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ЗАРУЫЖНИЙ aoceia () 

РОЛЬ ОФШОРНО! ®IHAHCOBOI ДМЯЛЬНОСТ! У CBITOBIN 
ФИНАНСОВИИ СИСТЕМ! 

OFF-SHORE FINANCIAL ACTIVITY AND ITS ROLE 
IN THE WORLD FINANCIAL SYSTEM 

Олена БОЗУЛЕНКО, 
Чернвецький торговельно-економ!чний 

incTuTyT Ки!вського нащонального 
торговельно-економ!чного ун!верситету 

Протягом останн\х десятилть офшорна финансова 

дяльн!сть NOCIAAE все значнише мисце у rnobanbHii di- 

нансовий систем!. 3 одного боку, спостеригаеться суттеве. 

зростання обсяпв офшорних операщи та зростання Kinb— 

кост! офшорних финансових установ, проте, 3 другого боку, Mae м\сце 

досить неоднозначне ставлення A0 цього явища в урядових, д/лових 
та наукових konax. Ti чи 1нш! види офшорних финансових операщий 

широко ув!йшли у практику м\жнародного корпоративного управл!н-- 
ня, тод! як нащональн! уряди вважають 1х переважно засобом ухилен-- 
ня в/д оподаткування та вдмивання брудних грошей 

Сл!д також зазначити, що тематика офшорно! финансово! дяль-- 

HOCTi B. ЦіЛПМУ недостатньо висв!тлена в наукових працях BITYNIHAHNX 

та заруб\жних учених. На сьогодн! € досить обмежена KinbKiCTb досл!-- 

джень цього явища, виконаних переважно мижнародними финансови-- 
ми органзащями у рамках вивчення тенденщи розвитку св!тових ф!-- 

нансових PUHKIB. 
З огляду на вищесказане розглянемо сутн!сть офшорно! ф!нансо-- 

во! д!яльност!, причини на напрямки  розвитку. 

Офшорна ф!нансова д!'яльн!сть являе собою надання ф!нансо- 

вих послуг банками або 1ншими ф!нансовими установами нерези- 

дентам. Ц! послуги включають в себе р!зноманитн! операци з 6opro- 

вого ф!нансування, залучення депозит!в, дов!рчого управлиння 

коштами кл!ёнт!в тощо. Внасл!док 1нтенсиф!каци м!жнародного 

руху Kanitany nia впливом финансово! глобал!заци у бльшост! di- 

нансових центр!в CBITY нин! немае суттево? р1зниц! MX оншорними 
та офшорними операщями. Тому терм!н «офшорний финансовий 

центр» (ОФЦ), як правило, застосовуеться A0 юрисдикщй, що в!1д- 

ПОВЁДЗЮТЬ‚ ПрИНаЙМ… частково, таким ознакам: 

© орентаця переважно! частини финансових установ на обслу-- 

говування нерезидент!в; 

@) HenponopuiitHo велика частка зовншних актив!в 1 зобов'язань у 

загальних активах i зобов'язаннях ф!нансово! системи; 

(О низький piBeHb оподаткування або його в!\дсутн!сть; 

O незначне державне регулювання финансового сектору; 
©О високий CTYNiHb банкивсько! секретност! та анон!мност!. 

Головними конкурентними перевагами ОФЦ сл!д вважати в1дно-- 
сну спрощен!сть створення ф!нансових YCTaHOB, бльш л!беральний 

режим державного нагляду за 1х д!яльнистю та низький ривень оподат-- 
кування (якщо в!н взагал! €) за умов високо! пол!тично! стаб/льност!, 
розвинутого та ефективного господарського законодавства, що за- 
безпечуе належне оформлення та виконання навть складних финан- 

сових схем, високого ступеню банк!всько! секретност! тощо. 

Головною причиною виникнення й розвитку податково! конкурен-- 
ЦИ у мажнародний финансовйй сфер!, а також формування сучасно! Me— 

реж! офшорних финансових центрив € те, що темпи зростання CBITOBO— 

0 финансового ринку на поточний момент € суттево вищими, HIX у 
сфер! реально! економ!ки завдяки набагато бльш!й м1жнародн!й мо-- 

б'льност! Kanitany за умов розвинено! мереж! комун!кащий та 1нфра- 

Olena BOZULENKO, 
Chernivisi Trade апа Economic Institute 
of the Kyiv National Trade 
and Economic University 

структури. При цьому сл!д зауважити, що финансов! опе-- 

рацй, на вдм!ну в1д реальних |нвестищй, у LINOMY € менш 

чутливими до макроеконом!чних особливостей прий-- 

маючо! кра!ни, проте ix ефективн!сть значно залежить 

в!д ривня оподаткування. Це стосуеться як суто спекулятивних опера-- 
цй, так ! портфельного 1нвестування, emicii боргових щнних nanepis, 

банк!вських кредит!в i депозит!в. Оскльки нащональн! законодавства 

у багатьох випадках не дуже пристосован! до реалий мижнародних ф!-- 

нансових PUHKIB, розвиток OCTAHHIX значною мирою залежить вд мо-- 
жливостей ефективно м!н!м!зовувати вплив оподаткування та адм!н!-- 

стративних бар`ер!в нащонального р1вня. 

