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П о с т а н о в к а  п роблем и . Рахунки Системи національних 
рахунків (далі -  СНР) та  відповідні макроекономічні показники є 
основним засобом розроблення макроекономічної та  грош ово- 
кредитної політики держави. Також, СНР, яка дає можливість 
отримувати достовірну, докладну, аналітично орієнтовану 
інформацію , необхідну для макроекономічного аналізу та  
прогнозування, використовується в Україні для розроблення 
заходів щодо вдосконалення бю джетної політики, підвищ ення 
якості управління державними та  місцевими фінансами, 
формування грош ово-кредитної та  валю тної політики, зм іцнення 
фінансової стабільності, урегулю вання стану платіжного балансу та  
в цілому для характеристики економіки.

А н ал із  останн іх  дослідж ень і п у бл ікац ій . Проблемам 
створення, розвитку та  функціонування СНР присвячені праці 
вітчизняних вчених та  практиків: Герасименка С.С. [1], Головка В. 
А. [2, 3], М анцурова І.Г. [4], М оторина Р.М. [5], Н ікітіної І. М. [1] 
та  інших. Однак недостатньо дослідж еними в теоретичному плані 
залиш аю ться питання, п ов’язані з необхідністю  удосконалення 
методологічних основ оціню вання фінансової діяльності в Системі 
національних рахунків.

М етою  статт і є удосконалення методології складання 
фінансового рахунку у Системі національних рахунків.

Для аналізу руху фінансів особливе значення має інформація 
рахунків нагромадж ення (рахунок капіталу, ф інансовий рахунок) та  
дані про фінансові потоки. Звіти про фінансові потоки дають 
деталізоване уявлення про фінансові активи і пасиви, що 
характеризую ть відносини між секторами економіки, а також  про
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фінансові потоки між цими секторами та  нерезидентами, які 
відображаю ться за  фінансовим рахунком. Для аналізу руху 
фінансів, у перш у чергу, використовується інф ормація рахунку 
капіталу, який складається за  сектором нефінансових корпорацій, 
сектором фінансових корпорацій, сектором загального державного 
управління, домаш ніх господарств та  некомерційних організацій, 
що обслуговую ть домаш ні господарства. В рахунку капіталу 
відображається рух та  використання різних видів інвестицій у 
нефінансові активи -  основні й оборотні. Таке інвестування зм іню є 
вартість основного капіталу, запасів матеріальних оборотних 
кош тів, різних цінностей, що дозволяє отримати показник чистого 
кредитування (тобто здатність інституційного сектору до 
фінансування) або чистого запозичення (обсяг кош тів, які отримані 
від інш их одиниць). П оказник чисте кредитування / чисте 
запозичення характеризує ф інансово-економічний стан країни, 
оскільки він показує обсяг ресурсів, які держ ава надає інш ому світу 
або, навпаки, отримує від інш ого світу.

Якщ о проаналізувати динаміку показників рахунку капіталу в 
2005-2011 рр. (рис. 1), то мож на зробити висновок, що в цілому 
У країна є позичальником (за винятком 2005 та  2009 рр., коли 
показник чистого кредитування склав 13156 млн грн та  516 млн грн 
відповідно). Так, показник чистого запозичення становив у 2006 р. 
7745 млн грн, у 2007 р. він зріс до 26086 млн грн, у 2008 р. -  до 
67387 млн грн, у 2010 р. становив 791 млн грн, а в 2011 р. знову 
зр іс до 60830 млн грн. А наліз структури показника чистого 
кредитування / чистого запозичення показує, що в 2005-2011 рр. 
найбільш е ресурсів запозичали сектор загального державного 
управління та  нефінансові корпорації, найбільш ими кредиторами 
виступали домаш ні господарства та  фінансові корпорації, а 
невеликими кредиторами -  некомерційні організації, що 
обслуговую ть домаш ні господарства. У  2009-2011рр. ця тенденція 
поглиблю ється, запозичення нефінансових корпорацій зростаю ть, і 
продовжую ть зростати кредитні ресурси сектору домаш ніх 
господарств, а фінансові корпорації із кредиторів (30,5 млрд грн у 
2010 р.) стають позичальниками (-2 ,6  млрд грн у 2011 р.).
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Р и с .1 .Д и н ам ік а  п о к азн и к ів  ч и сте  к р е д и т у в ан н я  (+ )/чисте 
зап о зи ч ен н я  (- )

