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Ðîçãëÿíóòî ñó÷àñí³ ï³äõîäè äî òðàêòóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó. Ïðîàíàë³çîâàíî

çàãàëüí³ êðèòåð³¿ åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ òà ô³íàíñîâîãî çàáåçïå-

÷åííÿ â êîíòåêñò³ ðåçóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè.

Ô³íàíñîâîìó ìåõàí³çìó íàëåæèòü ïðî-

â³äíà ðîëü ó ñôåð³ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå-

÷åííÿ òà ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³÷íèõ ³ ñî-

ö³àëüíèõ ïðîöåñ³â â êðà¿í³. Çà ó÷àñòþ ôi-

íàíñîâîãî ìåõàí³çìó çä³éñíþºòüñÿ ðîç-

ïîä³ë ³ ïåðåðîçïîä³ë ñòâîðþâàíîãî ó ñóñ-

ï³ëüñòâ³ âàëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðîäóê-

òó. Íà ìàêðîåêîíîì³÷íîìó ðiâíi ôiíàí-

ñîâèé ìåõàíiçì º öåíòðàëüíîþ ñêëàäî-

âîþ ºäèíî¿ ôiíàíñîâî¿ ñèñòåìè, ñïîñî-

áîì âçàºìîäi¿ øèðîêîãî êîëà ó÷àñíèê³â

ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí — åêîíîì³÷íèõ

àãåíò³â òà ð³çíèõôiíàíñîâèõ ³íñòèòóö³é.

Ñâîþ ôóíêö³þ ó ñóñï³ëüñòâ³ ô³íàíñî-

âèé ìåõàí³çì çä³éñíþº ÷åðåç êîìïëåêñ

ñïåö³àëüíî ðîçðîáëåíèõ ³ çàêîíîäàâ÷î

çàêð³ïëåíèõ ôîðì ³ ìåòîä³â ñòâîðåííÿ ³

âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â íà

îñíîâ³ ìåòîäîëîã³÷íèõ, îðãàí³çàö³éíèõ

òà ïðàâîâèõ çàñàä òà ñïåö³àëüíèõ çà-

õîä³â, ùî âèçíà÷àþòü ñèñòåìó ôóíêö³î-

íóâàííÿ ô³íàíñ³â â åêîíîì³ö³ íà ì³êðî-

³ ìàêðîåêîíîì³÷íîìó ð³âí³.

Ïîïðè âàæëèâå çíà÷åííÿ êàòåãîð³¿

„ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì”, ñåðåä â÷åíèõ-

åêîíîìiñòiâ íåìàº ºäèíî¿ äóìêè ùîäî

éîãî ñóòíîñò³ òà îðãàí³çàö³éíî¿ ïîáóäîâè.

Ó „Ô³íàíñîâîìó ñëîâíèêó” ô³íàíñîâèé

ìåõàí³çì âèçíà÷àºòüñÿ ÿê „ñóêóïí³ñòü

ôîðì ³ ìåòîä³â ñòâîðåííÿ òà âèêîðèñòàí-

íÿ ôîíä³â ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ç ìåòîþ

çàáåçïå÷åííÿ ð³çíîìàí³òíèõ ïîòðåá äåð-

æàâíèõ ñòðóêòóð, ãîñïîäàðñüêèõ ñóá’ºê-

ò³â ³ íàñåëåííÿ”. Äî éîãî ñêëàäîâèõ â³ä-

íåñåíî „ô³íàíñîâå ïëàíóâàííÿ ³ ïðîãíî-

çóâàííÿ, ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè, íîðìàòè-

âè, ë³ì³òè ³ ðåçåðâè, à òàêîæ ñèñòåìó óï-

ðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè” [1, ñ.274].

Á. Ðàéñáåðã ç³ ñï³âàâòîðàìè â åêîíî-

ì³÷íîìó ñëîâíèêó äàþòü òàêå éîãî âèç-

íà÷åííÿ: ” ...ôiíàíñîâèé ìåõàíiçì — öå

ñêëàäîâà ãîñïîäàðñüêîãî ìåõàíiçìó, ñó-

êóïíiñòü ôiíàíñîâèõ ñòèìóëiâ, âàæåëiâ,

iíñòðóìåíòiâ, ôîðì i ñïîñîáiâ ðåãóëþ-

âàííÿ åêîíîìi÷íèõ ïðîöåñiâ i âiäíîñèí.

Ôiíàíñîâèé ìåõàíiçì âêëþ÷àº ïåðåä-

óñiì öiíè, ïîäàòêè, ìèòà, ïiëüãè, øòðà-

ôè, ñàíêöi¿, äîòàöi¿, ñóáñèäi¿, áàíêiâ-

ñüêèé êðåäèòíèé i äåïîçèòíèé ïðîöåí-

òè, îáëiêîâó ñòàâêó, òàðèôè” [2, ñ.369].

