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Цілями статті є дослідження теоретичних аспектів організації національних і міжнародних податкових відносин, аналіз сучасних тенденцій 
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В умовах інтенсивного розвитку світового господар-
ства, а також активних інтеграційних процесів стає 
актуальним питання податкової конкуренції між 

країнами та перспективи гармонізації міжнародних подат-
кових відносин. Свідоме або вимушене зниження ставок 
оподаткування в одних країнах в порівнянні з іншими ство-
рює сприятливі умови для залучення іноземних інвестицій, 
міграцій іноземного капіталу та робочої сили. На сьогодні 
для України залишається відкритим питання інтеграції до 
системи сучасних світових господарських зв’язків. Погли-
блення економічного співробітництва з країнами СНД, 
інтеграція України в європейські структури спонукає до 
реформування вітчизняної податкової системи відповідно 
до міжнародних стандартів, її гармонізації із податковими 
системами країн-сусідів. 

Дослідженням проблем розбудови та реформування 
національних податкових систем, міжнародних податко-
вих відносин присвятили свої праці такі зарубіжні науков-
ці, як Р. Гринберг, С. Даніел, Ф. Діболд, Дж. Мак Картен, 
В. Коровкин, П. Кругман, А. Лаффер, Л. Попова, В. Пушка-
рьова, Ю. Ранчинська, Е. Слуцький, Дж. Е. Стігліц, С. Сути-
рін, Ф. Шнайдер, Е. Шувалова та інші. Проблеми взаємодії 
податкових систем країн в умовах міжнародної інтеграції, 
реформування національної податкової системи занйшли 
своє відображення у працях вітчизняних учених В. Гейця, 
Ю. Козака, Ю. Конрада, І. Луніної, І. Лютого, А. Соколо-
вської, Л. Тарангул, В. Тропіної, В. Федосова, І. Чугунова 
та інших науковців. Проте залишаються дискусійними пи-
тання щодо шляхів податкової гармонізації, зокрема в рам-
ках таких міждержавних утворень, як Європейський Союз 
і Співдружність незалежних держав. Також потребують 
наукового дослідження шляхи вдосконалення податкової 
системи України та її податкової гармонізації в контексті 
сучасних інтеграційних процесів. 

Цілями статті є дослідження теоретичних аспектів 
організації національних та міжнародних податкових від-
носин, аналіз сучасних тенденцій розвитку міжнародного 
оподаткування, а також визначення основних напрямків 
удосконалення вітчизняної податкової політики в умовах 
глобалізації. 

Податкові системи різних країн світу значно відрізня-
ються одна від одної за рядом характеристик. Одним з осно-
вних критеріїв класифікації національних систем оподатку-
вання є рівень податкового навантаження (низький, середній, 
високий), що визначається часткою податкових надходжень 
у валовому внутрішньому продукті (ВВП) краї ни (до 30 %, від 
30 до 40 % і більше 40 % відповідно). За цим критерієм нами 
було розподілено усі країни світу на три групи: 

1) частка податкових надходжень у ВВП країни не пе-
ревищує 30 % (низький рівень податкового навантаження); 

2) частка податкових надходжень становить від 30 до 
40 % (середній рівень податкового навантаження); 

3) країни, в яких податкові надходження складають 
більше 40 % ВВП (високий рівень податкового навантаження). 

У процесі дослідження виявилось, що найбільший 
податковий тиск на платників податків присутній у Скан-
динавських країнах, зокрема у Швеції (44,3 % ВВП) і Данії 
(48,0 % ВВП). Це зумовлено тим, що в цих країнах високі со-
ціальні стандарти життя, а, отже, значна частина ВВП пере-
розподіляється на користь соціального захисту та соціаль-
ного забезпечення населення. Відносно малу частку у ВВП 
країни займають податкові надходження у Мексиці (19,6 %), 
а також у США, Японії, Швейцарії та Чилі. Це зумовлено 
ліберальною моделлю економіки у цих країнах, за якої дер-
жава мінімізує свій вплив та втручання у економічну діяль-
ність суб’єктів господарювання та домогосподарств. Серед-
ній рівень податкового навантаження притаманний таким 
країнам, як Великобританія (35,2 %), Німеччина (37,6 %), Ка-
нада (30,7 %), Угорщина (38,9 %), а також Греція (33,8 %) [8].

