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ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ² ÌÅÕÀÍ²ÇÌ²Â ÒÐÀÍÑÔÅÐÍÎÃÎ 
Ö²ÍÎÓÒÂÎÐÅÍÍß Ó ÒÐÀÍÑÍÀÖ²ÎÍÀËÜÍÈÕ ÊÎÐÏÎÐÀÖ²ßÕ

Îäí³ºþ ç âèçíà÷àëüíèõ îñîáëèâîñòåé ñó÷àñíîãî åòàïó ðîçâèòêó ñâ³òîâî-
ãî ãîñïîäàðñòâà º ïåðåòâîðåííÿ òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é (ÒÍÊ) íà 
ïðîâ³äíèõ ñóá’ºêò³â ì³æíàðîäíèõ åêîíîì³÷íèõ ³ ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí. Íå-
çâàæàþ÷è íà ïîñèëåííÿ ïðîöåñ³â ãëîáàë³çàö³¿, ãîñòðîþ ïðîáëåìîþ äëÿ ÒÍÊ 
º íåäîñêîíàë³ñòü ðèíê³â. Ó ðåçóëüòàò³ âïðîâàäæåííÿ óðÿäàìè-ðåöèï³ºíòàìè 
îáìåæåíü ùîäî ä³ÿëüíîñò³ ÒÍÊ ñòâîðþþòüñÿ ïåðåäóìîâè äëÿ çàñòîñóâàííÿ 
êîðïîðàö³ÿìè òðàíñôåðíèõ ìåõàí³çì³â, ÿê³ äàþòü çìîãó ïåðåðîçïîä³ëÿòè 
ô³íàíñîâ³ àêòèâè, óíèêàòè ñïëàòè ïîäàòê³â ³ ìèòíèõ çáîð³â òà îáõîäèòè 
âàëþòíèé êîíòðîëü. Çà òàêèõ óìîâ ô³íàíñîâà ñèñòåìà ÒÍÊ óäîñêîíàëþºòü-
ñÿ, ñòàº íàäçâè÷àéíî ãíó÷êîþ.

Òðàíñôåðí³ ìåõàí³çìè º íåâ³ä’ºìíîþ ÷àñòèíîþ ãëîáàëüíî¿ ñèñòåìè 
ô³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó ÒÍÊ. Çíà÷åííÿ ìåõàí³çìó òðàíñôåðíîãî ö³íî-
óòâîðåííÿ çóìîâëåíî, çîêðåìà, äóæå âèñîêèìè îáñÿãàìè âíóòð³øíüîô³ð-
ìîâî¿ òîðã³âë³, ÿê³ ñïîñòåð³ãàþòüñÿ ñüîãîäí³. Òàê, ìàéæå 40 % ³ìïîðòó òà 
åêñïîðòó ÑØÀ ñòàíîâëÿòü òðàíçàêö³¿ ì³æ àìåðèêàíñüêèìè êîðïîðàö³ÿìè 
òà ¿õí³ìè çàêîðäîííèìè ô³ë³ÿìè ÷è ìàòåðèíñüêèìè êîìïàí³ÿìè. Áëèçüêî 
80 % äâîñòîðîííüî¿ òîðã³âë³ ì³æ ÑØÀ òà ßïîí³ºþ ïðèïàäàº íà òîðã³âëþ 
ì³æ ìàòåðèíñüêèìè êîìïàí³ÿìè òà ô³ë³ÿìè ÒÍÊ. Àíàëîã³÷íèé ïîêàçíèê 
òîðã³âë³ ì³æ ªâðîïåéñüêèì Ñîþçîì (ªÑ) òà ÑØÀ ñòàíîâèòü 40 %, à ì³æ ªÑ 
òà ßïîí³ºþ – áëèçüêî 55 %1.

Òðàíñôåðíå ö³íîóòâîðåííÿ ñòàëî ïðåäìåòîì íàóêîâèõ äîñë³äæåíü äîñèòü 
äàâíî. Îäíà ç ïåðøèõ ðîá³ò íà öþ òåìó áóëà îïóáë³êîâàíà ùå â 1908 ð. 
Å. Øìàëåíáàõîì. Ñåðåä ³íøèõ çàðóá³æíèõ íàóêîâö³â – äîñë³äíèê³â òðàíñ-
ôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ ñë³ä â³äçíà÷èòè Ñ. Ëîëëà, Ë. Í³êåëüñà, Ä. Õ³ðøëÿé-
ôåðà, Ò. Õîðñòà, Ê. Åììàíóåëÿ, Ä. Ëåññàðäà, Ä. Ðóòåíáåðãà, Ì. Àëëåñà, 
Ñ. Äàòàðà, Ì. Îíñ³, Ó. Àáäàëëà, Ð. Åêêëåñà, Ï., Ä. Ãîøà, Ñ. Êàññ³ñ³, Ì. Ìå-
õàôä³, Ñ. Áîðêîâñüê³, Ð. Ôàéíøðàéáåðà, Ï. Áàêë³, Ð. Òåíãà, Ä. Õ’þäæåñà, 
Ë. ²äåí, Ì. Êóëç, Ñ. Ïëàññõàåðòà òà ³í.

Ïðîáëåìàòèêîþ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè ÒÍÊ ³ òðàíñôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ 
çàéìàëèñÿ òàê³ â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³, ÿê Í. Â. Ãðèøêî, Ï. Â. Äçþáà, Ð. Î. Çàáëîöüêà, 
Ë. Ë. Ê³ñòåðñüêèé, Î. ². Ìóñ³ºíêî, Î. Â. Ïëîòí³êîâ, À. Ì. Ïîðó÷íèê, Î. ². Ðîãà÷, 
Î. ². Øíèðêîâ, Ñ. Î. ßêóáîâñüêèé, Ë. Â. Ðóäåíêî òà ³í. Ïðîòå ïðîáëåìà òðàíñ-
ôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ çàëèøàºòüñÿ íåäîñòàòíüî âèñâ³òëåíîþ. Çîêðåìà, íà 
ñüîãîäí³ ïîòðåáóþòü ïîâí³øîãî ðîçêðèòòÿ ïèòàííÿ ñòîñîâíî ìåõàí³çìó ìàí³-
ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè, à ñàìå ïðè÷èíè ä³ÿëüíîñò³ ÒÍÊ â öüîìó 
íàïðÿìêó, òà ¿¿ âïëèâ íà ñòàí êîíêóðåíòíîãî ñåðåäîâèùà íà ðèíêó.

