
711Глобальні та національні проблеми економіки

УДК 330.34

Хомяк М.С.
кандидат економічних наук, докторант 

Національного університету 
Державної податкової служби України

ФІНАНСОВІ ІНСТРУМЕНТИ СТАБІЛІЗАЦІЇ РЕГІОНАЛЬНОГО РОЗВИТКУ

FINANCIAL INSTRUMENTS  
OF THE REGIONAL DEVELOPMENTS STABILIZATION

АНОТАЦІЯ
У статті розглянуто особливості фінансових інструмен-

тів стабілізації регіонального розвитку в Україні. Дано аналіз 
фінансової політики України щодо стабілізації регіонального 
розвитку в контексті євроінтеграційних та децентралізаційних 
процесів. На основі результатів здійсненого дослідження роз-
роблено комплексну структуру фінансових інструментів стабі-
лізації регіонального розвитку в Україні із зазначенням спосо-
бів підвищення їх ефективності в сучасних умовах.
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АННОТАЦИЯ
В статье рассмотрены особенности финансовых инстру-

ментов стабилизации регионального развития в Украине. 
Дан анализ финансовой политики Украины по стабилизации 
регионального развития в контексте евроинтеграционных и 
децентрализационных процессов. На основе результатов про-
веденного исследования разработана комплексная структура 
финансовых инструментов стабилизации регионального раз-
вития в Украине с указанием способов повышения их эффек-
тивности в современных условиях.

Ключевые слова: финансовая политика, финансовые ин-
струменты, стабилизация, региональное развитие, инвестиции.

АNNOTATION
The article deals with the peculiarities of financial instruments 

for stabilizing the regional development in Ukraine. The analysis of 
financial policy in Ukraine is given to stabilize its regional develop-
ment in the context of European integration and decentralization 
processes. Based on the research, complex structure is devel-
oped to stabilize financial instruments for regional development in 
Ukraine indicating ways to improve their effectiveness in modern 
conditions.

Keywords: financial policies, financial instruments, stabiliza-
tion, regional development investment.

Постановка проблеми. У сучасних умовах 
економічної і соціальної нестабільності осо-
бливої ваги набуває фінансова безпека дер-
жави. З огляду на те, що Україною було за-
декларовано європейський вектор розвитку, 
проблема децентралізації стає ключовою. За 
таких умов особливого значення набуває со-
ціально-економічний розвиток регіонів та ні-
велювання диспропорцій, що мають місце у 
вітчизняній економічній системі. З огляду на 
це визначення сутності фінансових інстру-
ментів стабілізації регіонального розвитку в 
Україні є ключовим завданням.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Зважаючи на актуальність цієї проблеми, їй 
було присвячено низку праць вітчизняних вче-
них, зокрема, Є. Бойка, Б. Данилишина, О. Ле-
мішка, Д. Шияна та ін. У той же час особливу 
увагу на проблемі згладжування диспропорцій 

розвитку регіонів за рахунок використання фі-
нансових інструментів стабілізації регіонально-
го розвитку у своїх працях зосередили В. Опа-
рін, Ю. Пасічник, Л. Сафонов.

Мета статті полягає у здійсненні оцінки фі-
нансових інструментів стабілізації регіонально-
го розвитку та з’ясуванні можливості їх удоско-
налення з урахуванням зарубіжного досвіду. 

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Регіональний розвиток є одним з основних фак-
торів економічної безпеки, а також вагомою 
складовою стратегії соціально-економічного роз-
витку регіону. З огляду на те, що вона має стра-
тегічне значення, необхідно ґрунтовно дослідити 
сутність фінансових інструментів стабілізації 
регіонального розвитку, адже вони є однією з 
груп інструментів забезпечення стабілізації ре-
гіонального розвитку, без ефективної дії яких 
неможливе досягнення збалансованого розвитку 
економічної й соціальної сфери регіону.

Наявність у регіону достатніх фінансових 
ресурсів – запорука його фінансової безпеки, 
платоспроможності і своєчасного виконання 
фінансових зобов’язань. Недостатність фінан-
сових ресурсів унеможливлює задоволення всіх 
потреб регіону, обмежує можливості регіональ-
ного розвитку та ставить у залежність від зо-
внішніх джерел фінансових ресурсів. Саме від 
достатності фінансового забезпечення тери-
торіальних потреб залежить конкурентоспро-
можність регіону, адже недостатність його фі-
нансових ресурсів є причиною незадоволення 
насамперед найбільш важливих економічних, 
соціальних та екологічних потреб, унаслідок 
цього гальмується розвиток та послаблюються 
конкурентні позиції регіону [1, с. 13–14]. 

