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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Державне регулювання складовими сукупного попиту є пріоритетним напрямком в усуненні та запобіганні дисбалансів в економіці. На сучасному етапі розвитку економічної системи України існує нагальна потреба визначення раціональних пропорцій елементів сукупного попиту з огляду на його структурну незбалансованість, а саме: превалювання споживчого попиту (70,7% ВВП у 2012 р.) при низькому рівні інвестиційного попиту (18,8% ВВП) порівняно з країнами, яким довелося здійснювати модернізацію та структурну перебудову економіки (країни БРІКC; країни, які нещодавно отримали членство в ЄС — Болгарія, Румунія).   

Із цього погляду використання інструментарію фінансового програмування, який поєднує в єдину інтегровану систему сектори економіки та джерела їхнього фінансування, може стати відповідною основою для кількісного обґрунтування параметрів складових сукупного попиту. Дисбаланс між заощадженнями та інвестиціями зумовлює необхідність залучення зовнішніх фінансових ресурсів (що в підсумку спричиняє зростання зовнішнього боргу) або створення умов перекриття заощадженнями внутрішніх потреб у капіталі. Особливо актуальним це є в умовах необхідності звернень країни за міжнародними фінансовими кредитами при зростанні валового зовнішнього боргу вище ніж 75% ВВП у 2012 р. 

В Україні фінансове програмування використовують з другої половини 1990-х років. Проте рахунок руху коштів (або матриця фінансових потоків), що покладений у його основу, в Україні не публікується на офіційному рівні як це прийнято в більшості країн ОЕСР. Також відчувається брак моделей прогнозування міжсекторних фінансових потоків. Наявність великої кількості невирішених теоретико-методологічних проблем, що стосуються фінансового програмування в Україні та взаємозв’язку складових сукупного попиту з іншими елементами секторів економіки, зумовлює необхідність пошуку нових наукових концепцій, ґрунтовних досліджень процесів формування раціональної структури сукупного попиту, що здатна забезпечити стабільне економічне зростання.

Теоретичні та методологічні засади державного регулювання сукупного попиту розглядаються як у працях сучасних українських науковців, зокрема В. Беседіна, А. Гальчинського, В. Гейця, Б. Данилишина, С. Дідура, С. Єрохіна, Я. Жаліла, Б. Кваснюка, К. Кривенка, І. Малого, М. Меламеда А. Павлюка, А. Ревенка, М. Сайкевич, А. Ходжаян, А. Чухна та ін., так і зарубіжних учених — І. Гріна, Н. Менк’ю, М. Мусса, С. Фішера та ін. 

Серед вітчизняних дослідників значну увагу до фінансового програмування та руху фінансових потоків у межах кожного сектора й у міжсекторальному розрізі було приділено А. Савченком, В. Юрчишиним та ін. Проте, не зменшуючи вкладу згаданих вище авторів, наукові розробки, присвячені проблематиці державного регулювання сукупного попиту на базі методології фінансового програмування, залишаються до цього часу малодослідженими.
Таким чином, недостатня теоретична і методологічна розробка питання щодо застосування рахунку руху коштів, побудованого на основних компонентах сукупного попиту, та рекомендацій щодо ефективного інструментарію стимулювання сукупного попиту зумовлюють актуальність наукових розробок дисертаційної роботи.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційну роботу виконано відповідно до плану науково-дослідних робіт кафедри макроекономіки та державного управління ДВНЗ «Київського національного економічного університету імені Вадима Гетьмана», вона є складовою держбюджетної теми “Державне антикризове управління національною економікою” (номер державної реєстрації № 0111U002616), у межах якої автором досліджено еволюцію моделей фінансового програмування. 
Мета й завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є розробка теоретичних засад та практичних рекомендацій щодо обґрунтування напрямків державного регулювання складових сукупного попиту на базі методології фінансового програмування для забезпечення макроекономічної рівноваги, фінансової стабільності та економічного зростання.

Досягнення зазначеної мети зумовило необхідність постановки та вирішення під час дослідження таких завдань:

· дослідити еволюцію теорій сукупного попиту та практику його державного регулювання; 

· розкрити можливості застосування фінансового програмування в Україні відповідно до вітчизняної статистичної бази;

· розробити концепцію державного регулювання сукупного попиту на базі методології фінансового програмування;
· застосувати матрицю фінансових потоків для аналізу та прогнозу складових сукупного попиту української економіки за приватним та державним сектором;

· розробити методику прогнозування основних складових сукупного попиту; 

· оцінити фінансову забезпеченість секторів економіки на основі системи індикаторів; 

· здійснити розробку прогнозного сценарію формування сукупного попиту та обґрунтувати заходи державного регулювання сукупного попиту.

Об’єктом дослідження є якісні та кількісні зміни структури сукупного попиту в національній економіці України. 
Предметом дослідження є державне регулювання сукупного попиту на основі використання методології фінансового програмування.
Методи дослідження. Методологічною основою дисертаційної роботи є системний підхід до визначення закономірностей і особливостей державного регулювання сукупного попиту на базі фінансового програмування. У процесі дослідження використовувалися такі методи: історико-логічний метод (при дослідженні теорій сукупного попиту та етапів його формування в Україні); методи ретроспективного, порівняльного, факторного аналізу, структурних порівнянь (для аналізу макроструктурної динаміки елементів сукупного попиту України та детермінант, що на них впливають); методи формалізації, моделювання, методи кореляційно-регресійного аналізу, математичної статистики і прогнозної екстраполяції (при розробці методики прогнозування окремих складових сукупного попиту); графічний і табличний методи (для наочної презентації результатів дослідження).

Інформаційну базу дослідження складають законодавчі та нормативно-правові акти, офіційні статистичні дані Державної служби статистики України, матеріали Міністерства економічного розвитку і торгівлі України, Міністерства фінансів України, Національного банку України, Міжнародного Валютного Фонду, Світового банку та інших міжнародних організацій, наукові праці вітчизняних та зарубіжних вчених-економістів.

