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требують від банків для своєї реалізації не тільки високоякісних працівників, а й збільшення
кількості працюючих у головних офісах банків.

З наведеного можна однозначно констатувати, що світова фінансова криза кінця 2008—
2010 років загострила більшість традиційних проблем банківської діяльності, але в той же
час сприяла вирішенню частини з них.
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У статті досліджено перспективи застосування концесії в комунальному господарстві, про-
аналізувано сучасний стан і проблеми розвитку комунального господарства, визначено хара-
ктерні особливості концесії в комунальному господарстві, розглянуто сутність і класифіка-
цію концесій.
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Постановка проблеми у загальному вигляді та її зв’язок із важливими науковими та прак-
тичними завданнями.
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У сучасних українських реаліях система комунального господарства є однієї з найбільш
проблемних галузей економіки: моральний і фізичний знос основних фондів у цьому секторі
складає майже 50 %, але попри все даний сектор економіки являється одним з найперспекти-
вніших галузей для вкладання коштів.

Передумовами, які сприяють залученню інвестицій у комунальне господарства, є:
— природна монополія галузі. На сьогоднішній день це як правило підприємства інфра-

структурного забезпечення комунальними послугами (теплопостачання, електропостачання,
водовідведення (каналізація), водопостачання), які вкрай необхідні споживачу;

— надходження певної частини стабільних доходів і чітка послідовність процесів вироб-
ництва, передачі і споживання послуг;

— комунальні підприємства мають значний потенціал для зниження затрат на виробниц-
тво послуг і передусім за рахунок упровадження ресурсозберігаючих технологій, ефективно-
го управління та використання ресурсів.

Залучення інвестицій у комунальне господарство є необхідним для його ефективного фу-
нкціонування та розвитку. Одним зі шляхів такого залучення приватних інвестицій у розви-
ток комунального господарства є концесія.

Аналіз останніх досліджень і публікацій, у яких започатковано розв’язання даної пробле-
ми, та виділення невирішених раніше питань.

За останні роки питання щодо залучення приватного капіталу в комунальний сектор ви-
кликає значний інтерес серед багатьох українських і зарубіжних науковців, особливо це сто-
сується використання концесії як форми поєднання бізнесу та держави в комунальному сек-
торі. Український і зарубіжний досвід застосування концесій безпосередньо в комунальному
господарстві розглянуто у працях Є. Ю. Гайко [1], М. В. Глух [2], Ю. Ю. Усенко [3].

Не дивлячись на все розмаїття робіт у вітчизняній науковій літературі мало приділяється ува-
ги визначенню сутності та особливостям застосування концесій у комунальному господарстві.

Формування цілей статті (постановка завдань).
Мета нашого дослідження полягає в обґрунтуванні необхідності застосування концесій у

комунальному господарстві, її основних переваг та особливостей використання.
Виклад основного матеріалу дослідження. Питання стосовно успішного функціонування

комунального господарства нині постає дуже гостро, розвиток якого багато в чому залежить
від фінансування цієї галузі. Нині фінансування здійснюється тільки в основному з двох ос-
новних джерел: платежів населення та бюджетних коштів. Але в умовах економічної кризи
навіть роль державних інвестицій не є вагомою, про що і свідчить занепад даної галузі. Дер-
жава вже не в змозі самостійно упоратись з задачею модернізації та технічного відновлення
комунального господарства.

Тому в сучасних умовах створення механізмів стійкого довгострокового фінансування
галузей комунального господарства можливе лише за рахунок залучення приватного секто-
ру, а найкращою формою його реалізації є концесія (рис. 1).
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Рис. 1. Застосування концесії в галузях комунального господарства
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Слід відмітити, що під концесією розуміють передання об’єкту державної чи муніципа-
льної власності для будівництва, модернізації, реконструкції, експлуатації, управління, об-
слуговування та на визначених, закріплених у договорі умовах і відповідно до концесійного
законодавства.

У науковій літературі існують різні трактування концесії, спільними рисами яких є:
— предмет концесії;
— ціль концесії;
— один із суб’єктів — держава в особі різних органів влади;
— договір концесії;
— поворотність предмету концесії;
— платність концесії.
Слід відмітити, що концесійний договір є найсучаснішою формою сьогодення. Відповід-

но договору концесії приватний оператор отримує у володіння державні чи муніципальні
об’єкти з ціллю надання послуг. Важливим моментом договору концесії являється прийняття
концесіонером на себе фінансових обов’язків з інвестування. Вочевидь, що інтерес бізнесу
до подібних контрактів можливий тільки у тому випадку, якщо вони з прийнятними ризика-
ми дозволяють забезпечити необхідну норму дохідності на вкладений капітал. Тому конце-
сійні договори повинні бути достатньо довготривалими для забезпечення повернення вкла-
дених інвестицій.

