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ПРОЯВИ ДИСБАЛАНСІВ РУХУ ФІНАНСОВИХ РЕСУРСІВ В ЕКОНОМІЦІ

Досліджено змістовні характеристики фінансового та реального секторів економіки. Розглянуто аспекти проявів дисбалансів 
руху фінансових ресурсів в економіці. Визначено наслідки накопичення дисбалансів руху фінансових ресурсів в економіці та 
відсутності ефективних систем їх регулювання. Виокремлено концептуальні основи для розробки системи управління дисбалан-
сами руху фінансових ресурсів в економіці.
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СЕКЦІЯ 5 
ГРОШІ, ФІНАНСИ І КРЕДИТ

Постановка проблеми. В умовах постійного заго-
стрення проявів фінансово-економічних криз, їх 
негативних наслідків актуалізуються питання опти-
мізації таких явищ. При цьому, з метою підвищення 
ефективності управління цими явищами з різних 
позицій, вивчають особливості проявів дисбалансів 
руху фінансових ресурсів (особливо в умовах поси-
лення ролі фінансового сектору економіки над реаль-
ним) для подальшої концептуалізації засад управ-
ління ними в сучасних економічних системах.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Багато 
вчених (вітчизняних, зарубіжних) досліджували 
окремі питання виникнення диспропорцій, невід-
повідностей у русі фінансових ресурсів в еконо-
мічних системах, а саме: Е. Галимова  [1], С. Козь-
менко, І. Ломачинська, А. Кравцова, Т. Васильєва, 
Ю. Дяченко [3], С. Міщенко [6], О. Луняков, Р. Гол-
дсміт (R.  Goldsmith), О.  Орхангазі (O.  Orhangazi), 
Е. Штокхаммер (E. Stockhammer), І. Школьник [11] 
та інші.

Виділення не вирішених раніше частин загальної 
проблеми. Незважаючи на значну кількість науко-
вих праць, окремі засади виникнення, початкових 
проявів дисбалансів руху фінансових ресурсів (ДР 
ФР) в економіках (у контексті їх секторної та рин-
кової структур) є недостатньо дослідженими й досі. 
Також недостатньо обґрунтованими є концептуальні 
основи управління дисбалансами руху фінансових 
ресурсів в економічних системах.

Формулювання цілей статті. Мета статті полягає 
у дослідженні специфічних проявів дисбалансів руху 
фінансових ресурсів в економіці (у контексті її сек-
торної та ринкової структур). Об’єктом дослідження 

виступають дисбаланси руху фінансових ресурсів 
в економіці, а предметом  – економічні відносини, 
виникаючі при їх проявах у контекстах секторної та 
ринкової структур економічної системи.

Виклад основного матеріалу дослідження. Специ-
фічні прояви дисбалансів (диспропорцій) руху фінан-
сових ресурсів (у напрямах їх використання) в еко-
номіці нами розглянуто у контекстах її секторної та 
ринкової структур. У контексті секторної структури 
економіки можливо виділити фінансовий і реальний 
сектори, сектори загального державного управління 
та домогосподарств, ринкової – товарні та фінансові 
ринки. З позиції секторної структури економіки ДР 
ФР нами розглядаються як невідповідності у напря-
мах їх використання у контексті превалювання 
фінансового сектору над реальним, а з позиції рин-
кової – у контексті превалювання фінансового ринку 
над товарним.

Нижче детальніше розглянемо фінансовий і 
реальний сектори економіки. Як відомо, відносно 
стійкій розвиток ФС економіки призводить до під-
вищення рівня продуктивності, економічного зрос-
тання [3; 6; 14].

