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ВСТУП

Актуальність теми дослідження. На різних етапах еволюції світової економіки провідні наукові школи та напрями відстоювали пріоритетність однієї з двох основоположних складових фінансової політики держави – грошово-кредитної або бюджетної політики, вказуючи на їх високу ефективність з точки зору впливу на економічні процеси, запобігання різких спадів чи підйомів економіки, стимулювання виробництва та науково-технічного розвитку, зростання реальних доходів населення та забезпечення відповідного рівня зайнятості населення тощо.
Світова фінансово-економічна криза виявила обмеженість впливу грошово-кредитної політики та її механізмів щодо усунення наслідків надмірної волатильності на світових фінансових ринках та ринках капіталів, пізніше неефективною виявилась бюджетна політика у спробах подолати дисбаланси у сфері державних фінансів, що в результаті спричинило стан макрофінансової нестабільності в більшості держав світу. Для економіки України, що активно намагається інтегруватися в світогосподарські процеси, наслідки впливу кризових явищ виявились відчутнішими, враховуючи недостатній рівень розвитку інституційного середовища та ринкових процесів. Системний характер кризи в Україні зумовлює потребу посилення стимулюючої ролі фінансової політики, що формується на основі координації грошово-кредитної та бюджетної політики, шляхом взаємоузгодження заходів у досягненні спільних цілей, таких як підтримка стабільності національної грошової одиниці, зниження процентних ставок, зменшення боргового навантаження, зростання виробництва та зайнятості населення, забезпечення макрофінансової стабільності та відновлення позитивних темпів економічного зростання тощо.
Особливої уваги потребує аналіз еволюції фінансового сектору в структурі економічної системи та розвиток так званих процесів фінансіалізації. Дане явище в умовах глобалізації є притаманним і вітчизняній економіці та носить досить суперечливий характер, впливаючи на ефективність фінансової політики України. 
Природа та особливості сучасних кризових явищ призводять до необхідності переосмислення існуючих та пошуку нових концептуальних підходів до реалізації фінансової політики держави. Особливу увагу варто акцентувати на механізмі координації грошово-кредитної та бюджетної політики для забезпечення структурно збалансованого економічного зростання.  
Ефективність грошово-кредитної та бюджетної політики, що проявляється в забезпеченні економічного зростання вивчали класики фінансової науки, а також сучасні економісти: Ш. Бланкарт, Р. Дорнбуш,     Н. Калдор, Дж.М. Кейнс, А. Лаффер, Р. Лукас, Т. Майер, Р. Манделл,            Г. Манків, К. Маркс, А. Маршалл, А. Мельцер, Ф. Перру, А. Пігу, Р. Піндайк, П. Самуельсон, Т. Сарджент, А. Сміт, Р. Солоу, Я. Тінбергер, І. Фішер,      Дж. Флемінг, М. Фрідмен, Р. Харрод, Дж. Хікс та інші.
Проблематика вдосконалення грошово-кредитної та бюджетної політики є предметом активних наукових досліджень і провідних українських вчених, серед яких: Л. Алексеєнко, В. Базилевич, С. Боринець,  З. Варналій, О. Василик, З. Васильченко, А. Гальчинський, В. Геєць,             А. Гриценко, О. Дзюблюк, А. Єпіфанов, Т. Єфименко, В. Зимовець,               В. Козюк, М. Крупка, В. Лагутін, І. Луніна, І. Лютий, В. Міщенко,                 С. Науменкова, В. Опарін, К. Павлюк, Ю. Пасічник, М. Савлук, Л. Тарангул, В. Федосов, А. Чухно та інших. 
У сучасній економічній літературі значна кількість наукових праць присвячена дослідженню фінансової політики держави, зокрема підвищенню ефективності її основних складових – грошово-кредитної та бюджетної політики. Однак, у наявному масиві публікацій недостатньо уваги приділено їх взаємозв’язку, взаємоузгодженню, створенню єдиного механізму координації, направленого на досягнення взаємообумовлених цілей. 
Нагальна необхідність дослідження вищевказаних питань з огляду на важливість даної проблематики визначає актуальність дисертаційної роботи, зумовлює вибір теми, мети та завдань. 