1 Shapiro A. C. Foundations of Multinational Financial Management. – 5th ed. – N.Y.: 
John Wiley & Sons, 2005. – P. 548.
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Ìåòîþ ö³º¿ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ îñîáëèâîñòåé ìåõàí³çì³â òðàíñôåðíîãî 
ö³íîóòâîðåííÿ â òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³ÿõ òà àíàë³ç îñíîâíèõ ÷èí-
íèê³â, ÿê³ ñïîíóêàþòü ÒÍÊ ìàí³ïóëþâàòè òðàíñôåðíèìè ö³íàìè.

Îäíèì ç íàéâàæëèâ³øèõ çàâäàíü ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè ÒÍÊ º îïòèì³çàö³ÿ 
óïðàâë³ííÿ îá³ãîâèìè êîøòàìè. Ó áóäü-ÿêèé ÷àñ ïåâíîìó ñòðóêòóðíîìó 
ï³äðîçä³ëîâ³ ÒÍÊ ìîæóòü çíàäîáèòèñÿ ãðîøîâ³ êîøòè, ÿê³ ç òèõ ÷è ³íøèõ 
ïðè÷èí íåìîæëèâî íàäàòè áåçïîñåðåäíüî (ó ôîðì³, ñêàæ³ìî, êîðîòêîñòðî-
êîâîãî êðåäèòó ÷è ïðÿìîãî ô³íàíñóâàííÿ â³ä ìàòåðèíñüêî¿ êîìïàí³¿). ×àñ-
òî ç îãëÿäó íà çàãàëüíîêîðïîðàòèâí³ ³íòåðåñè âèíèêàº ïîòðåáà âèëó÷èòè 
êîøòè ç ïåâíî¿ êðà¿íè (âèñîêèé ð³âåíü îïîäàòêóâàííÿ, æîðñòê³ çàõîäè âà-
ëþòíîãî êîíòðîëþ òîùî), îäíàê ìîæëèâîñò³ çðîáèòè öå â³äêðèòî îáìåæåí³. 
Ó òàêèõ âèïàäêàõ ÒÍÊ çàñòîñîâóþòü ð³çíîìàí³òí³ ³íñòðóìåíòè òà ìåõàí³çìè 
îïîñåðåäêîâàíîãî (íåïðÿìîãî, ïðèõîâàíîãî) ô³íàíñóâàííÿ ñâî¿õ ñòðóêòóð-
íèõ ï³äðîçä³ë³â. Òàê, ÿêùî ô³ë³ÿ ÒÍÊ ðîçòàøîâàíà â êðà¿í³ ç³ çíà÷íèìè 
îáìåæåííÿìè ùîäî ðóõó êàï³òàëó, êîìïàí³ÿ áóäå çàö³êàâëåíà çàëèøàòè 
ÿêîìîãà ìåíø³ ñóìè êîøò³â ó ö³é êðà¿í³.

Ìåõàí³çìè, çà ïîñåðåäíèöòâîì ÿêèõ â³äáóâàºòüñÿ òàêèé âíóòð³øíüîô³ð-
ìîâèé ïåðåðîçïîä³ë ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, íàçèâàþòüñÿ òðàíñôåðíèìè. À 
ïðîöåñ âèçíà÷åííÿ òðàíñôåðíî¿ ö³íè íà áóäü-ÿêèé îá’ºêò òîðã³âë³, ùî ïå-
ðåòèíàº êîðäîí (òîâàðè, ïîñëóãè àáî ôàêòîðè âèðîáíèöòâà), ì³æ 
âçàºìîçâ’ÿçàíèìè êîìïàí³ÿìè ÷è ñòðóêòóðíèìè ï³äðîçä³ëàìè îäí³º¿ êîì-
ïàí³¿ – òðàíñôåðíèì ö³íîóòâîðåííÿì.

Íà ñüîãîäí³ ó ñâ³òîâ³é ïîë³òè÷í³é åêîíîì³ö³ ñôîðìóâàëèñÿ äâà ïðîòè-
ëåæí³ ïîãëÿäè. Îäí³ íàóêîâö³ ââàæàþòü, ùî âñòàíîâëåííÿ òðàíñôåðíèõ ö³í 
ÒÍÊ íå çà âñ³õ óìîâ º çëîâæèâàííÿì. ²íø³ – îòîòîæíþþòü òðàíñôåðíå 
ö³íîóòâîðåííÿ ç³ çëîâæèâàííÿì òðàíñôåðíèìè ö³íàìè, ñòâåðäæóþ÷è, ùî 
òðàíñôåðíà ö³íà ñïðàâåäëèâîþ áóòè íå ìîæå. Öå ïîÿñíþºòüñÿ òèì, ùî ó 
ðàç³ ìàí³ïóëþâàííÿ (çëîâæèâàííÿ) òðàíñôåðíèìè ö³íàìè åêîíîì³êà êðà¿í, 
ùî ïðèéìàþòü, ÷àñòî â³ä÷óâàº íåãàòèâíèé âïëèâ òàêèõ åêîíîì³÷íèõ â³äíî-
ñèí. Ïðîòå íåãàòèâíèì ïðîöåñîì (ç ïîãëÿäó ôîðìóâàííÿ â³ëüíèõ ðèíêîâèõ 
â³äíîñèí, íîðìàëüíîãî êîíêóðåíòíîãî ñåðåäîâèùà òà îïòèì³çàö³¿ âèêîíàí-
íÿ äåðæàâîþ ñâî¿õ ôóíêö³é) º ëèøå ïðîöåñ çëîâæèâàííÿ (ìàí³ïóëþâàííÿ) 
òðàíñôåðíèìè ö³íàìè. Ñàìå çëîâæèâàííÿ çóìîâëþº çàâèùåííÿ àáî çàíè-
æåííÿ òðàíñôåðíèõ ö³í ïîð³âíÿíî ç ðèíêîâèìè2.

Ïðîáëåìà ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ç áîêó òðàíñíàö³îíàëüíèõ 
êîìïàí³é ñòàº äåäàë³ àêòóàëüí³øîþ òà ãîñòð³øîþ. Â³äîìî, ùî ÷åðåç ìàí³ïóëþ-
âàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ÒÍÊ ìàþòü çìîãó äîñÿãòè íèçêè ô³íàíñîâèõ ïå-
ðåâàã – çìåíøåííÿ çàãàëüíîãî ïîäàòêîâîãî òÿãàðÿ, çðîñòàííÿ çàãàëüíî¿ ïðèáóò-
êîâîñò³, ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ðîçì³ùåííÿ ïîòî÷íî¿ ë³êâ³äíîñò³ òîùî.

