÷åí³ íàìè îïèñàíèì âèùå ìåòîäîì, ìîæíà âèêîðèñòàòè äëÿ ïîáó-
äîâè ìîäåë³ óñåðåäíåíî¿ êðèâî¿ ªÊÐ, äîïóñòèâøè ð³âíîì³ðíó ïðîòÿãîì êîæíîãî

Òàáëèöÿ 2. Ðîçðàõóíîê ì³í³ìàëüíèõ çíà÷åíü ùîì³ñÿ÷íîãî ñàëüäî áþäæåòó
ïðîòÿãîì 2001—2008 ðîê³â ó ìàñøòàá³ ñ³÷íÿ 2007 ðîêó, ìëðä ãðí

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðàìè.



61“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 12’2008

Ô³íàíñîâà ïîë³òèêà é åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

ì³ñÿöÿ çì³íó êîøò³â íà ªÊÐ. Êîðåêòí³ñòü òàêî¿ ìîäåë³ ï³äòâåðäæóºòüñÿ, çîêðå-
ìà, â³äñóòí³ñòþ ãåòåðîñêåäàñòè÷íîñò³: ôàêòè÷íî äëÿ âñ³õ ì³ñÿö³â ðîêó äèñïåðñ³ÿ
ïåðåáóâàº â îäíàêîâîìó ä³àïàçîí³ òà âèçíà÷àºòüñÿ ìàêñèìàëüíèì çíà÷åííÿì ñå-
ðåäíüîêâàäðàòè÷íîãî â³äõèëåííÿ σ = 1,5 ìëðä ãðí. Öÿ óñåðåäíåíà êðèâà ªÊÐ ìàº
îäíàêîâó ôîðìó äëÿ ïåð³îäó 2001—2008 ðîê³â, îñê³ëüêè â³äîáðàæàº îñíîâí³ çàêîíî-
ì³ðíîñò³ é òåíäåíö³¿ ùîì³ñÿ÷íî¿ çì³íè ñàëüäî áþäæåòó çà öåé ïåð³îä. Ïîð³âíþ-
þ÷è ñòàòèñòè÷íó (äëÿ êîíêðåòíîãî ðîêó) é óñåðåäíåíó êðèâ³ ªÊÐ, ìîæíà îö³íè-
òè âåëè÷èíó ñòàòèñòè÷íèõ â³äõèëåíü îáñÿã³â êîøò³â íà ªÊÐ òà, â³äïîâ³äíî,
÷àñòèí êîøò³â, îäíó ç ÿêèõ ñë³ä îáîâ’ÿçêîâî óòðèìóâàòè íà ªÊÐ äëÿ çàáåçïå÷åí-
íÿ ïîòî÷íèõ âèäàòê³â, äðóãó ìîæíà ðîçì³ùóâàòè íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ íà ïîð³â-
íÿíî òðèâàëèé òåðì³í. 

Íà ðèñ. 5 íà ïðèêëàä³ äàíèõ ªÊÐ äëÿ 2007 ðîêó äåìîíñòðóºòüñÿ ïðîöåäóðà
îö³íþâàííÿ ÷àñòèíè êîøò³â ªÊÐ, ÿê³ òðåáà çàðåçåðâóâàòè äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ïî-
òî÷íèõ âèäàòê³â áþäæåòó, òà äðóãî¿ ÷àñòèíè êîøò³â, ùî ìîæå âèêîðèñòîâóâàòèñü
äëÿ ðîçì³ùåííÿ íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ. Íà ïåðøîìó åòàï³ íà ñòàòèñòè÷íó êðèâó
ùîäåííî¿ äèíàì³êè ªÊÐ (êðèâà 1), ïðèâåäåíî¿ äî ìàñøòàáó ïî÷àòêó ñ³÷íÿ, íàêëà-
äàºòüñÿ óñåðåäíåíà êðèâà ªÊÐ (êðèâà 2), îòðèìàíà íà îñíîâ³ äàíèõ ïðî äåô³öèò
áþäæåòó ìåòîäîì, îïèñàíèì âèùå. Íàêëàäàííÿ ñòàòèñòè÷íî¿ êðèâî¿ íà óñåðåäíå-
íó çä³éñíþºòüñÿ ìåòîäîì íàéìåíøèõ êâàäðàò³â. Ðîçêèä ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ íà-
âêîëî óñåðåäíåíèõ ïåðåâ³ðÿâñÿ íà íàëåæí³ñòü äî íîðìàëüíîãî ðîçïîä³ëó. Òàêèé
ðîçïîä³ë áóâ âèÿâëåíèé ³ç âèñîêèì ñòóïåíåì ³ìîâ³ðíîñò³. Âèçíà÷àëèñÿ ïàðàìåòðè
íîðìàëüíîãî ðîçïîä³ëó, çîêðåìà ñåðåäíº êâàäðàòè÷íå â³äõèëåííÿ. 