Одним із найважливіш их рахунків СНР є фінансовий рахунок, 
який відображає операції з фінансовими активами та  
зобов’язаннями, що здійсню ю ться між інституційними одиницями 
національної економіки (резидентами) і між резидентами й інш ими 
країнами світу (нерезидентами), а також  показує роль окремих 
фінансових інструментів у цих операціях. Державним комітетом 
статистики У країни були розроблені та  затверджені наказом від 
16.02.2004 р. №  112 М етодологічні полож ення щ одо складання 
фінансового рахунку.

З метою забезпечення ідентичності складових фінансового 
рахунку у зазначених положеннях розроблено, по-перше, правила 
відображення фінансових операцій та  їх обліку, визначено 
відмінність фінансових активів від нефінансових та  зміни у фінан
сових активах, що не є операціями; виокремлено умовні фінансові 
активи, а також правила ведення обліку похідних фінансових 
інструментів; по-друге, класифікацію фінансових інструментів.

Ф інансовий рахунок СНР складається з семи основних 
категорій фінансових інструментів, в основу класиф ікації яких
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покладено взаємовідносини кредитора й позичальника, а також 
критерій ліквідності цих інструментів. Водночас виникає
необхідність вдосконалення класиф ікації інструментів фінансового 
рахунку, правил відображення операцій у фінансовому рахунку, а 
також  забезпечення надійності визначення фінансових активів та 
зобов’язань інституційних секторів економіки.

Аналіз динаміки показників фінансового рахунку показує, що 
в 2005 та  2009 рр. мало місце чисте кредитування, тобто залиш ок 
коштів у вигляді чистого заощ адження, а в 2006, 2007, 2008, 2010 та 
2011 рр. спостерігалася нестача ф інансових ресурсів (чисте 
запозичення). Однак поглиблений аналіз показує, що навіть у 2009 
р. держава була позичальником, хоча за  підсумками року вона 
кредитувала нерезидентів (інший світ) в невеликому обсязі (516 
млн грн). Я кщ о порахувати різницю  між фінансовими активами та 
фінансовими зобов’язаннями, то балансую ча стаття фінансового 
рахунку вказує на чисте запозичення в 2009 р. в обсязі 5909 
млн грн, тобто держ ава фактично є боржником. Різниця між 
чистими активами і чистими зобов’язаннями (ЧК / ЧЗ) є своєрідним 
індикатором результативності національної економіки. Показники 
ЧК  / ЧЗ у рахунку операцій з капіталом та у фінансовому рахунку 
мають бути однаковими.

Однак на практиці мають місце невідповідності між 
показниками ЧК / ЧЗ, що вимірю ю ться з позиції нефінансових 
рахунків і у фінансовому рахунку (2005 р. -  959 млн грн, 2006 р. -  (
555) млн грн, 2007 р. -  5940 млн грн, 2008 р. -  (-4601) млн грн, 2009 
р. -  6425 млн грн, 2010 р. -  11028 млн грн, 2011 р. -  12254 млн грн). 
Величина цієї різниці показує міру надійності національних 
рахунків. Тобто на практиці мають місце похибки спостережень, які 
в основному відповідають статті “Помилки та  упущ ення” 
платіжного балансу. Внесок окремих інституційних секторів у 
загальну статистичну розбіжність у 2005-2011 рр. наведено в табл. 
1. Дані таблиці 1 свідчать про значну незбалансованість у 2005 р. за 
секторами 8.12 “Фінансові корпорації” та  8.13 “Сектор загального 
державного управління” та  в 2009 р. -  за секторами 8.11, 8.12 та 
8.13. Так, у 2009 р. за  сектором нефінансових корпорацій обсяг 
запозичень у рахунку капіталу оцінювався в 38,8 млрд грн, тоді як  у 
фінансовому рахунку він складав 61,8 млрд грн.; запозичення
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сектору державного управління оцінювалися, відповідно, в 55,9 
млрд грн та  в 36,7 млрд грн. У  2011 р. найбільш а незбалансованість 
спостерігалася за  сектором 8.12: обсяг запозичень у рахунку 
капіталу оцінювався в 2,6 млрд грн, тоді як у фінансовому рахунку 
він складав 5,1 млрд грн.