Наукова новизна одержаних результатів полягає у вирішенні нового актуального завдання щодо дослідження особливостей державного регулювання сукупного попиту на основі методології фінансового програмування. Основні положення дисертаційної роботи, які визначають її наукову новизну, полягають у такому:

вперше:

розроблено концепцію державного регулювання сукупного попиту, яка ґрунтується на використанні методології фінансового програмування, має на меті якісні та кількісні зміни сукупного попиту і враховує дисбаланс заощаджень й інвестицій, фінансову забезпеченість секторів економіки на основі матриці фінансових потоків, що дозволяє посилити наукову аргументованість макроекономічного регулювання;

удосконалено:

систему індикаторів оцінювання фінансового забезпечення секторів економіки, яка охоплює коефіцієнти покриття інвестицій заощадженнями в приватному і державному секторі, фінансування приватних інвестицій за рахунок внутрішніх джерел, що дозволило оцінити потребу національної економіки у залученні зовнішніх ресурсів; 

методику прогнозування окремих складових сукупного попиту шляхом виокремлення впливових факторів та їхнього відбору за критерієм мінімізації похибки відхилення прогнозних значень від фактичних і визначення вагових коефіцієнтів факторів;

інструментарій аналізу, прогнозування сукупного попиту та оцінки джерел фінансування у секторах економіки на основі чьотирисекторної моделі фінансових потоків, яка на відміну від “схематичної матриці фінансових потоків Міжнародного Валютного Фонду” модифікована для дослідження елементів сукупного попиту; 

отримало подальший розвиток:
обґрунтування механізму державного стимулювання інвестиційного попиту при встановленні пільгової (10%) ставки податку на прибуток для виробництв з високими технологіями та пільгової (0%) ставки податку на прибуток для сільськогосподарських  підприємств у спеціальних економічних зонах (СЕЗ), що, за розрахунками, дозволяє забезпечити в українській економіці збільшення частки інвестиційного попиту у ВВП на 2-2,5 відсоткові пункти (в.п.);

формування програмного сценарію заходів уряду з удосконалення структури сукупного попиту, який передбачає проходження п’ятьох етапів: 1) аналіз структури та динаміки сукупного попиту; 2) визначення екзогенних умов розвитку; 3) оцінка песимістичного сценарію за незмінної структури сукупного попиту; 4) оцінювання структури за цільовими показниками; 5) обґрунтування дій уряду.   
Практичне значення одержаних результатів Отримані наукові результати, обґрунтовані теоретичні положення та висновки дозволяють розширити методичні основи управління основними складовими сукупного попиту. Практичне значення полягає у застосуванні матриці фінансових потоків для аналізу та прогнозу сукупного попиту з метою обґрунтування рішень економічної політики щодо стимулювання елементів сукупного попиту. Рекомендації стосовно зовнішньої та внутрішньої рівноваги здійснюються з огляду на баланс “заощадження-інвестиції” як для приватного, так і для державного сектора економіки. Отримані наукові результати можуть бути використані органами державного управління в процесі розроблення економічної політики на коротко- і середньострокову перспективи.

Висновки та пропозиції автора щодо використання матриці фінансових потоків для аналізу сукупного попиту в Україні, на базі якої обґрунтовано варіанти макроекономічного коригування дисбалансів “заощаджень-інвестицій” в приватному і державному секторі та фінансове забезпечення секторів економіки, враховано у процесі розробки прогнозно-аналітичних документів розвитку національного господарства та його секторів – Міністерством економічного розвитку і торгівлі України (довідка про впровадження від 10.12.2012 № 3005-04/46423-07) та Державною службою статистики України (довідка від 12.12.2012 № 14/3-18/21). Окремі положення та висновки дисертаційного дослідження використовуються в навчальному процесі кафедрою макроекономіки та державного управління ДВНЗ “Київського національного економічного університету імені Вадима Гетьмана” при викладанні дисципліни “Макроекономічна політика” (довідка від 15.01.2013).

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є самостійно виконаним науковим дослідженням, що відображає авторський підхід до державного регулювання сукупним попитом на базі методології фінансового програмування. Внесок здобувача до публікацій, написаних у співавторстві, відображено у списку публікацій за темою дисертації.

Апробація результатів дисертації. Основні теоретичні положення та висновки дисертаційного дослідження оприлюднено на VI Міжнародній науково-практичній конференції “Інформація, аналіз, прогноз — стратегічні важелі ефективного державного управління” (м. Київ, 2008); The East-west-trade forum (м. Відень, 2009); науковій конференції “Державне антикризове управління національною економікою: світовий досвід та проблеми в Україні” (м. Київ, 2010).

Публікації. Основні результати дисертації відображено в 11 наукових працях загальним обсягом 4,2 д. а., з них: 3 — у монографіях, 5 наукових праць — у наукових фахових виданнях та 3 — в інших виданнях.

Структура та обсяг роботи. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел, додатків. Загальний обсяг роботи становить 180 сторінок друкованого тексту. Робота містить 32 таблиці на 18 сторінках і 27 рисунків на 13 сторінках, 16 додатків на 19 сторінках. Список використаних джерел нараховує 177 найменувань.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЙНОЇ РОБОТИ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дослідження, ступінь її розробки в науковій літературі, визначено мету та завдання, сформульовано предмет та об’єкт, розглянуто методи дослідження, висвітлено наукову новизну і практичне значення отриманих автором результатів, наведено інформацію щодо апробації та публікації результатів дисертаційної роботи.

У розділі 1 “Теоретико-методологічні основи державного регулювання сукупного попиту на базі методології фінансового програмування” розглянуто підходи різних економічних напрямків до сукупного попиту; проаналізовано заходи державного регулювання сукупного попиту, досліджено еволюцію моделей фінансового програмування та розроблено концепцію державного регулювання сукупного попиту.

