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МЕХАНІЗМ ФІНАНСУВАННЯ ЗОВНІШНЬОЕКОНОМІЧНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ 
В УМОВАХ РЕАЛІЗАЦІЇ ПРІОРИТЕТНИХ ЕКОНОМІЧНИХ РЕФОРМ

Стаття присвячена теоретичним, методологічним і практичним аспектам розробки механізму фінансування зовнішньоеко-
номічної діяльності в умовах реалізації пріоритетних економічних реформ. Обґрунтовано, що доцільно здійснювати заходи для 
залучення міжнародних агентств з експортного кредитування, синдикованого кредитування і міжнародного лізингу. У контек-
сті оптимізації процесу фінансування зовнішньоторгівельної діяльності варто застосовувати портфельні методи та сформувати 
портфель фінансових ресурсів, а також використовувати міжнародні системи інтернет-розрахунків.

Ключові слова: фінансування, зовнішньоекономічна діяльність, інтернет-розрахунки, механізм, факторинг, гарантійна опе-
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Алексеєнко Л.М., Стецько М.В. МЕХАНИЗМ ФИНАНСИРОВАНИЯ ВНЕШНЕЭКОНОМИЧЕСКОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
В УСЛОВИЯХ РЕАЛИЗАЦИИ ПРИОРИТЕТНЫХ ЭКОНОМИЧЕСКИХ РЕФОРМ

Статья посвящена теоретическим, методологическим и практическим аспектам разработки механизма финансирования 
внешнеэкономической деятельности в условиях реализации приоритетных экономических реформ. Обосновано, что целесоо-
бразно осуществлять меры по привлечению международных агентств по экспортному кредитованию, синдицированному креди-
тованию и международному лизингу. В контексте оптимизации процесса финансирования внешнеторговой деятельности сле-
дует применять портфельные методы и сформировать портфель финансовых ресурсов, а также использовать международные 
системы интернет- расчетов.
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Alekseyenko L.M., Stetsko M.V. FINANCING MECHANISM OF FOREIGN ECONOMIC ACTIVITIES UNDER CONDITIONS 
OF IMPLEMENTATION OF PRIORITY ECONOMIC REFORMS

The article deals with the comprehensive research of theoretical, methodological and practical aspects of financing mechanism of 
foreign economic activities onder conditions of implementations of priority economic reforms. The authors proved the fact it is worth to 
involve international agencies dealing with export crediting, cyndicate crediting and international leasing. The portfolio methods should 
be used within the context of optimization of foreign activities financing and financial portfolio has to be formend alongside with applica-
tion of internet payment systems.
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Постановка проблеми. В умовах фінансової 
невизначеності розрахункові відносини між вітчиз-
няними та закордонними контрагентами здійсню-
ються при існуванні недовіри до надійності укра-
їнських експортерів та імпортерів. В економіці 
України негативні тенденції, які сформувалися про-
тягом 2014–2015 років, супроводжувалися руйна-
цією промислових та інфраструктурних об’єктів на 
сході України у результаті воєнних дій та у зв’язку 
зі зменшенням зовнішнього попиту, зокрема через 
погіршення торгових відносин, а також падіння 
внутрішнього споживчого та інвестиційного попиту. 
Це вимагає пошуку фінансових інструментів, які б 
дозволили забезпечити своєчасність проведення роз-
рахунків та гарантування їх здійснення.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. У сучас-
ній економічній літературі фінансування розрахун-
кових відносин у зовнішньоекономічній діяльності 
досліджують з урахуванням їх багатоваріантності, 

альтернативності та ризикованості. Серед україн-
ських економістів вагомий внесок у розробку цієї 
тематики зробив Т.П. Богдан, який визначив методо-
логічне підґрунтя функціонування боргових механіз-
мів на основі зміни глобального «апетиту до ризиків», 
вартості позичкового фінансування для держав-
ного й приватного секторів економіки [1, c. 33-46]. 
О.Д. Вовчак, В.В. Пірог акцентували увагу на нау-
ково-методичних підходах застосування фінансових 
інструментів в управлінні ризиками [2, c. 49-59]. 
Модернізацію механізму підтримки промислового 
сектору економіки через надання гарантій на час-
тину зобов’язань приватних виробників на умовах 
спільної відповідальності отримання відповідних 
результатів від реалізації інвестиційно-інноваційних 
проектів, які фінансуються провідними міжнарод-
ними фінансовими організаціями, досліджують В.П. 
Колосова, І.М. Іванова [3, c. 35-44]. Г.В. Ситник роз-
винув теоретико-методологічні засади процесного 



112 Серія Економічні науки

Випуск 13. Частина 2. 2015

управління, розробив підходи до визначення струк-
турно-логічної послідовності фінансового планування 
на основі процесно-орієнтованого підходу з метою 
пошуку резервів поліпшення його фінансового стану 
підприємства в умовах поглиблення фінансової інте-
грації [4, c. 112-124].

