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банков в Эстонии в период 2010-2016 гг. имел общую тенденцию к повышению: 42% в 
2009-2010 гг., 49% – в 2013 г., 55% – в 2016 г.. Постепенное увеличение доли процентной 
маржи в валовых доходах банков Эстонии носит положительный характер для 
банковского сектора страны, ведь именно процентная маржа является основным 
источником прибыли банка и призвана покрывать налоги, риски и убытки от 
спекулятивных операций [3]. 

Таким образом, учитывая динамику основных индикаторов банковской системы 
Эстонии, можно оценить ее как достаточно стабильную, то есть способную 
противостоять и преодолевать разного рода экономические потрясения, являющуюся 
надѐжным фундаментом для развития и укрепления финансовой системы страны. В 
результате широкая сеть банковских учреждений в Эстонии, разнообразие услуг, 
которые они предоставляют, стабильность и прочность банковской системы в целом 
оказывают положительное влияние на социально-экономическое благосостояние страны. 
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ВЛИЯНИЕ ФИСКАЛЬНОЙ ПОЛИТИКИ НА ПЛАТЕЖНЫЙ БАЛАНС ГРЕЦИИ 

 
В начале XXI ст. проблемы долгового кризиса Греции объективно оказали 

значительное влияние на политику большинства стран-участниц Европейского союза, 
что объясняется взаимозависимостью их национальных экономик. Системный кризис, 
усилившийся после присоединения Греции к еврозоне, спровоцировал углубление 
проблемы с рефинансированием государственного долга, что стало серьезным ударом по 
экономике не только Греции, но и всего Европейского союза.  

Отметим, что кризисные явления в контексте фискальных аспектов нашли 
отражение в зарубежной научной литературе и стали предметом исследования в ряде 
статей и монографий. Так, проблемы бюджетной политики в системе государственного 
регулирования динамики экономического развития рассматривали в разное время Дж. М. 
Кейнс, В. Леонтьев, А. Маршалл, Э. Прескотт, П. Сэмюэлсон, Х. Хаузер, С. Фишер и др. 
По прошествии четырех лет со вступления Греции в период экономической рецессии 
актуальным является обобщение и анализ последствий долгового кризиса, 
эффективности антикризисных мероприятий.  

Для анализа влияния фискальной политики на платежный баланс Греции 
используем регрессионный метод оценки зависимости сальдо платежного баланса по 
текущим операциям (СA) и валового государственного долга (GGGD), общих 
государственных расходов (GGTE), общих государственных доходов (GGR). В модели 
используем данные за период с 2007 г. по 2016 г. [1-4]. В результате использования 
программы SPSS получена эмпирическая модель: CA = 2,066* GGGD -8,963*GGTE-
4,937*GGR. Коэффициент R2=0,959, показатели T-статистки Стьюдента равны 4,016 
(GGGD); 3,345(GGTE); 3,298 (GGR) > t критерий Стьюдента 3,24; коэффициент Дарвина-
Уотсона модели равен 1,636. Модель значима.  

Таким образом, в результате выявлена прямая зависимость между валовым 
государственным долгом и сальдо платежного баланса по текущим операциям, обратная 
зависимость между общими государственными расходами и общими государственными 
доходами и сальдо платежного баланса по текущим операциям. 
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 Греция традиционно выделялась отрицательным сальдо счета текущих операций, 
что является следствием негативного вклада греческой торговли товарами, дефицита по 
доходам от инвестиций. Антикризисные меры позволили уже в 2012 г. значительно 
уменьшить отрицательное сальдо платежного баланса Греции, в том числе за счет 
улучшения баланса текущих операций. Вместе с тем, сокращение отрицательного сальдо 
внешней торговли товарами происходит на фоне в целом неблагоприятных структурных 
сдвигов. Реформирование государственного сектора Греции путем допуска в него 
частного капитала через концессии или приватизацию направлено на выплату долгов, 
повышение конкурентоспособности, привлечение инвестиций, создание новых рабочих 
мест, развитие рынков. В целом усилия греческого правительства, направленные на 
привлечение иностранных инвесторов, не были успешными. 

