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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ
ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ ЧИ

ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ
Рахунки Системи національних рахунків та відповідні

макроекономічні показники є основним засобом розроблен%
ня макроекономічної та грошово%кредитної політики дер%
жави. Також Система національних рахунків, яка дає мож%
ливість отримувати достовірну, докладну, аналітично оріє%
нтовану інформацію, необхідну для макроекономічного ана%
лізу та прогнозування, використовується в Україні для роз%
роблення заходів щодо вдосконалення бюджетної політи%
ки, підвищення якості управління державними та місцеви%
ми фінансами, формування грошово%кредитної та валютної
політики, зміцнення фінансової стабільності, урегулюван%
ня стану платіжного балансу та в цілому для характеристи%
ки економіки.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ І ПУБЛІКАЦІЙ
Проблемам створення, розвитку та функціонування

СНР присвячені праці вітчизняних вчених та практиків: Ге%
расименка С.С. [1], Головка В.А. [2, 3], Манцурова І.Г. [4],
Моторина Р.М. [5, 6], Нікітіної І. М. [1] та інших. Однак не%
достатньо дослідженими в теоретичному плані залишають%
ся питання, пов'язані з необхідністю удосконалення мето%
дологічних основ оцінювання фінансової діяльності в Сис%
темі національних рахунків. У зв'язку з цим завданням статті
є удосконалення методології складання фінансового рахун%
ку у Системі національних рахунків.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Для аналізу руху фінансів особливе значення має інфор%

мація рахунків нагромадження (рахунок капіталу, фінансо%
вий рахунок) та дані про фінансові потоки. Звіти про фінан%
сові потоки дають деталізоване уявлення про фінансові ак%
тиви і пасиви, що характеризують відносини між секторами
економіки, а також про фінансові потоки між цими секто%
рами та нерезидентами, які відображаються за фінансовим
рахунком. Для аналізу руху фінансів, у першу чергу, вико%
ристовується інформація рахунку капіталу, який складаєть%
ся за сектором нефінансових корпорацій, сектором фінан%
сових корпорацій, сектором загального державного управ%
ління, домашніх господарств та некомерційних організацій,
що обслуговують домашні господарства. В рахунку капіта%
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лу відображається рух та використання різних видів інвес%
тицій у нефінансові активи — основні й оборотні. Таке інве%
стування змінює вартість основного капіталу, запасів мате%
ріальних оборотних коштів, різних цінностей, що дозволяє
отримати показник чистого кредитування (тобто здатність
інституційного сектору до фінансування) або чистого за%
позичення (обсяг коштів, які отримані від інших одиниць).
Показник чисте кредитування / чисте запозичення харак%
теризує фінансово%економічний стан країни, оскільки він
показує обсяг ресурсів, які держава надає іншому світу або,
навпаки, отримує від іншого світу.

Одним із найважливіших рахунків СНР є фінансовий
рахунок, який відображає операції з фінансовими актива%
ми та зобов'язаннями, що здійснюються між інституційни%
ми одиницями національної економіки (резидентами) і між
резидентами й іншими країнами світу (нерезидентами), а
також показує роль окремих фінансових інструментів у цих
операціях. Державним комітетом статистики України були
розроблені та затверджені наказом від 16.02.2004 р. № 112
Методологічні положення щодо складання фінансового
рахунку.

З метою забезпечення ідентичності складових фінансо%
вого рахунку у зазначених положеннях розроблено, по%пер%
ше, правила відображення фінансових операцій та їх обліку,
визначено відмінність фінансових активів від нефінансових
та зміни у фінансових активах, що не є операціями; виок%
ремлено умовні фінансові активи, а також правила ведення
обліку похідних фінансових інструментів; по%друге, класи%
фікацію фінансових інструментів.

Фінансовий рахунок СНР складається з семи основних
категорій фінансових інструментів, в основу класифікації
яких покладено взаємовідносини кредитора й позичальни%
ка, а також критерій ліквідності цих інструментів. Водно%
час виникає необхідність вдосконалення класифікації
інструментів фінансового рахунку, правил відображення
операцій у фінансовому рахунку, а також забезпечення над%
ійності визначення фінансових активів та зобов'язань інсти%
туційних секторів економіки.