Êîëåêòèâ àâòîð³â ï³ä êåð³âíèöòâîì

ïðîô. À.Ì. Ïîääºðüîãiíà ðîçãëÿäàº ôi-

íàíñîâèé ìåõàíiçì ÿê îñíîâó ôiíàíñî-

âîãî ìåíåäæìåíòó i àêöåíòóº óâàãó íà

òîìó, ùî çìiñòîì îñòàííüîãî º âèêî-

ðèñòàííÿ ôiíàíñîâîãî ìåõàíiçìó äëÿ

äîñÿãíåííÿ ñòðàòåãi÷íèõ i òàêòè÷íèõ

öiëåé ï³äïðèºìñòâà. ßê ñêëàäîâi ôiíàí-

ñîâîãî ìåõàíiçìó âèîêðåìëåíî iíôîð-

ìàöiéíå, íîðìàòèâíå òà ïðàâîâå çàáåç-

ïå÷åííÿ, à òàêîæ ôiíàíñîâi ìåòîäè é

âàæåëi [3, ñ. 11—13].

Êîëåêòèâ â÷åíèõ-åêîíîì³ñò³â (Ñ.ß. Îãî-

ðîäíèê, Â.Ì. Ôåäîñîâ, Â.Ì. Ñóòîðì³íà òà

Â.Ì. Îïàð³í) çàçíà÷àº, ùî ô³íàíñîâèé

ìåõàí³çì ä³º ÷åðåç ôóíêö³îíóâàííÿ äâîõ

êëþ÷îâèõ ï³äñèñòåì: ô³íàíñîâî-êðåäèò-

íîãî çàáåçïå÷åííÿ ³ ô³íàíñîâî-êðåäèòíî-

ãî ðåãóëþâàííÿ. Ï³äñèñòåìà ô³íàíñîâî-

êðåäèòíîãî çàáåçïå÷åííÿ îõîïëþº òàê³

éîãî ôîðìè, ÿê áåçïîâîðîòíå ô³íàíñó-

âàííÿ, êðåäèòóâàííÿ, ñàìîô³íàíñóâàííÿ,

à äî éîãî äæåðåë íàëåæàòü áþäæåòí³ àñèã-

íóâàííÿ, ïîçè÷êè áàíêó, âëàñí³ òà àê-

ö³îíåðí³ ðåñóðñè. Àâòîðè ÿê îðãàí³çàö³éí³

ñòðóêòóðè âèä³ëèëè ïðàâîâå ðåãëàìåíòó-

Íàóêà òà íàóêîçíàâñòâî, 2007, ¹ 2 �

� Â.Â. Áàë³öüêà, 2007



âàííÿ, ïëàíóâàííÿ òà óïðàâë³ííÿ. Âàæëè-

âó ðîëü â³äâåäåíî âàæåëÿì âïëèâó, äî

ÿêèõ â³äíåñåí³: çà íàïðÿìîìä³¿—ñòèìóëè

³ ñàíêö³¿, çà âèäàìè — íîðìè ³ íîðìàòèâè,

óìîâè ³ ïðèíöèïè ôîðìóâàííÿ äîõîä³â,

íàãðîìàäæåíü ³ ôîíä³â, ô³íàíñóâàííÿ ³

êðåäèòóâàííÿ [4, ñ. 83, 86].

Â.Ì. Îïàð³í çàïðîïîíóâàâ ô³íàíñîâèé

ìåõàí³çì ðîçãëÿäàòè ÿê çàñ³á çä³éñíåííÿ

ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè [4, ñ.89]. Ó ÷àñòèí³

ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ íèì âèä³ëåíî

òðè éîãî ôîðìè: ñàìîô³íàíñóâàííÿ, çà-

ñíîâàíå íà ïðèâàòíîìó, ïàéîâîìó òà àê-

ö³îíåðíîìó êàï³òàë³; êðåäèòóâàííÿ; çîâ-

í³øíº ô³íàíñóâàííÿ. Ïðè öüîìó çîâí³ø-

íº ô³íàíñóâàííÿ ðîçãëÿäàºòüñÿ øèðøå,

í³æ ëèøå áþäæåòí³ àñèãíóâàííÿ. Ó ñèñ-

òåì³ ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ âèð³çíÿ-

þòüñÿ ìåòîäè ðîçïîä³ëó (íîðìàòèâíèé ³

ñàëüäîâèé) òà ³íñòðóìåíòè, äî ÿêèõ â³ä-

íåñåíî ïîäàòêè, âíåñêè ³ â³äðàõóâàííÿ,

ñóáñèä³¿ ³ äîòàö³¿.

Ñ.Â. Ëüîâî÷ê³í, äîñë³äæóþ÷è òåìó ìàê-

ðîô³íàíñîâî¿ ñòàá³ë³çàö³¿ â Óêðà¿í³ ó êîí-

òåêñò³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ òà ïîâ’ÿçà-

íî¿ ç öèì ñòðóêòóðíî¿ áóäîâè ô³íàíñîâîãî

ìåõàí³çìó, âèñëîâèâ äóìêó, ùî ³ñíóþòü

äâà ð³çí³ ï³äõîäè äî ðîçóì³ííÿ ñóòíîñò³

êàòåãîð³¿ „ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì” [5, ñ.79].

Ïåðøèé ï³äõ³ä: ï³ä ô³íàíñîâèì ìåõàí³ç-

ìîì ðîçóì³þòü ìåõàí³çì ôóíêö³îíóâàííÿ

ñàìèõô³íàíñ³â, äðóãèé: öþêàòåãîð³þðîç-

ãëÿäàþòü ÿê ñóêóïí³ñòü ìåòîä³â ³ ôîðì,

³íñòðóìåíò³â, ïðèéîì³â ³ âàæåë³â âïëèâó

íà ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê. ßê-

ùî ïåðøèé ï³äõ³ä â³äîáðàæàº âíóòð³øíþ

îðãàí³çàö³þ ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñ³â òà

ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóö³é, òî äðóãèé ïîêàçóº

éîãî çîâí³øíþ ä³þ íà ñòàí òà òåíäåíö³¿

åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó.