В этих условиях особенно важным является фискальный инструмент, который 
может использоваться как альтернатива сокращению зарплат и пенсий, поскольку страна 
нуждается не только в инвестициях, но и, в первую очередь, в создании новых рабочих 
мест. Доходы и расходы государственного бюджета Греции в условиях мирового 
финансово-экономического кризиса снизились. В первую очередь причиной 
значительного падения показателя расходов явилось снижения заработной платы, пенсий 
и льгот. Это свидетельствует о слабом контроле над расходами, недостатках управления, 
что и тормозило внесение корректировок в фискальную политику государства.  

Еще одна «болезнь» греческой экономики – проблемы со сбором налогов – в 2008-
2009 гг. также не находила своего решения, несмотря на необходимость дополнительных 
поступлений в бюджет страны и стремление правительства изменить ситуацию. Более 
того, в предкризисные годы и в начале кризиса имело место снижение ряда налогов. 
Снижение налоговых ставок и несовершенство механизма сбора налогов имели 
очевидное негативное влияние на государственные доходы, а это, в свою очередь, 
приводило к росту бюджетного дефицита Греции. 

Таким образом, можно сделать вывод, что проводимая фискальная политика в 
Греции на протяжении последних десяти лет не улучшила положения в экономике в 
целом, хотя и способствовали определенной модернизации управления государственным 
сектором, улучшению счета текущих операций. Греция оказалась «слабым звеном» 
еврозоны, и еще немало предстоит сделать на пути улучшения существующего 
состояния, которое, как представляется, связано преимущественно с ненадлежащим 
управлением государственным сектором экономики. 

Ситуация в Греции, которая вынуждена проводить реформы и по указанию МВФ, 
очень похожа на то, что сейчас происходит в Украине и демонстрирует опасность приема 
масштабной внешней финансовой помощи. Поэтому кризис и меры его преодоления в 
Греции должны послужить уроком для улучшения социально-экономического 
благосостояния Украины в будущем.  
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ВЛИЯНИЕ СЛИЯНИЙ И ПОГЛОЩЕНИЙ НА РЕНТАБЕЛЬНОСТЬ 

БАНКОВСКОГО СЕКТОРА ПОЛЬШИ 
 
Рентабельность банков представляет большой интерес для финансовых рынков, 

банковского надзора. Этот интерес обусловлен растущей глобализацией и консолидацией 
в банковском секторе. Такого рода процессы консолидации изменяют природу 
банковского сектора и зачастую повышают его эффективность. Особое внимание, 
учитывая динамику развития мирового хозяйства, слудет уделить сделкам слияний и 
поглощений, которые произошли в период 2001-2015 гг. 

Цель исследования – определить эффект слияний и поглощений в отношении 
деятельности банков в Польше.  

В начале анализируемого периода сделки слияний и поглощений были 
незначительны, увеличиваясь к 2007 г., после чего наблюдается резкое снижение более 
чем в 2 раза. Мировой финансовый кризис привел также к значительному снижению 
прибыльности банковского сектора. Рентабельность собственного капитала снизилась на 
12,22% и в 2009 г. составила 6,67%. Такая же ситуация наблюдается с рентабельностью 
активов. Так, за аналогичный период этот показатель снизился на 1,21%. После 
затруднительного 2011 г. рынок слияний и поглощений в финансовом секторе переживал 
определенное оздоровление – в 2012 г. объем сделок и показатели прибыльности 
увеличились (см. табл.1 ). 

 

Таблица 1 

Динамика слияний и поглощений (СП), рентабельности собственного капитала 

(РОК) и рентабельности активов (РА) 

 

Год  СП РОК РА 

2001 1 1,68 0,16 

2002 1 -9,4 -0,9 

2003 0 -50,2 -3,8 

2004 0 21,6 2,1 

2005 0 17,9 1,9 

2006 9 20,48 2 

2007 10 18,89 1,8 

2008 4 15,5 1,4 

2009 6 6,67 0,59 

2010 3 10,97 1,06 

2011 3 11,05 1,1 

2012 11 12,9 1,4 

2013 36 10,4 1,2 

2014 19 8,5 0,95 

2015 22 6,6 0,7 

Источник: [1-2]. 
Результаты анализа данных табл. 1 свидетельствуют о том, что не прослеживается 

однозначная зависимость между количеством операций по слиянию и поглощению и 