Можна виокремити окремі підходи до визначення 
сутності та окремих специфічних рис фінансового 
сектора економіки загалом та його суб’єктів зокрема 
(рис. 1). Отже, фінансовий сектор (ФС) може визна-
тися з точки зору двох рівнів [3; 5; 6; 7; 9]:

–	 як складова національної економічної системи, 
що створює передумови для ототожнення з фінансо-
вою системою (виходимо з того, що більшість існую-
чих підходів до трактування фінансової системи та 
фінансового сектора є подібними (схожими)). Звісно, 
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ототожнювати поняття фінансової системи та фінан-
сового сектору є вкрай помилковою позицією. Фінан-
сова система включає в себе як фінансовий сектор (як 
правило, інституційний підхід – сукупність фінансо-
вих установ), так і фінансовий ринок (в рамках якого 
фінансові установи виступають суб’єктами). Прояви 
досліджуваних дисбалансів руху фінансових ресурсів 
у рамках фінансового ринку та фінансового сектору 
різняться. У контексті фінансової системи слід роз-
глядати взагалі як фінансові ресурси фінансового і 
реального секторів, так і державного.

–	 як безпосередньо складова фінансової системи, 
обслуговуюча фінанси фінансових посередників  [3; 
5; 6; 7; 9].
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Рис. 1. Система підходів до визначення  
сутнісних характерних рис фінансового  

сектора економіки [3; 5; 6; 7; 9]

У контексті розглянутих вище підходів до визна-
чення поняття фінансового сектора (рис. 1) зазна-
чимо про їх: однобічність та неможливість відобра-
ження ролі такого сектора у фінансовій системі, його 
ототожнення із сукупністю фінансових установ-посе-
редників (структурний підхід); односпрямованість 
та обмеженість (процесний підхід); приналежність 
сектора, у рамках якого функціонують банківські та 
небанківські установи, до національної економіки, 
відсутність межі між фінансовою системою та секто-
ром (галузевий).

Найбільш повно розкриває зміст, складові та 
роль фінансового сектора економіки саме системний 
підхід, дозволяючи при цьому детальніше визна-
чити сутність організації фінансів фінансових посе-
редників (ФП).

На нашу думку, ФС  – це специфічна складова 
фінансової системи, сукупність фінансових установ 
якої обслуговує фінансові відносини ФП та, опосе-

редковано, функціонування реального сектора за 
рахунок формування, розподілу фінансових ресур-
сів у межах компетенції фінансових посередників. 
Інституційна структура ФС являє собою систему з 
декількома рівнями елементів, що пов’язані. До 
такої структури досліджуваного сектора варто відне-
сти систему ФП, які функціонують у його рамках, 
забезпечуючи при цьому рух грошових коштів по 
відповідних каналах (рис. 2).

Загальну структуру фінансового сектора у кон-
тексті існуючих ланок фінансової системи наведемо 
на рисунку 3. Як видно з рисунка 3, Центральний 
(Національний) банк пов’язано з такими ланками 
фінансової системи, як державний кредит, кредитна 
система, Державний бюджет, валютний ринок, між-
народні фінансові відносини (МФВ), які орієнту-
ються на відповідні напрями діяльності. Комерційні 
банки пов’язані безпосередньо з такою ланкою, як 
банківська система та зорієнтовані на здійснення 
ряду банківських операцій [8; 10].

Спеціалізовані небанківські установи (страховики, 
пенсійні фонди, інститути спільного інвестування) 
пов’язані з такими ланками фінансової системи, як 
страхування, фонд цільового призначення на пенсійне 
забезпечення, ринок цінних паперів та зорієнтовані 
на відповідні їм напрями діяльності [8; 10].

З наведеного рисунку 3 також простежується 
структура сектору загального державного управ-
ління (в рамках надання фінансових послуг) та його 
взаємозв’язок з існуючими ланками фінансової сис-
теми (які зорієнтовано на відповідні напрями діяль-
ності) [8; 10].

Реальний сектор економіки (як і фінансовий) 
виступає фундаментальною, складною її підсисте-
мою зі специфічною структурою, суб’єктним скла-
дом (рисунок 4), механізмами, цілями. Суб’єкти 
реального сектору націлені на матеріальне та нема-
теріальне виробництво товарів, надання системи 
послуг [1; 2; 5; 12; 14].