Øèðîêîãî âèêîðèñòàííÿ òðàíñôåðíå ö³íîóòâîðåííÿ íàáóëî â êîëèøí³õ 
ìîíîïîë³ñò³â íàôòîãàçîâîãî êîìïëåêñó. Îäèí ³ç òàêèõ ìåõàí³çì³â ïîëÿãàº ó 
òîìó, ùî: âåðòèêàëüíî ³íòåãðîâàí³ íàôòîãàçîâ³ êîìïàí³¿ êóïóþòü ïðîäóêö³þ 
ó ñâî¿õ äî÷³ðí³õ âèäîáóâíèõ êîìïàí³é çà òðàíñôåðíîþ ö³íîþ. ×àñòèíó ïðîäóê-

2 Äçþáà Ï. Â. Òðàíñôåðíå ö³íîóòâîðåííÿ: åêîíîì³÷íèé çì³ñò ³ ñïåöèô³êà // Åêî-
íîì³êà Óêðà¿íè. – 2006. – ¹ 1. – Ñ. 16.
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ö³¿ (30–40 %) ðåàë³çóþòü íà åêñïîðò, à ÷àñòèíó, ùî çàëèøàºòüñÿ – ïåðåðîáëÿ-
þòü íà äàâàëüíèöüê³é îñíîâ³ íà óêðà¿íñüêèõ ïåðåðîáíèõ çàâîäàõ ç íàñòóïíîþ 
ðåàë³çàö³ºþ ïðîäóêò³â ïåðåðîáêè ÿê íà âíóòð³øíüîìó, òàê ³ íà çîâí³øíüîìó 
ðèíêó. Òðàíñôåðíà ö³íà, ÿê ïðàâèëî, âñòàíîâëþºòüñÿ âèõîäÿ÷è ç ö³ëåé ì³í³ì³-
çàö³¿ îïîäàòêóâàííÿ íà ð³âí³, íå íèæ÷å ïîòî÷íèõ âèòðàò ï³äïðèºìñòâà.

²íøèì ìåõàí³çìîì º ïðèíöèï ïðèçíà÷åííÿ âíóòð³øíüîêîðïîðàòèâíèõ 
ö³í – ïîë³òèêà ¿õ ïëàíîì³ðíîãî ðåãóëþâàííÿ ç ìåòîþ ñêîðî÷åííÿ âèòðàò ó 
âèäîáóòêó. Ãîëîâíå óïðàâë³ííÿ äîâîäèòü äî âèäîáóâíèê³â ïëàíîâ³ îð³ºíòèðè 
äèíàì³êè çàêóï³âåëüíèõ ö³í ç áîêó ïåðåðîáíèõ çàâîä³â, à âèäîáóâíèêè ðîçðîá-
ëÿþòü â³äïîâ³äí³ ïëàíè ñêîðî÷åííÿ âèòðàò. Ó ðåçóëüòàò³ ö³íà íàôòè ³ ãàçó, ç 
ÿêèõ ñòÿãóâàëèñÿ ïîäàòêè, ñòàº íèæ÷îþ çà ðèíêîâó ³ çíà÷íî íèæ÷îþ – çà 
åêñïîðòíó ö³íó. Òàê, ó 2001 ð. ñåðåäíÿ òðàíñôåðíà ö³íà íàôòè (çà ÿêîþ çä³é-
ñíþâàëàñÿ ðåàë³çàö³ÿ íàôòè óñåðåäèí³ íàôòîâî¿ êîìïàí³¿, ³ ÿêà áóëà áàçîâîþ 
äëÿ îïîäàòêóâàííÿ) ñêëàäàëà 30–34 äîë. ÑØÀ/ò. Ïðè öüîìó ñåðåäíÿ åêñïîðò-
íà ö³íà çíàõîäèëàñÿ â ìåæàõ 120–130 äîë. ÑØÀ/ò, à ñåðåäíÿ ö³íà íà âíóòð³ø-
íüîìó ðèíêó ñòàíîâèëà 85–90 äîë. ÑØÀ/ò.

Ìîíîïîëüíà êîìïàí³ÿ “ÞÊÎÑ” ó ñèñòåì³ âíóòð³øí³õ ðîçðàõóíê³â, 
ïî÷èíàþ÷è ç 1998 ð., âèêîðèñòîâóâàëà êóï³âëþ íàôòè, ùî âèäîáóâàëàñÿ íà 
ïî÷àòêîâèõ ñòàä³ÿõ. ¯¿ ìåòîþ áóëî ì³í³ì³çóâàòè áàçó îïîäàòêóâàííÿ. Çã³äíî 
ç ðîçðîáëåíîþ ñõåìîþ ìîíîïîë³ñò ñòàâ êóïóâàòè ó äî÷³ðí³õ âèäîáóâíèõ 
êîìïàí³é íå òîâàðíó íàôòó, à òàê çâàíó ñâåðäëîâèííó ð³äèíó (íàôòó ç âåëè-
êèì âì³ñòîì âîäè ³ äîì³øê³â) ³ ïåðåäàâàòè ¿¿ äàë³ çà òåõíîëîã³÷íèì ëàíöþæ-
êîì íà ï³äãîòîâêó ³ ïåðåðîáêó íà óìîâàõ âíóòð³øíüîãî òîë³íãó. Ó ðåçóëüòàò³ 
ïðîòÿãîì îäíîãî ðîêó êîìïàí³ÿ “ÞÊÎÑ” çíèçèëà áàçó îïîäàòêóâàííÿ íà 
ðåã³îíàëüíîìó ð³âí³ á³ëüø í³æ íà 45 %3.

Àíàë³çóþ÷è ñêàçàíå, íåîáõ³äíî çàçíà÷èòè, ùî ìåõàí³çì ìàí³ïóëþâàííÿ 
òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ïîëÿãàº ó íàâìèñíîìó çàâèùåíí³ àáî çàíèæåíí³ ö³í 
íà ïðîäóêö³þ, ïîñëóãè, ôàêòîðè âèðîáíèöòâà, ùî ïîñòàâëÿþòüñÿ ìàòåðèíñü-
êîþ êîìïàí³ºþ ñâî¿ì äî÷³ðí³ì ï³äðîçä³ëàì àáî îäíèì ï³äðîçä³ëîì ³íøîìó4. 
Çà öèõ óìîâ ö³íàìè ìîæíà â³ëüíî ìàí³ïóëþâàòè. Íàïðèêëàä, ùîá òàºìíî 
ïåðåêàçàòè ïðèáóòêè ç êðà¿íè ç âèñîêèìè ïîäàòêàìè (êðà¿íà À) â êðà¿íó ç³ 
çíà÷íî íèæ÷èìè ïîäàòêàìè (êðà¿íà Á), äîñèòü ïðîäàòè òîâàðè ðîçòàøîâàí³é 
â êðà¿í³ Â ô³ë³¿ çà çàíèæåíèìè ö³íàìè (÷è êóïèòè â íå¿ çà çàâèùåíèìè). 
Äî÷³ðíüîìó ï³äðîçä³ëó, ùî çíàõîäèòüñÿ â êðà¿í³ ç âèñîêèì îïîäàòêóâàííÿì, 
òàêà óãîäà ïðèíåñå ëèøå çáèòêè, àëå âñÿ êîðïîðàö³ÿ ìàòèìå çèñê, îñê³ëüêè 
óñå, ùî âòðàòèëà îäíà äî÷³ðíÿ ô³ðìà, âèãðàëà ³íøà. À ïðèáóòêè çðåøòîþ 
îïèíèëèñÿ â ò³é äåðæàâ³, äå ¿ì íå çàãðîæóþòü âèñîê³ ïîäàòêè.

