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ФIНАНСОВИЙ IНЖИНIРИНГ ЯК IНСТРУМЕНТ 

ФIНАНСОВОГО РИНКУ 

Узагальнено конкретизацiю понять «фiнансового iнжинiрингу». 
Запропоновано вiдносно новий пiдхiд до визначення даного термiну у економiчному 
середовищi. 
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iнструменти фiнансового ринку. 

Обобщенно конкретизацию понятий «финансового инжиниринга». 
Предложен относительно новый подход к  определению данного термина  в 
экономической среде.  

Ключевые слова: финансовый инжиниринг, финансовый рынок, инновации, 
инструменты финансового рынка. 

Specification concepts of the «financial engineering» are generalized. The new 
going is offered relatively near determination of this term in an economic environment.  

Keywords: financial engineering, financial market, innovations, instruments of 
financial market. 

Постановка проблеми.   На даний час фiнансовi ринки  зазнали 

великих змiн. З початком 70-х рокiв почали вiдновлюватися фiнансовi 

iнновацiї – iнструменти, процеси, стратегiї. Це було великим пiдняттям за 

всю iсторiю фiнансових ринкiв. Вже сьогоднi ми не можемо собi навiть 

уявити сучаснi ринки без iснуючих iнструментiв – опцiонiв, ф’ючерсiв, 

свопiв тощо. Сучаснi кампанiї  та пiдприємства будь-якої галузi, 

використовують рiзнi комбiнацiї фiнансової стратегiї, користуючись рiзними 

фiнансовими iнструментами та рiзними варiацiями ризикiв, що виникають у 

взаємодiї рiзних фiнансових контрагентiв. Такi вислови як «фiнансовий 

iнжинирiг» були навiть неможливим явищем сучасного iнформацiйного 
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простору. Україна не виняток, навiть до цього часу iснують об'єктивнi 

причини, пов'язанi з недостатнiстю розвитку фiнансової системи, передусiм 

недостатнiми кiлькiсними параметрами, результатом яких стає якiсне 

вiдставання у розумiннi iнструментiв фiнансового ринку. Будь-якої 

лiтератури, присвяченої фiнансовому iнжинiрингу, iснує надзвичайно мало, i 

це є недоречним, тому що  досвiд розвинених фiнансових ринкiв завжди 

корисний, навiть якщо український ринок поки що не застосовує цей досвiд 

на практицi. Адже усi фiнансовi системи знаходяться в поступальному 

розвитку, i рано чи пiзно в наших умовах з'явиться можливiсть застосування 

рiзноманiтних опцiйних стратегiй, свопiв i  ф'ючерсних iнновацiй.  

Аналiз останнiх дослiджень i публiкацiй. Ступiнь вивчення даної 

проблеми у вiтчизнянiй та зарубiжнiй науковiй лiтературi не є високим. На 

цей час розкриттю зазначеної проблематики присвячено декiлька тематичних 

дослiджень, зокрема: Пробоїв О. [13], Капелинський Ю. [6], Глухова М. [5],  

Воробйова З. [4], Глущенко О. Згаданi дослiдження мають аспектний 

характер, що полягає у домiнуваннi застосування фiнансового iнжинiрингу 

до розробки фiнансових iнструментiв фондового ринку. Узагальнення 

закордонного досвiду фiнансового iнжинiрингу здiйснено у працях  таких 

вчених  як: Личагiн М., Скотт-Квiн  Б., Суслов В. [7] тощо. Але разом з тим, 

сучасна наукова думка не має спiльного виокремлення щодо визначення 

фiнансового iнжинiрингу. 

Фiнансовий iнжинiринг ототожнюють з iнновацiями у сферi 

сучасних фiнансово-кредитних технологiй, зокрема у працi А.Мороза [8] 

зазначається вiдсутнiсть збiгу поглядiв науковцiв щодо сутностi та 

категорiального визначення фiнансового iнжинiрингу. У цiй же роботi 

наводяться тлумачення Масленченкова Ю., який пiд фiнансовим 

iнжинiрингом розумiє «фiнансове забезпечення клiєнта з використанням 

рiзних банкiвських продуктiв, у тому числi власних банкiвських фiнансових 

технологiй i фiнансових iнструментiв ринку, яке вiдповiдає потребам як 

клiєнта, так i iнтересам банку» [8; с. 345]. Також приведено визначення 

Максимо В. Енга, який розумiє фiнансовий iнжинiринг як «…розвиток та 

творче застосування фiнансових технологiй для вирiшення фiнансових 

проблем та використання фiнансових можливостей» [8; с. 345]. Бланк I. дає 

таке визначення: «Фiнансовий iнжинiринг – процес цiлеспрямованого 

розроблення нових фiнансових iнструментiв або нових схем здiйснення 

фiнансових операцiй [2; с. 359]. Мороз А. дає власне визначення: 