Саме під час взаємодії фінансового та реального 
секторів економіки можуть проявлятися та поступово 
накопичуватися ДР ФР (наприклад, на етапі поси-
лення ролі фінансового сектора економіки порівняно 
з її реальним сектором). Дійсно, з позиції динаміч-
ного розвитку реального сектора, з метою збільшення 
долі ринку, посилення існуючих конкурентних пози-
цій потрібно залучати більше фінансових ресурсів, 
джерелом отримання яких виступають саме суб’єкти 
фінансового сектору. Це, у відповідні мірі, впливає на 
зростання доходів окремих суб’єктів реального сек-
тору за рахунок активного розширення фінансових 
операцій. У русі ж досліджуваних ресурсів між сек-
торами активно виникають та накопичуються дис-
баланси (диспропорції). На окремому етапі взаємо-
дії досліджуваних секторів процеси фінансіалізації 
мають виключно позитивний ефект на економічну 

систему, але ж по мірі виникнення 
та накопичення дисбалансів у русі 
фінансових ресурсів між суб’єктами 
секторів такий ефект змінює напрям 
на протилежний. Подібні тенденції 
можливо спостерігати і для проце-
сів дефінансіалізації. Це додатково 
актуалізує саме питання оціню-
вання ДР ФР в економіці з метою 
своєчасного попередження їх нако-
пичення та мінімізації негативних 
проявів [1; 2; 12].

Передумовами проявів досліджу-
ваних дисбалансів можуть виступати 
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Рис. 2. Суб’єктний склад фінансового сектору [3; 5; 6; 7; 9]
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так звані мильні фінансові бульбашки, які можуть 
спричиняти поступовий динамічний розвиток фінан-
сового сектору економіки порівняно з реальним. Як 
звісно, такі бульбашки можуть лускати, що прово-
кує, у свою чергу, настання кризових явищ в еко-
номічних системах. Активне накопичення дисбалан-
сів та відсутність ефективних систем їх регулювання 
спричинює руйнівних характер таких криз. Криза 
2008  року була саме такого характеру (що додат-
ково було зумовлено розвитком системи деривати-
вів, що ускладнили фінансову сферу таким чином, 
що її суб’єкти були неспроможні адекватно оцінити 

ризики). Стосовно національної економіки (у перед-
кризовому періоді) варто зазначити, що первинні 
дисбаланси почали проявлятися та активно накопи-
чуватися саме у банківському секторі [11; 13].

У нашому дослідженні вище також було зазна-
чено про можливості специфічних проявів дисбалан-
сів (невідповідностей) руху фінансових ресурсів в еко-
номіці у контексті її ринкової структури (товарного, 
фінансового (первинного та вторинного) ринків).

Як приклад, результати дослідження 
автора  [4,  с.  43-44] підтвердили наявність взаємо- 
зв’язку (високого ступеню) динаміки прямих інозем-
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Рис. 3. Фінансовий сектор та система ланок фінансової системи 
Складено автором на основі [8; 10]
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них інвестицій в ряді європейських країн та рівня 
ДР ФР. Загалом, процеси фінансіалізації несуттєво 
впливають на інвестиційну активність у реальному 
секторі економіки. При цьому прояви ДР ФР в умо-
вах фінансіалізації економіки, як правило, не спри-
яють розвитку інвестиційного ринку досліджуваних 
країн [4, с. 42-45].

Процес фінансіалізації товарних ринків прояв-
ляється через поступове динамічне зростання ролі 
фінансових ринків у функціонуванні товарних [14]. 
Саме на цьому етапі паралельно починають прояв-
лятись та накопичуватись досліджувані нами дисба-
ланси у напрямах використання фінансових ресурсів. 
При цьому саме деривативи виступають провідни-
ками такої фінансіалізації.

Висновки. Отже, за результатами дослідження 
нами було систематизовано змістовні характеристики 
фінансового та реального секторів економіки; роз-
глянуто фундаментальні основи проявів дисбалансів 
руху фінансових ресурсів в економічних системах (за 
умови динамічного посилення ролі фінансового сек-
тора економіки над реальним); визначено окремі клю-
чові наслідки накопичення дисбалансів руху фінан-
сових ресурсів в економіці, відсутності ефективних 
систем їх регулювання та виокремлено концептуальні 
основи для розробки системи управління дисбалан-
сами руху фінансових ресурсів в економіці.
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Рис. 4. Структура реального сектора економіки [1; 2; 5; 12; 14]
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