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Успешный выход отечественной экономики из кри-
зиса во многом зависит от проведения банками 
эффективной политики, поскольку отечествен-

ный бизнес нуждается в значительных кредитных ресур-
сах. Анализ банковской деятельности свидетельствует 
о том, что отечественные банки не всегда готовы само-
стоятельно помогать своим клиентам. Поэтому Украине 
для преодоления экономического кризиса необходимо 
заручиться поддержкой международных финансовых 
институтов. Одним из перспективных и самых гибких 
финансовых инструментов МФО может быть синдици-
рованное кредитование. Однако в Украине реализация 
такого кредитования сталкивается с рядом проблем.

Большой опыт синдицирования ссуд имеют Евро-
пейский банк реконструкции и развития (ЕБРР), Между-
народная финансовая корпорация (МФК), Азиатский 
банк развития и Банк международных расчетов. Синди-
цированный кредит дает возможность аккумулировать 
большие по объему финансовые ресурсы, которые ино-
гда не в состоянии предоставить один банк. Во-вторых, 
при синдицировании ссуд в промышленно развитых и 
развивающихся странах этот финансовый инструмент 
уже доказал свою эффективность. Синдицирование, как 
правило, проводится по кредитной программе типа АХВ, 
суть которой сводится к тому, что Европейский банк ре-
конструкции и развития и Международная финансовая 
корпорация организуют синдикат и вовлекают в участие 
в кредитовании другие банки (международные или мест-
ные). Как следствие, в 2010 году ЕБРР имел 1,4 млрд евро 
чистой прибыли в сравнении с 746 млн чистого убытка 
в 2009 г. [3]. Использованию отечественной валюты при 
синдицировании ссуд в Украине способствовало внедре-
ние Kiev Prime rate – плавающей ставки за кредитами в 
гривне. В целом, рассматривая данную проблематику в 

Украине и учитывая динамику расширения масштабов 
сотрудничества Украины из ЕБРР и МФК в сфере синди-
цированного кредитования, следует отметить, что такое 
сотрудничество может стать результативным.

В настоящее время кредиты сверх одного миллио-
на долларов могут выдавать только системные банки. 
Однако не каждый «системный» банк захочет иметь 
дело с непрестижным клиентом, к которым можно от-
нести и большинство отечественных предприятий и 
организаций. Экономическая ситуация в Украине сви-
детельствует о том, что увеличение спроса на кредиты, 
в частности, большие, необходимо ожидать, в первую 
очередь, в энергетической, химической, пищевой и до-
бывающей отраслях, в кредитовании строительства и 
сельского хозяйства.

В перспективе возможно ожидать увеличения 
объемов привлечения в Украину синдицированных ссуд 
международных финансовых институтов. Тенденции 
функционирования рынка синдицированного кредито-
вания в ближайшие годы будут предопределяться по-
требностями отечественной экономики в значительных 
объемах синдицированных ссуд в национальной валюте.

Анализ ситуации в сфере кредитования свиде-
тельствует о том, что существует проблема не-
достаточности собственных средств банков для 

потребностей кредитования. В последнее время ряд 
банков в соответствии с нормативами, принятыми НБУ, 
не могут обеспечить требования клиента собственными 
ресурсами. Кроме того, сегодня даже системным банкам 
трудно кредитовать предприятия на значительный срок.

Существуют два традиционных варианта выхо-
да из этой ситуации. Первый – слияние банков, в ре-
зультате чего финансовый потенциал вновь созданной 
структуры увеличивается. Второй способ – объедине-
ние банков на рынке финансовых услуг в синдикаты или 
консорциумы для предоставления кредитной линии 
большому заемщику. Поскольку первый вариант более 
сложен и более дорогой, то банкам выгоднее использо-
вать механизм синдицированного кредитования.

В течение определенного времени украинские 
банки пытались выдаватьсиндицированные кредиты, 
однако они столкнулись с рядом проблем. В связи с от-
сутствием достаточной практики создания синдикатов, 
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перед банкирами возникла проблема согласованности 
относительно распределения рисков, вызванных невоз-
вращением кредита. Банк, обслуживающий определен-
ного клиента, обращаясь за помощью к другим финансо-
вым учреждениям предоставить кредит, «отказывается 
делиться самим клиентом». Для общего кредитования 
существует угроза «переманивания» клиентов изодного 
банка в другой. Поэтому банки иногда пытаются само-
стоятельно удовлетворить потребности клиентов.

Отсутствие опыта и взаимного доверия на финан-
совом рынке привели к тому, что отечественныею бан-
ки, если и пытаются предоставлять синдицированные 
кредиты, то сотрудничают только друг с другом внутри 
страны. Примеров создания синдикатов с иностранными 
банками в Украине нет. Сотрудничество отечественных 
и заграничных банков возможно только за такой схемой: 
заграничный банк предоставляет межбанковский кре-
дит украинскому банку, а тот, в свою очередь, кредитует 
своего клиента. Но такой способ предоставления креди-
ту не считается синдицированным кредитованием.