Постановка завдання. З точки зору організаційно-
прикладних засад заслуговує на увагу підхід, який 
передбачає залучення додаткових фінансових ресур-
сів з найнижчою вартістю для фінансування розши-
рення зовнішньоекономічної діяльності. Головною 
метою цієї статті є модернізація механізму фінан-
сування зовнішньоекономічної діяльності в умовах 
реалізації впровадження цільових програм іннова-
ційного розвитку зовнішньоекономічної діяльності 
підприємств, а також активізації участі підприємств 
у міжнародних науково-технологічних програмах 
і проектах, зокрема при реалізації экспортно- орієн-
тованих інноваційних проектів.

Виклад основного матеріалу. Сутність розрахунко-
вих відносин у сфері зовнішньоекономічної діяльності 
підприємств визначається як частина фінансових 
відносин, що виникають між суб’єктами зовнішньо-
економічної діяльності при здійсненні ними зовніш-
ньоторговельних угод. Серед пріоритетних національ-
них економічних реформ, що реалізує Національна 
рада реформ, на особливу увагу заслуговує Комплек-
сна програма розвитку фінансового сектору України 
до 2020 року [5], у якій визначено доцільність запро-
вадження в Україні єдиних правил Європейського 
Союзу щодо вільного руху капіталу, лібералізації 
валютного законодавства, впровадження механізмів 
хеджування валютних ризиків (доларизація пасивів 
українських банків на рівні нижче 40%). Також для 
активізації зовнішньоекономічних відносин розвиток 
інфраструктури фондового ринку має супроводжува-
тися впровадженням нових вимог перебування цін-
них паперів у лістингу бірж, модернізацією системи 
клірингу та розрахунків, зокрема здійсненням Цен-
тральним депозитарієм депозитарного обліку всіх емі-
сійних цінних паперів. У Методичних рекомендаціях 
щодо складання стратегічних планів підприємствами 
державного сектора [6] визначено місію підприємства 
у контексті загальнодержавних інтересів, комерційної 
діяльності та інтересів суспільства.

Особливості проведення розрахунків у сфері 
зовнішньоекономічної діяльності регулюються наці-
ональними і міжнародними законодавчими актами, 
банківськими	 нормативно-правовими	 актами;	 між-
народні розрахунки здійснюються у різних валю-
тах і на їх ефективність впливають зміни валютних 
курсів;	 розрахунки	мають	 документарний	характер	
(здійснюються проти фінансових та комерційних 
документів);	на	проведення	міжнародних	розрахун-
ків впливають певні умови та чинники (строки пла-
тежів за експортом та імпортом, контроль за аван-
совими платежами імпортерів, обов’язковий продаж 
частини валютної виручки експортерами).

Підтримка зовнішньоекономічної діяльності 
підприємств здійснюється за допомогою кредитів 
агентств з кредитування експорту під поставку това-
рів та обладнання іноземного виробництва, гаран-
тій, експортного страхування, фінансової підтримки 
міжнародних кредитних інститутів (Європейського 
банку реконструкції та розвитку). Більшість зару-
біжних програм спрямовано на підтримку експорту 
іноземних партнерів, а не українських експортерів. 
У даному контексті навіть вітчизняні імпортери, для 
яких і пропонуються зазначені програми, можуть 
вважати деякі наведені умови неприйнятними. Вод-

ночас Європейський Союз продовжив застосування 
до українських товарів режиму «автономних торго-
вельних преференцій» до кінця 2015 року. У межах 
такого перехідного періоду для українських імпорте-
рів та експортерів важливо зрозуміти основні поло-
ження Угоди про асоціацію з метою підготовки до 
повномасштабного її застосування з 2016 року.

Динаміка товарної структури експорту з України 
в країни Європейського Союзу в першому кварталі 
2011 року становила 3700 млн дол. США, у першому 
кварталі 2014 року – 4161 млн дол. США, у першому 
кварталі 2015 року – 2604 млн дол. США. У пер-
шому кварталі 2015 року в структурному розрізі про-
довольчі товари та сировина для їх виробництва ста-
новили 37,6%, чорні та кольорові метали і вироби 
з них – 29,2%, мінеральні продукти – 13,5%. Темпи 
зростання до відповідного періоду попереднього року 
по продовольчим товарам та сировині для їх виробни-
цтва 62,6%, чорним і кольоровим металам та виро-
бам – 61,8% та мінеральнихм продуктам – 43,6% [7].

