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ÒÀ Ô²ÍÀÍÑÎÂÀ ÍÀÓÊÀ

Äîñë³äæåíî âçàºìîçâ’ÿçîê ñó÷àñíîãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó òà ô³íàíñîâî¿ íàóêè é ïðàêòè-
êè. Ðîçêðèòî ñóòí³ñòü, ðîëü ³ îñîáëèâîñò³ ìåòîäîëîã³¿ ñó÷àñíîãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó 
â êîíòåêñò³ öèâ³ë³çàö³éíî¿ ïàðàäèãìè, âèñâ³òëåíî ¿¿ çàñòîñóâàííÿ ó âèâ÷åíí³ ïèòàíü 
ô³íàíñîâî¿ íàóêè òà ïðàêòèêè. Ïðîàíàë³çîâàíî ïèòàííÿ ³íñòèòóö³îíàëüíèõ ðåôîðì â 
Óêðà¿í³.

The interconnection of modern institutionalism with financial science and practice are investi-
gated. The essence, the role and the features of the methodology of modern institutionalism in 
the context of civilizational paradigm as well as its practical application in studying of financial 
theory and practice are explored. The issues of institutional reform in Ukraine are analyzed.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ñó÷àñíèé ³íñòèòóö³îíàë³çì, íåî³íñòèòóö³îíàë³çì, ìåòîäîëîã³ÿ ñó÷àñíî-
ãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó, ô³íàíñè, ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè, ô³íàíñîâà ñèñòåìà, ô³íàíñîâèé 
ðèíîê, ô³íàíñîâà íàóêà.

Äëