38

Для заказа доставки данной работы воспользуйтесь поиском на сайте http://www.mydisser.com/search.html
НАЦІОНАЛЬНИЙ БАНК УКРАЇНИ

Державний вищий навчальний заклад 

«Українська академія банківської справи 

Національного банку України»

На правах рукопису

Жулінська Катерина Миколаївна

                                                                                         УДК [336.74: 336.77] (043.5)

ЕФЕКТИВНІСТЬ ДІЇ ГРОШОВО-КРЕДИТНОГО МЕХАНІЗМУ НА ЕКОНОМІЧНУ ДИНАМІКУ

Спеціальність: 08.00.08 – Гроші, фінанси і кредит

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук

Науковий керівник:

доктор економічних наук, професор 

Макаренко М.І.

Суми – 2011

ПЕРЕЛІК УМОВНИХ СКОРОЧЕНЬ
ГКМ – грошово-кредитний механізм

ГКП – грошово-кредитна політика

ЄЦБ – Європейський центральний банк

КМУ – Кабінет міністрів України

ОВДП – облігації внутрішньої державної позики

ЦБ – центральний банк

ЗМІСТ

4ВСТУП


11РОЗДІЛ 1 

 HYPERLINK \l "_Toc320266808" 
ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ФУНКЦІОНУВАННЯ ГРОШОВО-КРЕДИТНОГО МЕХАНІЗМУ


111.1
Грошово-кредитний механізм та його складові елементи


331.2
Сутність та показники економічної динаміки, її зв’язок з грошово-кредитною політикою


491.3
Трансмісійний механізм у системі забезпечення ефективності монетарної політики


66Висновки до розділу 1


69РОЗДІЛ 2 

 HYPERLINK \l "_Toc320266814" 
ОЦІНЮВАННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ВПЛИВУ ГРОШОВО-КРЕДИТНОГО МЕХАНІЗМУ НА ЕКОНОМІЧНУ ДИНАМІКУ


692.1
Комплексний підхід до оцінювання ефективності функціонування грошово-кредитного механізму.


882.2
 Ефективність грошово-кредитного регулювання Національним банком України


1192.3
Ефективність грошово-кредитного регулювання центральними банками зарубіжних країн


135Висновки до розділу 2


138РОЗДІЛ 3 

 HYPERLINK \l "_Toc320266820" 
ШЛЯХИ ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ДІЇ ГРОШОВО-КРЕДИТНОГО МЕХАНІЗМУ НА ЕКОНОМІЧНУ ДИНАМІКУ


1383.1
Дослідження інфляційних чинників в Україні


1533.2
Інтегральний показник оцінки ефективності дії грошово-кредитного механізму на економічну динаміку


1613.3
Пропозиції щодо підвищення ефективності дії грошово-кредитного механізму


205Висновки до розділу 3


209ВИСНОВКИ


212СПИСОК ВИКОРИСТАНИХ ДЖЕРЕЛ


ДОДАТКИ ...................................................................................................................2
37
ВСТУП

Грошово-кредитна політика (ГКП) є гнучким, адекватним перебігу ринкових процесів інструментом у системі стабілізаційного регулювання економіки, що пояснює домінуюче застосування монетарних заходів у загальноекономічній політиці більшості країн світу. Монетарні засоби здійснюють переважно ринковий вплив, сприяючи економічному зростанню через забезпечення стабільності національної валюти та фінансової системи країни. Глибина та затяжний характер світової фінансово-економічної кризи сучасності спричиненої дисбалансами фінансового сектору, сигналізують про необхідність детального аналізу та пошуку шляхів підвищення ефективності функціонування грошово-кредитного механізму (ГКМ), що розкриває внутрішні процеси формування та реалізації монетарної політики. Дослідження структури та особливостей взаємодії складових грошово-кредитного механізму є необхідним для прискорення виявлення деструктивних елементів, що знижують ефективність монетарної політики у впливі на фінансову сферу та економічну динаміку. 