Підприємства розвинених країн залучають агент-
ства з експортного кредитування та застосовуюють 
такі фінансові інструменти, як синдиковане кредиту-
вання і міжнародний лізинг. На міжнародних фінан-
сових ринках ПАТ «Державний експортно-імпорт-
ний банк України» за результатами багаторічної 
діяльності у напрямі експортного фінансування досяг 
визнання як прямий позичальник та гарант 36 про-
відними експортно-кредитними агенціями світу 
(CESCE (Іспанія), COFACE (Франція), ECICS Limited 
(Сінгапур), EDC (Канада), EGAP (Чехія) та інших).

Підприємства з іноземними інвестиціями мають 
значні конкурентні переваги перед вітчизняними 
підприємствами, оскільки мають доступ до міжна-
родних фінансових ринків. Вітчизняні підприємства 
віддають перевагу банківському кредиту. Універ-
сальні банки надають підприємствам повний спектр 
банківських послуг, зокрема кредитування, розмі-
щення депозитів, надання гарантій, операції з цін-
ними паперами, розрахунково-касові операції.

У даному контексті ПАТ «Державний експортно-
імпортний банк України» має можливість здійсню-
вати операції з торговельного фінансування в рамках 
кредитних ліній іноземних банків та міжнародних 
фінансових організацій, таких як Європейський банк 
реконструкції та розвитку та Міжнародна фінансова 
корпорація (МФК). Банк укладає договірні угоди 
з українським урядом та підприємствами, які контр-
олюються державою прямо чи опосередковано, або 
такими, що зазнають суттєвого впливу з боку дер-
жави. На 31.12.2013 у сфері експортного фінансу-
вання банком оформлено 136 кредитних угод на 
загальну суму 462,9 млн дол. США, що призначені 
для фінансування поставок обладнання для хімічної, 
будівельної, поліграфічної, харчової, металооброб-
ної, гірничо-видобувної та інших галузей економіки.

В економічній літературі позиції щодо фінансового 
забезпечення діяльності суб’єктів господарювання збі-
гаються у більшості дослідників. Г.Г. Кірєйцев відмі-
чає, що фінансове забезпечення полягає у виділенні 
певної суми фінансових ресурсів на розв’язання окре-
мих завдань фінансової політики господарюючого 
суб’єкта [8, c. 20]. Автор виділяє забезпечувальну 
і регулятивну дію фінансового забезпечення. Забез-
печувальна дія проявляється у встановленні джерел 
фінансування для покриття повсякденних потреб. 
Водночас регулятивна дія здійснює вплив через виді-
лення достатніх коштів та через конкретну форму 
фінансового забезпечення і характеризує активний 
вплив фінансового забезпечення.
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мання суб’єктом господарювання необхідних грошо-
вих фондів для здійснення господарської діяльності» 
[9, c. 179]. В.М. Опарін наголошує на реалізації 
фінансового забезпечення через самофінансування, 
кредитування, зовнішнє фінансування [10, c. 56-57]. 
Потреба у фінансовому забезпеченні при організації 
розрахункових відносин виникає постійно як у екс-
портера, так і імпортера.

В сучасній економіці особливої уваги заслуговує 
визначення вартості тієї чи іншої форми фінансового 
забезпечення розрахункових відносин та відповідного 
вибору документарних операцій (акредитиву, інкасо, 
гарантії, банківського кредиту, міжнародного фак-
торингу). На практиці найбільших витрат потребуть 
міжнародний факторинг та банківський кредит, мен-
ших – документарне інкасо, а найменших – банківська 
гарантія. З урахуванням особливостей кожного контр-
акту можуть встановлюватися такі умови, за яких 
деякі форми фінансового забезпечення є недоступними.

Об’єм операцій ПАТ «Державний експортно-
імпортний банк України» щодо надання послуг за 
документарними та гарантійними операціями у 
2013 році збільшився на 62% порівняно з попере-
днім роком. При цьому зростання відбулося за усіма 
продуктами документарного бізнесу (акредитиви, 
інкасо, гарантії). Водночас за допомогою популяри-
зації інструментів торговельного фінансування серед 
клієнтів банку за 2013 рік вдалося забезпечити збіль-
шення на 52% обсягів таких операцій.