Мета дослідження – вдосконалення теоретичних засад та розробка практичних рекомендацій щодо вдосконалення механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики з метою забезпечення структурно збалансованого економічного зростання в Україні. 
Поставлена мета визначила необхідність розв’язання наступних завдань у дисертаційній роботі:
1. вдосконалити теоретичні засади та сутність координації грошово-кредитної та бюджетної політики;
2. виявити особливості моделей взаємодії грошово-кредитної та бюджетної політики як складових фінансової політики держави;
3. розкрити методи координації грошово-кредитної та бюджетної політики з метою забезпечення економічного зростання;
4. визначити інституційні й економіко-правові передумови реалізації грошово-кредитної та бюджетної політики України;
5. виявити особливості механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики України в умовах світової фінансово-економічної кризи;
6. визначити вплив процесів фінансіалізації на ефективність механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики України;
7. розробити синергетичну (економіко-математичну) модель залежності економічного зростання і параметрів фінансової політики України;
8. запропонувати та обґрунтувати напрями вдосконалення механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики як умови забезпечення економічного зростання.
Об’єктом дисертаційної роботи є система економічних відносин з приводу реалізації грошово-кредитної та бюджетної політики.
Предметом дослідження є механізм координації грошово-кредитної та бюджетної політики в Україні.
Методи дослідження. Методологічну основу дисертаційної роботи становлять сукупність загальнонаукових та спеціальних методів наукового пізнання, а саме: системного підходу – при дослідженні фінансової політики держави, зокрема її основних складових – грошово-кредитної та бюджетної політики; узагальнень та наукової абстракції – при розкритті змісту понятійного апарату; методів порівнянь та узагальнень, історичного та логічного – при дослідженні зарубіжного досвіду координації грошово-кредитної та бюджетної політики в різні періоди розвитку світової економіки; діалектичного методу – при представленні особливостей механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики в умовах впливу світової фінансово-економічної кризи; математично-статистичних та економетричних методів – при розробці синергетичної (економіко-математичної) моделі залежності темпів економічного зростання від параметрів фінансової політики України; структурно-функціонального методу та концептуального аналізу – при розробці нових теоретичних підходів до формування механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики з метою забезпечення економічного зростання в Україні. 
Інформаційну базу дослідження складають закони України, нормативно-правові акти та програмні документи державних органів України; статистичні та аналітичні матеріали Кабінету Міністрів України, Міністерства фінансів України, Міністерства економічного розвитку і торгівлі України, Національного банку України, Державної служби статистики України, Державної казначейської служби України, а також наукові публікації вітчизняних вчених, праці зарубіжних авторів та матеріали міжнародних фінансових організацій, міждержавних економічних організацій, фінансових урядових установ зарубіжних країн. 
Наукова новизна одержаних результатів полягає у вирішенні важливого науково-практичного завдання – обґрунтуванні необхідності розробки та впровадження механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики для забезпечення економічного зростання в Україні. Основні наукові результати, що визначають ступінь і характер новизни досліджень, полягають у наступному:
вперше:
1. розроблено теоретичні підходи до формування поетапного механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики, обумовленого досягненням єдиної стратегічної цілі – забезпечення економічного зростання, що проявляється в стабільних темпах приросту ВВП, та передбачає макрофінансову стабілізацію, як проміжну ціль першого етапу, структурну трансформацію економіки та вирівнювання платіжного балансу, як проміжні цілі другого етапу, сприяння інтеграції галузей вітчизняної економіки у європейський простір, як проміжну ціль третього етапу;
удосконалено:
2. визначення поняття «координація грошово-кредитної та бюджетної політики» як механізму державного впливу на економічні процеси шляхом узгодження цілей, методів та інструментів грошово-кредитної та бюджетної політики з метою забезпечення макрофінансової стабільності, позитивних темпів економічного зростання, вирівнювання платіжного балансу, цінової стабільності, відповідного рівня зайнятості, зростання доходів населення тощо; 