Îñîáëèâî âàæëèâî ï³äêðåñëèòè, ùî ìåõàí³çì ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåð-
íèìè ö³íàìè îäíî÷àñíî ñëóãóº ³ñòîòíèì ôàêòîðîì ïîñèëåííÿ êðåäèòíî-
ô³íàíñîâîãî öåíòðàë³çìó ì³æíàðîäíèõ ìîíîïîë³é. Òàºìíî âèâåçåí³ ç êðà¿-
íè ïðèáóòêè íà÷å çíåîñîáëþþòüñÿ: âîíè âæå íå íàëåæàòü ò³é ô³ë³¿, ùî ¿õ 

3 Áèêîíÿ Ñ. Ô. Òåîð³ÿ  ìîíîïîëüíîãî ïðèáóòêó â óìîâàõ òðàíñôîðìàö³éíèõ çì³í 
â åêîíîì³ö³ // Àêòóàëüí³ ïðîáëåìè åêîíîì³êè. – 2005. – ¹ 4. – Ñ. 15–17.

4 Ðóäåíêî Ë. Â. Óïðàâë³ííÿ ïîòîêàìè êàï³òàë³â ó ñó÷àñí³é á³çíåñ-ìîäåë³ ôóíêö³î-
íóâàííÿ òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é: Ìîíîãð. – Ê.: Êîíäîð, 2004. – Ñ. 173.
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âèðîáèëà. ×àñòî íå ìîæå ¿õ ïðÿìî çàñòîñóâàòè â îáîðîò ³ òà äî÷³ðíÿ ô³ðìà, 
äî ÿêî¿ âîíè íàä³éøëè. ßê ïðàâèëî, ô³ë³ÿ Á íå çàâæäè â çìîç³ ðîçïîðÿäæà-
òèñÿ êîøòàìè, îòðèìàíèìè ÷åðåç òðàíñôåðí³ ö³íè, ñàìå òîìó ÒÍÊ çíàéøëè 
âèõ³ä ó êðåäèòíèõ îïåðàö³ÿõ. Ï³ñëÿ òîãî, ÿê ïðèáóòêè ÷åðåç òðàíñôåðí³ ö³íè 
ïåðåì³ùåí³ ó ô³ë³þ Á, ÒÍÊ ïåðåâîäèòü ¿õ â ³íøó êðà¿íó ó âèãëÿä³ ïîçèêè (íå 
ðåàëüíî¿, äå êðåäèòîðîì ³ áîðæíèêîì âèñòóïàº ñàìà ÒÍÊ).

Äî÷³ðíÿ ô³ðìà, ùî ¿¿ îäåðæàëà, âèêîðèñòîâóº ö³ ðåñóðñè ÿê âëàñí³ êîøòè. 
Îäíàê þðèäè÷íî âîíè çàëèøàþòüñÿ ïîçèêîþ, à îòæå, íå ï³äëÿãàþòü îïîäàò-
êóâàííþ. Íå ìåíø âàæëèâî ³ òå, ùî â³äñîòêè çà ïîçèêîþ (à ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ 
³ ñàìà ñóìà êðåäèòó) ïîâåðòàþòüñÿ ó ô³ë³þ Á. Òèì ñàìèì ï³äâèùóºòüñÿ ñòóï³íü 
êðåäèòíî-ô³íàíñîâîãî öåíòðàë³çìó ÒÍÊ: óñå á³ëüø³ îáñÿãè ðåñóðñ³â çîñåðåä-
æóþòüñÿ â êðà¿íàõ ç íèçüêèìè ïîäàòêàìè, óñå á³ëüøà ÷àñòèíà âèêîðèñòîâó-
âàíèõ äî÷³ðí³ìè ï³äðîçä³ëàìè â ð³çíèõ êðà¿íàõ êîøò³â ñòàº “ïîçèêîâîþ”: 
ôîðìàëüíî âîíè íàëåæàòü äî÷³ðíüîìó ï³äðîçä³ëó ó ô³ë³¿ Á, à ôàêòè÷íî – çíà-
õîäÿòüñÿ â ðîçïîðÿäæåíí³ ÒÍÊ ÿê ºäèíîãî ö³ëîãî (ðèñóíîê).

Îá’ºêòîì òðàíñôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ ìîæóòü áóòè òîâàðè, ïîñëóãè ³ ôàê-
òîðè âèðîáíèöòâà5. Òîâàðè º òðàäèö³éíèì îá’ºêòîì òðàíñôåðíîãî ö³íîóòâî-
ðåííÿ, îäíàê ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ âîíè ñòàþòü äåäàë³ ìåíø çðó÷íèìè äëÿ ìàí³-
ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè. Ó âíóòð³øíüîô³ðìîâ³é òîðã³âë³ ïîñò³éíî 
â³äáóâàºòüñÿ ðóõ ñèðîâèíè, íàï³âôàáðèêàò³â (ïðîì³æíèõ âèðîá³â) òà ãîòîâèõ 
òîâàð³â. Çâè÷àéíî, íàéâàæ÷å ìàí³ïóëþâàòè òðàíñôåðíèìè ö³íàìè â ÒÍÊ ó 
òîìó âèïàäêó, êîëè îá’ºêòîì òðàíñôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ º ãîòîâ³ âèðîáè àáî 
ïåðâèííà ñèðîâèíà. Íàéá³ëüø çðó÷íèìè â öüîìó ñåíñ³ º ïðîì³æí³ âèðîáè.