Акредитивна форма розрахунків є вимогливою 
до гарантії виконання зобов’язань обома сторонами 
угоди. Сам по собі акредитив є гарантійним інстру-
ментом, оскільки основою акредитива є депонування 
коштів імпортером на окремому рахунку в його банку 
та оплата товарів лише після отримання товарно-
транспортних документів. До переваг акредитивної 
форми розрахунків, незважаючи на тривалу проце-
дуру оформлення, відносять гарантування здійснення 
платежу	 з	 боку	 банка-емітента;	 практичний	 досвід	
застосування	акредитивів;	використання	єдиної	нор-
мативно-правової бази при здійсненні розрахунків 
для	 всіх	 учасників;	 узгодженість	 дій	 учасників	 при	
фінансуванні зовнішньоекономічних операцій.

До переваг інкасової форми розрахунків можна 
віднести такі: простоту та низьку вартість виконання 
операцій;	використовування	банків	для	відстеження	
документації;	 імпортер	 не	має	 потреби	 в	 залученні	
додаткових	 кредитних	 ресурсів;	 швидкість	 оплати.	
Серед недоліків для експортера можна виділити: від-
сутність	 банківської	 гарантії	 платежу;	 права	 влас-
ності	 на	 товар	 переходять	 імпортеру	 до	 їх	 оплати;	
при відмові покупця прийняти документи, можуть 
виникнути значні витрати при пошуку нового 
покупця чи повернення товару.

У діяльності експортерів та імпортерів залиша-
ється ризик проведення зовнішньоекономічних опе-
рацій. Вплив ризикового чинника на зовнішньое-
кономічну діяльність підприємств має принципове 
значення. Це потребує розвитку такого важливого 
напряму фінансового забезпечення розрахункових 
відносин як додаткове гарантійне забезпечення. При 
укладанні угод купівлі-продажу між експортером та 
імпортером обов’язково визначають розподіл певних 
обов’язків між сторонами, такі як зобов’язання про-
давця поставити товар у розпорядження покупця або 
передати його для перевезення чи доставити його 
в пункт призначення, що у свою чергу призводить 
до розподілу ризиків між сторонами в цих випадках.

Використання банківських гарантій та акцептів 

передбачає прийняття банками за винагороду на себе 
платіжних зобов’язань або порук по зобов’язанням 
клієнта. Банківські гарантії є зобов’язанням банку 
виконати платіж при настанні передбачених гаран-
тією умов. Застосування акцептів пов’язано із вико-
ристанням векселів в якості засобу розрахунків.

Провідні позиції на ринку внутрішнього факто-
рингу утримує за собою ПАТ «Державний експортно-
імпортний банк України», який активно нарощує 
обсяг факторингових послуг, що надаються клієнтам. 
У 2013 році обсяг операцій факторингу в національ-
ній валюті у банку збільшився в 1,6 раза порівняно 
з 2012 роком та становив 4,8 млрд грн. Портфель фак-
трингу збільшився у 2,7 рази – до 1,6 млрд грн. Наро-
щуючи обсяги портфеля факторингу, банк водночас 
стимулював підприємства оптимізовувати здійснення 
своїх факторингових операцій, про що свідчить змен-
шення кількості поставок – 38,8 тис. у 2013 році 
порівняно з 45,2 тис. у 2012 році.

У 2016 році планується реалізація третього етапу 
лібералізації валютного законодавства для забезпе-
чення використання резидентами України усього спек-
тра послуг, що надають міжнародні системи інтернет-
розрахунків. Національний банк України стимулює 
використання сучасних систем розрахунків у мережі 
Інтернет (таких як PayPal, ApplePay, GoogleWallet та 
інших міжнародних систем інтернет-розрахунків). Це 
сприятиме розширенню можливостей для резидентів 
України використання надійних та перевірених сис-
тем міжнародних розрахунків, що визнані та викорис-
товуються у світі. НБУ планує внести зміни до зако-
нодавства, зокрема до Закону України «Про платіжні 
системи та переказ коштів в Україні» (до кінця 2015 
року), що дасть змогу розширити можливості викорис-
тання електронних грошей резидентами України.

Висновки з проведеного дослідження. З наведе-
ного вище можна зробити такі висновки щодо удо-
сконалення організації фінансування розрахункових 
відносин у зовнішньоекономічній діяльності вітчиз-
няних підприємств.

По-перше, фінансове забезпечення розрахункових 
відносин залежить від достатності власних фінансо-
вих ресурсів та необхідності використання залучених 
та запозичених коштів. Підприємства зацікавлені в 
застосуванні такого фінансового механізму, який 
забезпечує оптимальний вибір джерел фінансування 
і залучення фінансово-кредитних інститутів. Осо-
бливо важливим є співвідношення власних та запо-
зичених фінансових ресурсів. У процесі оптимізації 
процесу фінансування зовнішньоторгівельної діяль-
ності варто застосовувати портфельні методи та сфор-
мувати портфель фінансових ресурсів.