Недостаточность спроса – еще одна проблема, ко-
торая препятствует развитию синдицированного креди-
тования в Украине. Банки и их клиенты предоставляют 
преимущество наименьшему количеству участников в 
кредитовании из-за того, что отечественные заемщики 
боятся публичности. По мнению банкиров отечествен-
ных банков, 80-90% соглашений из предоставления син-
дицированных кредитов остаются в тени.

Ощутимую поддержку в сфере синдицированного 
кредитования проектов пытается предоставить НБУ, сти-
мулируя намерения коммерческих банков кредитовать та-
кие проекты с помощью механизма рефинансирования.

Анализ развития банковского сектора в Украине за 
последние годы свидетельствует о том, что боль-
шинство финансовых инструментов, которые 

применяют на международных рынках, постепенно вхо-
дят в практику операций отечественных банков. Учиты-
вая рост спроса на привлеченные ресурсы, желания бан-
ков использовать новые инструменты, можно допустить, 
что механизмы синдицированного кредитования могут 
широко применяться на украинском рынке финансовых 
услуг. Для этого нужен, как минимум, спрос потенциаль-
ных заемщиков, которые продолжают ожидать от банков 
снижения процентных ставок и понимания того, что мо-
нопольное обслуживание клиента в таком случае не дает 
финансовым учреждениям желаемого эффекта. Ситуация 
в целом сводится к имеются в государстве политических 
и прямо связанных с ними экономических рисков.

Задания, которые стоят перед экономикой Украи-
ны, состоят в активном выходе украинских заемщиков 
на отечественный и международные рынки капиталов. 
И в первом, и во втором случаях им придется работать 
за «чужими» правилами, поскольку ресурсы, которые 
привлекаются от западных финансовых институтов, а 
кроме того и инструменты, которые используются, не 
всегда имеют прямые аналоги в украинской правовой 
системе. Поэтому нужно новое нормативно-правовое 
обеспечение относительно усовершенствования меха-
низма привлечения такого вида банковского кредита, 
как синдицированный кредит.

В международной банковской практике участие в 
кредитовании является общепринятым способом 
синдицированного кредитования. В Украине этот 

механизм еще не отработан. Поэтому нужно ввести по-
ложение, что банком-кредитором в таком случае может 
быть как украинский уполномоченный банк, так и ино-
странный, рядом с украинскими банками-участниками. 
Это значит, что в случае, если украинский заемщик обра-
щается котечественному банку с заявкой о предоставле-
нии кредиту в больших размерах, последний может обра-
титься как к отечественным банкам, так и к иностранным 
с предложением создать банковский синдикат для предо-
ставления кредиту, и наоборот. Это может быть одним 
из способов привлечения иностранных инвестиций, ко-
торые являются особенно актуальными для украинской 
экономики на нынешнем этапе ее функционирования.

Можно использовать два механизма участия в 
синдицированном кредитовании: участие в фондирова-
нии и участие в риске.

При участии в фондировании участник предо-
ставляет банку-кредитору депозит в размере, не превы-
шающем сумму кредита, а сам кредит предоставляется 
банком-кредитором либо за счет собственных средств, 
либо за счет уже размещенного депозита. Обязатель-
ство банка-кредитора заключается в том, что он должен 
вернуть банку-участнику депозит и выплатить процен-
ты. Второй вид – участие в риске – можно разделить 
еще на два вида: участие в риске во время предоставле-
ния кредита и участие в риске через возмещение.

Участие в риске в случае предоставления кредита 
предусматривает предоставление депозита, но депозит 
предоставляется банком-участником не одновременно 
на всю сумму, а частями – по мере выполнения банком-
кредитором своих обязательств из предоставления 
кредита, в случае, если кредит может предоставляться 
несколькими траншами. Таким образом, ссуда, предо-
ставляемая таким способом, является «револьверной». 
Это значит, что средства поступают траншами, за кото-
рые закупается определенное сырье, из нее изготовляют 
продукцию и продают, а вырученные средства идут на 
погашение ссуды, в то время как заемщику уже поступа-
ет другая часть кредита.

Участие в риске через возмещение предусматри-
вает обязательство банкового участника перед банком-
кредитором отвечать (в размере его участия) за вы-
полнение заемщиком обязательств по возвращению 
кредита и выплаты процентов. Банк-участник не предо-
ставляет никаких денежных средств банку-кредитору, 
его обязательства возникают только в случае наруше-
ние обязательств заемщиком. Доходом для банкового 
участника в таком случае является вознаграждение со-
гласно договору. То есть банк-участник заинтересован в 
том, чтобы заемщик возвратил сумму долга, потому что 
он в таком случае не будет отвечать своими средствами 
за его обязательствами, и сможет получить доход.