На підставі узагальнення теоретичних основ державного регулювання сукупного попиту різних економічних напрямків встановлено, що сучасний підхід передбачає макроекономічний аналіз чинників, які впливають на елементи сукупного попиту з урахуванням політичних, інвестиційних циклів, ризиків, внутрішніх і зовнішніх шоків, динаміки міжнародних кредитних рейтингів, зміни бізнес-клімату, ділових очікувань та ін. 
У результаті дослідження встановлено, що економічна категорія “фінансова програма” визначається як широка система заходів державного регулювання, спрямована на досягнення макроекономічних цілей, що включає елементи як державного програмування, так і державного прогнозування. Фінансова програма втілює концепцію руху фінансових коштів, що поєднує основні макроекономічні тотожності, складається з біхейвіористських рівнянь та має ітеративний характер. Цілі фінансової програми розробляються на середньострокову перспективу, є чітко вираженими та реалістичними, анонсуються, спрямовані на покращення управління державними видатками та на визначення можливостей фінансового забезпечення секторів економіки.
Дослідження еволюції моделей фінансового програмування дозволило виділити таку послідовність: 1)  початкова “модель Полака” (або початкова модель монетарного програмування, у 1950-х  рр.), що була розроблена для упередження та виходу з кризи платіжного балансу в країнах, які в повоєнні роки зверталися до МВФ за кредитами. Значна увага в моделі приділялась монетарному блоку та платіжному балансу; 2) модель розширеного монетарного програмування МВФ, у якій враховується фіскальний блок (у 1970-х рр.); 3) переглянута стандартна модель МВФ (RMSM), що враховує розрив між заощадженнями та інвестиціями; 4)  спільна модель МВФ–Світового банку (модель RMSM-X) розроблена для обчислення параметрів рівноваги на грошових і товарних ринках. В Україні фінансове програмування використовують з другої половини 1990-х років. Принцип рівності фінансових ресурсів і витрат, а також механізм перерозподілу коштів в економіці у фінансовому програмуванні реалізується через матрицю фінансових потоків або рахунок руху коштів. 

У результаті дослідження методологічних підходів до формування сукупного попиту в незалежній Україні було здійснено їхню 5- етапну періодизацію. На І етапі (1990–1992 рр.) в Україні існував незадоволений споживчий попит, на ІІ етапі (1993–1999 рр.) — неплатоспроможний споживчий попит через суттєве зростання заборгованості заробітної плати й соціальних виплат та пригнічений інвестиційний попит, на ІІІ етапі (2000–2007  рр.) — швидке збільшення платоспроможного попиту населення, звертається увага на коливання світових цін на вітчизняну експортну продукцію. На IV етапі (2008–2009 рр.) на тлі падіння усіх елементів сукупного попиту внаслідок світової фінансової кризи, відбувалось згортання інвестиційного попиту в умовах різкого зменшення прибутковості та обсягів зовнішніх запозичених ресурсів. На V етапі (починаючи з 2010 р. і до сьогодні) спостерігається період рецесії, зростання сукупного попиту має нестабільний характер, економіка країни функціонує в умовах обмеженого доступу до зовнішніх ресурсів, несприятливого інвестиційного клімату тощо.
Результати проведеного дослідження теоретичних і практичних аспектів державного регулювання сукупного попиту та методології фінансового програмування поєднано в концепції державного регулювання сукупного попиту на базі методології фінансового програмування, яка створена за основними загальнонауковими принципами, розроблена для здійснення якісних та кількісних змін структури сукупного попиту з використанням заходів державного регулювання та є інструментом реалізації державного програмування і прогнозування розвитку основних елементів сукупного попиту. Реалізація концепції державного регулювання сукупного попиту підпорядковується шести етапам, які втілено у дисертаційній роботі: 1) аналіз структури та динаміки сукупного попиту; 2) визначення екзогенних умов розвитку; 3) оцінка песимістичного сценарію за незмінної структури сукупного попиту; 4) оцінювання структури за цільовими показниками; 5) обґрунтування дій уряду; 6) формування програмного сценарію заходів уряду з удосконалення структури сукупного попиту. Заходи державного регулювання сукупного попиту, що покладені в основу концепції, окрім фіскальних, монетарних, соціальних, зовнішньоторговельних доповнено регулюванням  балансу “заощадження-інвестиції” (рис. 1). Застосування рекомендованих заходів державного регулювання здійснюється залежно від того, який із секторів є джерелом дисбалансу, а також від того, спричинене зростання дефіциту або профіциту зменшенням заощаджень чи інвестицій, або змінами обох елементів, що, у свою чергу, визначатиме обсяги внутрішніх ресурсів для фінансування розривів або, у разі їхньої відсутності, необхідні обсяги зовнішніх та внутрішніх залучень. 
У розділі 2 “Аналіз динаміки складових сукупного попиту” проаналізовано структуру сукупного попиту та його основні детермінанти, динаміку приватного і державного сектора на основі використання модифікованої матриці фінансових потоків, та обґрунтовано, що інвестиційний попит є чинником структурних зрушень сукупного попиту.
У результаті аналізу структури сукупного попиту та його основних складових встановлено, що сукупний попит України у період з 2000 по 2004 р. визначався зростанням зовнішнього попиту, у період між 2005 і 2008  рр. —  споживчим попитом. Під час світової фінансової кризи негативного впливу економічна система України зазнала саме від згортання інвестиційної діяльності.

[image: image1]
У рецесійний період (2010–2012 рр.) основний негативний тиск на сукупний попит чинив чистий експорт, а економічне зростання країни, як і у докризові роки забезпечував споживчий попит. 

Проведений аналіз структури сукупного попиту України показав, що її якість є гіршою, ніж у докризовий період. Наявна структура сукупного попиту не відповідає потребам забезпечення розширеного економічного відтворення. Так, в Україні існує значна диспропорція — суттєва питома вага споживчого попиту (70,7% ВВП у 2012 р.) при низькому рівні інвестиційного попиту (18,8% ВВП), що функціонував у жорстких умовах кредитування реального сектора, недостатності фінансових ресурсів, обмежених можливостей фінансування державних інвестицій. Внаслідок проведення жорсткої бюджетно-податкової політики питома вага кінцевих споживчих витрат сектора загальнодержавного управління (ЗДУ) у ВВП знизилась до 19,4% у 2012 р., що пов’язано зі зменшенням фінансування видатків бюджету в частині державних витрат на споживання. Споживання, незабезпечене власним виробництвом, стимулювало зростання імпорту (59,3% ВВП), рівень якого свідчить про вузький вітчизняний ринок імпортозаміщуючих виробництв. Розширення експортних операцій в Україні (50,9% ВВП) на зовнішніх ринках відбувалось насамперед на основі цінової конкуренції. 