У той же час основною проблемою для регіо-
нів України залишається нерівномірний еконо-
міко-соціальний розвиток областей, розбалансо-
ваність у техногенному навантаженні на окремі 
території, значні обсяги первинного ресурсоспо-
живання, орієнтованість окремих територій на 
сировинну та переробну галузь, затратний тип 
виробництва, наявність масштабних зон еконо-
мічної депресії [2]. 

Таким чином, фінансові інструменти стабілі-
зації регіонального розвитку мають на меті до-
сягнення таких завдань:

– створення на рівні регіональної еконо-
міки господарських комплексів, що стабільно гр
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розвиваються і забезпечують відтворення соці-
ально-економічної системи;

– розкриття експортного потенціалу регіо-
нальної економічної системи;

– створення можливостей для залучення 
фінансового капіталу та його ефективного ви-
користання;

– створення гнучкої і адаптивної інститу-
ційної системи вирішення повсякденних про-
блем регіонів;

– забезпечення гідного рівня життя грома-
дян на всій території регіону та його підвищен-
ня в перманентному режимі;

– досягнення на рівні регіонів параметрів 
сталого економічного розвитку;

– корегування диспропорцій у розвитку ре-
гіонів.

Отже, для забезпечення поставлених цілей 
необхідним є комплекс фінансових інструмен-
тів стабілізації регіонального розвитку, який 
має наступні складові:

– інструменти перерозподілу ВВП;
– фіскальні інструменти;
– інструменти фінансування суспільних 

послуг;
– інструменти економічного зростання.
Структуру фінансових інструментів стабіліза-

ції регіонального розвитку зображено на рис. 1. 
З’ясуємо більш детально сутність кожного з них.

Інструменти перерозподілу ВВП. Усі інстру-
менти цієї групи, крім останнього, мають поді-
бні риси. З одного боку, у сучасних умовах без 
їх використання неможливе існування багатьох 
регіонів, де відбувається зниження ділової ак-
тивності та має місце постійний бюджетний де-
фіцит, проте, з іншого, це породжує нерівність 

між регіонами, поглиблює диспропорції, а також 
є екстенсивним шляхом розвитку, оскільки ціл-
ковито виключає необхідність розвиватись, на-
рощувати потенціал та підвищувати конкурен-
тоспроможність регіону. Досвід європейських 
країн показав, що дотування регіонів не є до-
цільним і підтримку раціонально надавати лише 
в окремих випадках, не надаючи їй системного 
характеру, лише тоді вона має стимулюючий ха-
рактер та є насправді ефективною.

Державний фонд регіонального розвитку ви-
конує низку важливих функцій: він може ви-
ступати інституційним інвестором на фондово-
му ринку і отримувати кошти від приватних 
суб’єктів господарювання; започаткувати діяль-
ність місцевих фондів регіонального розвитку 
як установ, утворених для фінансування серед-
ньострокових міжрегіональних та регіональних 
програм і проектів у сферах, визначених у стра-
тегіях розвитку регіонів як пріоритетні; урегу-
лювати питання діяльності інститутів спільного 
інвестування на регіональному рівні, сприяти 
зростанню частки облігацій муніципальної по-
зики у структурі активів інститутів спільного 
інвестування [3].

Фіскальні інструменти найчастіше є осно-
вним джерелом наповнення бюджетів різних 
рівнів. З огляду на пригнічення ділової актив-
ності в більшості регіонів країни на сучасному 
етапі покладатись лише на фіскальні інстру-
менти недоцільно. Крім того, в умовах соці-
ально-економічної нестабільності підвищення 
рівня оподаткування з метою збільшення над-
ходження до бюджету регіонального рівня є не-
раціональним, адже може мати негативні гли-
бокі структурні наслідки. Саме тому поруч із 

Фінансові інструменти стабілізації регіонального розвитку
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Рис. 1. Структура фінансових інструментів стабілізації регіонального розвитку
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ними необхідно розвивати інструменти, що ма-
ють стимулюючий, інтенсивний, а отже, і стабі-
лізуючий характер.