Âèÿâèëîñü, ùî äëÿ äîñë³äæóâàíèõ ðîê³â âîíî íå ïåðåâèùóº 1,5 ìëðä ãðí ó ìàñ-
øòàá³ ñ³÷íÿ 2007-ãî. Îáèðàâñÿ ð³âåíü äîñòîâ³ðíîñò³, ç ÿêèì ìè áàæàºìî çä³éñíèòè
ðîçïîä³ë êîøò³â ªÊÐ íà äâ³ çàçíà÷åí³ ÷àñòèíè, — 95|%. Çà òàêîãî âèáîðó âåëè÷èíà
ñåðåäíüîêâàäðàòè÷íîãî â³äõèëåííÿ σ, ïîìíîæåíà íà 1,96, äàº øèðèíó “êîðèäîðó”,
âðàõóâàííÿ ÿêî¿ çàáåçïå÷óº ç ³ìîâ³ðí³ñòþ 95|% âèêîíàííÿ íåîáõ³äíèõ óìîâ ðîçä³-
ëåííÿ êîøò³â ªÊÐ íà äâ³ îáóìîâëåí³ ÷àñòèíè. Â³ä êðèâî¿ 2 â³äí³ìàºìî âåëè÷èíó
1,96 σ òà îòðèìóºìî êðèâó 3, ÿêà ïðåäñòàâëÿº îáñÿãè êîøò³â, ùî ¿õ ìîæíà ðîçì³ùó-
âàòè íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ. Êðèâà 4, ùî âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ð³çíèöÿ êðèâèõ 1 ³ 3, ïðåä-
ñòàâëÿº ùîäåííèé îáñÿã êîøò³â ªÊÐ, ÿê³ ñë³ä ðåçåðâóâàòè äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ïîòî÷-
íèõ âèäàòê³â áþäæåòó. Àáè ïðàêòè÷íî îö³íèòè áàçîâèé ðîçì³ð ÷àñòèíè êîøò³â, ùî
òðåáà ðåçåðâóâàòè íà ªÊÐ äëÿ ãàðàíòîâàíîãî çä³éñíåííÿ ïîòî÷íèõ îïåðàö³é, íåîá-
õ³äíî çíàéòè ñåðåäíº çíà÷åííÿ âåëè÷èíè â³äíîøåííÿ êðèâî¿ 4 äî êðèâî¿ 1 òà ïî-
ìíîæèòè íà íîì³íàëüíèé ðîçì³ð îáñÿãó ªÊÐ. Äëÿ 2007 ðîêó çàçíà÷åíà âåëè÷èíà
â³äíîøåííÿ ñòàíîâèëà 18|% îáñÿãó çàëèøê³â ªÊÐ, äëÿ 2008-ãî — 21|%. 

Òàêîæ äóæå âàæëèâèì ïðè óïðàâë³íí³ â³ëüíèìè çàëèøêàìè ªÊÐ º âèçíà÷åí-
íÿ îïòèìàëüíèõ òåðì³í³â ¿õ ðîçì³ùåííÿ. Íåçíà÷í³ òåðì³íè ðîçì³ùåííÿ êîøò³â
çá³ëüøóþòü ë³êâ³äí³ñòü ªÊÐ, îñê³ëüêè â ðàç³ íàäçâè÷àéíèõ ïîä³é êîøòè øâèäøå
äîñòóïí³ äëÿ çä³éñíåííÿ âèäàòê³â. Â³äïîâ³äíî äîâøèé ïåð³îä ðîçì³ùåííÿ êîøò³â
çìåíøóº ë³êâ³äí³ñòü ªÊÐ. Ì³æíàðîäíèé äîñâ³ä ùîäî âèçíà÷åííÿ êîíêðåòíèõ
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òåðì³í³â ñâ³ä÷èòü, ùî, íàïðèêëàä, ó ÑØÀ ñåðåäíüîçâàæåíèé ÷àñîâèé ïðîì³æîê
ðîçì³ùåííÿ êàñîâèõ çàëèøê³â ñòàíîâèòü 7 äí³â ïðè ³ñíóâàíí³ ñïåêòðà òåðì³í³â
ðîçì³ùåííÿ â³ä îäíîãî äî 32-õ äí³â.