Òðàíñôåðíå ö³íîóòâîðåííÿ íà ïðîì³æí³ âèðîáè îñîáëèâî ïîïóëÿðíå ó 
âåðòèêàëüíî ³íòåãðîâàíèõ ÒÍÊ. Ãîòîâ³ âèðîáè ³ ïåðâèííà ñèðîâèíà º â³ä-
íîñíî ñòàíäàðòèçîâàíèìè ïðîäóêòàìè, ³íøèìè ñëîâàìè, äëÿ áàãàòüîõ ³ç 
íèõ ³ñíóº çîâí³øí³é (ùîäî âíóòð³øíüîô³ðìîâî¿ ìåðåæ³ ÒÍÊ) ðèíîê, à îòæå, 
¿õíÿ ðèíêîâà ö³íà º â³äêðèòîþ. Òîìó ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè 
º äåùî îáìåæåíèì. Ïðîì³æí³ âèðîáè çíà÷íî ñêëàäí³øå ï³ääàþòüñÿ îö³íö³, 
äëÿ íèõ ìîæå ³ íå ³ñíóâàòè çîâí³øíüîãî (ùîäî âíóòð³øíüîô³ðìîâî¿ ìåðåæ³ 
ÒÍÊ) ðèíêó, òîìó âèçíà÷èòè ¿õíþ ðèíêîâó ö³íó çíà÷íî ñêëàäí³øå.Відносно 
новим та значно зручнішим стосовно маніпулювання трансферними цінами 
об’єктом трансферного ціноутворення є послуги. У внутрішньофірмовій мережі 
ТНК постійно відбуваються процеси надання структурними підрозділами послуг 
один одному. Такими можуть бути агентські послуги, комісійні послуги, різні 
консультаційні послуги, врешті-решт туристичні (як, наприклад, у разі створення 
непов’язаного експорту в процесі управління блокованими активами). Послуги 
складно оцінити. Часто визначити їхню ринкову ціну взагалі неможливо. 
Специфічні види послуг, що надаються в межах ТНК, взагалі можуть не існувати 
на зовнішньому ринку або на внутрішньофірмовому ринку іншої ТНК. Отже, 
визначити їх ринкову вартість неможливо. Тому послуги є дуже зручним об’єктом 
для ТНК з погляду маніпулювання трансферними цінами.

5 Äçþáà Ï. Â. Òðàíñôåðíå ö³íîóòâîðåííÿ â òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³ÿõ: 
êîíöåïòóàëüíèé ï³äõ³ä // Äåðæàâíèé ³íôîðìàö³éíèé áþëåòåíü ïðî ïðèâàòèçàö³þ. – 
2003. – ¹ 9 . – Ñ. 41.
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Ðèñóíîê. Ìåõàí³çì ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèì ö³íîóòâîðåííÿì

Ä æ å ð å ë î :  Ðóäåíêî Ë. Â. Óïðàâë³ííÿ ïîòîêàìè êàï³òàë³â ó ñó÷àñí³é á³çíåñ-ìîäåë³ 
ôóíêö³îíóâàííÿ òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é: Ìîíîãð. – Ê.: Êîíäîð, 2004. – Ñ. 175.

КРАЇНА 
З ВИСОКИМИ 
ПОДАТКАМИ

У структурі капіталу 
переважають 

позикові кошти

Філія А

КРАЇНА 
З НИЗЬКИМИ 
ПОДАТКАМИ

Філія Б

І. Товари за зниженими цінами

Мінімізований потік коштів

ІІ. Товари за завищеними цінами

Максимізований потік коштів

ІІІ. Кредитування за високими 
відсотковими ставками

Відсотки, сума кредиту Постійне 
нагромадження 

капіталу
РЕЗУЛЬТАТ

Збитки, мінімальний 
або нульовий прибуток

 За мінімальними 
ставками 

або відсутнє

Прибутки

Висока Низька

Висока

Відсутнє 
або мінімальне

Низька 
або брак коштів

Фінансовий результат

Концентрація капіталу

Оподаткування прибутку

Потреба у капіталі

Îñíîâíèì ÷èííèêîì, ÿêèé ñïîíóêàº ÒÍÊ ìàí³ïóëþâàòè òðàíñôåðíèìè 
ö³íàìè, º ñïîòâîðåííÿ â³ëüíèõ ðèíêîâèõ â³äíîñèí (çîêðåìà, óðÿäàìè êðà¿í, 
ùî ïðèéìàþòü). Â³äñóòí³ñòü ïîäàòê³â òà ìèòíèõ çáîð³â ïîçáàâëÿº ÒÍÊ ñòèìó-
ë³â ìàí³ïóëþâàòè òðàíñôåðíèìè ö³íàìè, îñê³ëüêè îñòàíí³ íå âïëèâàþòü íà 
çàãàëüíó ïðèáóòêîâ³ñòü êîìïàí³é. ªäèíèì ìîòèâîì, ùî ïîòåíö³éíî ñòèìóëþº 
çàâèùåííÿ àáî çàíèæåííÿ òðàíñôåðíèõ ö³í, º íåîáõ³äí³ñòü ïåðåðîçïîä³ëó 
àêòèâ³â ì³æ êðà¿íàìè. Îäíàê â óìîâàõ äîñêîíàëîãî ðèíêó òàêèé ïåðåðîçïîä³ë 
ìîæíà çä³éñíèòè çà ïîñåðåäíèöòâîì áóäü-ÿêîãî ³íøîãî ìåõàí³çìó.

²ñíóº íèçêà ìîòèâ³â, ùî ñïîíóêàþòü ÒÍÊ ìàí³ïóëþâàòè òðàíñôåðíèìè 
ö³íàìè, çîêðåìà òàê³6:

6 Ìóñ³ºíêî Î. ². Òðàíñôåðíå ö³íîóòâîðåííÿ // Àêòóàëüí³ ïðîáëåìè ì³æíàðîäíèõ 
â³äíîñèí: Çá. íàóê. ïðàöü. – Âèï. 34: Ó 2 ÷. – Ê.: ²í-ò ì³æíàð. â³äíîñèí, 2002. – 
×. ²². – Ñ. 199–201.
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1. Íàÿâí³ñòü ð³çíèõ ïîäàòêîâèõ ñòàâîê ó ð³çíèõ êðà¿íàõ.
2. Ìèòí³ òàðèôè (öå ñòîñóºòüñÿ ïåðåâàæíî ìèòíèõ òàðèô³â íà ³ìïîðò, 

îäíàê ³íîä³ êðà¿íè âñòàíîâëþþòü ³ ìèòà íà åêñïîðò).
3. Ïîòðåáà ïåðåðîçïîä³ëó àêòèâ³â (ïðèáóòê³â) ì³æ ð³çíèìè ñòðóêòóðíèìè 

ï³äðîçä³ëàìè ÒÍÊ (à îòæå, ³ êðà¿íàìè).
4. Íåîáõ³äí³ñòü (äîäàòêîâî) ïðîô³íàíñóâàòè ïåâíèé ñòðóêòóðíèé ï³äðîç-