Вагомий внесок у дослідження сутності та особливостей впливу грошово-кредитної (монетарної) політики на фактори та вимірювачі економічної динаміки представлено працями як фундаторів економічної думки (Дж. М. Кейнс, Б. Маккаллум, А. Маршал, К. Сімс, М. Туган-Барановський, І. Фішер, М. Фрідмен, Дж. Хікс, Р. Дж. Хоутрі та ін.), так і представників сучасності серед іноземних вчених (А. Бліндер, Б. Бернарке, Ф. Мишкін, С. Моісеєв, Д. Стігліц) та вітчизняних науковців (О. Барановський, А. Гальчинський, В. Геєць, Н. Гребеник, А. Єпіфанов, В. Лепушинський, М. Макаренко, А. Мороз, П. Нікіфоров, М. Савлук, І. Сало, В. Стельмах, В. Ющенко та ін.). Існуюча кількість напрацювань свідчить про високу актуальність даного питання та, в той же час, наявним є факт недостатнього розроблення в науковій літературі комплексного підходу до оцінки ефективності ГКП, систематизації принципів та показників виміру даного явища. Малодослідженим є питання кількісного оцінювання рівня ефективності монетарного регулювання, що є надзвичайно важливим для аналізу дієвості та результативності заходів центрального банку (ЦБ), стабілізаційної політики країни, в цілому. 

Отже, висока практична значимість вищенаведеного та недостатній рівень комплексного дослідження ефективності ГКП зумовлюють вибір теми дисертації, визначають мету та завдання роботи.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Теоретичні положення та результати дисертаційного дослідження було використано при виконанні науково-дослідних тем, що розробляються в ДВНЗ „Українська академія банківської справи НБУ”: „Сучасні технології фінансово-банківської діяльності в Україні” (номер державної реєстрації 0102U06965), де автором на основі розробленої моделі проведено аналіз стабільності банківської системи з метою дослідження динаміки даного показника та виявлення причин порушення стабільного функціонування банків; „Реформування фінансової системи України в умовах євроінтеграційних процесів” (номер державної реєстрації 0109U006782), де автором визначено напрями вдосконалення монетарної політики Національного банку України (НБУ) як одного з ключових суб’єктів фінансової системи.

Мета і завдання дослідження. Мета роботи полягає в розробці науково-методичних засад аналізу ефективності дії ГКМ на економічну динаміку та обґрунтуванні практичних рекомендацій щодо підвищення адекватності оцінки та ефективності грошово-кредитного регулювання у сприянні сталому економічному зростанню країни.  Для досягнення визначеної мети були поставлені такі завдання:

· на основі системного підходу проаналізувати сутність грошово-кредитного механізму, визначивши співвідношення даного поняття з монетарною політикою;

· дослідити сутність економічної динаміки, систематизувати множину її вимірників та рушіїв для окреслення ролі ГКП в системі факторів забезпечення сталого економічного зростання країни; 

· розробити комплексний науково-методичний підхід до аналізу ефективності дії грошово-кредитного механізму на економічну динаміку;

· проаналізувати структуру монетарного трансмісійного механізму, дієвість якого виступає базисом ефективного грошово-кредитного регулювання та емпірично дослідити особливості його дії в Україні та в деяких інших країнах світу;

· при декларуванні цінової стабільності як ключової умови забезпечення стабільності національної грошової одиниці обґрунтувати основні фактори цінових флуктуацій в Україні;

· сформувати рекомендації щодо напрямів вдосконалення діяльності Національного банку України з метою підвищення ефективності ГКП та стабілізаційної політики держави, в цілому.

Об’єкт дослідження – комплекс економічних відносин, що виникають у процесі впливу грошово-кредитного механізму на економічну динаміку.

Предмет дослідження – науково-методичні засади оцінювання ефективності дії грошово-кредитного механізму на економічну динаміку.

Методи дослідження. Для вирішення поставлених завдань було використано наступні методи теоретичного пізнання: порівняльний, ретроспективний аналіз (для виявлення сутності важливих понять дисертаційного дослідження: ГКМ, ГКП, монетарного трансмісійного механізму, ефективності ГКП та економічної динаміки); системний аналіз (для визначення сутності ГКМ, взаємозв’язків між його складовими елементами); SWOT-аналіз (для виявлення найбільш суттєвих недоліків ГКМ в Україні та розробки пропозицій щодо підвищення ефективності його дії на економічну динаміку). Серед методів емпіричного пізнання застосовано:

· методи порівняння, відносних величин, індексний метод для оцінки ефективності монетарного регулювання;

· кореляційно-регресійний аналіз для виявлення найбільш суттєвих факторів цінових флуктуацій в Україні та прогнозування рівня індексу споживчих цін;

· модель векторної авторегресії для дослідження дієвості монетарного трансмісійного механізму в Україні та інших країнах;

· методи непараметричної статистики та головних компонент для побудови нормативно-індексної моделі оцінки стабільності банківської системи.