Ще однією суттєвою відмінністю податкових систем 
різних країн є рівень податкових ставок. Розгля-
немо диференціацію ставок основних податків 

(податку на додану вартість (ПДВ), податку з доходів фізич-
них осіб (ПДФО), податку на прибуток корпорацій (ПнП)) 
у США, Японії, країнах ЕС та Україні на основі даних, пред-
ставлених на рис. 1 [8]. У країнах ЄС, США та Японії ставки 
податку з доходів фізичних осіб є досить високими – від 35 % 
до 40 %, оскільки цей податок є основним джерелом подат-
кових надхлджень у цих країнах. Як ми бачимо, ставки при-

ПДВ ПнЛПДФО
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39% 39,1%
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Рис. 1. Ставки основних податків у США, Японії, ЄС та Україні у 2014 р.
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буткових податків в Україні у порівнянні з іншими країнами 
світу є досить низькими. Це пов’язано в першу чергу з тим, 
що з прийняттям Податкового кодексу України у 2011 р. було 
вирішено зменшити податковий тиск на громадян шляхом 
поступового зменшення ставок податків, проте було роз-
ширено податкову базу, що дозволило зменшити податкове 
навантаження не скорочуючи державні видатки.

Також, на основі даних Організації з економічного 
співробітництва та розвитку, нами було досліджено 
та порівняно ставки основних податків у різних кра-

їнах світу (усього більше 20 країн). Найнижчу максималь-
ну ставку податку на доходи фізичних осіб встановлено у 
Швейцарії – 13,2 %, а найвищого значення ставка прибут-
кового податку з громадян досягає у Австрії та Велико-
британії – 50,0 %. Що стосується прибуткового податку з 
корпорацій, то найнижча ставка встановлена на рівні 19,0 % 
в Угорщині та Україні, а найвища – 39,1 % у США. Розмір 
ПДВ у різних країнах світу диференціюється в межах ши-
рокого діапазону: від 5 % у Канаді та Японії, до 25,0 % у Нор-
вегії та 27,0 % в Угорщині.

Така диференціація податкових ставок зумовлена 
внутрішньо-економічною ситуацією в країні та цілями ма-
кроекономічної політики. Зменшуючи ставки податку на 
прибуток корпорацій, країна спонукає підприємства на-
рощувати свої прибутки, що в подальшому приводить до 
збільшення ВВП країни. Окрім того, зменшується рівень 
тіньової економіки, що дозволяє наповнювати бюджет. 
Перспектива збільшення ВВП за рахунок розширення ви-
робничої сфери спонукає зарубіжні країни обирати саме 
такий шлях реформування податкових систем. Проте, при 
зменшенні ставки податку на прибуток корпорацій, вини-
кає необхідність збільшувати податковий тиск на грома-
дян, що має свої соціально-економічні наслідки.

Велику роль у наповненні бюджету мають непрямі 
податки, зокрема ПДВ. Розмір цього податку безпосеред-
ньо впливає на рівень ВВП країни. Одні країни обирають 
кількісне наповнення бюджету за рахунок ПДВ, збільшую-
чи ставки з цього податку (виконання фіскальної функції), 
інші – якісне, зменшуючи та диференціюючи їх (виконання 
стимулюючої функції).

На сьогодні залишаються істотні розбіжності в систе-
мі оподаткування між країнами ЄС. Рис. 2 ілюструє, як від-
різняються податкові ставки з ПДВ, прибуткового податку 
з громадян (ПДФО) і прибуткового податку з корпорацій 
(ПнП) у різних країнах ЄС, а саме: в Болгарії, Данії, Франції, 
Литві, Швеції та у Великій Британії [8].