Аналіз динаміки показників фінансового рахунку пока%
зує, що в Україні в 2005 та 2009 рр. мало місце чисте креди%
тування, тобто залишок коштів у вигляді чистого заощад%
ження, а в 2006, 2007, 2008, 2010, 2011, 2012 та 2013 рр. спо%
стерігалася нестача фінансових ресурсів (чисте запозичен%
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ня). 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). Якщо порахувати різницю між фінансовими
активами та фінансовими зобов'язаннями, то балансуюча
стаття фінансового рахунку вказує на чисте запозичення в
2009 р. в обсязі 5909 млн грн., тобто держава фактично є
боржником. Різниця між чистими активами і чистими зобо%
в'язаннями (ЧК / ЧЗ) є своєрідним індикатором результа%
тивності національної економіки. Показники ЧК / ЧЗ у ра%
хунку операцій з капіталом та у фінансовому рахунку ма%
ють бути однаковими.

Швидкі темпи розвитку економіки, посилення глобалі%
заційних тенденцій у сфері фінансів вимагають постійного
перегляду та внесення змін до системи національних ра%
хунків. При розробленні основних напрямів подальшого
розвитку СНР автором запропоновано впровадження в кла%
сифікації фінансових інструментів фінансового рахунку
похідних цінних паперів із визначенням підходів до їх об%
ліку, перегляд СНР відповідно до рекомендацій СНР%2008,
у т.ч. у частині визначення вартості послуг фінансових по%
середників, та продовження робіт у напрямі забезпечення
якості статистичної інформації, що використовується для
складання квартальних та річних фінансових рахунків.

Так, останнім часом особлива увага приділяється дос%
лідженню та методологічному забезпеченню статистично%
го відображення одного з найскладніших компонентів
фінансового рахунку — похідних цінних паперів. Це пов'я%
зано з тим, що існують особливості їх випуску та обігу, а
також права на придбання чи продаж протягом терміну, виз%
наченого договором. Для удосконалення статистичної оці%
нки похідних цінних паперів МВФ розробив документ під
назвою "Статистичне вимірювання похідних фінансових
інструментів", який був прийнятий на сесії Статистичної
комісії в 1999 р. На виконання вимог цього документа в кла%
сифікації фінансових інструментів фінансового рахунку

було запроваджено окремий інструмент: F.7. "Похідні
фінансові інструменти".

Дослідження відображення похідних фінансових
інструментів на основі нових міжнародних стандартів діяль%
ності з їх вимірювання дозволяє зробити такі висновки:

1) похідні фінансові інструменти можуть бути визначені
як такі, що прив'язані до конкретного фінансового інстру%
менту, показника чи товару, за допомогою яких конкретні
фінансові ризики можуть виступати як самостійний пред%
мет купівлі%продажу на фінансових ринках;

2) біржові та позабіржові фінансові інструменти розці%
нюються як фінансові активи. Для обчислення вартості будь%
якого похідного фінансового інструменту необхідно, щоб
базова ціна була чітко визначена. За відсутності визначеної
ціни продукту, що лежить в основі похідного фінансового
інструменту, він не може бути оцінений, не може розгляда%
тись як засіб збереження і, відповідно, не може розцінюва%
тись як фінансовий актив;

3) процентні свопи та форвардні процентні угоди розг%
лядаються як фінансові активи, а чисті наявні виплати за
цими контрактами класифікуються як фінансові операції, а
не як потоки доходів від власності, як це рекомендовано в
СНР 1993 р. [10];

4) оскільки похідний фінансовий інструмент роз%
глядається як фінансовий актив, його застосування є опе%
рацією, яка повинна враховуватися навіть у випадках по%
ставки активів, що лежать в їх основі.

5) похідні фінансові інструменти розглядаються як ок%
рема категорія інструментів фінансових активів у національ%
них рахунках, а також як окрема функціональна група пла%
тіжного балансу, що відображає їх особливості.

Подальше вдосконалення та розвиток фінансового ра%
хунку СНР базується на новій версії Системи національних
рахунків 2008 р., яка представляє собою адаптовану версію
СНР 1993 р. Для відображення фінансового сектору до
СНР%2008 рекомендується, в першу чергу, внести зміни
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Рис. 1. Методологія вимірювання послуг фінансових посередників
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щодо поглибленого розгляду та деталізації фінансових по%
слуг. Насамперед це стосується удосконалення методології
вимірювання послуг фінансових посередників, алгоритм
якої зображено на рисунку 1. Вимірювання послуг фінан%
сових посередників можна здійснювати також непрямим
методом, а саме: як різницю між відсотками, що отримують
і виплачують фінансові посередники. У СНР%2008 непрямий
метод обчислення вартості послуг фінансового посередниц%
тва був уточнений з урахуванням досвіду, отриманого в ході
впровадження СНР%1993.