Наукова новизна одержаних результатів полягає в розробці теоретичних положень щодо оцінювання ефективності впливу грошово-кредитного механізму на економічну динаміку та обґрунтуванні методичних рекомендацій для підвищення дієвості та результативності монетарної політики у сприянні сталому економічному зростанню. Найбільш вагомі результати дослідження, які характеризуються науковою новизною, отримані особисто і виносяться на захист, полягають у наступному:

вперше:

· розроблено науково-методичний підхід до комплексного оцінювання ефективності дії ГКМ на економічну динаміку через визначення системи принципів, показників дієвості (якість функціонування монетарного трансмісійного механізму) та результативності як рівня стабільності національної грошової одиниці, що виступає індикатором стану економіки та визначальним фактором сталого економічного зростання країни. Підхід дозволяє дослідити релевантні чинники ефективності ГКП, прискорюючи виявлення недоліків функціонування ГКМ та пошук шляхів підвищення дієвості та результативності монетарної політики;

удосконалено:

· науково-практичний підхід до оцінки стабільності банківської системи, що на відміну від існуючих, базується на нормативно-індексній моделі з використанням методів головних компонент, непараметричної статистики, та полягає в комплексному аналізі рівня економічної ефективності, ліквідності, надійності, ризиковості діяльності банків для виявлення внутрішніх дестабілізаторів їх функціонування;

· об’єктно-процесний підхід до визначення сутності грошово-кредитного механізму шляхом розширення меж його трактування, як сукупності процесів, що виникають при регулюючому впливі ЦБ на грошовий сегмент фінансового ринку за допомогою монетарних засобів для досягнення множини цілей ГКП, що у підсумку, сприяє сталому економічному зростанню країни;

набули подальшого розвитку:

· методичне забезпечення до визначення основних факторів інфляційних флуктуацій в Україні, що базується на побудові кореляційно-регресійної моделі інфляції та дає змогу при прогнозуванні подальшої цінової динаміки знівелювати ризик появи дестабілізуючих інфляційних сплесків у нашій країні;

· емпірико-ретроспективний підхід до визначення оптимального рівня інфляції в Україні через розрахунок її середньозваженого значення на основі критерію максимального темпу зростання циклічної складової реального ВВП, що дозволило обґрунтувати вибір верхньої та нижньої меж оптимальності динаміки цін. Врахування наведених критеріїв оптимальності динаміки цін у процесі формування та реалізації монетарної політики Національним банком України сприяє забезпеченню сталого економічного розвитку країни;

· концептуальні засади підвищення ефективності впливу ГКМ на економічну динаміку в Україні через розробку комплексного підходу до реалізації комунікаційної політики, фундаментальними аспектами якого є визначення системи цілей, принципів проведення ефективних комунікацій, перелік комунікаційних інструментів та їх розподіл за цільовими аудиторіями у процесі реалізації внутрішніх та зовнішніх комунікацій, а також розробка механізмів реагування на критику ЦБ, що сприятиме підвищенню довіри до ГКП та її ефективності у впливі на економічну динаміку.  

Практичне значення одержаних результатів полягає в тому, що розробки щодо моделі інфляції, побудованої на основі ключових факторів цінових флуктуацій в Україні, яка сприяє отриманню адекватного прогнозу рівня цін як бази для планування реальних процентних ставок, та впроваджено у практичну діяльність Акціонерного товариства «ОТП Банк» в м. Суми (довідка № 22-04 від 25.04.2011 р.); нормативно-індексну модель оцінки стабільності банківської системи застосовано для аналізу стану та виявлення внутрішніх дестабілізаторів діяльності Сумської філії «Відділення ПАТ Промінвестбанк в м. Суми» (довідка № 1-06 від 3.06.2011 р.) та ПАТ «Столичний» (довідка № 01-07 / 1407 від 26.09.2011 р.); пропозиції дисертанта щодо методики кількісного оцінювання рівня ефективності дії ГКМ на економічну динаміку, а також напрацювання в сфері розробки стратегії ГКП у сприянні підвищенню транспарентності, передбачуваності дій НБУ та закріпленню очікувань економічних суб’єктів у довгостроковому періоді використано у роботі Управління Національного банку України в Сумській області (довідка № 12-013 / 3116 від 19.09.2011р.).