Підтримка сукупного попиту потребує, з одного боку, приросту внутрішнього та зовнішнього попиту, а, з другого — забезпечення спроможності підприємств задовольнити цей попит. Структура пропозиції товарів та послуг України у 2000–2012 рр. відповідала структурним змінам сукупного попиту: частка видів економічної діяльності, які надають послуги, зросла (з 27,5% ВВП у 2000 р. до 45,3% у 2012 р.) у відповідь на розширення споживчого та державного попиту, а тих видів, що виробляють сировину та кінцеву продукцію, відповідно, скоротилася, що свідчить як про недостатність попиту інвестиційного, так і орієнтацію зовнішнього попиту не на високотехнологічну продукцію (лише 4% в експорті промислових товарів), а на сировинний сегмент. 

Вирішення проблеми виявлених дисбалансів потребує відповідного пошуку джерел фінансування ресурсних розривів у секторах економіки. Тому в якості аналітично-прогнозного інструменту було використано удосконалену чьотирисекторну модель фінансових потоків, яка на відміну від “схематичної матриці фінансових потоків Міжнародного Валютного Фонду” модифікована для дослідження елементів сукупного попиту і сформована відповідно до наявної статистичної інформації в Україні.

Національна економіка у матриці розглядається в контексті чьотирисекторної моделі, що включає державний, приватний, банківський та зовнішній сектори. Матриця є інструментом для проведення ретроспективного аналізу, прогнозування, побудови альтернативних сценаріїв, імітації шоків, оцінки ризиків тощо та дозволяє відстежити джерела фінансування дефіцитів (табл. 1).

Таблиця 1

Матриця фінансових потоків сукупного попиту 

	Показники / сектори
	Національна економіка
	Національна економіка

	
	
	Державний сектор
	Приватний

сектор
	Банківський

сектор
	Зовнішній сектор

	1
	2
	3
	4
	5
	6

	Сукупний попит 
	= ВВП
	= ДП + ІП
	=  СП + ІП
	-
	= ЗП - Імпорт

	Споживчий попит (СП)
	= КСВдг + КСВнко 
	-
	= - (КСВдг + КСВнко)
	-
	-

	Державний попит (ДП)
	= КСВ 
сектора ЗДУ
	= (-) КСВ 
сектора ЗДУ
	-
	-
	-

	Інвестиційний попит (ІП)
	= Валове нагромадження

(ВН)
	= (-) ВНОК 
сектора ЗДУ
	= - (ВН - ВНОК сектора ЗДУ)
	-
	-

	Зовнішній попит (ЗП)
	= Експорт 
	-
	-
	-
	= (-) Експорт 

	Імпорт 
	= (-) Імпорт 
	-
	-
	-
	= Імпорт

	Заощадження
	-
	= Сальдо зведеного бюджету - ВНОК сектора ЗДУ
	= Чистий 
експорт + ІП - Заощадження державного сектора
	-
	-

	Баланс “заощадження-інвестиції”
	-
	= Сальдо зведеного бюджету
	= Заощадження  – ІП
	-
	-

	Фінансові операції
	
	
	
	
	-

	Зовнішнє фінансування

	Прямі іноземні інвестиції
	-
	-
	= Прямі іноземні інвестиції
	-
	= (-) Прямі іноземні інвестиції

	Чисте зовнішнє запозичення
	-
	= Чисте зовнішнє фінансування бюджету
	= Банківський сектор +

Зовнішній сектор - Державний сектор


	= Чисті зовнішні активи ін. депозитних корпорацій
	= Середньо - і довгострокові кредити, облігації + Короткострокові кредити + Готівкова валюта поза банками

	Зміна чистих зовнішніх активів
	-
	-
	-
	= Чисті зовнішні активи НБУ
	= - (Резервні активи + Використання кредиту МВФ) 

	Внутрішнє фінансування
	-

	Зміна внутрішнього кредиту
	-
	= Банки та фінансово-кредитні установи +

Інше фінансу-вання + Надходження від приватизації
	= Вимоги до інших резидентів 
	= (-) Чистий внутрішній кредит
	-

	Зміна грошової маси
	-
	-
	= (-) Грошовий агрегат М3
	= Грошовий агрегат М3
	-

	Зміна інших статтей
	
	
	
	
	

	Баланс
	
	
	
	
	


Проведений аналіз балансів “заощаджень-інвестицій” за приватним і державним сектором економіки на основі використання матриці фінансових потоків показав, що у 2000–2005 рр. значна частка заощаджень не була конвертована в інвестиції, а з 2006 р. нестача ресурсів заощаджень на нагромадження основного капіталу в результаті різкого підвищення вартості природного газу була компенсована тим, що реальний сектор економіки розпочав задовольняти потреби фінансування свого виробництва за рахунок зовнішніх залучень. У період 2009–2010 рр. приватний сектор суттєво скоротив інвестиції через обмеженість фінансових ресурсів та необхідність погашення раніше накопичених зобов’язань. Починаючи з 2011 р., пасивне сальдо зовнішньоторговельного балансу супроводжувалося не різким збільшенням внутрішніх інвестицій, а рекордним зниженням рівня заощаджень у країні (рис. 2). У свою чергу, зменшення національних заощаджень значною мірою було зумовлено функціонуванням державного сектора. 
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Рис. 2. Динаміка рівня інвестицій, заощаджень, чистого експорту, у % ВВП
Джерело: розраховано автором на основі статистичеих даних Держстату України
За результатами дослідження складових сукупного попиту встановлено, що стимулювання споживчого попиту – захід, який призводить до швидкого, але водночас короткострокового ефекту. Тому інвестиційна складова є найбільш стабільною, розширення якої забезпечуватиме економічне зростання. Варто зазначити, що приватні інвестиції, питома вага яких становила 16,4% ВВП у 2012 р., є більш вагомим джерелом, ніж залучення такого важелю, як державні інвестиції (питома вага яких складає лише 1,9% ВВП).