Íà ðèñ. 6 ïîêàçàíî äèíàì³êó ùîäåííîãî ñàëüäî ªÊÐ ó ïåðøîìó ï³âð³÷÷³ áþä-
æåòíîãî ðîêó (íà ïðèêëàä³ ì³ñÿöÿ òðàâíÿ) òà äðóãîìó ï³âð³÷÷³ áþäæåòíîãî ðîêó
(íà ïðèêëàä³ ì³ñÿöÿ æîâòíÿ) äëÿ 2005—2008 ðîê³â. ßê âèäíî, â òèïîâîìó ì³ñÿö³
ïåðøîãî ï³âð³÷÷ÿ îñíîâí³ âèäàòêè çä³éñíþþòüñÿ ïðîòÿãîì ïåðøîãî òà â îñòàíí³
äí³ îñòàííüîãî òèæí³â ì³ñÿöÿ. Òîä³ ÿê ó òèïîâîìó ì³ñÿö³ äðóãîãî ï³âð³÷÷ÿ âèäàò-
êè çä³éñíþþòüñÿ á³ëüø ð³âíîì³ðíî âïðîäîâæ ì³ñÿöÿ. Öÿ çàêîíîì³ðí³ñòü ìàº âðà-
õîâóâàòèñÿ ïðè çä³éñíåíí³ ðîçì³ùåíü: ó ïåðøîìó ï³âð³÷÷³ âèçíà÷åíó ñóìó ìîæíà
ðîçì³ùóâàòè íà ïîð³âíÿíî òðèâàë³ òåðì³íè ï³ñëÿ ïåðøîãî òèæíÿ ì³ñÿöÿ, ó äðóãî-
ìó ï³âð³÷÷³ ñë³ä ðîáèòè ðîçì³ùåííÿ íà êîðîòøèé òåðì³í.

Ï³äñóìîâóþ÷è, ìîæíà êîíñòàíòóâàòè: íåçâàæàþ÷è íà ñêëàäí³ñòü, ô³íàíñîâå
óïðàâë³ííÿ êîøòàìè ªÊÐ º íàäçâè÷àéíî àêòóàëüíèì ³ íåîáõ³äíèì. Òàêå óïðàâ-
ë³ííÿ íàäàº ö³ëèé ðÿä ïåðåâàã, êëþ÷îâèìè ç ÿêèõ º ï³äâèùåííÿ ë³êâ³äíîñò³ ãðî-
øîâîãî ðèíêó, ùî äàº çìîãó ïîæâàâèòè åêîíîì³÷í³ ïðîöåñè, îñîáëèâî ó êðèçîâ³

1 — ùîäåííà äèíàì³êà ªÊÐ ó 2007 ðîö³; 
2 — óñåðåäíåíà êðèâà ªÊÐ; 
3 — îáñÿã êîøò³â ªÊÐ, ÿê³ ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòèñü ³ç 95-â³äñîòêîâîþ äîñòîâ³ðí³ñòþ

äëÿ ðîçì³ùåííÿ íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ; 
4 — îáñÿã êîøò³â ªÊÐ, ÿê³ ç ³ìîâ³ðí³ñòþ 95|% äîñòàòí³ äëÿ çä³éñíåííÿ ùîäåííèõ âèäàò-

ê³â ïðîòÿãîì ïåð³îäó 1 ñ³÷íÿ — 30 ãðóäíÿ 2007 ðîêó.

Äæåðåëî: ïîáóäîâàíî çà ðîçðàõóíêàìè àâòîð³â íà ï³äñòàâ³ äàíèõ Äåðæêàçíà÷åéñòâà Óêðà¿-
íè. — http://www.treasury.gov.ua.

Ðè ñ . 5. Äèíàì³êà ºäèíîãî êàçíà÷åéñüêîãî ðàõóíêó òà éîãî ñêëàäîâèõ ó 2007 ðîö³

Î
á
ñ
ÿã

 ê
î
ø

ò³
â 

 ó
 ì

à
ñ
ø

òà
á
³ 
ñ
³÷

í
ÿ

2
0
0
7
 ð

î
êó

, 
ì

ë
í
 ã

ð
í

1

2

3

4



63“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 12’2008

Ô³íàíñîâà ïîë³òèêà é åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

Äæåðåëî: ðàçðàõîâàíî àâòîðàìè íà ï³äñòàâ³ äàíèõ Äåðæêàçíà÷åéñòâà Óêðà¿íè. —
http://www.treasury.gov.ua.