Одержані автором результати застосовуються в навчальному процесі Державного вищого навчального закладу «Українська академія банківської справи Національного банку України» при викладанні навчальних дисциплін «Макроекономіка», «Грошово-кредитні системи зарубіжних країн» та «Центральний банк і грошово-кредитна політика» (акт про впровадження результатів дисертаційного дослідження від 21.04.2011 р.),.

Особистий внесок здобувача. Усі положення дисертації, висновки та рекомендації, винесені на захист, отримані автором особисто. Відносно наукових праць, опублікованих у співавторстві, в дисертаційному дослідженні наведені лише ідеї та погляди, сформовані автором особисто. Особистий внесок здобувача у роботах, виконаних у співавторстві, визначено у списку публікацій.

Апробація результатів дослідження. Основні теоретичні розробки та практичні результати дисертаційної роботи були представлені на одинадцяти міжнародних та вітчизняних наукових конференціях, а саме на: Всеукраїнській науково-практичній конференції „Проблеми і перспективи розвитку банківської системи України” (Суми, 2009, 2010, 2011 роки); Міжнародній науково-практичній конференції „Глобалізаційно-інтеграційні процеси соціально-економічного розвитку країни” (Харків, 2009 р.); Міжнародній науково-практичній конференції „Інтеграція України у європейський та світовий фінансовий простір” (Львів, 2009 р.); Міжнародній науково-практичній конференції „Актуальні проблеми економіки 2009” (Київ, 2009 р.); Міжнародній науково-практичній конференції „Міжнародна банківська конкуренція: теорія і практика” (Суми, 2009, 2011 роки); Міжнародній науковій конференції „Світова фінансова криза: уроки для України” (Київ, 2010 р.); Міжнародній науково-практичній конференції „Банківська система в умовах глобалізації фінансових ринків” (Черкаси, 2009, 2010 роки).

Публікації. Основні ідеї та положення дисертаційного дослідження опубліковано в 17 наукових працях загальним обсягом 4,1 друк. арк. (особисто автору належать 3,5 друк. арк.), у тому числі 9 статей у наукових фахових виданнях (3,3 друк. арк.), 8 публікацій у збірниках матеріалів конференцій (0,8 друк. арк.). 

Структура та обсяг дисертації. Дисертаційне дослідження складається зі вступу, трьох розділів, висновків, викладених на 211 сторінках друкованого тексту, списку використаних джерел із 234 найменувань (на 25 сторінках) та 12 додатках (на 14 сторінках). У тексті дисертації міститься 63 рисунки та 37 таблиць.

ВИСНОВКИ
У дисертації наведено теоретичне узагальнення та нове вирішення наукового питання, що виявляється в комплексному підході до теоретичного обґрунтування ефективності дії грошово-кредитного механізму та розроблених рекомендаціях щодо підвищення адекватності оцінки та ефективності даного механізму у впливі на економічну динаміку. Основні висновки виконаного дисертаційного дослідження полягають у наступному:

1. Автором обґрунтовано співвідношення між поняттями «грошово-кредитна політика», «монетарний трансмісійний механізм»  та «грошово-кредитний механізм». ГКМ, який розкриває сутність та особливості реалізації монетарної політики, визначено як сукупність процесів, що виникають при регулюючому впливі ЦБ на фінансовий ринок через його грошовий сегмент за допомогою монетарних засобів для досягнення множини цілей ГКП, що у підсумку, сприяє сталому економічному зростанню країни. Трансмісійний механізм визначено як мережу каналів, що описують траєкторію руху грошово-кредитних імпульсів від ЦБ до реального сектору економіки.

2. Виявлено, що фактори економічної динаміки – висхідного тренду розвитку економіки, на який накладено чергування спадів та підйомів ділової активності – являють собою узагальнення різноманітних чинників циклічних коливань, важливе місце серед яких належить монетарним факторам, що обумовлює значимість застосування грошово-кредитної політики у процесі досягнення сталого економічного розвитку країни.