Ñ.Â. Ëüîâî÷ê³í âèçíà÷èâ ô³íàíñîâèé

ìåõàí³çì ÿê ñóêóïí³ñòü ôîðì ³ ìåòîä³â

ô³íàíñîâîãî âïëèâó, ùî îõîïëþº ñèñòå-

ìó ô³íàíñîâèõ ³íäèêàòîð³â òà ô³íàíñîâèõ

³íñòðóìåíò³â, ÿê³ äàþòü çìîãó ðåàë³çóâàòè

òà îö³íèòè âïëèâ äåðæàâíèõ îðãàí³â âëà-

äè é óïðàâë³ííÿ íà òåìïè ³ ïðîïîðö³¿

ñóñï³ëüíîãî ðîçâèòêó [5, ñ. 97].

Ïîãëÿäíàô³íàíñîâèéìåõàí³çì ç òî÷êè

çîðó îö³íêè éîãî ðåçóëüòàòèâíîñò³ òà

âïëèâó íà åêîíîì³÷íó äèíàì³êó íà ñó÷àñ-

íîìó åòàï³ º îñîáëèâî àêòóàëüíèì, îñ-

ê³ëüêè ñòàâèòü ïåðåä íàóêîþ â³äïîâ³äí³

çàâäàííÿ òà â³äêðèâàº ìîæëèâ³ñòü äå-

òàëüíîãî äîñë³äæåííÿ ô³íàíñîâèõ ïðî-

ïîðö³é,ùî ñêëàëèñÿ â ö³ëîìó â åêîíîì³ö³

òà ó ðåàëüíîìó ñåêòîð³.

Ä³ÿ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó, çà âèñ-

íîâêàìè Ñ.Â. Ëüîâî÷ê³íà, ðåàë³çóºòüñÿ

íà îñíîâ³ ìåòîä³â âïëèâó — ô³íàíñîâî-

ãî çàáåçïå÷åííÿ òà ô³íàíñîâîãî ðåãóëþ-

âàííÿ [5, ñ. 163—166]. Ô³íàíñîâå çàáåç-

ïå÷åííÿ ïðèâàòíèõ îñ³á, ï³äïðèºìíè-

öüêèõ ñòðóêòóð òà äåðæàâè ìàº çä³éñíþ-

âàòèñÿ ÷åðåç ñàìîô³íàíñóâàííÿ, êðåäè-

òóâàííÿ, ñòðàõóâàííÿ, áåçïîâîðîòíå ôi-

íàíñóâàííÿ. Çàâäàííÿì ô³íàíñîâî¿ ïî-

ëiòèêè äåðæàâè º âñòàíîâëåííÿ îïòè-

ìàëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ íèìè,

òîáòî âèçíà÷åííÿ åêîíîì³÷íî îá´ðóí-

òîâàíèõ ïðîïîðö³é. Ô³íàíñîâå ðåãóëþ-

âàííÿ ðîçãëÿäàºòüñÿ ç òî÷êè çîðó âèêî-

ðèñòàííÿ ìåõàí³çì³â ô³ñêàëüíî¿ ³ ìîíå-

òàðíî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè òà çàñîá³â ðèí-

êîâîãî ñàìîðåãóëþâàííÿ. Ïðè öüîìó

ä³ºâ³ñòü ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè ìàº áóòè

îáóìîâëåíà ïðàâèëüíèì âèáîðîì òà

óçãîäæåííÿì ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó.

Ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³ç-

ìó ìîæå áóòè çàáåçïå÷åíå ÷åðåç âçàºìî-

çâ’ÿçîê ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ç ô³íà-

íñîâèìè ³íäèêàòîðàìè. Ó ñèñòåìó ³íäè-

êàòîð³â Ñ.Â. Ëüîâî÷ê³íèì çàïðîïîíîâà-

íî âêëþ÷èòè òðè ãðóïè ïîêàçíèê³â:

ïëàòîñïðîìîæí³ñòü, ô³íàíñîâó åôåê-

òèâí³ñòü é ðåçóëüòàòèâí³ñòü, ìàêðîåêî-

íîì³÷íó çàáîðãîâàí³ñòü. Ó òàêîìó ïîºä-

íàíí³ ³íäèêàòîðè äàþòü çìîãó îö³íèòè

ðåçóëüòàòèâí³ñòü ïðèéíÿòèõ ð³øåíü òà

ä³ºâ³ñòü ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Äî ³í-

äèêàòîð³â ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ïëàòîñïðî-

ìîæíîñò³ ïðîïîíóºòüñÿ â³äíåñòè çàáåç-

ïå÷åí³ñòü åêîíîì³êè ïëàò³æíèìè çàñî-

áàìè, ñòàá³ëüí³ñòü ãðîøîâî¿ îäèíèö³,

ë³êâ³äí³ñòü êîìåðö³éíèõ áàíê³â, ð³âåíü

áþäæåòíîãî äåô³öèòó òà ñàëüäî ïëàò³æ-

íîãî áàëàíñó. Äî ô³íàíñîâîãî ³íñòðó-

ìåíòàð³þ ïðîïîíóºòüñÿ â³äíåñòè òàê³

³íñòðóìåíòè, ÿê ïîäàòêè, âíåñêè, äåð-

æàâí³ ïîçèêè, ñóáñèä³¿ òà ³íâåñòèö³¿, ðå-
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ãóëþâàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè, äåâàëüâàö³þ

