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створення позитивного іміджу країни необхідне задоволення цих критеріїв, навіть якщо економічно 

обґрунтованим з боку окремої країни є інший рівень достатності.  

Для визначення основних детермінант попиту на ЗВР використовують регресійні моделі, розроблені для 

окремих груп країн, схожих за своїми економічними характеристиками та схожих за джерелами попиту на 

резерви (панельний аналіз даних), а потім на основі побудованої моделі розраховується достатній обсяг ЗВР 

для окремої країни. Основний недолік цих моделей – вони не враховують вартості збереження резервів і вони 

визначають достатній, тобто «очікуваний», а не економічно оптимальний рівень резервів. Основна перевага – 

рівень достатності визначається як комбінований показник, що ураховує різні типи уразливості економіки.  

Для визначення рівня оптимальності використовують оптимізаційні моделі, що ураховують мотив 

страхування від ризику настання «раптової зупинки» капіталу та супутні витрати на збереження ЗВР. Тобто 

вирішується задача максимізації очікуваного доходу від накопичення резервів при мінімізації витрат на їх 

збереження. Спочатку ці моделі набули популярності як теоретичні, але сьогодні широко використовуються 

практично різними центральними банками. Основна перевага цих моделей – порівняння вартості збереження 

резервів та переваг від їх накопичення. Основний недолік – вони містять суб’єктивні аспекти дослідження 

(наприклад, використання таких параметрів як ймовірність настання кризи або вартість кризи, калібрування 

моделі за допомогою експертних оцінок). 

Розрахуємо рівень достатності ЗВР України на основі даних НБУ за традиційними критеріями, а також за 

комбінованою метрикою МВФ (для 2012 та 2013 рр. як для випадку фіксованого валютного курсу, а для 2014 – 

для плаваючого). Результати розрахунків представлено у табл. 1. 

 

Таблиця 1. – Розрахунок критеріїв достатності та обсягів ЗВР за цими критеріями (на кінець періоду) 

Критерій/ Обсяг ЗВР (на кінець періоду, млн. дол. США) 2012 2013 2014 

Актуальні ЗВР 24546 20416 7533 

Критерій покриття імпорту (норма – 3 міс.) 2,9 2,4 1,5 

Достатні за критерієм покриття імпорту 25393 25520 15067 

Критерій покриття грошової маси (норма – 20%) 25,4 18 9,4 

Достатні за критерієм покриття грошової маси 19328 22684 16028 

Критерій покриття короткострокового боргу (норма – 100%) 37,2 29,6 13,7 

Достатні за критерієм покриття короткострокового боргу 65598 58117 56591 

Достатні за критерієм МВФ 40324 40629 29798 

 

Як бачимо, за всіма розрахованими критеріями рівень ЗВР України розглядається як недостатній.  
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СТРАТЕГІЧНЕ УПРАВЛІННЯ ФІНАНСОВИМИ РЕСУРСАМИ ПІДПРИЄМСТВА  
 

В умовах трансформації економіки України стратегічне управління фінансовими ресурсами спрямовано на 

визначення тенденцій розвитку фінансового стану та перспективних фінансових можливостей підприємства. 

Діяльність будь-якого підприємства базується на формуванні та рухові його фінансових ресурсів, їх 

ефективному використанні. Фінансові ресурси займають центральне місце в структурі ресурсів підприємства, 

пов’язують між собою всі види ресурсів та є джерелом їх формування. Загальна сума фінансових ресурсів 

підприємства складається з власних (статутний, резервний, додатковий капітал, нерозподілений прибуток) та 

позикових (коротко- і довготермінові кредити, кредиторська заборгованість) коштів. 

Обґрунтованої розробки потребують стратегії управління фінансовими ресурсами, оскільки вони є 

надзвичайно важливими серед інших стратегій. Саме від їх ефективної реалізації залежать корпоративна, 

конкурентні, функціональні стратегії. Стратегія управління фінансовими ресурсами визначає фінансові цілі, 

форми та джерела фінансування, структуру фінансових коштів і варіанти їх розподілу по напрямах і завданнях 

розвитку підприємства. До основних цілей стратегії можна віднести:  

- збільшення внутрішньої вартості капіталу (для акціонерного товариства); 

- досягнення високих темпів зростання доходів і дивідендів на одну просту акцію; 

- оптимізацію структури капіталу; 

- ефективне управління основним та оборотним капіталом; 

- оптимізацію платіжного балансу.  