Виявлено, що рішення щодо скасування пільг для СЕЗ і ТПР у 2005 р. відповідним чином вплинуло на динаміку валового нагромадження основного капіталу, темпи якого суттєво уповільнились (з 120,4% у 2004 р. до 103,9% у 2005 р.). Отримані результати доводять, що каталізатором якісних зрушень у здійсненні державного регулювання інвестиційної діяльності є впорядкування і удосконалення законодавчої бази діяльності СЕЗ. Опираючись на світову практику встановлено, що для подальшого розвитку та ефективної діяльності вітчизняних СЕЗ необхідним є удосконалення інституційно-правового забезпечення. Тому у дисертаційній роботі запропоновано внесення змін та доповнень до Закону України “Про загальні засади створення і функціонування спеціальних (вільних) економічних зон” у розділ XI ст. 26 та 27, суть яких зводиться до державної підтримки облаштування спеціальних (економічних) зон за рахунок коштів державного і місцевих бюджетів; встановлення ставки податку на прибуток у розмірі 10% — для виробництв високих технологій; 0% — для підприємств сільського господарства. Такі впровадження простимулюють процеси інвестування в СЕЗ, що додасть до зростання питомої ваги інвестиційного попиту у ВВП від 2 до 2,5 в. п.

У розділі 3 “Прогнозування та регулювання сукупного попиту” розроблено методику прогнозу основних складових сукупного попиту, та на її основі здійснено прогнозні розрахунки, систему індикаторів фінансової забезпеченості секторів, прогнозні сценарії формування сукупного попиту, обґрунтовано заходи державного регулювання для впровадження якісних та кількісних структурних змін сукупного попиту. 

Для використання матриці фінансових потоків сукупного попиту в якості прогнозного інструменту у дисертаційній роботі розроблено методику прогнозу кінцевих споживчих витрат домогосподарств, некомерційних організацій, сектора загального державного управління (табл. 2). 
Таблиця 2 

Методика прогнозу кінцевих споживчих витрат
	Формула
	Значення

	КСВ домогосподарств (КСВдг):

КСВдгt = КСВдгt-1× (a × ІФОПскt + b × ІМ) × ККСВдгкориг + (,

	де a, b = const, (a + b = 1) — вагові коефіцієнти, де а = 0,9 відповідає питомій вазі товарів та послуг, придбаних за рахунок доходів, b = 0,1 — придбаних за рахунок споживчих кредитів;

КСВдгt, КСВдгt-1 — кінцеві споживчі витрати домашніх господарств у прогнозному та передпрогнозному періоді;

ІМ  — індекс зміни грошового мультиплікатора; 

ККСВдгкориг  — коефіцієнт коригування;

ІФОПскt  — індекс скоригованого фонду оплати праці;

(  — похибка відхилення величини прогнозу від фактичного значення.

	КСВ некомерційних організацій, що обслуговують домашні господарства (КСВНКО): 

КСВНКОt = КСВНКОt-1 × ІКСВнкоср,

	де КСВНКОt-1, КСВНКОt — кінцеві споживчі витрати некомерційних організацій, що обслуговують домашні господарства за ретроспективний та прогнозний період;

ІКСВнкоср  — усереднений індекс номінальної зміни кінцевих споживчих витрат некомерційних організацій, що обслуговують домашні господарства.

	КСВ сектору загального державного управління (КСВЗДУt): 

КСВЗДУt= ВЗБt × ЧКСВЗДУt  × ККСВЗДУкориг 
	де ВЗБt — видатки бюджету в прогнозному періоді;

ЧКСВЗДУt — питома вага кінцевих споживчих витрат сектору загального державного управління в загальних видатках бюджету в прогнозному періоді;

ККСВЗДУкориг —  коефіцієнт коригування.


У результаті застосування методики прогнозу кінцевих споживчих витрат та матриці фінансових потоків, спрогнозовано, що споживчий попит домогосподарств у середньостроковій перспективі залишатиметься досить високим (64,6% ВВП), рівень інвестицій не досягне безпечної межі, хоча поступово зростатиме (19,9% ВВП), разом із часткою інвестицій зростатиме частка валових заощаджень (16,5% ВВП), а дефіцит зовнішньоторговельного балансу поступово зменшуватиметься (“мінус” 3,5%). До покращення балансу товарів та послуг призводить саме зростання заощаджень при стійкому рівні бюджетного дефіциту. Але розроблений прогноз підтвердив тезу про те, що в Україні не вистачає, й у найближчому майбутньому, враховуючи нестабільний стан світової економіки та високі потреби в інвестуванні, не вистачатиме ресурсів для покриття власних видатків, що вимагатиме збільшення зовнішнього фінансування та в цілому підвищення ефективності інвестицій.

У результаті проведених розрахунків встановлено, що середнє значення коефіцієнта ефективності інвестицій (ICOR) для української економіки у період 2002–2007 рр. становило 4,2%, а у 2008 р., через крах світового попиту, ICOR різко збільшився до 11,5%. Розраховано, що для підтримки докризового рівня ефективності інвестицій, питома вага інвестиційного попиту повинна становити 25,2% ВВП.  