(ðåâàëüâàö³þ), òà â³äïîâ³äí³ ¿ì âàæåë³

âïëèâó (ñòàâêè îïîäàòêóâàííÿ, ï³ëüãè ³

ñàíêö³¿, ïðîöåíòí³ ñòàâêè, âàëþòí³ ³í-

òåðâåíö³¿, îïåðàö³¿ íà â³äêðèòîìó ðèíêó

òîùî).

²íø³ íàóêîâö³, ÿê³ äîñë³äæóþòü ô³íàí-

ñîâ³ ìåõàí³çìè, ââàæàþòü çà íåîáõ³äíå

ðîçä³ëèòè ôóíêöiîíóâàííÿ òà ä³þ ôi-

íàíñîâîãî ìåõàíiçìó íà ô³íàíñîâèé ìå-

õàí³çì ìiêðî- é ìàêðîð³âíÿ, îñê³ëüêè

ïðèíöèïè óïðàâëiííÿ íèìè äóæå âiä-

ðiçíÿþòüñÿ. Ç îãëÿäó íà âàæëèâå äëÿ

åêîíîì³êè çíà÷åííÿ ô³íàíñîâîãî ìå-

õàí³çìó ì³êðîð³âíÿ ².Ã. Ñîêîðèíñüêîþ

çàïðîïîíîâàíî ó ñêëàäi ôiíàíñîâîãî

ìåõàíiçìó âèä³ëèòè îêðåì³ åëåìåíòè çi

ñâî¿ìè ìåòîäàìè òà iíñòðóìåíòàìè

âïëèâó íà ïåâíi àñïåêòè ôiíàíñîâî-ãîñ-

ïîäàðñüêî¿ äiÿëüíîñòi ï³äïðèºìñòâà, à

ñàìå: ìåõàíiçì ôiíàíñîâîãî çàáåçïå÷åí-

íÿ, ôîðìóâàííÿ ñòðóêòóðè êàïiòàëó,

ïëàíóâàííÿ i áþäæåòóâàííÿ, áàëàíñó-

âàííÿ ãðîøîâèõ ïîòîêiâ [6].

Íåîáõ³äíî òàêîæ çóïèíèòèñÿ íà ï³ä-

õîä³ äî òðàêòóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ìåõà-

í³çìó, ÿêèé çàïðîïîíóâàâ Î.Ì. Êîâà-

ëþê. Â³í ðîçãëÿäàº éîãî ÿê ñïîñ³á îð-

ãàí³çàö³¿ åêîíîì³êè. Ó ôiíàíñîâîìó ìå-

õàíiçìi îðãàíiçàöi¿ åêîíîìiêè Î.Ì. Êî-

âàëþê âèä³ëÿº òàê³ îñíîâí³ åëåìåíòè:

ôiíàíñîâi ìåòîäè, ôiíàíñîâi âàæåëi,

ïðàâîâå, íîðìàòèâíå òà iíôîðìàöiéíå

çàáåçïå÷åííÿ, ôiíàíñîâó ïîëiòèêó.

Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ

ôiíàíñîâîãî ìåõàíiçìó îðãàíiçàöi¿ åêî-

íîìiêè Î.Ì. Êîâàëþê çàïðîïîíóâàâ

âèäiëèòè òàêi ìåòîäè: ïëàíóâàííÿ (ïðî-

ãíîçóâàííÿ), iíâåñòóâàííÿ, êðåäèòóâàí-

íÿ, ôiíàíñóâàííÿ, öiíîóòâîðåííÿ, îïî-

äàòêóâàííÿ, ãîñïîäàðñüêèé ðîçðàõóíîê,

ôîíäîóòâîðåííÿ, ñòðàõóâàííÿ, äèñêîí-

òóâàííÿ. Îñîáëèâó óâàãó ïðîíóºòüñÿ

ïðèä³ëèòè ïðàâîâîìó çàáåçïå÷åííþ ôi-

íàíñîâîãî ìåõàíiçìó îðãàíiçàöi¿ åêîíî-

ìiêè Óêðà¿íè. Îñîáëèâå ì³ñöå â³äâåäåíî

ôiíàíñîâ³é ïîë³òèö³ ÿê ñóêóïíîñò³ çà-

õîäiâ äåðæàâè ç îðãàíiçàöi¿ òà âèêîðè-

ñòàííÿ ôiíàíñiâ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ¿¿

åêîíîìi÷íîãî i ñîöiàëüíîãî ðîçâèòêó.

Ôîðìè é ìåòîäè ðåàëiçàöi¿ ôiíàíñîâî¿

ïîëiòèêè ìàþòü çìiíþâàòèñÿ âiäïîâiäíî

äî ñòðàòåãi¿ îêðåìèõ ¿¿ ñêëàäîâèõ: ïî-

äàòêîâî¿, áþäæåòíî¿, ãðîøîâî-êðåäèò-

íî¿, âàëþòíî¿ ïîëiòèêè [7].