Следовательно, предложенные методы предостав-
ления синдицированного кредита могут широко приме-
няться в отечественной банковской практике. n
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После принятия в декабре 2010 года Налогового 
кодекса Украины [1], в котором предусматривает-
ся применение механизма автоматического воз-

мещения НДС, ведущими экономистами все больше вы-
сказывается мнение о необходимости введения в Украине 
специальных счетов НДС. Данный вопрос подымался в 
Украине ещё в 2004 году, когда Указом Президента Украи-
ны «Об отдельных текущих счетах взимания НДС и обо-
рота средств налога» от 1 марта 2004 года №259/2004 [2] и 
в Постановлении Кабинета Министров Украины и Наци-
онального банка Украины «Некоторые вопросы, связан-
ные со взиманием НДС» от 23 марта 2004 года №359 [3], 
согласно которым предполагалось введение специальных 
НДС-счетов с 1 апреля 2004 года. Но, после негативной 
реакции, которая последовала со стороны налогоплатель-
щиков, президент Украины вынужден был отменить свой 
Указ, и вопрос о введении специальных счетов НДС был 
отложен на неопределённое время.

НДС-счета можно отнести к локальным инстру-
ментам сдерживающего характера, так как применение 
этих счетов сдерживает налогоплательщиков от укло-
нения от уплаты НДС. Идея НДС-счетов предполага-
ет, что часть выручки, в виде НДС, будет направлять-
ся через специальные счета с ограниченным режимом 
использования, когда средства можно перечислять: на 
такие же специальные НДС-счета, при взаимных расчё-
тах; в виде уплаты налоговых обязательств по НДС.

Исследованию проблем применения специальных 
счетов НДС уделяется значительное внимание, о чем 
свидетельствуют работы А. Амоши, В. Куксы, И. Труни-
на, В. Эпштейна и других. В этих работах большое внима-
ние уделялось обоснованию целесообразности введения 
в Российской Федерации и Украине специальных счетов 
НДС. С учётом принятия Налогового кодекса Украи-
ны, этот вопрос снова становится актуальным и требует 
детального исследования.

Поэтому, целью данной статьи является иссле-
дование особенностей применения специальных сче-
тов за рубежом и обоснование на этой основе преиму-
ществ и недостатков НДС-счетов для государства и 
налогоплательщиков.

Первой страной, которая решила ввести НДС-счета, 
была Болгария. В конце 90-х гг. Болгария столкнулась с 
проблемой – снижением поступлений НДС и резким ро-
стом объемов неправомерного возмещения. Для улучше-
ния ситуации был введен принцип ответственности тре-
тьих лиц при принятии решений о предоставлении права 
на возмещение НДС, т. е. при несоблюдении обязательств 
по НДС перед бюджетом, например, поставщиком нало-
гоплательщику могло быть отказано в возмещении его 
доли НДС. Данный шаг привел к массовому уклонению 
от уплаты налога. Введение НДС-счетов в Болгарии было 
инициировано самими налогоплательщиками, не имевши-
ми возможности контролировать обязательства постав-
щиков перед бюджетом или уклоняться от уплаты налога.

Система обязательных НДС-счетов в Болгарии 
была введена с 1 января 2003 года.

Следует отметить, что болгарской системе взима-
ния НДС были характерны следующие особенности, по-
влиявшие на результаты проведения эксперимента [5]:

– на момент введения НДС-счетов в стране уже 
действовала электронная система предоставления от-
четности в налоговые органы, что снизило администра-
тивные издержки налогоплательщиков;

– вместе с введением НДС-счетов был снижен ниж-
ний порог выручки от реализации, необходимый для обя-
зательной регистрации плательщиков НДС, что автома-
тически привело к увеличению их количества на 14,5%;

– одновременно с реформой НДС был принят 
комплекс законодательных мер, направленных на улуч-
шение администрирования налогов и сборов при им-
порте, что повлекло за собой повышение эффективно-
сти работы таможенных органов;

– в банковском секторе страны функционирует 
не более 20 банков, что существенно облегчило задачу 
мониторинга легитимности использования средств на 
НДС-счетах со стороны Центробанка.

Главное преимущество НДС-счетов – это прозрач-
ность учета сумм НДС. Так, в Болгарии использо-
вание НДС-счетов было обязательным условием 

получения налоговых вычетов. Благодаря этому у сред-
них налогоплательщиков при сохранении динамики 
оборотов отмечается рост платежей по НДС и уменьше-
ние сумм, предъявляемых к возмещению. А для крупных 
налогоплательщиков характерен как рост поступлений 
налога, так и увеличение сумм к возмещению.

Эта система должна обеспечить своевременное 
и в полном объёме поступление НДС в бюджет, что, 
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