Розрахунок вартості послуг фінансових посередників
для операцій з позиками і депозитами здійснюється окре%
мо. У першому випадку ці послуги обчислюються шляхом
множення середнього залишку позик за звітний період на
різницю між ставкою відсотка за позиками і базисною
відсотковою ставкою, а у другому — шляхом множення се%
реднього залишку депозитів за звітний період на різницю
між базисною відсотковою ставкою і ставкою відсотка за
депозитами. Загальна величина послуг фінансових посеред%
ників дорівнює сумі послуг фінансових посередників за опе%
раціями з позиками і з депозитами. Розрахунок вартості
послуг фінансових посередників проводиться для операцій
з позиками і депозитами в рамках кожної групи фінансо%
вих посередників та для кожного інституційного сектору.

 Національним банком України, починаючи з 2009 року,
було здійснено перехід до складання фінансового рахунку
з квартальною періодичністю. НБУ складає квартальні
фінансові рахунки відповідно до міжнародних стандартів,
на основі розроблених ним методологічних засад складан%
ня квартальних рахунків. Цей процес включає: а) накопи%
чення даних із первинних джерел; б) компіляцію показників
та балансування даних; в) поширення інформації [2].

Успішність складання і квартальних, і річних фінансо%
вих рахунків залежить від якості первинної інформації, яку
отримують із основних та додаткових джерел. Основними
джерелами цієї інформації є грошово%кредитна статисти%
ка, статистика державних фінансів, платіжного балансу й
міжнародної інвестиційної позиції, що відображають фінан%
сові зв'язки сектору фінансових корпорацій, сектору загаль%
ного державного управління та нерезидентів. Додаткові
джерела отримання даних стосуються секторів нефінансо%
вих корпорацій та домашніх господарств, які не підлягають
суцільному спостереженню і їх дані неможливо повністю
охопити та деталізувати.

Основним завданням при складанні квартальних фінан%
сових рахунків є визначення розбіжностей між статистич%
ними даними, тобто встановлення статистичної розбіжності.
Існування статистичних розбіжностей між даними пояс%
нюється, по%перше, різними підходами до оцінки вартості
фінансових інструментів, по%друге, використанням різних
первинних джерел та різною періодичністю подання звітів,
по%третє, випадковими помилками. Побудова квартальних
фінансових рахунків базується на багатьох первинних дже%
релах даних, які охоплюють грошово%кредитну статистику,
статистику фінансів підприємств, статистику державних
фінансів та звітність небанківських фінансових установ.

Дослідження зазначених джерел статистичної інфор%
мації дає підстави стверджувати, що існують питання щодо
якості наявних статистичних даних для кожного інституц%
ійного сектору економіки. Так, якщо джерелами даних для
сектору фінансових корпорацій слугують балансові звіти
Національного банку України та інших депозитних корпо%
рацій, що охоплюють всі підзвітні одиниці, то джерелом да%
них для сектору нефінансових корпорацій є фінансова
звітність великих, середніх та малих підприємств, які не
підлягають суцільному обстеженню на квартальній основі,
тобто повному охопленню та деталізації даних. А дані сек%
тору загального державного управління, що охоплює бюд%
жетні організації та фонди загальнообов'язкового держав%
ного страхування, не завжди відповідають стандартам СНР
та іноді не збігаються з даними звітів депозитних корпо%
рацій. Щодо 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 квар%
тальних фінансових рахунків Національний банк України
спирається, в першу чергу, на дані грошово%кредитної ста%
тистики.

ВИСНОВКИ
Отже, в результаті дослідження ми дійшли наступних

висновків: по%перше, аналіз динаміки показників рахунку
капіталу та фінансового рахунку свідчить, що показник чи%

стого запозичення становив вагому частку у фінансуванні
економіки держави, що є істотною характеристикою фінан%
сово%економічного стану України; по%друге, на основі дос%
лідження похідних фінансових інструментів з урахуванням
нових міжнародних стандартів діяльності з їх вимірювання
та з метою подальшого вдосконалення відображення фінан%
сової діяльності в СНР запропоновано впровадження в кла%
сифікації фінансових інструментів фінансового рахунку по%
хідних цінних паперів із окресленням підходів до їх обліку;
по%третє, подальше вдосконалення та розвиток фінансово%
го рахунку СНР базується на новій версії СНР%2008, у т.ч. у
частині визначення вартості послуг фінансових посеред%
ників.
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