Ïðîáëåì³ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ïðè-

ñâÿ÷óº ñâî¿ äîñë³äæåííÿ é Ì.Ì. Àðòóñ.

Àâòîðîì âèçíà÷åíî, ùî çàñòîñóâàííÿ

ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ìîæå äîñÿãòè

íåîáõ³äíîãî ðåçóëüòàòó ëèøå çà ðàõóíîê

äîö³ëüíî ñïðÿìîâàíîãî âçàºìîâïëèâó

óñ³õ éîãî åëåìåíò³â íà ïðîöåñ â³äòâî-

ðåííÿ. Ïåðåäóñ³ì çàâäÿêè çâîðîòíîìó

çâ’ÿçêó åëåìåíò³â ô³íàíñîâîãî ìåõàí³ç-

ìó ð³çíèõ âåðòèêàëüíèõ ³ ãîðèçîíòàëü-

íèõ ð³âí³â, ñâîº÷àñí³é ðåàêö³¿ åëåìåíò³â

ìåõàí³çìó âèùîãî ð³âíÿ íà çì³íè, ùî

â³äáóâàþòüñÿ ï³ä âïëèâîì åëåìåíò³â íè-

æ÷îãî ð³âíÿ [8]. Àâòîðîì çàïðîïîíîâà-

íî òðüîõð³âíåâó ñòðóêòóðó îðãàí³çàö³é-

íî¿ áóäîâè ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó, äå

íà ïåðøîìó (âèçíà÷àëüíîìó) ð³âí³

ä³þòü ô³íàíñîâ³ ìåòîäè; íà äðóãîìó —

ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè; íà òðåòüîìó —

ô³íàíñîâ³ âàæåë³. Äî ô³íàíñîâèõ ìå-

òîä³â â³äíåñåíî ô³íàíñîâå ïðîãíîçóâàí-

íÿ ³ ïëàíóâàííÿ, ö³íîóòâîðåííÿ, îïî-

äàòêóâàííÿ, ³íâåñòóâàííÿ, ô³íàíñóâàí-

íÿ, ñòðàõóâàííÿ, ñòèìóëþâàííÿ, êðåäè-

òóâàííÿ, ô³íàíñîâèé êîíòðîëü. Äî ôi-

íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â â³äíåñåíî çàñî-

áè, ùî çàñòîñîâóþòüñÿ äëÿ âèêîíàííÿ

ïð³îðèòåò³â ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè — äåð-

æàâíèé áþäæåò, ô³íàíñîâå ïëàíóâàííÿ,

ïîäàòêè, çáîðè, ãðîøîâèé êàï³òàë, ôi-

íàíñîâ³ ðåñóðñè, ñòèìóëè, ñàíêö³¿,

ôîðìè ô³íàíñîâîãî êîíòðîëþ. Ô³íàí-

ñîâ³ âàæåë³ ä³þòü ó ìåæàõ ô³íàíñîâîãî

³íñòðóìåíòó, öå ñòàâêè, íîðìè òîùî.

Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà çðîáèòè âèñíî-

âîê, ùî ó íàóêîâî-òåîðåòè÷íèõ äîñëi-

äæåííÿõ ñóòíîñò³ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó

äîñÿãíóòî çíà÷íèõ çðóøåíü. Ãîëîâíå, ùî

ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê

íåâ³ä’ºìíà ñêëàäîâà åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òè-

êè òà ãîñïîäàðñüêîãî ìåõàí³çìó.

Âîäíî÷àñ âàæëèâîãî çíà÷åííÿ íà äà-

íèé ÷àñ íàáóâàº ïðîáëåìà îö³íêè åôåê-

òèâíîñò³ ä³¿ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó òà

âïëèâó íà íüîãî ð³çíîìàí³òíèõ ôàêòî-
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ð³â, ó ïåðøó ÷åðãó ³íñòèòóö³éíèõ. Ïîã-

ëÿä íà ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì ñüîãîäí³ ÿê

íà ôîðìó îðãàí³çàö³¿ åêîíîì³êè òà ðåà-

ë³çàöi¿ ôiíàíñîâî¿ ïîëiòèêè àáî ÿê íà

êàòåãîð³þ ôiíàíñîâîãî óïðàâëiííÿ òà

ìåòîäè (³íñòðóìåíòè) ôiíàíñîâîãî

âïëèâó íåîáõ³äíî, íà íàøó äóìêó, äî-

ïîâíèòè ïðàêòè÷íèì íàïðÿìîì, ÿêèé

ïîëÿãàº ó êîìïëåêñí³é îö³íö³ ðåçóëüòà-

òèâíîñò³ ä³¿ ô³íàíñîâèõ ìåõàí³çì³â ÿê â

ìåæàõ ñàìîãî ìåõàí³çìó, òàê ³ íà ì³æ-

ôóíêö³îíàëüíîìó ð³âí³.

ßê ñâ³ä÷àòü äàí³ òàáëèö³, ó 2005 ðîö³

îêðåì³ ô³íàíñîâ³ ³íäèêàòîðè ñóá’ºêò³â

ðåàëüíî¿ åêîíîì³êè ó ïîð³âíÿíí³ ³ç ïîðî-

ãîâèìè êðèòåð³ÿìè 2000 ðîêó (êîëè ðîç-

ïî÷àëîñÿ åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ) çíà÷íî

ïîã³ðøèëèñÿ. Ïðîòå ñóá’ºêòè ðåàëüíî¿

åêîíîì³êè íàëåæàòü äî òèõ ñòðóêòóð, íà

ÿê³ ìàþòü íàéá³ëüøèé âïëèâ ìåòîäè òà

³íñòðóìåíòè ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ó

÷àñòèí³ ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ òà ôi-

íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ.