Для визначення необхідності внутрішньої економіки залучати зовнішні ресурси та спроможності фінансування за рахунок власних коштів, запропоновано систему індикаторів фінансового забезпечення секторів, яка включає низку показників. Розраховано коефіцієнт покриття інвестицій (Ip) заощадженнями (Sp)  у приватному секторі (Kp): 
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Розраховано коефіцієнт покриття інвестицій (Ig) заощадженнями (Sg) у державному секторі (Kg):
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У межах секторів коефіцієнти ілюструють наскільки інвестиції забезпечені внутрішніми заощадженнями та не потребують позик з-за кордону. Ідеальною є ситуація при рівновазі заощаджень інвестиціям (коефіцієнт становитиме 1). Проте, такий стан в українській економіці, яка є відкритою, є нереалістичним. Якщо коефіцієнт перевищує 1, це означає, що для забезпечення інвестиційного процесу не вистачає внутрішніх заощаджень, і країні необхідно залучати зовнішні кошти. Якщо коефіцієнт менше за 1, то країна спроможна профінансувати свої інвестиції. У результаті проведених розрахунків встановлено, що починаючи з 2011 р., в Україні не вистачає власних приватних заощаджень для фінансування інвестицій, хоча у прогнозному періоді цей коефіцієнт наближатиметься до 1. У зв’язку із цим, виникла необхідність обрахунку коефіцієнту фінансування приватних інвестицій за рахунок внутрішніх джерел (Kip):
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де Sp – заощадження приватного сектора,
BS – сальдо зведеного бюджету,
NX – чистий експорт.

Розрахунки динаміки Kip на ретроспективному періоді показали, що  починаючи з 2006 р. вона стала спадною, а значення коефіцієнта нижче за 1, в основному через те, що фінансування інвестицій за рахунок експортної виручки не виявлялося можливим. Значення Kip у 2011 р. перебувало на позначці 2008 р. (0,34), а у 2012 р. взагалі набуло від’ємного значення через низький рівень заощаджень приватного сектора та подвійний дефіцит бюджету та зовнішньої торгівлі. Виробництво експортних товарів є потужним джерелом припливу валюти не лише для інвестування, а і для обслуговування зовнішніх боргів. Тому перевищення експорту над імпортом могло б бути одним із джерел фінансування приватних інвестицій. Але, як свідчать прогнозні розрахунки Kip, наближення його значення до 1 у середньостроковій перспективі стримуватиметься через те, що в умовах значної залежності від імпортованих енергоносіїв та необхідності подальшої модернізації економіки й оновлення виробничих потужностей, за рахунок високого рівня енергетичного та інвестиційного імпорту, експорт української продукції не перевищуватиме імпорт в найближчій перспективі.
З огляду на поступове відродження накопичення заощаджень та активізацію інвестиційного процесу в Україні, в дисертаційній роботі розроблено заходи з урахуванням їх рівноваги у приватному секторі. У разі, якщо питома вага інвестицій не відповідає рівню безпеки України, то заходи держави мають спрямовуватись на зниження державного або приватного споживання; стимулювання розвитку внутрішнього ринку шляхом надання стимулів для активізації підприємницької ініціативи та інвестиційного попиту; залучення депозитів населення з метою спрямування отриманого ресурсу на довгострокове кредитування реального сектора економіки; переорієнтації інвестицій у більш ефективні галузі господарства, наприклад інноваційні та інформаційні; створення умов для залучення іноземних інвесторів. Фінансування дисбалансу має здійснюватись, у першу чергу, за рахунок притоку іноземних інвестицій, що є відносно безкоштовним ресурсом для економічного зростання країни на противагу борговим залученням. Але необхідна зміна їхнього галузевого розподілу: з галузей, що мають швидкий обіг капіталу (оптова та роздрібна торгівля, фінансові операції з нерухомістю, що спостерігалось у докризові роки) на концентрацію прямих іноземних інвестицій у галузях, де Україна накопичила технологічний і потужний виробничий потенціал, зокрема в освоєнні космосу, будівництві нафто - і газопроводів, літакобудуванні.

Зважаючи на нестабільність зовнішнього середовища для українських експортних галузей та сировинну модель розвитку економіки, необхідним є посилення ендогенних факторів розвитку економіки. З цією метою аргументовано, що держава може розраховувати на позитивний приріст ВВП в умовах лише сприятливої зовнішньоекономічної кон’юнктури, при цьому не застосовуючи стимулюючу економічну політику: коефіцієнт кореляції (0,94) свідчить про тісний взаємозв’язок між темпами зростання ВВП та світовими цінами на чорні метали. Сприятливий зовнішній фактор зумовить зростання лише на 0,9%, що було враховано у песимістичному та програмному сценаріях, які розроблені у дисертаційній роботі. Песимістичний сценарій на середньострокову перспективу передбачає збереження структури основних елементів сукупного попиту на рівні 2012 р. Одержані результати підтвердили, що економічне зростання не є самопідтримуваним, а спроможність національної економіки до інерційного розвитку економіки навіть в умовах стабільних світових цін на чорні метали, є вичерпаною. У цілому, розвиток економіки у прогнозованому періоді характеризуватиметься відсутністю якісних структурних зрушень в економіці на тлі низької інвестиційної активності з майже вичерпаними традиційними джерелами економічного зростання. З метою забезпечення якісних змін у структурі сукупного попиту розроблено програмний сценарій, цільовий параметр зростання якого прогнозується на рівні 4,5%, що більшою мірою зумовлено внутрішніми чинниками (на 3,6 в.п.). Причому суттєві зміни мають бути викликані розширенням інвестиційної складової до 26%  ВВП. У зв’язку з цим, необхідно провести м’яку грошово-кредитну політику, що сформує більш сприятливе монетарне середовище для зростання сукупного попиту, а саме позначиться на здешевленні кредитного ресурсу в економіці, та забезпечити спрямування акумульованих депозитів населення у довгострокові інвестиційні кредити; реалізовувати виважену соціальну та стимулюючу фіскальну політику, що включатиме зниження податкового навантаження для СЕЗ, яке сприятиме відновленню інвестиційної активності в Україні.
ВИСНОВКИ

У дисертації наведено теоретичне узагальнення та нове вирішення наукового завдання державного регулювання сукупного попиту на базі методології фінансового програмування. Проведене дослідження дає змогу зробити наступні висновки, узагальнення та рекомендації:

1. Сучасний етап розвитку української економіки свідчить про гостру потребу в розробці державних заходів для стимулювання основних елементів сукупного попиту з метою забезпечення стабільних темпів зростання економіки. Обґрунтовано структурну незбалансованість сукупного попиту, а саме: превалювання приватного споживчого попиту при низькому рівні інвестиційного попиту. Структурні перекошення в бік споживання обмежують інвестиційну складову, що підриває макроекономічну стабільність і формує безперспективну споживчу модель розвитку економіки. Проведене дослідження практики державного регулювання засвідчило, що стимулювання сукупного попиту потребує, з одного боку, приросту внутрішнього та зовнішнього попиту, а, з іншого боку — забезпечення спроможності реального сектора задовольнити цей попит. 