Інструменти фінансування суспільних по-
слуг. Ці інструменти мають стимулюючий та 
стабілізаційний характер, адже завдяки залу-
ченню додаткових ресурсів відкривають додат-
кові можливості для регіону, сприяють зростан-
ню малорозвинених та стратегічно важливих 
секторів економіки в регіоні. Розглянемо їх 
більш детально.

Муніципальні цінні папери емітуються ор-
ганами місцевого самоврядування з такими 
цілями:

– залучення фінансових ресурсів для реа-
лізації інвестиційних програм, які мають ви-
ключно місцеве значення, однак їх виконання 
є критичним для функціонування громади (роз-
виток систем електропостачання, водопостачан-
ня та каналізації, будівництво житла, розвиток 
транспортних мереж, будівництво об'єктів осві-
ти, охорони здоров'я, задоволення потреб кому-
нальних господарств тощо);

– залучення додаткових фінансових ресур-
сів, задоволення нагальних потреб місцевих 
органів влади або територіальних утворень у 
грошових коштах в очікуванні майбутніх над-
ходжень;

– скорочення чи покриття дефіциту місце-
вого бюджету, погашення існуючих зобов'язань 
(випущених раніше МЦП), реалізація позабю-
джетних цілей [4].

В Україні такі цінні папери не користують-
ся популярністю через значний ризик і те, що 
вони є досить молодим видом цінних паперів – 
уперше були емітовані в 1995 р. у Києві. Також 
такі позики не мають державного забезпечен-
ня, мають чітко визначений перелік обмежень 
умов для здійснення запозичень: граничних 
сум та цілей позики, напрямів їх використан-
ня, граничних витрат на обслуговування боргу 
місцевих бюджетів (10% видатків загального 
фонду місцевих бюджетів щорічно), непрозо-
рість операції на фінансовому (фондовому) рин-
ку на місцевому рівні, високий ступінь ризику 
інвестиційних проектів [5]. Також негативним 
чинником є те, що такі запозичення мають ко-
роткостроковий характер (один-три роки) і ма-
ють значні обмеження щодо даних про стан 
емітента, а це підвищує ризиковість неповер-
нення. Таким чином, незважаючи на позитивні 
якості таких цінних паперів, є небезпека, що 
вони можуть стати додатковим навантаженням 
на державний бюджет у випадку непогашення 
їх місцевими чи джерелом зростання дефіциту 
місцевих бюджетів у разі відмови покривати їх 
із державного. 

Проте за умови реалізації певних заходів 
можна уникнути ризиків, пов’язаних з емісією 
муніципальних цінних паперів:

– розширення права здійснення органами 
місцевого самоврядування запозичень у госпо-
дарюючих суб’єктів;

– унормування термінів, строків, гарантії 
та умови повернення запозичень;

– оформлення права здійснювати запози-
чення між місцевими бюджетами;

– зміна механізмів фінансування регіональ-
ного розвитку, зокрема через Державний фонд 
регіонального розвитку, який може виступати 
інституційним інвестором на фондовому рин-
ку і отримувати кошти від приватних суб’єктів 
господарювання; 

– започаткування діяльності місцевих фон-
дів регіонального розвитку як установ, утво-
рених для фінансування середньострокових 
міжрегіональних та регіональних програм і 
проектів у сферах, визначених у стратегіях роз-
витку регіонів як пріоритетні; 

– урегулювання питання діяльності інсти-
тутів спільного інвестування на регіональному 
рівні, сприяти зростанню частки облігацій му-
ніципальної позики у структурі активів інсти-
тутів спільного інвестування.

Ринок муніципальних цінних паперів широ-
ко розвинений у зарубіжних країнах – Поль-
щі, Румунії, країнах Балтії, – адже можливості 
емісії і розміщення муніципальних позик у цих 
країнах жорстко регулюються законодавством, 
особливості якого полягають у: необхідності 
існування системи обмежень щодо відносної 
частини витрат на обслуговування боргу у за-
гальній сумі міських витрат; існуванні квоти 
на загальний розмір боргу у порівнянні з ва-
ловим обсягом міського бюджету; спрямуванні 
великих позик виключно на інвестування та іс-
нування суттєвих обмежень щодо спрямування 
коштів на покриття дефіциту бюджету; безпо-
середньому контролі з боку уряду чи спеціаль-
но створеного органу над використанням і спря-
муванням коштів, отриманих за рахунок емісії 
муніципальних облігацій, та наявність прозорої 
системи інформаційного забезпечення [6].