Ðè ñ . 6. Òèïîâà äèíàì³êà ùîäåííîãî ñàëüäî ªÊÐ ó ïåðøîìó ï³âð³÷÷³ áþäæåò-
íîãî ðîêó (íà ïðèêëàä³ ì³ñÿöÿ òðàâíÿ) òà äðóãîìó ï³âð³÷÷³ áþäæåòíîãî
ðîêó (íà ïðèêëàä³ ì³ñÿöÿ æîâòíÿ) äëÿ 2005—2008 ðîê³â

Òðàâåíü

Æîâòåíü

Ìëðä ãðí

Ìëðä ãðí
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ïåð³îäè, çàîùàäæåííÿ áþäæåòíèõ êîøò³â çà ðàõóíîê îòðèìàííÿ åêîíîì³÷íî¿ âè-
ãîäè â³ä ðîçì³ùåííÿ òèì÷àñîâî â³ëüíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ðîçâèòîê ðèíêó äåð-
æàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ñòàòèñòè÷í³ çàêîíîì³ðíîñò³ äèíàì³êè äåô³öèòó çâåäåíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè
òà ºäèíîãî êàçíà÷åéñüêîãî ðàõóíêó ïðîòÿãîì 2002—2008 ðîê³â ìîæóòü áóòè îïè-
ñàí³ â ðàìêàõ íîðìàëüíîãî çàêîíó ðîçïîä³ëó òà, â³äïîâ³äíî, âèçíà÷åí³ ñòàòèñòè÷-
í³ ïîêàçíèêè, ÿê³ çóìîâëþþòü õàðàêòåð öèõ çàêîíîì³ðíîñòåé.

Çà ðåçóëüòàòàìè äîñë³äæåííÿ êðèâèõ äåô³öèòó çâåäåíîãî áþäæåòó çà ðÿä ðîê³â
ó ïîð³âíÿëüíîìó âèãëÿä³ ìîæíà ïîáóäóâàòè óñåðåäíåíó êðèâó äåô³öèòó ç ïîì³ñÿ÷-
íèì ³íòåðâàëîì, âèçíà÷èòè ¿¿ ïîì³ñÿ÷íó äèñïåðñ³þ òà çðîáèòè âèñíîâîê ïðî â³äñóò-
í³ñòü ãåòåðîñêåäàñòè÷íîñò³. Çàçíà÷åíà ³íôîðìàö³ÿ äàº çìîãó ïîáóäóâàòè óñåðåäíåíó
êðèâó çàëèøê³â êîøò³â ªÊÐ òà ïðàêòè÷íî îö³íèòè áàçîâèé ðîçì³ð ÷àñòèíè êîøò³â,
ÿê³ ñë³ä ðåçåðâóâàòè íà ªÊÐ äëÿ ãàðàíòîâàíîãî çä³éñíåííÿ ïîòî÷íèõ îïåðàö³é. Òà-
êå îö³íþâàííÿ, ïðèì³ðîì, ïîêàçóº, ùî ó 2007 ðîö³ äëÿ ãàðàíòîâàíîãî çä³éñíåííÿ
îïåðàö³é ç îáñëóãîâóâàííÿ ðîçïîðÿäíèê³â áþäæåòíèõ êîøò³â ïîòð³áíî áóëî ðåçåð-
âóâàòè 18|% îáñÿãó ùîäåííèõ êàñîâèõ çàëèøê³â ªÊÐ, äëÿ 2008 ðîêó — 21|%. Ðåøòà
îáñÿãó êàñîâèõ çàëèøê³â ªÊÐ ìîãëè âèêîðèñòîâóâàòèñü äëÿ ðîçì³ùåííÿ íà ô³íàí-
ñîâèõ ðèíêàõ. Òàêèé âèñíîâîê ìîæíà ââàæàòè ö³ëêîì ïðèäàòíèì äëÿ ïåðøèõ òðüîõ
êâàðòàë³â ðîêó; â îñòàííüîìó êâàðòàë³ òðåáà ïðîâîäèòè äîäàòêîâèé àíàë³ç íà îñíî-
â³ äåòàëüíî¿ ³íôîðìàö³¿ ùîäî ñêëàäíèê³â ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â, ÿê³ ôîðìóþòü êîøòè
ªÊÐ òà ïîâ’ÿçàí³ ³ç íåïåð³îäè÷íèìè íàäõîäæåííÿìè é âèäàòêàìè. 