«фiнансовий iнжинiринг – це цiлеспрямоване розроблення та реалiзацiя 

нових фiнансових iнструментiв та/або фiнансових технологiй, а також 

творчий пошук нових пiдходiв до вирiшення фiнансових проблем за 

допомогою уже вiдомих фiнансових iнструментiв та технологiй» [8; с. 346]. 

Росiйська наукова думка також має певнi доробки у цьому напрямку: 

наприклад, такий дослiдник як Капелинський Ю. пропонує наступне 
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визначення: «Сутнiсть фiнансового iнжинiрингу полягає у створеннi нових 

фiнансових продуктiв та послуг, якi використовуються фiнансовими 

iнститутами для перерозподiлу грошових ресурсiв, ризикiв, лiквiдностi, 

доходiв та iнформацiї у вiдповiдностi з фiнансовими потребами клiєнтiв та 

змiнами у макро- та мiкроекономiчнiй ситуацiї. Таким чином, новi фiнансовi 

продукти виступають у якостi елементiв механiзму перерозподiлу фiнансових 

ресурсiв» [6; с. 18]. 

Незважаючи на рiзноманiтнiсть вищенаведених визначень, спiльною 

рисою усiх дослiдникiв є акцент на iнновацiйному характерi фiнансового 

iнжинiрингу. Проте слiд зазначити, що жоден з дослiдникiв не пропонує 

критерiй новизни фiнансових продуктiв, або визначення рiвня їх 

iнновацiйностi. Така вада наведених визначень створює умови для занадто 

широкого та неправомiрного використання термiну «фiнансовий 

iнжинiринг», що призводить до методологiчної плутанини, ускладнюючи 

проведення аналiзу  даної проблематики.  

Мета статтi. Дослiдити  iнновацiйнi фiнансовi iнструменти за 

допомогою яких i створюються механiзми виокремлення термiну 

«фiнансовий iнжинiринг». 

Виклад основного матерiалу. Сам термiн «фiнансовий iнжинiринг» 

вперше з'явився у фiнансовiй лiтературi в кiнцi 1980-х рокiв. До цього часу 

вже змiцнилися ринки похiдних фiнансових iнструментiв, а також набули 

широкого поширення рiзнi iнновацiйнi види фiнансових iнструментiв. 

Загалом фiнансовий ринок найбiльшою мiрою розвинений в США, i саме 

там, з'явилося вперше поняття «financial engineering».  

Iснує декiлька визначень фiнансового iнжинiрингу :  

1.«Фiнансовий iнжинiринг - комбiнування або декомпозицiя 

iснуючих фiнансових iнструментiв для створення нових фiнансових 

продуктiв».  

2.«Фiнансовий iнжинiринг - це застосування фiнансових 

iнструментiв для перетворення iснуючої фiнансової ситуацiї в iншу, що має 

бажанiшi властивостi».  

3.«Фiнансовий iнжинiринг включає проектування, розробку i 

реалiзацiю iнновацiйних фiнансових iнструментiв i процесiв, а також творчий 

пошук нових пiдходiв до рiшення проблем в областi фiнансiв».  

Всi цi визначення з будь-якої точки зору можуть розглядатися як 

достатньо правомiрними. Але взагалi фiнансовий iнжинiринг має на увазi не 

тiльки просте використання вже iснуючих фiнансових iнструментiв, але й   

створення якщо не нових фiнансових iнструментiв, то хоч би комбiнацiй вже 

iснуючих, а також стратегiй, спрямованих на досягнення iнтересiв 

пiдприємства.   
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Задля бiль широко розумiння цього термiну можемо виокремити 

загальнi цiлi фiнансового iнжинiрингу, якi пiдтримують бiльшiсть 

дослiдникiв – економiстiв. Перш за все це: 