2. Для практичної реалізації методології фінансового програмування в умовах існуючої статистичної бази української економіки було вдосконалено матрицю фінансових потоків, яка на відміну від “схематичної матриці фінансових потоків Міжнародного Валютного Фонду” модифікована для дослідження елементів сукупного попиту, та на основі якої проведено ретроспективний аналіз, розроблено прогноз та оцінено джерела фінансування ресурсних розривів у секторах економіки, що дозволило визначити причини порушення рівноваги між інвестиціями та заощадженнями і достатність обсягів зовнішнього й внутрішнього фінансування дефіцитів.

3. Розроблено концепцію державного регулювання сукупного попиту з використанням методології фінансового програмування, що передбачає якісні та кількісні зміни структури сукупного попиту, вирішує завдання, зокрема розподілу фінансових потоків на користь розширення інвестиційного попиту, створена за основними загальнонауковими принципами та є інструментом реалізації державного програмування і прогнозування розвитку основних елементів сукупного попиту. Заходи державного регулювання сукупного попиту, що покладені в її основу, окрім фіскальних, монетарних, соціальних, зовнішньоторговельних, доповнено регулюванням  балансу “заощаджень-інвестицій”. 
4. Обґрунтовано, що на відміну від зовнішнього попиту, внутрішній попит є чинником, який цілком залежить від заходів державного регулювання. Стимулювання споживчого попиту є заходом, який призводить до швидкого, але короткострокового ефекту і є недостатнім для забезпечення зростання в усіх видах економічної діяльності, оскільки структура економіки України, орієнтована на зовнішні ринки, та має значну частку виробництв, які реалізують товари неспоживчого циклу. Досліджено, що навіть в умовах сприятливої зовнішньої кон’юнктури спроможність національної економіки до інерційного розвитку економіки є вичерпаною, а економічне зростання не є самопідтримуваним. Серед усіх елементів сукупного попиту найбільш стабільним та таким, що гарантуватиме зростання у середньостроковій перспективі, є інвестиції приватного сектора. 

5. Розроблено методичні рекомендації для вдосконалення прогнозу кінцевих споживчих витрат домогосподарств, некомерційних організацій (НКО), сектора загальнодержавного  управління (ЗДУ) та на їхній основі здійснено прогнозні розрахунки, що показали: споживчий попит домогосподарств у середньостроковій перспективі залишатиметься досить високим, але поступово знижуватиметься (64,6% ВВП), частка сектора ЗДУ прогнозується на рівні (18% ВВП), частка НКО залишатиметься незмінною на рівні до 1%. Це свідчить про те, що в Україні, ймовірно, переважатиме споживча модель розвитку за умови інерційного розвитку, що спостерігалась у докризові роки. 

6. Розроблено систему індикаторів фінансової забезпеченості секторів, що дозволяє визначати спроможність економіки реалізовувати інвестиційні процеси за рахунок використання власних або залучених ресурсів. Враховуючи залежність від імпортованих енергоносіїв та необхідність подальшої модернізації економіки, розраховані коефіцієнти підтвердили, що в Україні не вистачатиме ресурсів для покриття власних видатків, що вимагатиме або створення умов для притоку прямих іноземних інвестицій, або додаткового залучення боргових ресурсів.

7. Реалізація концепції державного регулювання сукупного попиту втілюється у формуванні програмного сценарію заходів уряду з удосконалення структури сукупного попиту та підпорядковується п’яти етапам проведеними у дисертаційній роботі. На І етапі проаналізовано сукупний попит України та виявлено, що якість його структури є гіршою, ніж у докризовий період і не відповідає потребам забезпечення розширеного економічного відтворення. На ІІ етапі враховано екзогенний фактор, а саме: вплив світових цін на чорні метали на сукупний попит. На ІІІ етапі розроблено песимістичний сценарій, в який закладено незмінність структури сукупного попиту. Отримані результати зумовили пошук критеріальних ознак структурних пропорцій у напрямку зміни розподілу фінансових потоків в економіці на користь розширення інвестиційного попиту приватного сектора (реалізація ІV етапу). З цією метою розроблено заходи державного регулювання, у т. ч. удосконалення законодавчої бази діяльності  СЕЗ, та обґрунтовано дії уряду (V етап).
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АНОТАЦІЯ

Ремізова І. А. Державне регулювання сукупного попиту на базі методології фінансового програмування. – Рукопис.

Дисертація на здобуття наукового ступеня кандидата економічних наук за спеціальністю 08.00.03 — Економіка та управління національним господарством. — ДВНЗ “Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана”, Київ, 2013.

У дисертаційній роботі досліджено теоретико-методичні та практичні аспекти державного регулювання сукупного попиту. За результатами дослідження узагальнено теорії сукупного попиту та практику його державного регулювання. Узагальнено світовий досвід методології фінансового програмування. Розроблено концепцію державного регулювання сукупного попиту на базі методології фінансового програмування.
У дослідженні проаналізовано структуру сукупного попиту та основні детермінанти, що його визначають. Удосконалено матрицю фінансових потоків відповідно до вітчизняної статистичної бази та на її основі проаналізовано дисбаланси “заощаджень-інвестицій” приватного і державного сектора. Визначено, що інвестиційний попит є найбільш якісним чинником структурних зрушень сукупного попиту. Розроблено методичні рекомендації щодо прогнозування основних складових сукупного попиту та систему індикаторів фінансової забезпеченості секторів економіки. Здійснено розробку прогнозних сценаріїв формування сукупного попиту у середньостроковій перспективі. Запропоновано заходи корекції державного регулювання сукупного попиту з метою зміни структури сукупного попиту.