Цінність концесійних договорів для будь-якої держави очевидна — це можливість пере-
класти на приватного інвестора фінансове навантаження чи його частину по виконанню дер-
жавних функцій чи відповідних ризиків. Концесійна форма відносин має світову тривалу іс-
торію. У розвитку концесійних відносин умовно можна виділити 3 етапи, що докладно
проілюстровано в табл. 1.

Таблиця 1
ЕТАПИ СВІТОВИХ КОНЦЕСІЙНИХ ВІДНОСИН *

I ЕТАП Продовжувався з раннього Середньовіччя до відкриття Америки, його характерна риса — пере-
дання Королівських земель у володіння та використання

II ЕТАП

Період пов’язаний з діяльністю таких компаній, як The East India company, The Hudson Bay
company, які мають великі повноваження, вони здійснювали управління колоніальними терито-
ріями. В період полонізму концесії фактично являлись формою економічної експлуатації країн,
що розвиваються і характеризувались нерівністю прав концесіонера і концесіодавцем. Під час
звільнення від колоніальної залежності більшість концесій або лібералізовані, або підтягались
ретельному перегляду. Період колоніалізму надав поняттю «концесія» негативні риси

III ЕТАП На сучасному етапі концесійні відносини закріплюються на договірній основі і в цьому випадку
пропонується поєднання прав та обов’язків концесіонера та концесіодавця

Концесійні угоди у сучасному розумінні вперше з’явились в Європі, спочатку у Франції,
потім у Німеччині, Італії, Великобританії та інших європейських країнах притаманні у сфері
місцевого комунального господарства, а потім і у відношенні інших об’єктів.

У Великобританії на сьогоднішній день діє більш ніж 450 проектів, при цьому частина
цих проектів реалізується за рахунок концесійного механізму. У сучасному світовому госпо-
дарстві концесійні угоди поширились у країнах світу [4].

В Україні концесія розпочала свою діяльність в 1998 році, саме тоді центральна влада
припинила дотації об’єктам інфраструктури і комунальна сфера розпочала розглядатись як
об’єкт вкладання коштів приватними інвесторами. Перша концесія в Україні була надана в
1999 році на автодорогу Львів—Краковець. Безпосередньо в комунальному господарстві
України перші концесії виникли наприкінці 2002 року, так дали згоду на передачу прав на
керування цілісними майновими комплексами комунальних підприємств: Виробничо-
технологічне підприємство «Вода», «Харківкомуночиствод» і «Харківські теплові мережі»,
ОКП Компанія «Луганськвода», МКП «Артемівськтепломережа» та ін.

На наш погляд, така зацікавленість бізнесу в концесіях проявляється в тому, що конце-
сіонер:

— отримує в довготривале володіння та використання державні активи, які йому не на-
лежать, часто на пільгових умовах плати за концесію;

— здійснюючи інвестиції, мають гарантії їх повернення, так як держава як партнер кон-
цесіонера, бере на себе певні ризики по забезпеченню мінімального рівня рентабельності;
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— маючи свободу у господарюванні, може за рахунок підвищення продуктивності праці,
нововведень збільшити загальну прибутковість бізнесу в період дії терміну концесії;

— за рахунок партнерства з державою отримує гарантійний ринок збуту для продукції,
яка реалізується на основі концесії.

Таким чином, саме концесійна форма залучення капіталу являється найефективнішою
при реалізації довгострокових проектів у комунальному господарстві.

Характерною рисою діяльності концесійного підприємства в комунальній сфері умовно
можна поділити на три періоди:

1) на протязі першого періоду концесіонер має витрати і не має можливості виплачувати
які-небудь дивіденди; він вкладає капітал в основні фонди, які в майбутньому йому прине-
суть прибуток;

2) у другому періоду він повертає вкладені інвестиції з отриманим відсотком на вкладе-
ний капітал, розраховується з кредитами;

3) третій період характеризується тим, що концесіонер повернув кошти з відсотками і
розрахувавшись повністю з кредиторами, починає отримувати чистий прибуток і використо-
вувати його (після виплати податків).

Роль держави при цьому не зменшується, а просто стає іншою, більш багатогранною, яка
поєднує в собі різні фінансові інструменти та механізми державного впливу на економіку, а
також диференційного підходу до різних фінансових проблем. Використовуючи концесії,
держава створює привабливі умови для підприємництва, сприятливий інвестиційний клімат
при проведені контролю якості. А об’єктом особливої уваги держави являються фінансові
показники діяльності концесіонера, такі як доходи, ціни, витрати. Важливою для держави
постає задача соціальної справедливості розподілу суспільних благ в умовах стягування пла-
ти за їх використання.