Створення оптимального рiвня ризику. Фiнансовий iнжинiринг 

включає створення вiдповiдної структури пасивiв, що дозволяє або 

перерозподiлити риски на позикодавцiв (у збиток вартостi такого 

фiнансування), або перейняти на себе додатковi риски (для зниження 

вартостi). Крiм того, фiнансовий iнжинiринг включає управлiння ризиком за 

допомогою похiдних iнструментiв. Фiнансовий iнжинiринг - це свого роду 

пiдтримка вибраної iнвестицiйної полiтики оптимальним поєднанням 

структури пасивiв i заходами по зниженню фiнансових ризикiв з 

використанням похiдних. Саме цей аспект фiнансового iнжинiрингу 

застосовується бiльшiстю нефiнансових корпорацiй.  

Спекуляцiї i арбiтраж. Цi цiлi переслiдуються взагалi фiнансовими 

iнститутами - прикладом арбiтражу можуть слугувати стрiпи, спекуляцiйно - 

опцiйнi стратегiї. 

Отримання прибутку на основi використання ринкової 

недосконалостi i незайнятих сегментiв ринку.  

Як видно зi свiтової практики фiнансового iнжинiрингу, Україна з її 

законодавством, що постiйно мiняється, є благодатним полем для розвитку 

iнновацiйних фiнансових послуг. Наразi бурхливий розвиток ринку 

фiнансових послуг зумовлений декiлькома чинниками. 

По-перше, перехiд до постiндустрiального типу розвитку 

економiчної системи зумовлює розбудову сфери послуг. Новий тип 

господарювання вимагає переходу до нематерiального виробництва, що 

зумовлює потребу розробки основних принципiв фiнансового iнжинiрингу як 

засобу формування нових послуг. 

По-друге, диспропорцiйний розвиток фiнансового сектору, який 

виявляється у розривi мiж реальним i фiнансовими секторами, призводить до 

домiнування фiнансового сектору над реальним, що стає причиною змiни 

парадигми мiж причинно-наслiдковими зв’язками у сучасних соцiально-

економiчних системах. Первинну роль починають вiдiгравати фiнансовi 

вiдносини, якi формують «фiнансову економiку» або «фiнансомiку» - так у 

рядi наукових джерел [3, 11, 10] починають називати цей тип розвитку 

суспiльної системи. У таких умовах фiнансовий iнжинiринг стає одним з 

головуючих чинникiв домiнування фiнансового сектору над сектором 

реальним шляхом створення нових фiнансових продуктiв та послуг. 

По-третє, глобалiзацiя свiтогосподарських зв’язкiв призводить до 

формування та активної розбудови системи свiтових фiнансiв, що набувають 

глобального характеру. Наслiдком цього є поширення новiтнiх фiнансово-

кредитних технологiй, тобто результатiв застосування фiнансового 

iнжинiрингу. 
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Наслiдком впливу вищенаведених чинникiв є активне формування та 

поширення технологiй вiртуалiзацiї. Вони дозволяють створювати фiнансовi 

продукти, що мiстять у собi вiртуальну складову, шляхом застосування 

фiнансового iнжинiрингу.  

Проведене дослiдження дає змогу встановити, що об’єктами 

фiнансового iнжинiрингу є фiнансовi потоки у реальнiй та вiртуальнiй формi, 

сферою реалiзацiї яких є ринок фiнансових послуг. Таке розширення об’єкту 

вважається необхiдним, бо створення нових фiнансових продуктiв шляхом їх 

штучного конструювання є змiшенням реального та вiртуального фiнансових 

потокiв та їх взаємного перетворення.  

Результатом застосування методiв та прийомiв фiнансового 

iнжинiрингу є розробка фiнансових продуктiв – це є логiчним продовженням 

наукових розвiдок, проведених Науменковою С. та Мiщенко С. Дослiдницi 

подають таке тлумачення фiнансового продукту: «Фiнансовий продукт – це 

форма представлення фiнансової послуги на ринку» [3; с. 23]. 

Iнституцiйне закрiплення статусу фiнансового iнжинiрингу у 

нормативно-правовому забезпеченнi обмежене лише загальним визначенням 

фiнансової послуги. Законом України «Про фiнансовi послуги та державне 

регулювання ринкiв фiнансових послуг» не визначено статус фiнансового 

iнжинiрингу й не вiднесено до перелiку основних фiнансових послуг, 

визначений лише статус фiнансової послуги.  