3. На основі аналізу основних принципів та показників ефективності ГКП – комплексного поняття, що виражається в ступені реалізації множини монетарних цілей з урахуванням витрат часу на їх досягнення – визначено чинники, що зумовлюють недостатній рівень її ефективності. Дослідження принципів ефективності ГКП в Україні засвідчило наявність недоліків  у складових комплексу забезпечення ГКМ (прогалини правового забезпечення, що допускають випадки фіскального домінування, неоднозначність юридичного статусу Основних засад ГКП, що послаблює відповідальність за невиконання декларованих монетарних заходів;  недостатній рівень захисту платіжних карток, що виражає слабкі сторони програмно-технічного забезпечення тощо) та недоліків у діяльності НБУ (відсутність комплексного підходу до здійснення комунікацій НБУ, недостатня передбачуваність монетарних заходів, що посилюється випадками застосування адміністративних методів регулювання; недостатній рівень транспарентності,  що призводить до зниження довіри до ЦБ та збурень очікувань економічних суб’єктів).

4. Результати  VAR-моделювання дієвості трансмісійного механізму в Україні засвідчили, що ставка рефінансування має здатність викликати адекватну реакцію ставки міжбанківського ринку, проте вплив останньої на ринкові ставки є обмеженим. Вищенаведене, поряд зі значною волатильністю ставок міжбанківського ринку, формує певну неоднозначність монетарної трансмісії через процентні ставки НБУ, знижуючи ефективність дії ГКМ на економічну динаміку. Недостатній рівень насичення економіки грошима у 2009, 2010 роках свідчить про недоліки монетарної трансмісії, причини яких, в значній мірі, криються в недостатній стабільності фінансового сектору.

5. За результатами побудови кореляційно-регресійної моделі інфляції автором виявлено, що до числа найбільш суттєвих чинників цінових флуктуацій належать рівень заробітної плати, обсяги кредитування реального сектору, динаміка ставки за депозитами економічних суб’єктів та сальдо Зведеного державного бюджету (незбалансоване зростання бюджетних видатків провокує підвищення цін). Результати дослідження засвідчують існування високого рівня інфляційної інерції в Україні, що призводить до слабкого реагування цін на антиінфляційні заходи НБУ та Уряду в короткостроковій перспективі.

6. На основі побудованого нормативно-індексної моделі оцінки стабільності банківської системи та розробленої оцінкової шкали, досліджено динаміку стану банківської системи та основні фактори, що зумовлюють недостатній рівень її стабільності. Застосування моделі для щоквартального аналізу стабільності банківського сектору, враховуючи її сигнально-випереджальний характер, сприятиме своєчасному реагуванню НБУ на коливання рівня стабільності банківської системи та недопущення збоїв у функціонуванні фінансового сектору.

7. Запропонований показник результативності ГКП як акумульовану оцінку ефективності дії ГКМ на економічну динаміку, доречно застосовувати для аналізу стану базових передумов забезпечення сталого економічного зростання країни – показників стабільності цін та валютного курсу. Врахування інформативності розробленого показника доцільно використовувати при оцінюванні якості управлінських рішень НБУ. 

8. У результаті проведення SWOT-аналізу функціонування ГКМ окреслено найбільш гострі проблеми в даній сфері та визначено основні напрями подальшого вдосконалення монетарного регулювання. До них віднесено наступне:  економіко-правова регламентація принципів та критеріїв застосування монетарних інструментів при різних сценаріях розвитку ділової активності, що сприятиме передбачуваності ГКП та зменшенню ризику політичного втручання в діяльність ЦБ; вироблення основ загального підходу до комунікаційної політики НБУ як важливого засобу формування очікувань економічних суб’єктів; розширення горизонту планування оголошуваних в Основних засадах ГКП монетарних заходів; визначення відповідальності НБУ за рівень виконання монетарних цілей; у системі макропруденційного нагляду комплексний аналіз стану, ризиків та загроз стабільного функціонування банківської системи як суттєвої ланки монетарного трансмісійного механізму, що визначає ефективність дії ГКМ на економічну динаміку.
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