Отже, як ми бачимо з наведеної вище діаграми, якщо 
ставки ПДВ в країнах ЄС перебувають приблизно на одно-
му рівні та їхнє коливання відбувається в межах 5 %, то про-
аналізувавши ставки прибуткового податку з громадян ми 
бачимо, що ставки коливаються від 10 % у Болгарії і майже 
до 57 % у Швеції. Ставки прибуткового податку з корпорацій 
мають меншу амплітуду коливань в порівнянні з поперед-
нім податком: від найменшої у 10 % у Болгарії, до найвищої 
у 36 % у Франції. Дані, що наведені на рис. 2, свідчать про 
високий рівень податкової конкуренції всередині ЄС, що 
може мати серйозні економічні та демографічні наслідки.

Власне розвиток економічної глобалізації є причиною 
виникнення і пожвавлення міжнародної податкової 
конкуренції [2, с. 35; 5]. Але потрібно враховувати, 

що перелічені процеси підвищують чутливість інвестицій 
та бізнесу до оподаткування, оскільки окремі держави 
пом’якшують податкові закони, маючи на меті протилежні 
мотивації: з одного боку вони приваблюють іноземні інвес-
тиції, а з іншого – перешкоджають відпливу податкової бази 
за межі своєї країни. З цих причин і виникає конкуренція 
між різними країнами у сфері оподаткування. Податкова 
конкуренція відбувається не завжди чесно і справедливо, 
тому одні держави втрачають значні податкові надходжен-
ня до своїх бюджетів, а інші їх збільшують [4].

Ряд науковців вважають, що податкова конкуренція є 
такою ж потрібною, як і конкуренція загалом, аргументуючи 
це тим, що вільна міждержавна конкуренція в сфері оподат-
кування сама по собі забезпечить встановлення податкових 
ставок на більш нижчому рівні. Тому питання гармонізації 
податкових ставок та усунення міжнародної податкової 
конкуренції залишається об’єктом дискусій і надалі.

До основних принципів податкової гармонізації мож-
на віднести: погодженість правового регулювання; синх-
ронність прийняття гармонізованих актів; послідовність 

ПДВ ПДФО ПнП
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10%
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Британія

20% 20%
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25%
22%

23%
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15
%
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%

25% 25%

19
,6

%
21

%
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50,2%
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Рис. 2. Диференціація податкових ставок у країнах ЄС
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етапів гармонізації; пріоритетність міжнародних договорів 
над національним законодавством [6].

Особливо актуальними для країн – членів ЄС є такі 
питання податкової гармонізації, як оподатковування про-
центних платежів і роялті між асоціаціями, компаніями 
країн ЄС; оподатковування процентних прибутків фізич-
них осіб – резидентів країн ЄС.

У теперішній час структура оподатковування в краї-
нах-членах ЄС характеризується значним ступенем уніфі-
кації. Податкові системи всіх країн – членів ЄС припус-
кають стягнення таких податків, як податок на прибуток, 
прибутковий податок на доходи фізичних осіб, ПДВ, соці-
альні податки.

Податкова політика Європейського союзу – система 
заходів, які проводяться інститутами та органа-
ми ЄС, а також його державами-членами, з метою 

гармонізації податкового законодавства держав-членів для 
усунення податкових бар’єрів на внутрішньому ринку ЄС, 
забезпечення реалізації основних свобод, передбачених 
Договором про Європейський союз (свободи переміщен-
ня товарів, осіб, послуг і капіталів), неприпустимості недо-
бросовісної та згубної податкової конкуренції юрисдикцій 
держав-членів, неприпустимості податкової дискримінації 
на внутрішньому ринку, вироблення нових принципів і ме-
ханізмів усунення подвійного оподаткування, а також забез-
печення боротьби з податковими правопорушеннями [7].

Враховуючи, що податкова політика кожної країни 
традиційно реалізується у відповідності з національними 
інтересами, в ЄС відмовились від створення єдиної уніфі-
кованої податкової системи. Замість цього було вирішено 
привести законодавства країн-учасниць у відповідність до 
основних принципів оподаткування ЄС, а також підпоряд-
кувати національні податкові системи загальним задачам. 