Згiдно з вищезгаданим Законом «фiнансова послуга - операцiї з 

фiнансовими активами, що здiйснюються в iнтересах третiх осiб за власний 

рахунок чи за рахунок цих осiб, а у випадках, передбачених законодавством, 

- i за рахунок залучених вiд iнших осiб фiнансових активiв, з метою 

отримання прибутку або збереження реальної вартостi фiнансових активiв» 

[12].  

Визначення лише фiнансової послуги у нормативно-правовiй 

лiтературi значно обмежує поле дослiдження та створює умови для нечiткого 

трактування пов’язаних категорiй. Категорiї «фiнансовий актив», 

«фiнансовий iнструмент», «фiнансова послуга» та «фiнансовий продукт» 

повиннi бути витлумаченi, перш за все, з точки зору їх економiчної сутностi.  

Тлумачення названих вище категорiй вимагає порiвняння визначень 

фiнансового активу у Законi України «Про фiнансовi послуги та державне 

регулювання ринкiв фiнансових послуг»: «фiнансовi активи - кошти, цiннi 

папери, борговi зобов'язання та право вимоги боргу, що не вiднесенi до 

цiнних паперiв» [12]. Нормативно-правовий акт лише називає iнструменти, 

якi можуть бути вiднесенi до фiнансових активiв.  

Iншим чином подає визначення фiнансового активу Шелудько В.: 

«Фiнансовi активи є специфiчними неречовими активами, якi являють собою 

законнi вимоги власникiв цих активiв на отримання певного, як правило 

грошового доходу у майбутньому» [14; с. 29].  
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Найголовнiшим у сутнiсних визначеннях фiнансових активiв є 

наголошення на очiкуваннi доходiв вiд вкладень. Продовжуючи 

конкретизацiю понять, можна стверджувати, що фiнансовi iнструменти є 

конкретною формою реалiзацiї фiнансового активу, тобто нормативно-

правове визначення бiльшою мiрою вiдповiдає тлумаченню фiнансового 

iнструменту, що таким чи iншим чином знову призводить до термiну 

«фiнансовий iнжинiринг». 

Висновки. Отже, на пiдставi проведеного дослiдження 

запропоновано новий пiдхiд до визначення фiнансового iнжинiрингу: пiд 

фiнансовим iнжинiрингом розумiється сукупнiсть прийомiв, методiв та 

технологiй штучного створення фiнансових iнструментiв, фiнансових послуг 

та фiнансових продуктiв з визначеними ранiше якостями. 
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РОЗРОБКА ФІНАНСОВИХ ПЛАНІВ ПІДВИЩЕННЯ 

КОНКУРЕНТОСПРОМОЖНОСТІ  АВІАКОМПАНІЙ 
 

У статті  обґрунтовані вибір об’єкту та ключові моменти методики 

планування. Розробка системи взаємопов’язаних планів передбачає визначення 

результатів діяльності авіакомпанії на основі техніко-економічних показників, які 

характеризують виконання рейсу. 

Ключові слова: авіакомпанія, планування, балансові показники, фінансові 

результати діяльності, рух коштів, рейс, показники виконання рейсу, прогнозні та 

нормативні значення показників. 

В статье обоснованы выбор объекта и ключевые моменты методики 

планирования. Разработка системы взаимосвязанных планов предусматривает 

определение результатов деятельности авиакомпании на основе технико-

экономических показателей, характеризующих выполнение рейса.  

Ключевые слова: авиакомпания, планирование, балансовые показатели, 

финансовые результаты деятельности, движение средств, рейс, показатели 

выполнения рейса, прогнозные и нормативные значения показателей. 

The article is the choice of object and key points of planning techniques. Developing 

a system of interrelated plans involves identifying the performance of airlines on the basis of 

technical and economic indices that characterize the flight. 

Keywords: airline planning, balance performance, financial results, cash flow, 

flight, flight performance indicators, forecasting and normative values of. 

 

Постановка проблеми. На даний час в економічній літературі 

відбувається відродження інтересу до планування як невід’ємної  функції 

управління суб’єктами господарювання в ринкових умовах. В основному це 

пояснюється ускладненням умов функціонування суб’єктів господарювання, 