Сучасна iepapxis ОФЦ сформувалась протягом останних десяти-- 

лить п!д впливом як суто економ!чних фактортв, так i зм!н у внутр!шний 

пол!тищ! розвинутих кра!н. Зокрема, протягом 1960-1970-x рок!в pi3— 

ке посилення державного регулювання финансових операщй та зро-- 

стання ривня № оподаткування у розвинутих крайнах зумовили суттеве 

скорочення прибутковост! у сфер! финансових послуг та фактичний 

занепад певних напрямк!в згаданого б!знесу. Внасл!док цього nepes 

пров\дними ф!нансовими установами розвинутих кратн постало акту-- 

‘альне завдання реструктуризаци та оптим!заци! свое! д!яльност! WA~ 

хом перенесення певних вид!в операщий за меж! свойх нащональних 

юрисдикщй [1, 21-22]. У цьому контекст! як приклад можна навести 

розвиток офшорного евродоларового мужбанк!вського PUHKY, що ба- 

зувався у Лондон,, у в\дпов!дь на впровадження резервних вимог, гра- 
ничних ривн!в процентних ставок, обмежень на рух Kanitany та високо- 

го рвня оподаткування у розвинутих крайнах; формування аналогч- 
ного ринку у С!нгапур! та 1н. [2, 6]. У в/дпов1дь на масштабну втечу di- 

нансового Kanitany, що мала м!сце внасл!док тако! тенденцй;, у 1980-x 

роках пров!дн! розвинут! крайни CBITY були змушен! певним чином л!- 

‘берал!зувати д!яльнисть на нащональних ринках финансових послуг Ta 

створити на власний територй можливост! для функщонування де- 

факто офшорних финансових компаний (зокрема, так зван! Internatio- 

nal Banking Facilities в США, Japan Offshore Market у Японй) [1, 21-22]. 

Фактично саме на цьому eTani Bin6ynocs формування сучасно! CTPYK— 

тури глобального финансового ринку в 1 функц!ональному аспект!, що 

складаеться 3 таких вид!в финансових центр!в: 

@ — м!жнародн! финансов! центри, що пропонують повний перел!к 

PI3HOMAHITHUX финансових послуг, мають розвинен! системи !нформа-- 

цйного, техн!чного й юридичного забезпечення мижнародних опера- 

цй, базуються на потужних нащтональних економ!ках тощо. До ще! ка- 

тегорй належать, зокрема, Нью-Йорк, Лондон, Tokio; 
@ репональн! финансов! центри, що BiAPI3HAIOTLCA в!д центр!в 

попередньо! категорй, по-перше, обслуговуванням переважно ф!- 

нансових поток!в певного PErioHy та забезпеченням Його B3ae- 
мозв`язк!в 3 глобальним финансовим ринком; Ta, по-друге, в\дно- 

сно малим обсягом власно! економ!ки. Типовими прикладами тут 

можуть бути Гонконг i С!нгапур у П!вденно-Сх\днйй Азй, Люксем- 

бург i Л!хтенштейн у ёвроп!; 
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(E) зАРУБЖНИЙ AOCBIA 
O офшорн! ф!нансов! центри. Ця rpyna ф!нансових центр!в NPo- 

понуе лише обмежений перел!к послуг, що у багатьох випадках поля-- 

гае лише в можливостях утворення п!д 1х юрисдикщею финансових 

установ — центр!в концентрацй прибутку, WO користуються повним 
зв!льненням в!д оподаткування та безпрецедентною NibepanbHicTio 

нагляду за ix дяльнистю. Бльшисть ОФЦ Карибського басейну та Tu- 

хоокеанського репону належать саме до ще! категорй. 

Переважна блышсть ОФЦ дозволяе реестрацо пид своею юрисдикц-- 

ею так званих офшорних GAHKIB, що отримують обмежену банк!вську л!-- 

ценз!ю. Така лцензия передбачае тильки банк!вськ! операци за межами 

крайни ресстрацй. У деяких крайнах можливим € також створення банкв- 

ських установ, що дноть виключно як финансово-розрахунков! центри ТНК 

на баз! обмежено! лицензи, в якй фиксуеться коло й клент?В. 
Головними перевагами офшорних банк!в € повне зв/льнення 1х B 

оподаткування у крайн! реестраци (за винятком щор!чно! сплати dik- 

сованого державного збору) та дуже л!беральний державний нагляд 

за  дяльн!стю. Зокрема, до офшорних банкив висуваються 3HAYHO 

нижч! вимоги щодо розм!ру KaniTany та 1нших економ!чних нормати- 

BiB. На Багамських островах, наприклад, м!нимальний розм!р kanitany 

банку з обмеженою лценз!ею становить 100 000 долар!в США, а wo- 

рчний державний 36ip — 5000 долар!в США [3]. 
Видпов!дно до конкурентних переваг цих установ головними Linsi— 