Таблиця 1
О сновн і п о к азн и к и  ф ін ан сового  р ах у н ку  У к р а їн и

в  2005-2011 рр .
(млн грн)
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2005 13156 12197 959 -33752 -30816 10155 -3212 -4750 -1451 1151
2006 -7745 -7190 -555 -47042 -52187 12576 -15017 -10474 -7215 1141
2007 -26086 -32026 5940 -71818 -78938 20873 -17899 -13335 -9335 1130
2008 -67384 -62783 ^ 6 0 1 —109585 -113656 35994 -40486 -16624 —12387 1195
2009 516 -5909 6425 -38765 -61795 24927 -22357 -55938 -36360 48296
2010 -791 -11819 11028 -99752 -102163 30508 23251 -74865 -75630 142289
2011 -60830 -73184 12254 -145487 -153682 -2574 -5066 -38292 -39472 124282

Ш видкі темпи розвитку економіки, посилення глобалізаційних 
тенденцій у сфері фінансів вимагаю ть постійного перегляду та 
внесення змін до системи національних рахунків. П ри розробленні 
основних напрямів подальш ого розвитку СНР автором 
запропоновано впровадження в класифікації фінансових 
інструментів фінансового рахунку похідних цінних паперів із 
визначенням підходів до їх обліку, перегляд СНР відповідно до 
рекомендацій С Н Р-2008, у т.ч. у частині визначення вартості 
послуг фінансових посередників, та продовж ення робіт у напрямі 
забезпечення якості статистичної інформації, що використовується 
для складання квартальних та річних фінансових рахунків.

Так, останнім часом особлива увага приділяється дослідженню 
та методологічному забезпеченню статистичного відображення 
одного з найскладніш их компонентів фінансового рахунку -  
похідних цінних паперів. Це пов’язано з тим, що існують
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особливості їх випуску та  обігу, а також права на придбання чи 
продаж протягом терміну, визначеного договором. Для 
удосконалення статистичної оцінки похідних цінних паперів М ВФ 
розробив документ під назвою “Статистичне вимірю вання похідних 
фінансових інструментів”, який був прийнятий на сесії Статистичної 
комісії в 1999 р. Н а виконання вимог цього документа в класифікації 
фінансових інструментів фінансового рахунку було запроваджено 
окремий інструмент: Б.7. “Похідні фінансові інструменти”.

Д ослідження відображення похідних ф інансових інструментів 
на основі нових міжнародних стандартів діяльності з їх  вим ірю ван
ня дозволяє зробити такі висновки:

1) похідні фінансові інструменти можуть бути визначені як 
такі, що п рив’язані до конкретного фінансового інструменту, 
показника чи товару, за допомогою  яких конкретні фінансові 
ризики можуть виступати як самостійний предмет купівлі-продажу 
н а фінансових ринках;

2) біржові та  позабіржові фінансові інструменти розціню ю ться 
як  фінансові активи. Для обчислення вартості будь-якого похідного 
фінансового інструменту необхідно, щ об базова ц іна була чітко 
визначена. За  відсутності визначеної ціни продукту, щ о лежить в 
основі похідного фінансового інструменту, він не може бути 
оцінений, не може розглядатись як засіб збереж ення і, відповідно, 
не може розціню ватись як ф інансовий актив;

3) процентні свопи та  форвардні процентні угоди 
розглядаю ться як фінансові активи, а чисті наявні виплати за цими 
контрактами класиф ікую ться як фінансові операції, а не як потоки 
доходів від власності, як це рекомендовано в СНР 1993 р.;

4) оскільки похідний фінансовий інструмент розглядається як 
фінансовий актив, його застосування є операцією, яка повинна вра
ховуватися навіть у випадках поставки активів, що лежать в їх основі.