По-друге, зовнішньоекономічні угоди потребують 
значні суми вільних грошових коштів для як фінан-
сового, так і гарантійного забезпечення. Підвищення 
ролі гарантій дає змогу використовувати при розрахун-
кових відносинах інші джерела фінансового забезпе-
чення зовнішньоекономічній діяльності підприємств. 
Залучення іноземних ресурсів у рамках експортного 
фінансування та кредитних програм під страхове 
покриття експортно-кредитних агенцій є ефективним 
та доступним джерелом довгострокового фінансування 
зовнішньоекономічних контрактів підприємств.

По-третє, ефективність фінансування зовнішньо-
економічної діяльності підприємств залежить від 
структури джерел фінансування кожної операції 
і критеріїв. Доцільно ранжувати різні критерії за сту-
пенем важливості для підприємства. Потенціал торго-
вельного фінансування є одним з основних інструмен-
тів залучення фінансових ресурсів іноземних банків 
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та міжнародних фінансових організацій для фінансу-
вання зовнішньоекономічних контрактів підприємств.

По-четверте, стимулювання промислового вироб-
ництва в Україні потребує усунення наявного розриву 
між виробничим та фінансовим капіталом, а також 
інвестиційними ресурсами. Доцільно запровадити 
механізм підтримки промислового сектору економіки 
через надання гарантій на частину зобов’язань приват-
них виробників на умовах спільної відповідальності 
при отриманні відповідних результатів від реалізації 
інвестиційно-інноваційних проектів, які фінансуються 
міжнародними фінансовими організаціями.

По-п’яте, розвиток міжнародної системи інтернет-
розрахунків для надсилання та отримання транскор-
донних платежів на рахунки резидентів в українських 
банках сприятиме відправленню коштів з України 
з використанням платіжних карток для розрахунків 
або для зарахування на e-wallets для подальших роз-
рахунків;	отриманню	резидентами	(як	фізичними	осо-
бами, так і підприємцями) коштів за продані товари/
послуги	 від	 нерезидентів;	 використанню	 більшості	
доступних сервісів електронних грошей.
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ДО ПИТАННЯ ЗБАЛАНСОВАНОСТІ СТРАХОВОГО ПОРТФЕЛЯ

У статті висвітлено підходи до тлумачення збалансованості страхового портфеля. На цій основі обґрунтовано та уточнено 
принципи формування страхового портфеля, які поділяються на дві групи – основні та додаткові. Виявлено сукупність зовнішніх 
і внутрішніх факторів впливу на досягнення та підтримку збалансованості страхового портфеля.
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Водолазская О.А. К ВОПРОСУ СБАЛАНСИРОВАННОСТИ СТРАХОВОГО ПОРТФЕЛЯ
В статье освещены подходы к толкованию сбалансированности страхового портфеля. На этой основе обоснованы и уточне-

ны принципы формирования страхового портфеля, которые делятся на две группы – основные и дополнительные. Выявлена со-
вокупность внешних и внутренних факторов влияния на достижение и поддержание сбалансированности страхового портфеля.

Ключевые слова: страховой портфель, сбалансированность страхового портфеля, принципы формирования страхового 
портфеля, качество страхового портфеля, внешние и внутренние факторы влияния на страховой портфель.

Vodolazska O.A. THE ISSUE OF BALANCE OF INSURANCE PORTFOLIO
The article illustrates approaches to the interpretation of balance of insurance portfolio and on this basis it was substantiated and 

specified principles of formation of the insurance portfolio, which are divided into two groups – primary and secondary. It was found a set 
of external and internal factors influencing the achievement and maintenance of insurance portfolio balance.

Keywords: insurance portfolio, balance of insurance portfolio, formation principles of insurance portfolio, quality of insurance portfo-
lio, external and internal factors influences the insurance portfolio.

Постановка проблеми. Зосередження зусиль як 
теоретиків страхової науки, так і практиків стра-
хового бізнесу небезпідставно спрямоване на фор-
мування та підтримання збалансованості страхо-
вого портфеля. Головна мета формування страхового 
портфеля полягає у досягненні оптимального спів-
відношення між ризиком і доходом страховика 
[1, с. 37]. Разом з тим збалансування страхового 

портфеля дозволяє скоротити витрати на врегулю-
вання збитків, витрати на утримання портфеля та 
ведення справи, знизити об’єктивний ризик стра-
ховика, підвищити відновлюваність договорів стра-
хування, а також змінити тарифну політику з ура-
хуванням поточних тенденцій ціноутворення, що 
у кінцевому підсумку визначає фінансову стійкість 
страхової компанії.