Як показники оцінки результативності та рівня світо-
вої податкової гармонізації будемо використовувати якісні 
показники, такі як: наявність у групі країн єдиного подат-
кового законодавства, встановлення єдиного кола плат-
ників, наявність чітко визначених принципів та механізму 
розрахунку бази оподаткування, наявність мінімального 
розміру податкової ставки, а також наявність узгодженої 
системи пільг. Проаналізуємо якісні показники податкової 

гармонізації в рамках таких інтеграційних об’єднань, як ЄС 
та країни СНД на прикладі табл. 1.

Як видно з наведеної таблиці, рівень податкової гар-
монізації (за даними показниками) в країнах ЄС значно ви-
щий, аніж у країнах СНД.

Якщо дивитись на такі податки, як ПДВ та акцизи, то 
усі показники гармонізації в країнах ЄС виконані, що ж сто-
сується прибуткових податків (ПнП і ПДФО), то тут значно 
більше проблем, як у країнах СНД, так і в ЄС. Зокрема, кра-
їни СНД мають звернути увагу на ставки податків, а також 
визначити чітке коло платників прибуткових податків.

Гармонізація податкової системи України об’єктивно 
потребує переорієнтації на розвиток інвестиційної ді-
яльності підприємницьких структур і захист інтере-

сів малозабезпечених членів суспільства. Головна увага 
при цьому повинна бути зосереджена, з одного боку, на 
удосконалення механізму оподаткування, а, з іншого – на 
покращення ситуації в економіці.

На сьогодні роль податків як інструмента впливу 
на економіку та її регулятора зростає. Держава шляхом 
встановлення ставок податків та їх видів стимулює чи об-
межує розвиток окремих галузей або сфер економіки [1,  
с. 45]. Так, звільняючи від оподаткування суми, що йдуть на 
технологічний розвиток виробництва, а саме на інновацію 
та модернізацію, держава сприяє науково-технологічному 
потенціалу. Таким чином, держава через регулювання по-
датками може впливати на підвищення ефективності ви-
робництва та стабільність економічного розвитку. Подат-
кова політика держави має забезпечити виконання таких 
завдань, як встановлення оптимальних податків, які не 
стримуватимуть розвиток підприємництва, одночасно за-
безпечуючи надходження до бюджету коштів, достатніх 
для задоволення державних потреб.

Основною метою реформування податкової системи 
в умовах глобалізації є створення сприятливих умов для 
ведення бізнесу, здійснення інвестицій, зростання спожив-
чого попиту на внутрішньому ринку при одночасному ди-
намічному збільшенні сукупних податкових надходжень до 
бюджетів держави. Це потребує: 

 підвищення регулюючого потенціалу системи опо-
даткування на основі запровадження інноваційно-
інвестиційних преференцій; 

Таблиця 1

Порівняльний аналіз показників податкової гармонізації в країнах ЄС та СНД станом на 01.09.2011 р. [3, с. 19]

Група 
країн

Види 
податків

Встановлення 
єдиного кола 

платників 
податків

Наявність

єдиного 
закону 

для всіх 
податків

єдиного 
методу 

розрахунку 
бази опода-

ткування

єдиних 
інтервалів 

податкових 
ставок

мінімального 
розміру 

податкової 
ставки

узгоджених 
податкових 

пільг

Країни 
ЄС-27

ПДВ + + + + + +

Акцизи + + + + +

ПнП – + + – – –

ПДФО – + + – – –

Країни 
СНД

ПДВ – + + – – +

Акцизи – + + – –

ПнП – + – – – –

ПДФО – + – – – –
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 поетапного зниження податкового навантаження 
на платників; 

 стимулювання зміцнення позицій вітчизняного 
бізнесу в конкурентній боротьбі за рахунок змен-
шення частки податків у витратах.

На відміну від податкових систем розвинутих країн 
(ЄС, США, Японії) податкова система України ви-
конує переважно лише фіскальну функцію, нехту-

ючи можливостями регулюючої та стимулюючої функцій. 
Ставлячи пріоритетним завданням податкової політики 
наповнення бюджету, не враховуються особливості еконо-
мічної ситуації в країні та податкоспроможність платників 
податків. Таким чином, податкова система країни є у біль-
шості негнучкою. Це проявляється у відсутності диферен-
ційованих ставок по податках, які забезпечують основні 
надходження до бюджету – ПДВ, податку на прибуток, по-
датку з доходів фізичних осіб.