Ïðåäñòàâëåí³ ó òàáëèö³ îêðåì³ êðèòåð³¿

îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâîãî ìå-

õàí³çìó çàñâ³ä÷èëè, ùî ô³íàíñîâå ðåãó-

ëþâàííÿ òà ô³íàíñîâå çàáåçïå÷åííÿ, à

òàêîæ çàñòîñóâàííÿ â³äïîâ³äíèõ ô³íàí-

ñîâèõ ìåòîä³â, ³íñòðóìåíò³â òà âàæåë³â,

íà æàëü, íå ìîæíà âèçíàòè äîñòàòíüî

åôåêòèâíèì. Ìàéæå çà óñ³ìà ïîêàçíèêà-

ìè ïàðàìåòðè ïîã³ðøèëèñÿ ïîð³âíÿíî ç

2000 ðîêîì ³ º ñóòòºâî íèæ÷èìè, í³æ ïî-

ðîãîâ³ çíà÷åííÿ, ÿê³ ìîæíà ââàæàòè êðè-

òåð³ÿìè ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè.

Öå âèñóâàº â³äïîâ³äí³ âèìîãè äî íà-

óêîâèõ äîñë³äæåíü ñòîñîâíî ¿õ ñïðÿìó-

âàííÿ ó ïðàêòè÷íó ïëîùèíó äëÿ âèÿâ-

ëåííÿ çàãðîçëèâèõ ô³íàíñîâèõ äèñïðî-

ïîðö³é ç ìåòîþ ðîçðîáëåííÿ ä³ºâèõ çà-

õîä³â òà çì³íè ïð³îðèòåò³â åêîíîì³÷íî¿

òà ñòðóêòóðíî¿ ïîë³òèêè.

'( Science and Science of Science, 2007, ¹ 2

Â.Â. Áàë³öüêà

Îêðåì³ êðèòåð³¿ îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó*

¹

ï.ï

Ïîêàçíèêè** Ïîðîãîâ³ çíà÷åííÿ** 2000 ð. 2005 ð.

1. Êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ àâòîíîì³¿ (íåçàëåæ-

íîñò³) ï³äïðèºìñòâ (÷àñòêà âëàñíîãî

êàï³òàëó â çàãàëüíèõ ïàñèâàõ ñóá’ºêò³â ãîñ-

ïîäàðþâàííÿ)

Äëÿ êðà¿í ç ðîçâèíóòîþ

åêîíîì³êîþ > 0,7, îïòè-

ìàëüíå çíà÷åííÿ > 0,5

0,539 0,455

2. Êîåô³ö³ºíò çàãðîçè áàíêðóòñòâà Äîïóñòèìå çíà÷åííÿ — íå

á³ëüøå 0,3, êðèòè÷íå çíà-

÷åííÿ — íå á³ëüøå 0,4

0,461 0,545

3. Êîåô³ö³ºíò åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ

âëàñíîãî êàï³òàëó (ðåíòàáåëüí³ñòü âëàñíîãî

êàï³òàëó)

Ïîçèòèâíèì º ð³ñò

(áàæàíî íå ìåíøå ðîçì³ðó

â³äñîòêà çà êðåäèòí³

ðåñóðñè)

0,6 6,5

4. Êîåô³ö³ºíò åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ

êàï³òàëó (ðåíòàáåëüí³ñòü ñóêóïíîãî

êàï³òàëó), %

Ïîçèòèâíèì º ð³ñò 0,3 3,0

5. Êîåô³ö³ºíò çàáîðãîâàíîñò³ (ñï³ââ³äíîøåííÿ

ïîçè÷êîâîãî òà âëàñíîãî êàï³òàëó)

Äîïóñòèìå çíà÷åííÿ

ìåíøå 1

0,818 1,134

6. Ðîáî÷èé êàï³òàë

(÷èñòèé îá³ãîâèé êàï³òàë), %

Êðèòè÷íå çíà÷åííÿ —

30% â³ä îáîðîòíèõ àê-

òèâ³â, îïòèìàëüíå — 50%

1,1 10,6

7. Êîåô³ö³ºíò çàáåçïå÷åííÿ âëàñíèìè îáîðîò-

íèìè àêòèâàìè, %

Îïòèìàëüíå çíà÷åííÿ

á³ëüøå 10%

–12,4 –13,9

8. Êîåô³ö³ºíò àáñîëþòíî¿ ë³êâ³äíîñò³ (â³äíî-

øåííÿ ãðîøîâèõ êîøò³â äî ïîòî÷íèõ

çîáîâ’ÿçàíü)

îïòèìàëüíî äîïóñòèìå

çíà÷åííÿ 0,20—0,35

0,046 0,140

*Ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè [9].