5) похідні фінансові інструменти розглядаю ться як окрема 
категорія інструментів фінансових активів у національних 
рахунках, а також  як окрема функціональна група платіжного 
балансу, що відображає їх особливості.

П одальш е вдосконалення та  розвиток фінансового рахунку 
СНР базується на новій версії Системи національних рахунків 2008 
р., яка  представляє собою адаптовану версію СНР 1993 р. Для
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відображення фінансового сектору до С Н Р-2008 рекомендується, в 
перш у чергу, внести зміни щ одо поглибленого розгляду та  
деталізації ф інансових послуг. Н асамперед це стосується удоскона
лення методології вимірю вання послуг фінансових посередників, 
алгоритм якої зображено на рис. 2. В имірю вання послуг 
фінансових посередників мож на здійсню вати також  непрямим 
методом -  як різницю  між відсотками, що отримую ть і виплачую ть 
фінансові посередники. У  С Н Р-2008 непрямий метод обчислення 
вартості послуг фінансового посередництва був уточнений з 
урахуванням досвіду, отриманого в ході впровадження С Н Р-1993.

Розрахунок вартості послуг ф інансових посередників для 
операцій з позиками і депозитами здійсню ється окремо. У  першому 
випадку ці послуги обчислю ю ться ш ляхом множення середнього 
залиш ку позик за звітний період на різницю  між ставкою відсотка 
за  позиками і базисною  відсотковою  ставкою, а у другому -  
ш ляхом множення середнього залиш ку депозитів за звітний період 
на різницю  між базисною  відсотковою  ставкою і ставкою  відсотка 
за  депозитами. Загальна величина послуг ф інансових посередників 
дорівню є сумі послуг фінансових посередників за операціями з 
позиками і з депозитами. Розрахунок вартості послуг фінансових 
посередників проводиться для операцій з позиками і депозитами в 
рамках кожної групи ф інансових посередників та  для кожного 
інституційного сектору.

Н аціональним банком У країни, починаю чи з 2009 року, було 
здійснено перехід до складання фінансового рахунку з квартальною  
періодичністю. Н БУ  складає квартальні фінансові рахунки 
відповідно до міжнародних стандартів, н а  основі розроблених ним 
методологічних засад складання квартальних рахунків. Ц ей процес 
включає: а) накопичення даних із первинних джерел; б) компіляцію  
показників та  балансування даних; в) пош ирення інформації.

У спіш ність складання і квартальних, і річних фінансових 
рахунків залежить від якості первинної інформації, яку отримують 
із основних та  додаткових джерел. Основними джерелами цієї 
інформації є грош ово-кредитна статистика, статистика державних 
фінансів, платіжного балансу й міжнародної інвестиційної позиції, 
що відображаю ть фінансові зв ’язки сектору ф інансових корпорацій, 
сектору загального державного управління та  нерезидентів.
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Додаткові дж ерела отримання даних стосую ться секторів 
нефінансових корпорацій та  домаш ніх господарств, які не 
підлягаю ть суцільному спостереженню  і їх дані неможливо 
повністю  охопити та  деталізувати.

В и м ір ю в ан н я  п ослуг ф ін ан сови х  п о середн и к ів

Б а н к и , ф іл і ї  к о м е р ц ій н и х  б а н к ів ,  к л ір и н г о в і  у с т а н о в и , 

п о з и к о в о - о щ а д н і  а с о ц іа ц і ї ,  к р е д и т н і  с п іл к и ,  б у д ів е л ь н і  

т о в а р и с т в а ,  ф а к т о р и н г о в і  т а  л із и н г о в і  к о м п а н і ї ,  

і н в е с т и ц ій н і  ф о н д и

~ 1  Г ~
Операції з позиками Операції з депозитами

гг  -  б а з и с н а  с т а в к а  (ч и с т и й  в ід с о т о к ) ,  в ід о б р а ж а є  ч и с т у  в а р т іс т ь  

з а п о з и ч е н н я  к о ш т ів ,  т о б т о  н е  в к л ю ч а є  п р е м і ї  з а  р и з и к  і  п л а т е ж і  з а  