3. синергетичну (економіко-математичну) модель, що виявляє залежність економічного зростання в Україні від різних параметрів, динаміка яких обумовлюється реалізацією фінансової політики держави, насамперед методами та інструментами механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики. Використовуючи квартальні дані періоду 2002-2013 рр., було доведено високу залежність темпів приросту ВВП від обсягів державних видатків, розвитку промислового виробництва та роздрібної торгівлі, розмірів державного боргу, доходів населення тощо;
4. теоретичні підходи до формування системи регулятивних заходів центральних банків щодо стримування інфляції: на відміну від традиційного режиму «інфляційного таргетування» запропоновано так зване «гнучке інфляційне таргетування» (англ. «flexible inflation-targeting»), коли центральні банки, реалізовуючи політику стримування інфляції, беруть до уваги кон’юнктуру ринків та показники динаміки ВВП, що дозволить скоординувати бюджетну політику уряду та грошово-кредитну політику центрального банку в напрямку оптимізації бюджетних надходжень та фінансування соціальних програм в умовах забезпечення стабільності національної грошової одиниці;
дістали подальшого розвитку:
5. теоретичні підходи до виявлення фінансових дисбалансів та суперечностей у економічному розвитку, що проявляються в цілковитій залежності бюджетної політики від запозичень в умовах падіння обсягів виробництва та неефективності механізмів грошово-кредитної політики щодо підтримки стабільності фінансової системи й забезпечення економіки необхідними обсягами фінансових ресурсів;
6. теоретичні підходи до визначення сутності фінансіалізації, як об’єктивно-історичного процесу, що розвивається як на національному, так і на глобальному (наднаціональному) рівні та полягає в домінуванні фінансового сектора над реальним сектором економіки, знижуючи ефективність фінансової політики держави, й вимагає врахування даного явища в механізмі координації грошово-кредитної та бюджетної політики;
7. практичні підходи до формування методів та інструментів механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики з позиції врахування впливу світової фінансово-економічної кризи на вітчизняну економіку, а саме макрофінансової нестабільності, надмірного боргового навантаження, падіння обсягів виробництва та зростання безробіття тощо.
Практичне значення одержаних результатів полягає в розробці обґрунтованих рекомендацій щодо вдосконалення механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики для забезпечення структурно збалансованого економічного зростання в Україні. Окремі висновки та рекомендації автора використані в практичній діяльності:
8. Комітету з питань бюджету Верховної Ради України – щодо пошуку джерел наповнення державного бюджету в умовах фінансово-економічної кризи та ролі державних видатків у реалізації бюджетної політики, спрямованої на забезпечення економічного зростання в посткризових умовах розвитку, використовувалися у законопроектній роботі Комітету з питань бюджету (зокрема, при розгляді проекту Основних напрямків бюджетної політики на 2014 рік та законопроектів про внесення змін до Закону України «Про Державний бюджет України на 2013 рік», а також при опрацюванні законодавчих ініціатив щодо змін до Бюджетного кодексу України) (довідка №04-14/17-1907 від 03.09.2013);
· Державної навчально-наукової установи «Академія фінансового управління» Міністерства фінансів України – щодо впливу процесів фінансіалізації на економічне зростання в Україні, аналізу суперечностей економічної політики країн Європейського Союзу в сучасних умовах розвитку були використанні відділом координації бюджетно-податкової та грошово-кредитної політики Науково-дослідного фінансового інституту при підготовці аналітичних матеріалів у процесі виконання планової теми науково-дослідних робіт «Фінансові інструменти антикризового регулювання (№ ДР 0112U003358) (довідка №77100/965 від 10.10.2013);
· Економічного факультету Київського національного університету імені Тараса Шевченка при викладанні курсу «Фінансова політика в умовах глобалізації» щодо визначення місця грошово-кредитної та бюджетної політики в процесі фінансового регулювання економіки та необхідність їх координації в сучасних умовах розвитку; дослідження світового досвіду щодо еволюції методів та інструментів координації механізмів грошово-кредитної та бюджетної політики в забезпеченні економічного зростання. Застосування матеріалів дисертації розширить курс «Фінансова політика в умовах глобалізації» прикладами практичного застосування у задачах та ситуаційних вправах (кейсах), складених на основі сформованих в дисертації висновків теоретичних підходів до вивчення впливу координації механізмів грошово-кредитної та бюджетної політики на забезпечення економічного зростання (Довідка про впровадження результатів дисертаційної роботи у навчальний процес від 28.05.14 № 013/280). 