**Ïîðÿäîê ðîçðàõóíêó ïîêàçíèê³â òà ¿õ çíà÷åííÿ âçÿòî ç [10].



Ðàçîì ç òèì, ÿê ïîêàçàëè ðåçóëüòàòè

äîñë³äæåííÿ ð³çíîìàí³òíèõ ï³äõîä³â äî

êàòåãîð³¿ „ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì”, á³ëü-

ø³ñòü àâòîð³â çîñåðåäæóº ñâîþ óâàãó ïå-

ðåâàæíî íà îðãàí³çàö³éíî-ñòðóêòóðí³é

ïîáóäîâ³ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó, óòî÷-

íåíí³ ïîíÿòü, êàòåãîð³é.

Êîåô³ö³ºíòè, ïðåäñòàâëåí³ ó òàáëèö³,

ðîçðàõîâàí³ íà îñíîâ³ çâåäåíèõ äàíèõ

áóõãàëòåðñüêèõ áàëàíñ³â óêðà¿íñüêèõ

ï³äïðèºìñòâ çà 2000 òà 2005 ðîêè (áåç

áàíê³â òà áþäæåòíèõ óñòàíîâ), ïîêàçàëè,

ùî ñóá’ºêòè ãîñïîäàðþâàííÿ ìàþòü íå-

äîñòàòí³é ð³âåíü âëàñíèõ îáîðîòíèõ çà-

ñîá³â, ë³êâ³äíèõ ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â äëÿ

âèêîíàííÿ ñâî¿õ çîáîâ’ÿçàíü, âëàñíîãî

êàï³òàëó äëÿ ïîâíîö³ííî¿ ó÷àñò³ íà ôîí-

äîâîìó ðèíêó òà íèçüêèé ð³âåíü ðåíòà-

áåëüíîñò³ êàï³òàëó, ùî âèêîðèñòîâóºòüñÿ

ïðè âåäåíí³ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Ìàþòü ì³ñöå íåãàòèâí³ òåíäåíö³¿ íàðî-

ùåííÿ áîðãîâèõ ³íñòðóìåíò³â ó ô³íàíñó-

âàíí³ ï³äïðèºìñòâ.

Òîìó ðåàëüí³ åêîíîì³÷í³ òåíäåíö³¿,

íàñàìïåðåä ò³, ùî â³äáóâàþòüñÿ íà

ì³êðîåêîíîì³÷íîìó ð³âí³, ïîòðåáóþòü

äåòàëüíîãî íàóêîâîãî äîñë³äæåííÿ äëÿ

âèðîáëåííÿ ä³ºâèõ çàõîä³â âïëèâó, â

ïåðøó ÷åðãó øëÿõîì âïðîâàäæåííÿ

àäåêâàòíèõ ô³íàíñîâèõ ìåòîä³â, ³íñòðó-

ìåíò³â òà âàæåë³â òà ôîðìóâàííÿ â³ä-

ïîâ³äíèõ ïðèíöèï³â ô³íàíñîâîãî çàáåç-

ïå÷åííÿ òà ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ.

Ïðîòå ÷àñòî, ÿê âæå çàçíà÷àëîñÿ, ïðè

äîñë³äæåíí³ ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó óâàãà

çîñåðåäæóºòüñÿ ïåðåâàæíî íà âèçíà÷åíí³

êàòåãîð³¿ (ïîíÿòòÿ) òà óòî÷íåíí³ äåô³í³ö³¿.

Ó âèçíà÷åííÿ ïåðåâàæíî âêëàäàþòüñÿ

â³äò³íêè îñîáèñòîãî áà÷åííÿ ïðîáëåìè òà

îòðèìàíèõ ðåçóëüòàò³â. Ó òàêîìó ðàç³

äåô³í³ö³ÿ âòðà÷àº ñâîþ óí³âåðñàëüí³ñòü.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ó âèçíà÷åíí³ (íà-

ïðèêëàä ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó) íåìîæ-

ëèâî îäíî÷àñíî ïîêàçàòè ðîëü ³ ôiíàíñî-

âèõ ìåòîä³â, ³ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ³

ô³íàíñîâèõ âàæåë³â, à òàêîæ åêîíîì³êî-

îðãàí³çàö³éí³ òà ïðàâîâ³ ìåõàí³çìè, ÿê³ ¿õ

ñóïðîâîäæóþòü (ùî íåð³äêî º ïðåäìåòîì

îêðåìèõ äîñë³äæåíü). Åêîíîì³÷í³ êàòå-

ãîð³¿ — öå àáñòðàêòí³, ëîã³÷í³, òåîðåòè÷í³

ïîíÿòòÿ, ÿê³ â óçàãàëüíåíîìó âèãëÿä³ âè-

ðàæàþòü ñóòòºâ³ âëàñòèâîñò³ åêîíîì³÷íèõ

ÿâèù ³ ïðîöåñ³â.