Ключові слова: сукупний попит, державне регулювання, фінансове програмування, матриця фінансових потоків, заходи державного регулювання, баланс "заощадження-інвестиції", фінансове забезпечення сектора.
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Ремизова И. А. Государственное регулирование совокупного спроса на базе методологии финансового программирования. – Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.03 — Экономика и управление национальным хозяйством. —ГВУЗ “Киевский национальный экономический университет имени Вадима Гетьмана”, Киев, 2013.

В диссертационной работе поставлена и решена задача разработки теоретических основ и практических рекомендаций относительно обоснования направлений государственного регулирования составляющих совокупного спроса на базе методологии финансового программирования для обеспечения макроэкономического равновесия, финансовой стабильности и экономического роста. В результате проведенного исследования обобщено теории совокупного спроса и практика его государственного регулирования. Обоснована структурная несбалансированность совокупного спроса, а именно превалирование частного потребительского спроса при низком уровне инвестиционного спроса. Структурные перекосы в сторону потребления ограничивают инвестиционную составляющую, что подрывает макроэкономическую стабильность и формирует бесперспективную потребительскую модель развития экономики, наблюдавшуюся в докризисные годы. Поэтому среди всех элементов стимулирования совокупного спроса в среднесрочной перспективе наиболее стабильным и гарантирующим рост является инвестиционный.

В работе исследованы теоретические подходы к эволюции финансового программирования, обобщен мировой опыт использования методологии финансового программирования. Результаты проведенного исследования теоретических и практических аспектов государственного регулирования совокупного спроса и методологии финансового программирования объединены в концепции государственного регулирования совокупного спроса на базе методологии финансового программирования, цель которой состоит в осуществлении качественных и количественных изменений структуры совокупного спроса с использованием мер государственного регулирования. Реализация концепции государственного регулирования совокупного спроса состоит из шести этапов проведенных в диссертационной работе: 1) анализ структуры и динамики совокупного спроса; 2) определение экзогенных условий развития; 3) оценка пессимистического сценария при неизменной структуре совокупного спроса; 4) оценка структуры по целевым показателям; 5) обоснование действий правительства; 6) формирование программного сценария с учетом мер правительства по совершенствованию структуры совокупного спроса. Меры государственного регулирования совокупного спроса, положенные в ее основу, кроме фискальных, монетарных, социальных, внешнеторговых дополнены регулировкой баланса "сбережения-инвестиции".

Усовершенствован инструментарий анализа, прогнозирования совокупного спроса и оценки источников финансирования ресурсных разрывов в секторах экономики на основе четырёхсекторной модели финансовых потоков, которая в отличие от "схематической матрицы финансовых потоков Международного Валютного Фонда" модифицирована для исследования элементов совокупного спроса и соответствует украинской статистической базе. На основе матрицы исследованы дисбалансы "сбережения-инвестиции" частного и государственного секторов. Полученные результаты показали, что внутренних ресурсов недостаточно для финансирования инвестиций, а необходимым является привлечение прямых иностранных инвестиций, увеличение мобилизации внутренних ресурсов, создание условий для расширения инвестиционного спроса частного сектора.

В диссертационной работе разработаны методические рекомендации для реализации прогноза конечных потребительских расходов домохозяйств и некоммерческих организаций, сектора общегосударственного управления в среднесрочной перспективе. Разработана система индикаторов финансовой обеспеченности секторов, позволяющая выявить, насколько инвестиции обеспечены внутренними сбережениями и не требуют внешних займов, а также способствующая приему управленческих решений о необходимости в финансировании инвестиций и их источников. 
Полученные результаты по пессимистическому прогнозу совокупного спроса показали, что экономический рост не является самоподдерживающимся, а способность национальной экономики к инерционному развитию экономики даже в условиях стабильных цен и спроса на мировых рынках является исчерпанной. В программном сценарии предложены государственные меры для формирования новой структуры совокупного спроса, а именно фискальными рычагами обеспечить усиление акцентов в инвестиционном направлении, восстановить функционирование СЭЗ в новом формате с предоставлением льгот, что будет способствовать стабилизации инвестиционного климата в Украине, за счет монетарной политики обеспечить конвертацию сбережений в инвестиции путем привлечения депозитов населения в долгосрочные инвестиционные кредиты. 

Ключевые слова: совокупный спрос, государственное регулирование, финансовое программирование, матрица финансовых потоков, меры государственного регулирования, баланс "сбережения-инвестиции", финансовое обеспечение секторов.

ANNOTATION

Remizova І. A. State regulation of aggregate demand based on methodology of financial programming. – Manuscript.

The thesis for academic degree of the candidate of economic sciences by the specialty 08.00.03 — Economics and Management of National Economy. —  SHEE “Kyiv National Economic University named after Vadym Hetman”, Kyiv, 2013.

The thesis is devoted to the research of theoretical, methodological and practical aspects of state regulation of the aggregate demand. According to the results of the research the aggregate demand theories and practice of its state regulation were generalized. World experience of financial programming methodology was investigated. There was made conception of state regulation of aggregate demand based on financial programming methodology.

The structure of aggregate demand and the main determinants that define it were analyzed in the research. The matrix of financial flows was improved according to the national statistical data and on its basis carried on the analysis of private and public sector "savings- investment" imbalances. It is determined that the expansion of investment demand is the most quality factor of structural changes in aggregate demand. The guidelines for the forecast of the main components of aggregate demand and the system of financial sector ensuring were developed. The forecast scenarios of the formation of aggregate demand were done. Correction measures of state regulation of aggregate demand were made in the program scenario in order to change its structure.

Keywords: aggregate demand, government regulation, financial programming, the matrix of financial flows, measures of state regulation, the balance of "savings-investment", financial sector ensuring.
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