Особистий внесок здобувача. Наукові положення, розробки, результати, висновки і рекомендації, що виносяться на захист, одержані автором самостійно. Дисертація є одноосібно виконаною науковою працею, у якій викладено авторський підхід до узагальнення теоретичних підходів та обґрунтування практичних рекомендацій щодо напрямів вдосконалення механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики для забезпечення структурно збалансованого економічного зростання в Україні. Внесок автора в працях, у тому числі опублікованих у співавторстві, наведено в списку публікацій. 
Апробація результатів дисертації. Основні положення та результати дослідження апробовані на науково-практичних конференціях. Серед них: «Х Міжнародна науково-практична конференція студентів, аспірантів та молодих вчених: Шевченківська весна», (м. Київ, 2012 р.), «Добробут націй в умовах глобальної нестабільності», (м. Одеса, 2012 р.); «Антикризове регулювання у сфері державних фінансів, роль науки у вищих навчальних закладах», (м. Харків, 2012 p.); «Актуальные проблемы экономики в ХХІ веке: Материалы VII Международной научно-практической конференции по экономике» (м. Санкт-Петербург, Російська Федерація, 2013 р.); «3rd International Scientific and Practical Conference «Science and Society» (м. Лондон, Велика Британія, 2013 р.); «Х Міжнародна науково-практична конференція «Світові тенденції та перспективи розвитку фінансової системи України», (м. Київ, 2013 р.); «Фінанси інституційних секторів економіки України: стан, тенденції розвитку, практика реформування» (м. Київ, 2013 р.).
Публікації. Основні положення й результати дисертаційної роботи викладені в 21 науковій праці (загальним обсягом 9,43 друкованих аркушів, з них 7,2 д.а. належать особисто дисертанту): з них 13 статей у наукових фахових виданнях, з яких 10 статей у вітчизняних фахових виданнях, у т.ч. 2 статті у виданнях, які входять до наукометричних баз даних, та 3 статті в іноземних фахових виданнях; опубліковано 11 тез доповідей та матеріалів конференцій. Наукові праці відображають основний зміст дослідження.
Обсяг та структура дисертації. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел і додатків. Повний обсяг дисертації становить 203 сторінки. Основний зміст дисертації викладено на 174 сторінках комп’ютерного тексту, що містять 22 таблиці (на 22 сторінках) та 37  рисунків (на 37 сторінках). Робота містить 8 додатків. Список використаних джерел включає 196 найменувань.





ВИСНОВКИ

У дисертаційній роботі вдосконалено теоретичні засади та розроблено практичні рекомендації щодо вдосконалення механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики з метою забезпечення структурно збалансованого економічного зростання в Україні. Сформульовано наступні висновки, пропозиції та рекомендації, які відображають вирішення основних завдань дисертаційної роботи відповідно до поставленої мети.
· Координація грошово-кредитної та бюджетної політики є механізм державного впливу на економічні процеси шляхом узгодження цілей, методів та інструментів грошово-кредитної та бюджетної політики з метою забезпечення макрофінансової стабільності, позитивних темпів економічного зростання, вирівнювання платіжного балансу, цінової стабільності, відповідного рівня зайнятості, зростання доходів населення тощо.
· Переважна більшість теоретичних моделей взаємодії грошово-кредитної та бюджетної політики часто є прийнятними лише для певного етапу розвитку та особливостей національної економіки, тому носять тимчасовий характер та є обмеженими щодо методів та інструментів досягнення різних цілей фінансової політики держави. Найбільш повно наслідки механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики у відкритій економіці продемонстровано у моделі Манделла-Флемінга, деякі висновки якої є прийнятними для перехідних (трансформаційних) економік (використання режиму фіксованого валютного курсу при проведенні структурних реформ в умовах часткової мобільності капіталу), що вимагає вивчення доцільності імплементації їх у відповідні програми фінансової політики та адаптації до характерних особливостей функціонування економіки.