Çîêðåìà, íà ñüîãîäí³ ³ñíóº ïîíàä 30

âèçíà÷åíü ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â òà ô³íàí-

ñîâèõ ìåõàí³çì³â. Çâè÷àéíî, áåçïîñåðåä-

íüî äëÿ ïðàêòèêè òàêîãî ðîçìà¿òòÿ íå

ïîòð³áíî. ² äóæå âàæêî ïîò³ì ñêàçàòè, ÿêå

ç íèõíàéá³ëüøïðåäìåòíî â³äîáðàæàº êà-

òåãîð³éíó ñóòí³ñòü ÿâèùà. Ðàçîì ç òèì òà-

êèé àñïåêò, ÿê ãëèáîêèé òà ð³çíîñòî-

ðîíí³é àíàë³ç åôåêòèâíîñò³ ä³¿ ô³íàíñî-

âèõ ìåõàí³çì³â òà ¿õ àäåêâàòí³ñòü ðåàëü-

íèì óìîâàì ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäà-

ðþâàííÿ òà ïð³îðèòåòàì åêîíîì³÷íî¿ ïî-

ë³òèêè, çàëèøàºòüñÿ ïîêè ùî çà ìåæàìè

íàëåæíî¿ óâàãè íàóêîâö³â òà ïðîô³ëüíèõ

óðÿäîâèõ ³íñòèòóö³é. Íèí³ ðåàëüíà ïðàê-

òèêà ïîòðåáóº íå ð³çíîâàð³àíòíîñò³ òëó-

ìà÷åíü, à äåòàëüíîãî àíàë³çó äæåðåë óò-

âîðåííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, îïòèì³çà-

ö³¿ ðóõó ãðîøîâèõ ïîòîê³â, âèçíà÷åííÿ

ðàö³îíàëüíèõ ïðîïîðö³é ôîðìóâàííÿ

êàï³òàëó ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, çà-

áåçïå÷åííÿ âèñîêî¿ äîõ³äíîñò³ ç íàéìåí-

øèì ðèçèêîì, à òàêîæ ïðè÷èííî-íà-

ñë³äêîâèõ çâ’ÿçê³â òà âçàºìîä³¿ ìîíåòàð-

íèõ, ô³ñêàëüíèõ ³ ô³íàíñîâèõ ìåõàí³çì³â

òà ³íñòðóìåíò³â òîùî.

Òîìó á³ëüø ïðàêòè÷íî âàæëèâèì ñüî-

ãîäí³, íà íàø ïîãëÿä, º ´ðóíòîâíå äîñëi-

äæåííÿ ðåçóëüòàòèâíîñò³ âæå âïðîâàäæå-

íèõ ô³íàíñîâèõ ìåõàí³çì³â òà âèÿâëåííÿ

¿õ âïëèâóíà ãîñïîäàðñüêó ä³ÿëüí³ñòü çìå-

òîþ ïîäàëüøîãî ñóòòºâîãî óäîñêîíàëåí-

íÿ òà âðàõóâàííÿ ïðè ôîðìóâàíí³ ïð³îðè-

òåò³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè.
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Îäåðæàíî 17.05.2005

Â.Â. Áàëèöêàÿ

Ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì: íàó÷íûé è ïðàêòè÷åñêèé àñïåêòû èññëåäîâàíèÿ

Ðàññìîòðåíû ñîâðåìåííûå ïîäõîäû ê òðàêòîâêå ôèíàíñîâîãî ìåõàíèçìà. Ïðîàíàëèçèðîâàíû îáùèå êðè-

òåðèè ýôôåêòèâíîñòè ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è ôèíàíñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ â êîíòåêñòå äåÿòåëüíîñòè

ïðåäïðèÿòèé Óêðàèíû.

Î.Â. Êðàñîâñüêà
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Äîñë³äæóþòüñÿ òåîðåòè÷í³ çàñàäè ôóíêö³îíóâàííÿ âåí÷óðíîãî êàï³òàëó òà éîãî

ì³ñöå â ñóêóïíîñò³ ïðèâàòíîãî àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó, àíàë³çóþòüñÿ îñíîâí³ ïîêàç-

íèêè ðîçâèòêó âåí÷óðíîãî ô³íàíñóâàííÿ â Óêðà¿í³.

Âèá³ð Óêðà¿íîþ ³ííîâàö³éíî¿ ìîäåë³

ðîçâèòêó òà ðîçáóäîâà çíàííºâîãî ñóñ-

ï³ëüñòâà, ÿê³ íåîäíîðàçîâî ïðîãîëîøóâà-

ëèñÿ íà íàéâèùîìó ð³âí³ êåð³âíèöòâà

äåðæàâîþ, âèìàãàþòü â³äïîâ³äíîãî ôi-

íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ öèõ ïðîöåñ³â.

Âèõîäÿ÷è ç òîãî, ùî ðåàë³çàö³ÿ ³ííîâà-

ö³éíî¿ ìîäåë³ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ïî-

òðåáóº çíà÷íèõ ô³íàíñîâèõ âèòðàò, íå-

îáõ³äíî ñóòòºâî ðîçøèðèòè ìîæëèâîñò³

³íâåñòóâàííÿ â ³ííîâàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü.

Ìîæëèâ³ñòü îòðèìóâàòè íåîáõ³äíèé îá-

ñÿã ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ó ïîòð³áíèé äëÿ

öüîãî ÷àñ º âèçíà÷àëüíèì ìîìåíòîì â

³ííîâàö³éíîìó ïðîöåñ³. Á³ëüø³ñòü ô³ðì,

ùî íàâàæóþòüñÿ ïðîâàäèòè ³ííîâàö³éíó

ä³ÿëüí³ñòü, çóñòð³÷àþòüñÿ ³ç ñåðéîçíèìè

òðóäíîùàìè, îñê³ëüêè íîâèçíà ïðîäóê-

òó, ùî ïðîïîíóºòüñÿ, òà âèñîêèé ðèçèê

âòðàòè âêëàäåíèõ êîøò³â ìàéæå çàâæäè
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