ä³ë ÒÍÊ.
5. Íàÿâí³ñòü ðèçèê³â (îñîáëèâî ïîë³òè÷íèõ òà âàëþòíèõ).
6. Óñòàíîâëåííÿ êðà¿íàìè âàëþòíîãî êîíòðîëþ òà/àáî âàëþòíèõ îá-

ìåæåíü.
7. Ð³âåíü ³íôëÿö³¿ â êðà¿í³.
8. Íåîáõ³äí³ñòü ïðèõîâàòè ñïðàâæíþ äîõ³äí³ñòü ïåâíîãî ñòðóêòóðíîãî 

ï³äðîçä³ëó ÒÍÊ.
Ïîðÿä ³ç çàçíà÷åíèìè ÷èííèêàìè íà ð³øåííÿ ÒÍÊ ùîäî ìàí³ïóëþâàí-

íÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ìîæóòü âïëèâàòè é ³íø³ (çàãàëüíîåêîíîì³÷í³), 
òàê³, ÿê íåîáõ³äí³ñòü çàõîïèòè íîâèé ðèíîê (ñåãìåíò) àáî óòðèìàòè ³ñíóþ-
÷èé, ðîçïîä³ëèòè ðèíêè çáóòó òà ñôåðè âïëèâó ì³æ ñòðóêòóðíèìè ï³äðîç-
ä³ëàìè, ð³çíîìàí³òí³ ÷èííèêè ìàðêåòèíãîâîãî õàðàêòåðó òîùî.

Ó íàéá³ëüø çàãàëüíîìó âèãëÿä³ ãîëîâíèì ìîòèâîì ô³íàíñîâîãî õàðàê-
òåðó, ùî çóìîâëþº ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè, º ï³äâèùåííÿ 
çàãàëüíî¿ ïðèáóòêîâîñò³ ÒÍÊ. Éäåòüñÿ ïðî ïðèáóòêîâ³ñòü íà ð³âí³ âñ³º¿ 
êîðïîðàö³¿, ÷àñòî çà ðàõóíîê çáèòê³â (àáî ñêîðî÷åííÿ ïðèáóòê³â) îêðåìèõ 
ñòðóêòóðíèõ ï³äðîçä³ë³â7.

Ïåðø³ ÷îòèðè ÷èííèêè º âçàºìîçâ’ÿçàíèìè. Çîêðåìà ïåðåðîçïîä³ë àê-
òèâ³â çàáåçïå÷èòü äîäàòêîâå ô³íàíñóâàííÿ ïåâíîãî ñòðóêòóðíîãî ï³äðîçä³-
ëó. Ôîðìóâàííÿ òàêî¿ ïîë³òèêè òðàíñôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ, çà ÿêî¿ ÒÍÊ 
áóäå íàìàãàòèñÿ óíèêíóòè ñïëàòè íàäâèñîêèõ ïîäàòê³â òà ìèòíèõ çáîð³â, 
àâòîìàòè÷íî ñïðè÷èíèòü ïåðåðîçïîä³ë àêòèâ³â. Ä³þ öèõ ÷èííèê³â ìîæíà 
ïðîäåìîíñòðóâàòè íà ïðèêëàä³ åôåêò³â ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³-
íàìè. Òàêèõ åôåêò³â âèä³ëÿþòü òðè: åôåêò ðîçì³ùåííÿ àêòèâ³â, åôåêò óíèê-
íåííÿ îïîäàòêóâàííÿ òà åôåêò óíèêíåííÿ òàðèô³â ³ êâîò8.

Ñóòí³ñòü åôåêòó ðîçì³ùåííÿ àêòèâ³â ïîëÿãàº â òîìó, ùî ÒÍÊ çàëåæíî 
â³ä êîíêðåòíèõ ö³ëåé ìîæóòü ïåðåðîçïîä³ëÿòè àêòèâè ì³æ ð³çíèìè ñòðóê-
òóðíèìè ï³äðîçä³ëàìè (êðà¿íàìè), çàëèøàþ÷è á³ëüøó ÷àñòèíó â òèõ, ÿê³ 
ïîòðåáóþòü ô³íàíñóâàííÿ.

Åôåêò óíèêíåííÿ îïîäàòêóâàííÿ äàº ìîæëèâ³ñòü, ïî-ïåðøå, íå ñïëà÷ó-
âàòè âèùèé (â îäí³é êðà¿í³) ïîäàòîê, ïî-äðóãå, çá³ëüøèòè çàãàëüíèé ïðè-
áóòîê ÒÍÊ, ïî-òðåòº, ïåðåðîçïîä³ëèòè àêòèâè.

Åôåêò óíèêíåííÿ òàðèô³â ³ êâîò ïîêàçóº, ÿêèì ÷èíîì êîðïîðàö³ÿ ïåðå-
âîäèòü àêòèâè ì³æ êðà¿íàìè çà óìîâè ³ñíóâàííÿ â êðà¿í³-³ìïîðòåð³ ìèòíîãî 
òàðèôó àáî êâîòè. Ôàêòè÷íî öåé åôåêò äóáëþº ïîïåðåäí³é, àëå ç äîäàâàííÿì 

7 Äçþáà Ï. Â. Ïåðñïåêòèâè âïðîâàäæåííÿ ñèñòåìè ðåãóëþâàííÿ òðàíñôåðòíîãî 
ö³íîóòâîðåííÿ â Óêðà¿í³ (â êîíòåêñò³ àíàë³çó äîñâ³äó ÑØÀ) // Äåðæàâíèé ³íôîð-
ìàö³éíèé áþëåòåíü ïðî ïðèâàòèçàö³þ. – 2005. – ¹ 12.   –  Ñ. 33.

8 Eiteman D. K., Stonehill A. I., Moffett M. H. Multinational Business Finance. – 9th ed. – 
Boston; San Francisco; New York: Addison-Wesley Publishing, 2001. – P. 563.
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ìèòà çàãàëüíèé ïðèáóòîê êîðïîðàö³¿ çìåíøóºòüñÿ. Ó öüîìó âèïàäêó êîì-
ïàí³ÿ ìàº ïîð³âíþâàòè ÿê ð³âí³ ïîäàòê³â â îáîõ êðà¿íàõ, òàê ³ ðîçì³ð ìèòà 
íà ³ìïîðòîâàíó ïðîäóêö³þ.

Çàãàëîì çàçíà÷åí³ åôåêòè ñïðàâëÿþòü ïîçèòèâíèé âïëèâ ç ïîãëÿäó âíóò-
ð³øíüî¿ ô³íàíñîâî¿ îðãàí³çàö³¿ ÒÍÊ, îñê³ëüêè äàþòü ìîæëèâ³ñòü ðåàë³çóâà-
òè ö³ë³ êîìïàí³é, çîêðåìà ùîäî òðàíñôåðó àêòèâ³â àáî çìåíøåííÿ áàçè 
îïîäàòêóâàííÿ. Ïðîòå ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ìàº äåê³ëüêà 
ñóòòºâèõ íåäîë³ê³â.