Ïðè ñòâîðåíí³ ìåòîäîëîã³¿ óïðàâë³ííÿ çàëèøêàìè ªÊÐ ìîæå áóòè çàïîçè÷å-
íèé ³ òâîð÷î îñìèñëåíèé ì³æíàðîäíèé äîñâ³ä5. Ó áàãàòüîõ êðà¿íàõ ñòâîðåíî âèñîêî-
åôåêòèâí³ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ êîøòàìè ºäèíîãî ðàõóíêó. Íàïðèêëàä, êàçíà÷åéñòâó
Ôðàíö³¿ ó 2006 ðîö³ âäàëîñÿ îòðèìàòè 674 ìëí ºâðî äîõîä³â ïðè çàãàëüíîìó ð³÷íî-
ìó îáñÿç³ ªÊÐ 25 ìëðä ºâðî. Çàãàëüíèé ð³âåíü êàñîâèõ çàëèøê³â íà ªÊÐ àáî éîãî
àíàëîãàõ ñòàíîâèòü ó ÑØÀ áëèçüêî 1|% â³ä ð³÷íèõ âèäàòê³â ôåäåðàëüíîãî áþäæåòó,
â Êàíàä³ — 2|%, Ôðàíö³¿ — áëèçüêî 3|% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó âèäàòê³â. Ïðè÷îìó ð³-
âåíü çàëèøê³â, ùî ðåçåðâóþòüñÿ â öåíòðàëüíîìó áàíêó, ñòàíîâèòü ó ÑØÀ 0,19|%,
Êàíàä³ — 0,7|%, ó Ôðàíö³¿ — 0,3|% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó âèäàòê³â. Äëÿ äîñÿãíåííÿ
òàêèõ ïîêàçíèê³â ó öèõ êðà¿íàõ ñòâîðåíî ñèñòåìó àëüòåðíàòèâíîãî (â³ä ì³í³ñòåðñò-
âà ô³íàíñ³â ³ öåíòðàëüíîãî áàíêó) ïðîãíîçóâàííÿ ùîäåííèõ áþäæåòíèõ íàäõîäæåíü
³ âèäàòê³â, çàâ÷àñíîãî ïîïåðåäæåííÿ ðîçïîðÿäíèêàìè áþäæåòó ïðî ïëàíîâàí³ âå-
ëèê³ âèäàòêè; âèâ³ðåíó ñèñòåìó òåðì³í³â ðîçì³ùåííÿ çàëèøê³â ºäèíîãî ðàõóíêó, ÷³ò-
ê³ êðèòåð³¿ äîïóñêó äëÿ ôîðìóâàííÿ ãðóïè êîìåðö³éíèõ áàíê³â, ÿêèì äîçâîëåíî êî-
ðèñòóâàòèñÿ öèìè çàëèøêàìè; ñèñòåìó àóêö³îí³â ³ç ðîçì³ùåííÿ êîøò³â ºäèíîãî
ðàõóíêó, âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ â îïåðàö³ÿõ ÐÅÏÎ, òîùî. 

5
Lienert Ian. Cash management // Public financial technical guidance note. — http://www.fms.

treas.gov/dtsarchive/; http://www.blog-pfm.imf.org/pfmblog/files/; http://www.fms.treas.gov/tip/reports.html;
Report on the Evaluation of the Receiver General Cash management Program. — http://www.fin.gc.ca/
efa/Report2006_e.pdf. 
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Ô³íàíñîâà ïîë³òèêà é åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

Óñ³ ïåðåë³÷åí³ åëåìåíòè ô³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ êîøòàìè ªÊÐ ïîâèíí³ áóòè
ñòâîðåí³ é â Óêðà¿í³. Êð³ì çàãàëüíèõ çàêîíîì³ðíîñòåé äëÿ ïðèéíÿòòÿ îïåðàòèâíèõ
ð³øåíü ïðî îáñÿãè êîøò³â, ùî ðîçì³ùóþòüñÿ, òðåáà âðàõîâóâàòè òàê³ ôàêòîðè: 

1) òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè é ñèòóàö³þ íà ñâ³òîâèõ ô³-
íàíñîâèõ ðèíêàõ;   

2) ð³çíèöþ ì³æ îáñÿãàìè çàòâåðäæåíîãî ð³÷íîãî é ôàêòè÷íîãî äåô³öèòó áþäæåòó; 
3) ïåðñïåêòèâè âèêîíàííÿ ïðèéíÿòèõ ïðîãðàì ïðèâàòèçàö³¿; 
4) ïåðñïåêòèâè çä³éñíåííÿ çîâí³øí³õ ³ âíóòð³øí³õ çàïîçè÷åíü íà ïðèéíÿòíèõ