Зокрема, податок на доходи фізичних осіб містить дві 
основні ставки – 15 % та 17 % (у разі перевищення суми опо-
датковуваного доходу десятикратного розміру мінімальної 
заробітної плати). Ці ставки не враховують особливості 
платників податків та той податковий тягар, що лягає на 
них. Доцільно запровадити щонайменше три основні став-
ки, які б диференціювались в залежності від податкоспро-
можності платника (наприклад – 10 %, 15 % і 20 %). Різниця 
у 5 % між ставками забезпечує соціальну справедливість 
оподаткування, а наявність трьох ставок забезпечить ви-
конання стимулюючої функції податків.

Така ж проблема присутня і у стягуванні ПДВ. Вве-
дення пониженої ставки на продукти харчування та това-
ри широкого вжитку значною мірою б вплинуло на ціни, а 
отже і на споживання, що в кінцевому результаті призвело 
б до зростання ВВП. Ефективність таких заходів ми може-
мо побачити на прикладі диференціації податкових ставок 
з ПДВ в іноземних державах, таких, як Німеччина (19 % – 
основна ставка, 7 % – занижена), Франція (19 % – основна,  
5 % – занижена), Росія (18 % – основна та 10 % – занижена).

Ще однією ланкою податкової системи України, що 
потребує реформування, є контроль за нарахуванням і 
сплатою податків (подання звітності до податкових орга-
нів). Одним із шляхів вирішення даного питання є впрова-
дження електронної системи подання звітності до подат-
кових органів. 

Саме із впровадженням у життя системи електронно-
го документообігу наша держава наблизиться до світових 
економічних стандартів, адже більшість розвинутих країн 
світу давно відмовилася від паперового документообігу і 
віддала перевагу електронним деклараціям. Понад 60 країн 
використовують електронну форму звітності.

Наступною проблемою податкової системи України є 
те, що затрати на адміністрування деяких податків переви-
щують надходження від них. І хоча із прийняттям Податко-
вого кодексу України кількість таких податків скоротилась 
і з подальшими змінами продовжує поступово зменшува-
тись, проблема все ж залишається актуальною.

ВИСНОВКИ
Удосконалення податкової системи України об’єк-

тивно потребує переорієнтації на розвиток інвестиційної 
та інноваційної діяльності підприємницьких структур і 
захист інтересів малозабезпечених членів суспільства. 
Голов на увага при цьому повинна бути зосереджена, з од-

ного боку, на удосконалення механізму оподаткування, а,  
з іншого – на покращення ситуації в економіці.

Таким чином, основними завданнями податкової 
реформи в Україні мають бути формування нового інсти-
туційного середовища оподаткування, сприятливого для 
реалізації принципу рівності всіх платників перед законом; 
підвищення фіскальної ефективності податків; стимулю-
вання інноваційної активності підприємств, забезпечен-
ня більш рівномірного розподілу податкового тягаря між 
платниками податків шляхом диференціації податкових 
ставок з основних податків (податок на доходи фізичних 
осіб, податок на прибуток корпорацій, ПДВ); укладання 
двосторонніх угод та гармонізація міжнародних податко-
вих відносин, насамперед з країнами ЄС та СНД.