Ïî-ïåðøå, çàíàäòî âåëèêå çàâèùåííÿ àáî çàíèæåííÿ òðàíñôåðíèõ ö³í 
ïðèçâîäèòü äî ñïîòâîðåííÿ îö³íêè ä³ÿëüíîñò³ îêðåìèõ ñòðóêòóðíèõ ï³äðîç-
ä³ë³â ÒÍÊ òà ¿õ ìåíåäæåð³â. Ìåíåäæåð ç îäí³º¿ êðà¿íè ìîæå ³ íå çíàòè, ç ÿêîþ 
ö³ëëþ â³í ñïëà÷óº á³ëüøó (àáî ìåíøó) â³ä ðèíêîâî¿ âàðò³ñòü. Ñàì â³í ìîæå 
íåñòè âíàñë³äîê öüîãî ïðÿì³ çáèòêè (àáî ìàòè çíà÷íî çàíèæåí³ ïðèáóòêè). 
Òàêèì ÷èíîì, ìàþ÷è íà ìåò³ çàãàëüíîêîðïîðàòèâíó êîðèñòü, ì³ñöåâ³ ìåíåä-
æåðè âòðà÷àþòü ñòèìóëè äëÿ åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ñâî¿ìè ï³äðîçä³ëàìè, 
îñê³ëüêè öå íå â³äîáðàæàºòüñÿ ïðÿìî ïðîïîðö³éíî íà ¿õ âëàñíèõ äîõîäàõ òà 
ïðèáóòêîâîñò³ ¿õ ô³ë³é9. Öå ñóïåðå÷èòü áàçîâèì ïðèíöèïàì óïðàâë³ííÿ. Ó 
òàêîìó ðàç³ ñèñòåìà óïðàâë³ííÿ ô³ë³ÿìè ìîæå çàëèøèòèñÿ åôåêòèâíîþ ëèøå 
çà óìîâè âèêîðèñòàííÿ ïîðÿä ³ç çîâí³øí³ìè òàêîæ ³ âíóòð³øí³õ òðàíñôåðíèõ 
ö³í, ÿê³ á äàëè çìîãó ðåàëüíî îö³íèòè åôåêòèâí³ñòü ä³ÿëüíîñò³ ì³ñöåâèõ ìå-
íåäæåð³â. ßêùî îö³íêà çä³éñíþâàòèìåòüñÿ ëèøå íà îñíîâ³ çîâí³øí³õ òðàíñ-
ôåðíèõ ö³í, öå íå ñïðèÿòèìå åôåêòèâíîìó óïðàâë³ííþ ô³ë³ÿìè, à ìåíåäæåðè 
íå ìàòèìóòü ñòèìóë³â äî ïîäàëüøî¿ ïðîäóêòèâíî¿ ðîáîòè.

Ïî-äðóãå, ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ÷àñòî ïðèçâîäèòü äî 
ïðÿìèõ êîíôë³êò³â ç îðãàíàìè âëàäè êðà¿í, ùî ïðèéìàþòü. Ìàþòüñÿ íà óâàç³ 
íàñàìïåðåä ïîäàòêîâ³ îðãàíè. Òàê, óñâ³äîìëåííÿ òîãî, ùî ô³ë³ÿ ÒÍÊ áåðå 
àêòèâíó ó÷àñòü ó ïðîöåñàõ ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè, ôîðìóâà-
òèìå íåãàòèâíå ñòàâëåííÿ äî òàêî¿ êîìïàí³¿ çàãàëîì òà äî ¿¿ ô³ë³¿ çîêðåìà. 
×àñòî öå ïðèçâîäèòü äî ïîçàïëàíîâèõ ïîäàòêîâèõ ïåðåâ³ðîê, ³íîä³ – íàâ³òü 
ñóäîâèõ ñïðàâ. Äî òîãî æ, ó ãëîáàëüí³øîìó ðîçóì³íí³ íåãàòèâíå ñòàâëåííÿ 
óðÿäó äî ÒÍÊ ñòâîðþâàòèìå ïðîáëåìè â ìàéáóòíüîìó.

Ïî-òðåòº, ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ñïîòâîðþº ðèíêîâ³ 
â³äíîñèíè. Ô³ë³¿ ÒÍÊ âíàñë³äîê ïðîâåäåííÿ âäàëî¿ (ç ïîãëÿäó êîìïàí³¿) 
ïîë³òèêè òðàíñôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ ìîæóòü îïèíÿòèñÿ â çíà÷íî âèã³ä-
í³øîìó ñòàíîâèù³ ïîð³âíÿíî ç ì³ñöåâèìè êîíêóðåíòàìè. Öå ñïîòâîðþâà-
òèìå â³äíîñèíè â³ëüíî¿ êîíêóðåíö³¿, ïðèçâîäèòèìå äî ìîíîïîë³çàö³¿ (îë³-
ãîïîë³çàö³¿) ðèíê³â òà åêîíîì³ê êðà¿í, ùî ïðèéìàþòü.

Ïî-÷åòâåðòå, ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ç áîêó ÒÍÊ ìîæå 
íåãàòèâíî âïëèâàòè íà ìàêðîåêîíîì³÷í³ ïîêàçíèêè êðà¿íè, çîêðåìà íà 
ÂÂÏ, áþäæåòí³ íàäõîäæåííÿ, çàéíÿò³ñòü, ïëàò³æíèé áàëàíñ.

Ïîë³òè÷í³ é âàëþòí³ ðèçèêè º âàæëèâèì ñòèìóëîì äëÿ ìàí³ïóëþâàííÿ 
ÒÍÊ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè. Íàäòî âèñîêèé ð³âåíü ïîë³òè÷íîãî ðèçèêó ìîæå 
ïðèçâåñòè ó ìàéáóòíüîìó äî áëîêóâàííÿ àêòèâ³â ÒÍÊ, òîìó ç ìåòîþ çìåí-

9 Ðîãà÷ Î. ². Ì³æíàðîäí³ ³íâåñòèö³¿: òåîð³ÿ òà ïðàêòèêà á³çíåñó òðàíñíàö³îíàëüíèõ 
êîðïîðàö³é: Ï³äðó÷íèê. – Ê.: Ëèá³äü, 2005. – Ñ. 346.
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øåííÿ ïîòåíö³éíîãî ðèçèêó âîíè íàìàãàþòüñÿ çìåíøèòè îáñÿã àêòèâ³â ï³ä 
åêñïîçèö³ºþ, âèëó÷àþ÷è ¿õ ç òàêî¿ êðà¿íè.