Ресурси кредитних установ завжди були 
одним із стимулюючих і в той же час стабі-
лізуючих факторів розвитку. По суті, вони 
виконують подібні до муніципальних цінних 
паперів функції, проте їх використання є не 
таким обмеженим та не має зазвичай цільо-
вого характеру. Також перевагою є те, що до-
волі легко можна отримати дані про кредито-
ра, а також наявність гарантування внесків із 
боку Фонду гарантування внесків у більшості 
банківських установ. 

Досвід розвинених країн показав, що доціль-
ним є створення і функціонування комуналь-
ного банку, головною метою діяльності якого 
може стати кредитування місцевих програм 
розвитку регіону. Комунальний банк виступає 
як гарант муніципальних обов’язків. Також він 
має зазвичай цільове спрямування, яке відмін-
не від звичайних розрахунково-касових опера-
цій, а полягає в наданні кредитів на вирішення 
місцевих потреб, утриманні закладів соціальної 
сфери, фінансуванні інфраструктурних проек-
тів місцевого значення. Також було доведено 
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практичним шляхом, що у власності місцевих 
органів влади повинно бути зосереджено 51% 
статутного фонду комунального банку, іншу 
частину його доцільно формувати за рахунок 
коштів розташованих у місті підприємств, вне-
сків юридичних та фізичних осіб [6].

Інструменти економічного зростання. Сти-
мулюючим фактором розвитку регіонів є інвес-
тиції та гранти. За офіційними даними Мініс-
терства регіонального розвитку, останнім часом 
рівень інвестування, особливо зарубіжного, в 
Україні скорочується або є незначним [7]. Зде-
більшого це пов’язано з негармонізованою за-
конодавчою базою та нестабільною соціально-
економічною ситуацією в країні.

Збільшення притоку інвестицій є пріори-
тетним у забезпеченні розвитку регіонів. Саме 
вони є рушійним фактором розвитку та акуму-
лятором значних за обсягами ресурсів, яких за-
звичай немає в регіоні та які не можуть надати 
кредитні інституції. Значення грантів не менш 
важливе, ніж інвестицій, адже вони є не лише 
джерелом надходження фінансових ресурсів, 
але й стимулятором розвитку стратегічно важ-
ливих галузей, оскільки мають цільовий ха-
рактер та даються переважно на розвиток спе-
цифічних галузей, які рідко інвестуються за 
рахунок малої економічної віддачі (наприклад, 
наука). Рівень інвестування не лише сприяє фі-
нансуванню та стабілізації розвитку регіонів, 
але й формує інвестиційний потенціал регіону, 
який складається з восьми приватних потенці-
алів (кожний з яких, у свою чергу, характери-
зується цілою групою показників): ресурсно-
сировинного (середньозважена забезпеченість 
балансовими запасами основних видів при-
родних ресурсів); трудового (трудові ресурси 
та їх освітній рівень); виробничого (сукупний 
результат господарської діяльності населення 
в регіоні); інноваційного (рівень розвитку на-
уки й упровадження досягнень науково-тех-
нічного прогресу в регіоні); інституціональ-
ного (ступінь розвитку провідних інститутів 
ринкової економіки); інфраструктурного (еко-
номіко-географічне положення регіону і його 
інфраструктурна забезпеченість); фінансового 
(обсяг податкової бази й прибутковість підпри-
ємств регіону); споживчого (сукупна купівель-
на спроможність населення регіону) [8]. Таким 
чином, надходження до регіону інвестицій та 
одержання грантів має глибокий структурний 
ефект за рахунок розгалуженого впливу на со-
ціально-економічну структуру регіону, а отже, 
є одним із ключових інструментів стабілізації 
регіонального розвитку.

Висновки. З огляду на значний рівень роз-
балансованості в розвитку регіонів України, а 
також на значне скорочення темпів зростання 
останніх років, значні структурні зміни в їх 
господарському комплексі необхідним є стабі-
лізування їх розвитку. Регіон є складною соці-
ально-економічною структурою, тому будь-яке 
втручання в його структуру потребує комп-
лексного і виваженого підходу. Саме тому в 
сучасних умовах особливої ваги набуває ана-
ліз фінансових інструментів стабілізації регіо-
нального розвитку з метою його стимулюван-
ня та підвищення ділової активності, а також 
вирівнювання диспропорцій, що мають місце 
в сучасних умовах, адже це є однією зі стра-
тегічних цілей економічної безпеки держави в 
умовах децентралізації.
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