Перспективами подальших досліджень у даному на-
прямі є визначення подальших кроків щодо удосконалення 
податкової гармонізації, зокрема в рамках таких міждер-
жавних утворень, як Європейський Союз і Співдружність 
незалежних держав. Також потребують подальшого науко-
вого дослідження шляхи реформування податкової систе-
ми України та її податкової гармонізації в контексті сучас-
них інтеграційних процесів.    
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Кононенко О. Т. Варіант методики розрахунку WACC для банківських установ України
У статі на основі аналізу мети функціонування банківських установ надані основні методи оцінки вартості банків. Найбільш ефективними 
методами є використання доходних методів за допомогою розрахунку WACC. Використання існуючої методики розрахунку WACC є неможливим 
в українських реаліях. У зв’язку з цим було розроблено методику розрахунку WACC для банківських установ, адаптовану до української економіки. 
Надана методика розрахунку дозволяє відобразити реальну дохідність банка з урахуванням коефіцієнта інфляції, коефіцієнта ризику економічно-
го розвитку країни та структури капіталу банківської установи. Методика передбачає оцінку WACC як з урахуванням внутрішніх можливостей 
спеціалістами банку, так і варіант розрахунку для зовнішніх інвесторів. Надана методика розрахунку WACC дозволяє порівнювати отримані 
результати з нижньою межею – рентабельністю активів банка – і може бути підставою для розрахунку майбутніх грошових потоків банку як 
основного показника мети діяльності банківської установи.

Ключові слова: мета банку, дохідні методи, грошовий потік, WACC, коефіцієнт ризику, капітал банку.
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Кононенко Е. Т. Вариант методики расчета WACC для банков  

в Украине
В статье на основании анализа целей функционирования банковских 
учреждений выделены основные методы оценки стоимости банков. 
Наиболее эффективными методами является использование доход-
ных методов посредством расчета WACC. Использование существую-
щей формулы расчета WACC невозможен в украинских реалиях. В связи 
с этим была разработана методика расчета WACC для банковских 
учреждений, адаптированная к украинской экономике. Предложенная 
методика расчета позволяет отобразить реальную доходность бан-
ка с учетом коэффициента инфляции, коэффициента риска экономич-
ного развития страны и структуры капитала банковского учрежде-
ния. Методика предполагает оценку WACC как с учетом внутренних 
возможностей специалистами банка, так и вариант расчета для 
внешних инвесторов. Предложенная методика расчета WACC позво-
ляет сравнивать полученные результаты с нижней границей – рен-
табельностью активов банка – и может быть основанием для расче-
та будущих денежных потоков банка как основного показателя цели 
деятельности банковского учреждения.
Ключевые слова: цели банка, доходные методы, денежный поток, 
WACC, коэффициент риска, капитал банка.
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Kononenko O. T. Version of the Calculation Methodology of WACC  

for Banks in Ukraine
In the article on the basis of analysis of the goals of functioning of bank-
ing institutions the main methods of valuation of banks were highlighted. 
The most effective methods are to use the income method by calculating the 
WACC. Using an existing formula for calculating WACC is not possible in the 
Ukrainian realities. In this connection, a procedure was developed for calcu-
lating WACC for banking institutions, adapted to the Ukrainian economy. The 
proposed method of calculation allows you to display the actual profitability 
of the bank, taking into account the inflation factor, the risk factor economical 
development of the country and the capital structure of the institution. The 
technique involves the assessment of WACC as with regard to the internal 
capabilities by the bank specialists, and also the calculation for foreign inves-
tors. The proposed method of calculating the WACC allows you to compare 
the results with a lower limit of return on assets and can be the basis for the 
calculation of the future cash flows of the bank as the main indicator of the 
goal of the banking institutions.

Key words: purpose of the bank, the income method, cash flow, WACC, risk 
ratio, the bank's capital.
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Загальна мета функціонування бізнес-структур це 
багатство власників. До наукових досліджень цього 
поняття результати діяльності економічних об’єктів 

оцінювалися і на сьогодні продовжують оцінюватися у 
багатьох підприємствах за обліковими даними. Найбільш 
вагомий фінансовий результат відображався чистим при-
бутком. Але розвиток економіки, науки та відповідно ква-
ліфікації менеджерів привів до більш глибокого аналізу 

економічних сутностей та виокремлення параметрів щодо 
активного розвитку економічних об’єктів в майбутньому. 

Метою статті є адаптація розрахунків WACC до умов 
української дійсності, без яких неможливо реалізувати до-
ходні методи оцінювання діяльності банка.

Будь-які механізми управління мають сенс у контек-
сті досягнення визначеної мети діяльності. З цих позицій 
аналіз наукових джерел з фінансового менеджменту ви-
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