Стратегіями управління фінансовими ресурсами можуть бути: 
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- капітальні вкладення у «цільові ринки» (забезпечення маркетингових стратегій); 

- інвестування в реальний основний капітал для створення нових потужностей, модернізації 

виробництва, придбання устаткування тощо; 

- зменшення/збільшення оборотного капіталу в результаті стратегічних вкладень; 

- інвестиції, пов’язані з розвитком окремих підсистем підприємства: науково-дослідних робіт; 

маркетингу; систем управління та ін. 

Іншим напрямком використання фінансових ресурсів є виплата дивідендів, погашення дебіторської 

заборгованості, формування стратегічних фондів. 

Процес формування стратегії управління фінансовими ресурсами підприємства включає наступні основні 

етапи:  

- визначення періоду реалізації стратегії;  

- аналіз факторів зовнішнього фінансового середовища підприємства; 

- формування стратегічної мети фінансової діяльності; 

- розроблення фінансової політики підприємства; 

- розроблення системи заходів по забезпеченню реалізації фінансової стратегії;  

- оцінка розробленої фінансової стратегії.  

У процесі розробки фінансової стратегії необхідно особливу увагу приділяти виробництву 

конкурентоспроможної продукції, повноті виявлення грошових доходів, мобілізації внутрішніх ресурсів, 

максимальному зниженню собівартості продукції, формуванню та розподілу прибутку, визначенню 

оптимальної потреби в оборотних коштах, раціональному використанню залучених коштів, ефективному 

використанню капіталу підприємства.  

Розробка та реалізація фінансових стратегій також передбачає узгодження фінансових потоків між 

стратегіями, що створюють прибутки, та тими, які потребують додаткових вкладень у вигляді інвестицій. Тому 

всі стратегії у «стратегічному наборі» характеризуються фінансово-економічними показниками. Основними з 

них є: прибутки та витрати, максимальна ринкова вартість активів, рентабельність активів, рух готівки, чиста 

теперішня вартість, внутрішня норма доходності, термін окупності тощо. 

Отже, з метою досягнення високих фінансово-економічних показників потрібно формувати систему 

управління фінансовими ресурсами  підприємства, яка б забезпечувала здійснення фінансових стратегій та 

ефективне функціонування підприємства в ринковому середовищі. Лише за умови відповідності фінансових 

стратегічних цілей реальним економічним та фінансовим можливостям підприємства, успіх фінансової стратегії 

підприємства може бути гарантованим. 
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экономический университет 

ПРОБЛЕМЫ И ТЕНДЕНЦИИ ДИНАМИКИ БАНКОВСКОЙ ЛИКВИДНОСТИ 

 

Резкие колебания уровня ликвидности в банковской системе могут быть источником серьезных проблем не 

только для финансового сектора, но и для экономики в целом. Если индивидуальные колебания уровней 

ликвидности отдельных банков не коррелированны, то существует возможность сглаживания этих колебаний и 

перераспределения ликвидных средств от банков, имеющих их избыток, к банкам, испытывающим их дефицит, 

через механизмы межбанковских рынков. Однако, если критическое снижение уровня ликвидных средств 

происходит синхронно – и в ряде крупных банков, и на межбанковском рынке, то возникает системный 

дефицит ликвидных средств, который, сигнализирует о серьезных предпосылках банковского кризиса. В 

зависимости от остроты и длительности кризиса ликвидности, он может привести к банковской панике, 

массовому изъятию депозитов, коллапсу кредитования реального сектора и далее, - к общей 

макроэкономической дестабилизации и рецессии. Для предотвращения этих опасных последствий центральные 

банки, как правило, прибегают к выполнению своей функции кредитора последней инстанции. Существование 

этой функции является мощным кризисным фактором, стимулирующим принятие банками на себя 

повышенных кредитных рисков и потенциальных рисков ликвидности.  

Современная финансовая система представляет собой сложную глобально разветвленную сеть, 

охватывающую различные финансовые институты многих стран. Такие взаимоотношения, с одной стороны, 

при сбалансированном развитии, могут способствовать ускорению перелива капитала в наиболее эффективные 

направления, с другой, при системной недооценке рисков, - могут стимулировать обострение рисков 

ликвидности и  неконтролируемое распространение кризисных процессов на глобальном уровне. Основные 
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