· Визначено, що використання методів координації грошово-кредитної та бюджетної політики в сучасних умовах має бути обумовлено наявністю екзогенних шоків й здатністю фінансової системи їх безболісно абсорбувати; надмірним борговим навантаженням; передбачуваністю валютно-курсової динаміки та її впливом на реальні доходи населення та сукупний попит; формуванням сприятливого інвестиційного клімату тощо. У країнах з перехідною (трансформаційною) економікою при розробці методів координації грошово-кредитної та бюджетної політики виникає також необхідність вдосконалення інституційно-правового поля, забезпечення структурної трансформації економіки, збалансування ринкових відносин тощо. 
· Інституційні та економіко-правові передумови реалізації механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики в Україні значною мірою були сформовані наприкінці 1990-их рр., що дозволило забезпечити макрофінансову стабільність та економічне зростання. Найефективнішим механізм координації грошово-кредитної та бюджетної політики виявився в період 1999-2003 рр. – за умов використання НБУ режиму фіксованого валютного курсу та рестрикційної бюджетної політики щодо стримування державних видатків, що сприяло зниженню темпів інфляції й активізації кредитування економіки. У передкризовий період 2004-2008 рр. неузгодженість між суб’єктами реалізації фінансової політики України призвела до неефективності механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики, зокрема перехід до експансивної бюджетної політики спровокував розкручування темпів інфляції, а наростання негативного впливу світової фінансово-економічної кризи спричинило рецесію в реальному секторі економіки, дестабілізацію фінансової системи, девальвацію національної грошової одиниці.
· Неефективність механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики України в період світової фінансово-економічної кризи проявлялася в особливостях його реалізації – переважним чином з використанням адміністративних інструментів. Грошово-кредитна політика НБУ носила скоріше тактичний характер та була повністю залежною від результатів бюджетної політики КМУ, яка, за умов рецесії економіки, характеризувалась недоотриманням бюджетних доходів, нарощуванням боргового навантаження та неефективного перерозподілу державних видатків на фоні зростання їх обсягів зі значною часткою видатків соціального спрямування. 
· Економіка України є залежною від надмірного впливу процесів фінансіалізації, породжених занадто «м’якою» фінансовою політикою держав у др. пол. ХХ ст., які проявляються в домінуванні фінансового сектора над іншими секторами економічної системи. Виявлено, що дані процеси носять суперечливий характер, адже активи фінансового сектора стають інвестиційно привабливішими й врешті їх сумарна вартісна оцінка перевищує обсяги ВВП розвинених держав, а заощадження трансформуються не тільки в інвестиції, а й у «фінансові бульбашки». Це зумовлює необхідність врахування впливу фінансіалізації в механізмі координації грошово-кредитної та бюджетної політики, посилення контролю за особливостями розвитку вітчизняного фінансового сектору.
· За результатами синергетичної (економіко-математичної) моделі виявлено  високу залежність економічного зростання України, що проявляється в темпах приросту ВВП, від екзогенного фактору – розвитку світових промислових ринків та наступних параметрів фінансової політики: обсягів державних видатків, розмірів державного боргу, розвитку промислового виробництва та роздрібної торгівлі, доходів населення та інших, зумовлюючи необхідність їх врахування в процесі вдосконалення механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики.
· Запропоновано інституційно закріпити поетапний механізм координації грошово-кредитної та бюджетної політики, обумовлений досягненням єдиної стратегічної цілі – забезпечення економічного зростання, що проявляється в стабільних темпах приросту ВВП та передбачає макрофінансову стабілізацію, як проміжну ціль першого етапу, структурну трансформацію економіки та вирівнювання платіжного балансу, як проміжні цілі другого етапу, сприяння інтеграції галузей вітчизняної економіки у європейський простір, як проміжну ціль третього етапу. 
Таким чином, розроблені в дисертаційній роботі теоретичні підходи до формування механізму координації грошово-кредитної та бюджетної політики мають стати фундаментальним підґрунтям забезпечення структурно збалансованого економічного зростання в Україні.
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