ми № використання у MiXXHAPOAHOMY б!знес! слд вважати створення 

финансово-розрахункових центр!в м!жнародних компаний; управлиння 

1нвестищйними фондами; проведення спекулятивних операщий на гло-- 

бальному финансовому ринку та iH. Можливост! офшорного банк!в- 

ського бузнесу досить широко використовуються пров!дними тран- 
снащональними банками св!ту. Зокрема, на Кайманових островах д!- 
ють доч!рн! структури таких установ, як ВапК of Austria, Deutsche Вапк, 

HSBC, Royal Bank of Canada, UBS, на Багамських островах — Citibank, 

Mizuho, Credit Suisse First Boston, Barclays Bank та in. [4] 

Серед пров!дних напрямк!в офшорного банквського GisHecy oc— 

новними € TaKi: 
О кредитування у в/льноконвертованих валютах та пов'язане 3 

цим залучення вдповиудних финансових ресурс!в, що 1н!щноються за Me— 

жами ОФЦ, проте ресструються саме там через податков! м!ркування. 

Ui операци пов`язан! 

здебльшого i3 функ- 

васться, безумовно, на пров\дних финансових ринках CBITY. Зокрема, 
станом на грудень 2005 року через ОФЦ було ем!товано цих !нстру— 

мент!в на суму близько 841 млрд. долар!в США, що перевищуе cykyn— 

ний показник YCiX крайн, що розвиваються, та становить близько 6% 

сукупного обсягу цього сегменту глобального ринку Kanirany. Сл!д та- 

кож зауважити, що близько 63% i3 цього обсягу припадае лише на 

один ОФЦ — Кайманов! острови, ще 12% - на Ндерландськ! Ан- 

тильськ! острови [5, 85]. 
© onepauii з похдними финансовими 1нструментами або дерива- 

тивами. Хоча Ui операцй м!стять у соб! значн! финансов! ризики та по- 

требують розвинуто! 1нфраструктури ф!нансового ринку, вони можуть 

обл!ковуватися у ОФЦ у випадку, якщо це пдвищуе Тхню прибутко- 

BICTb або дозволяе обминати обмеження за ризиком; 
© залучення депозит!в в!д багатих клиент!в, що прагнуть оптим!- 

зувати сво! податков! виплати за рахунок розмищення кошт!в завдяки 
безподатковим юрисдикциям. 

Окр!м банк!вських операци, ОФЦ пропонують низку !нших финан- 

сових послуг, що мають безпосередний стосунок до податкового пла- 
нування, серед яких слд особливо видилити Taki: 

A) Створення кептивних страхових компаний для м!н!м!заци подат- 

KiB та управлиння страховими ризиками. Офшорн! страхов! компанй, 

як ! банки, користуються набагато сприятлившим режимом держав- 

ного регулювання, HiX в оншорних юрисдикциях, що полягас у встано- 
вленн! незначних м!н!мальних обсяг!в кап!талу, BiACYTHOCTI будь-яких 

податк!в, окр!м щор!чного державного збору (наприклад, 2500 дола- 

!в США на pik на Бермудських та Багамських островах, 8400 gonapie 

США на Кайманових островах), запровадженн! сучасного та гнучкого 

законодавства у сфер! страхового б1знесу, WO дозволяе ефективно 

управляти д!яльнистю страхових компанйй в аспектах перестрахування 

ризикв, видлення окремих, незалежних один в\д одного, страхових 
рахункёв за групами ризикёв та №н. [3; 6; 7] 

Зважаючи на це, не дивним € той факт, що трет!м за розмирами cTpa- 

ховим центром у CBiTi (nicnst Лондона та Нью-Йорка) е Бермудськ! остро- 

ви, на територй яких д близько 1000 страхових компани, що за пдсум- 

ками 2003 року волод/ли активами на суму 235 млрд. долар!в США та от- 

римали страхов! премй обсягом понад 79 млрд. долар!в США [7; 8, 11]. 

Рисунок. Динам!ка зовн!шнйх актив!в банк!в caiTy у 2001-2006 роках, млрд. долар!в США 
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7-9}; 
© значна клькисть 

мбжнародних боргових 
щинних папер!в emiTy- | —%— Решта свту 

—+— ОФЦ (Багамьск, Кайманов!, Ндерландськ Антильськ! о-ви, Гернс!, Джерс! та Мен) 
—8— Репональн! ФЦ (Бахрейн, рланди, Гонконг, Люксембург) 
|--ж— Глобальн! ФЦ (США, Велика Британя, Японя, Швейцари) 

еться саме в ОФЦ, хоча 
1х розмищення в!дбу- Складено за статистичними даними Банку мижнародних розрахунке 
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