óìîâàõ;  
5) ìîæëèâ³ñòü çì³í ó ÷èííîìó áþäæåòíî-ïîäàòêîâîìó çàêîíîäàâñòâ³, ÿê³,

âïëèâàþ÷è íà ìåõàí³çì ñïðàâëÿííÿ ïîäàòêîâèõ íàäõîäæåíü ³ òåíäåðí³ ïðîöåäó-
ðè, ïðèâåäóòü äî çì³íè îáñÿãó é òåðì³í³â äîõîä³â ³ âèäàòê³â; 

6) ïîð³âíÿíî ìàëó ì³ñòê³ñòü â³ò÷èçíÿíîãî ãðîøîâîãî ðèíêó ñòîñîâíî îáñÿã³â
ðåñóðñ³â, ÿêèìè îïåðóº äåðæàâà, ùî ïîòðåáóº æîðñòêî¿ êîîðäèíàö³¿ ä³é ì³æ óðÿ-
äîì ³ ÍÁÓ; 

7) ÷àñòêó äåô³öèòó ñïåö³àëüíîãî ôîíäó äåðæàâíîãî áþäæåòó, ÿêèé íå ô³íàí-
ñóºòüñÿ çà ðàõóíîê êîøò³â ªÊÐ6; 

8) ÿâèùà, ÿê³ çá³ëüøóþòü ³ìîâ³ðí³ñòü äåô³öèòó áþäæåòó (ìàéáóòí³ âèáîðè,
íàäçâè÷àéí³ ïîä³¿, ñòèõ³éí³ ëèõà òîùî); 

9) ïðîãðàìí³ çàñàäè ïðîâëàäíèõ ïîë³òè÷íèõ ïàðò³é ³ç áîðãîâî¿ ïîë³òèêè òà ³í. 
Çàçíà÷åí³ ôàêòîðè ïðèñóòí³ çàâæäè é íåÿâíèì ÷èíîì âðàõîâóþòüñÿ ó âèêî-

ðèñòàíèõ äëÿ äîñë³äæåííÿ ñòàòèñòè÷íèõ äàíèõ. Ïðîòå ïðè êîæíîìó íîâîìó ðîç-
ì³ùåíí³ ¿õ, î÷åâèäíî, ñë³ä äîäàòêîâî àíàë³çóâàòè. 

Äëÿ çàïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çìó åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ë³êâ³äí³ñòþ ªÊÐ â
Óêðà¿í³ íåîáõ³äíî âêëþ÷èòè ó ñôåðó óïðàâë³ííÿ é êîøòè ì³ñöåâèõ áþäæåò³â, Ïåí-
ñ³éíîãî ôîíäó, ïîçàáþäæåòíèõ ñîö³àëüíèõ ôîíä³â. Ö³º¿ ìåòè ìîæíà äîñÿãòè íå
ò³ëüêè ç äîïîìîãîþ àäì³í³ñòðàòèâíèõ çàõîä³â, à é ÷åðåç çàîõî÷åííÿ â³äïîâ³äíèõ
îðãàí³â ðèíêîâèìè ïðîöåíòíèìè ñòàâêàìè çà êîðèñòóâàííÿ ¿õí³ìè êîøòàìè,
ìîæëèâ³ñòþ çàëó÷åííÿ ¿õ äî ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ çàëèøêàìè. Êîíñîë³äàö³ÿ âñ³õ êà-
ñîâèõ çàëèøê³â ñåêòîðó äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ íà ªÊÐ äàñòü çìîãó ï³äâèùèòè
ÿê³ñòü ïðîãíîçóâàííÿ, êîíòðîëþ ðèçèê³â ïðè ðîçì³ùåíí³ áþäæåòíèõ çàëèøê³â,
óïðàâë³ííÿ ë³êâ³äí³ñòþ, à òàêîæ ñêîðèñòàòèñÿ åôåêòîì ìàñøòàáó. 

6
Äåô³öèò ñïåö³àëüíîãî ôîíäó ô³íàíñóºòüñÿ ïåðåâàæíî çà ðàõóíîê êîøò³â ì³æíàðîäíèõ

ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é. Îäíàê ¿õ ïîçèêè íå ïîòðàïëÿþòü äî ªÊÐ.