п о с е р е д н и ц ь к і  п о с л у г и

і

П Ф П  =  П Ф П Ь  +  П Ф П О

В и к о р и с т а н н я

П о с л у г и  ф ін а н с о в и х  п о с е р е д н и к ів  д л я  с е к т о р ів П о с л у г и  ф ін а н с о в и х  п о с е р е д н и к ів

н е ф ін а н с о в и х  і  ф ін а н с о в и х  к о р п о р а ц ій ,  д е р ж а в н о г о д л я  п ід с е к т о р ів  д о м а ш н іх

у п р а в л ін н я ,  н е к о м е р ц ій н и х  о р г а н із а ц і ї ,  щ о  

о б с л у г о в у ю т ь  д о м а ш н і  г о с п о д а р с т в а ,  і  п ід с е к т о р ів  

д о м а ш н іх  г о с п о д а р с т в  -  в л а с н и к ів  ж и т л а ,  і 

в л а с н и к ів  н е к о р п о р а т и в н и х  п ід п р и є м с т в

г о с п о д а р с т в - с п о ж и в а ч ів

Проміжне споживання Кінцеве споживання

Рис.2 . М етод ологія  в и м ір ю в а н н я  п ослуг ф ін ан сови х  
п осередн и ків

О сновним завданням при складанні квартальних фінансових 
рахунків є визначення розбіжностей між статистичними даними,
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тобто встановлення статистичної розбіжності. Існування 
статистичних розбіжностей між даними поясню ється, по-перше, 
різними підходами до оцінки вартості ф інансових інструментів, по
друге, використанням різних первинних джерел та  різною 
періодичністю  подання звітів, по-третє, випадковими помилками. 
П обудова квартальних ф інансових рахунків базується на багатьох 
первинних джерелах даних, які охоплю ю ть грош ово-кредитну 
статистику, статистику фінансів підприємств, статистику
державних фінансів та  звітність небанківських фінансових установ.

Дослідження зазначених джерел статистичної інформації дає 
підстави стверджувати, що існую ть питання щ одо якості наявних 
статистичних даних для кож ного інституційного сектору 
економіки. Так, якщ о джерелами даних для сектору фінансових 
корпорацій слугую ть балансові звіти Національного банку України 
та  інш их депозитних корпорацій, щ о охоплю ю ть всі підзвітні 
одиниці, то дж ерелом даних для сектору нефінансових корпорацій 
є ф інансова звітність великих, середніх та  малих підприємств, які 
не підлягаю ть суцільному обстеженню  на квартальній основі, тобто 
повному охопленню  та деталізації даних. А  дані сектору загального 
державного управління, щ о охоплю є бю джетні організації та  фонди 
загальнообов’язкового державного страхування, не завжди
відповідаю ть стандартам СНР та  іноді не збігаю ться з даними звітів 
депозитних корпорацій. Щ одо функціонування ринку цінних 
паперів, то немає якісної статистичної інформації про емісію та  обіг 
цінних паперів, тобто відсутня статистика ринку цінних паперів за 
секторами економіки. У  зв ’язку з цим при складанні квартальних 
фінансових рахунків Н аціональний банк У країни спирається, в 
перш у чергу, н а  дані грош ово-кредитної статистики.

Отже, в результаті дослідж ення ми дійш ли наступних 
висновків: по-перш е, аналіз динаміки показників рахунку капіталу 
та  фінансового рахунку свідчить, щ о показник чистого запозичення 
становив вагому частку у фінансуванні економіки держави, щ о є 
істотною  характеристикою  фінансово-економічного стану України; 
по-друге, на основі дослідж ення похідних фінансових інструментів 
з урахуванням нових міжнародних стандартів діяльності з їх 
вимірю вання та  з метою подальш ого вдосконалення відображення 
фінансової діяльності в СНР запропоновано впровадження в
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класиф ікації ф інансових інструментів фінансового рахунку 
похідних цінних паперів із окресленням підходів до їх обліку; по- 
третє, подальш е вдосконалення та  розвиток фінансового рахунку 
СНР базується н а новій версії С Н Р-2008, у т.ч. у частині 
визначення вартості послуг ф інансових посередників.
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