Óñòàíîâëåííÿ óðÿäàìè-ðåöèï³ºíòàìè âàëþòíèõ îáìåæåíü àáî âàëþòíî-
ãî êîíòðîëþ òàêîæ ìîæå ñïîíóêàòè ÒÍÊ ìàí³ïóëþâàòè òðàíñôåðíèìè 
ö³íàìè. Â³äñóòí³ñòü ãàðàíò³é ùîäî êîíâåðòàö³¿ âàëþòè ç ìåòîþ, ñêàæ³ìî, 
ðåïàòð³àö³¿ ïðèáóòê³â ïðèçâîäèòü äî òîãî, ùî ÒÍÊ ôîðìóþòü ïîë³òèêó 
òðàíñôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ, ñïðÿìîâàíó íà âèëó÷åííÿ ç òàêî¿ êðà¿íè ÿêî-
ìîãà á³ëüøå àêòèâ³â10.

Íàäòî âèñîêèé ð³âåíü ³íôëÿö³¿ ó êðà¿í³, ùî ïðèéìàº, çóìîâëþº çàâè-
ùåííÿ òðàíñôåðíèõ ö³í íà òîâàðè, ÿê³ íàäõîäÿòü äî ö³º¿ êðà¿íè ³ç âíóòð³ø-
íüîô³ðìîâî¿ ìåðåæ³. Öå äàº çìîãó ì³ñöåâ³é ô³ë³¿ âñòàíîâëþâàòè íà ñâîþ 
ïðîäóêö³þ âèù³ ö³íè ³ òàêèì ÷èíîì ñòðàõóâàòèñÿ â³ä ³íôëÿö³¿.

Äèñáàëàíñ ó ñèñòåì³ ðåãóëþâàííÿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ êðà¿íè, ùî 
ïðèéìàº, ìîæå îáóìîâèòè çàïðîâàäæåííÿ ï³ëüã äëÿ ïåâíèõ ñóá’ºêò³â. Öå, ó 
ñâîþ ÷åðãó, ñïðè÷èíÿòèìå íåîáõ³äí³ñòü ïðèõîâàòè ðåàëüíó ïðèáóòêîâ³ñòü 
ô³ë³¿ ÒÍÊ àáî, íàïðèêëàä, ñï³ëüíîãî ï³äïðèºìñòâà.

Îòæå, ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè äàº çìîãó ÒÍÊ äîñÿãòè 
îñíîâíèõ ô³íàíñîâèé ö³ëåé: çá³ëüøåííÿ çàãàëüíî¿ ïðèáóòêîâîñò³ íà ð³âí³ 
âñ³º¿ êîìïàí³¿, çìåíøåííÿ çàãàëüíîãî ïîäàòêîâîãî íàâàíòàæåííÿ, çàáåçïå-
÷åííÿ îïòèìàëüíîãî ïåðåðîçïîä³ëó àêòèâ³â ì³æ ñòðóêòóðíèìè ï³äðîçä³ëàìè 
(êðà¿íàìè). Òàêèì ÷èíîì, çàâäÿêè ìåõàí³çìó òðàíñôåðíîãî ö³íîóòâîðåííÿ 
ÒÍÊ ìàº ìîæëèâ³ñòü ï³äâèùèòè åôåêòèâí³ñòü ñâîº¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè.

Ïðîâåäåíèé àíàë³ç íàäàº çìîãó çðîáèòè òàê³ âèñíîâêè. Ïî-ïåðøå, òðàíñ-
ôåðí³ ìåõàí³çìè º íåâ³ä’ºìíîþ ÷àñòèíîþ ãëîáàëüíî¿ ñèñòåìè ô³íàíñîâîãî 
ìåíåäæìåíòó òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é, àíàë³ç ÿêèõ ìàº íàäçâè÷àéíî 
âàæëèâå ïðàêòè÷íå òà òåîðåòè÷íå çíà÷åííÿ. Ïî-äðóãå, âèêîðèñòîâóþ÷è ìå-
õàí³çìè ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè, òðàíñíàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿ 
ìàþòü ìîæëèâ³ñòü äîñÿãàòè ô³íàíñîâèõ ïåðåâàã – çìåíøåííÿ çàãàëüíîãî 
ïîäàòêîâîãî òÿãàðÿ, ï³äâèùåííÿ çàãàëüíî¿ ïðèáóòêîâîñò³, ï³äâèùåííÿ åôåê-
òèâíîñò³ ðîçì³ùåííÿ ïîòî÷íî¿ ë³êâ³äíîñò³ òîùî. Ïî-òðåòº, ³ñíóº íèçêà ÷èí-
íèê³â, ÿê³ ñïîíóêàþòü ÒÍÊ ìàí³ïóëþâàòè òðàíñôåðíèìè ö³íàìè, – íàÿâ-
í³ñòü ð³çíèõ ïîäàòêîâèõ ñòàâîê â ð³çíèõ êðà¿íàõ, íàÿâí³ñòü ìèòíèõ òàðèô³â, 
íåîáõ³äí³ñòü ïåðåðîçïîä³ëó àêòèâ³â ì³æ ð³çíèìè ñòðóêòóðíèìè ï³äðîçä³ëà-
ìè, íàÿâí³ñòü âàëþòíèõ îáìåæåíü, ðèíêîâ³ óìîâè òà ð³âåíü êîíêóðåíö³¿ â 
çàðóá³æíèõ êðà¿íàõ òîùî. Ïî-÷åòâåðòå, âèêîðèñòàííÿ òðàíñíàö³îíàëüíèìè 
êîðïîðàö³ÿìè ìåõàí³çì³â ìàí³ïóëþâàííÿ òðàíñôåðíèìè ö³íàìè ìàº íèçêó 
ñóòòºâèõ íåäîë³ê³â: ñïîòâîðåííÿ îö³íêè ä³ÿëüíîñò³ îêðåìèõ ñòðóêòóðíèõ 
ï³äðîçä³ë³â ÒÍÊ; êîíôë³êòè ç îðãàíàìè âëàäè â êðà¿íàõ, ùî ïðèéìàþòü; 
ñïîòâîðåííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí; íåãàòèâíèé âïëèâ íà ìàêðîåêîíîì³÷í³ 
ïîêàçíèêè êðà¿í.

10 Äçþáà Ï. Â. Ìîäåëü Õîðñòà: àíàë³ç òðàíñôåðòíîãî ö³íîóòâîðåííÿ â Óêðà¿í³ // 
Äåðæàâíèé ³íôîðìàö³éíèé áþëåòåíü ïðî ïðèâàòèçàö³þ. – 2005. – ¹ 10. – 
Ñ. 44–50.