Розглянемо класифікацію концесії, яка може бути використана в комунальному господарстві:
— будівництво, управління, передання. (Built, Operate and Тransfer, BOT). Концесіонер

здійснює будівництво та експлуатацію об’єкта протягом концесійного строку. Концесіонер
має право використовувати об’єкт, який у разі закінчення терміну договору повертається
державі;

— будівництво, передання, управління. (Built, Transfer and Operate, BTO). Концесіонер
зводить об’єкт і одразу після завершення передає його в державну власність. Після цього
концесіонер у відповідності з угодою наділяється правом використання об’єкту;

— браунфілд — контракт (Brawnfield contract) — предметом концесії виступає діяльність
розширення, відновлення, реконструкції існуючого об’єкта. Нове будівництво не передбачається;

— будівництво, володіння, управління (Built, Own, Operate, BOO) чи грінфілд-проект.
(Greenfield project). Концесіонер зводить новий об’єкт, отримує на нього право власності і
здійснює управління ним протягом необмеженого строку. Приводом для розірвання контрак-
ту може стати тільки управління об’єктом неналежним чином, с недотриманням інтересів кі-
нцевих споживачів;

— будівництво, володіння, управління, передання. (Built, Own, Operate and Transfer,
BOOT). Різноманітність попереднього типу концесій. У даному випадку, в разі закінчення
обумовленого в угоді строку, об’єкт передається державі. Протягом контрактного терміну
концесіонер здійснює володіння та розпорядження об’єктом [5];

— модернізація, володіння, передання. (Rehabilitate, Own, Operate, ROT). Даний механізм
пропонує передачу існуючого об’єкту інфраструктури, який знаходиться в державній влас-
ності, в приватні руки на умовах здійснення модернізації даного об’єкту з наступною екс-
плуатацією та поверненням у власність держави;

— модернізація, володіння, передання. (Rehabilitate, Own, Operate, Transfer, ROOT). Кон-
цесіонер модернізує переданий йому в тимчасове володіння та управління об’єкт, який по
завершенню строку договору повертається державі.

Також треба відмітити, що концесія як форма партнерства має і певні недоліки: довго-
тривалі строки співпраці, чітко фіксовані умови угоди несуть у собі ризик негнучкості від-
носин держави та бізнесу. Враховуючи, що ринкова економіка постійно динамічно зміню-
ється, це може призвести до недоотримання потрібних результатів усіма учасниками
партнерства. У той самий час, нечіткість існуючих умов концесійної угоди може викликати
фінансові зловживання, як зі сторони концесіонера, так і зі сторони уповноважених держа-
вних органів.
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Важливою частиною будь-якого концесійного договору є розподіл ризиків між державою
та приватним інвестором. Розподіл ризиків повинно включатись у загальні умови концесій-
ного контракту та складати його економічну основу. При передачі об’єктів у концесію вини-
кають певні такі ризики, які також притаманні комунальному господарству:

— політичні ризики — зміна законодавства;
— бізнес-ризики — ризики пов’язані з підвищенням цін на обладнання, матеріали, креди-

ти, форс-мажорні обставини;
— суспільні ризики — ризики пов’язані з протестами населення, суспільних і міжнарод-

них організацій;
— непередбачені ризики — ризики пов’язані з діяльністю концесіонера (розорення, банк-

рутство, злиття компаній тощо) та непередбачені наслідки діяльності концесіонера (пере-
профілювання підприємства, підвищення плати, розорення тощо) [6];

— ін.
Ці ризики, зачіпаючи одного партнера, впливають як на реалізацію самого проекту в ко-

мунальному господарстві, так і на всіх учасників договірних відносин. Тому, партнери зав-
жди зацікавлені в мінімізації ризиків, які є перепоною успішної реалізації проектів.

Отже, світовий досвід показав, що концесія є одним з найбефективніших форм договір-
них відносин між приватним сектором і державою, яка дозволяє вирішити різноманітні про-
блеми у сфері комунального господарства, його модернізації та технічного переоснащення в
умовах фінансових обмежень. На основі проведеного комплексного аналізу, слід зрозуміти,
що інвестиції спрямовані в цю монопольну галузь мають безліч переваг для приватного сек-
тора, але попри все несуть у собі певні загрози та ризики.
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Ф’ЮЧЕРСНИЙ КОНТРАКТ УКРАЇНСЬКОЇ БІРЖІ НА ІНДЕКС
УКРАЇНСЬКИХ АКЦІЙ

В статье раскрываются особенности нового для украинского фондового рынка финансового
инструмента — расчётного фьючерса на индекс украинских акций. В статье также описана
методика расчёта, как самого фьючерса, так и его базисного актива — индекса украинских
акций, что даёт возможность лучше понять механизм реализации инструмента.
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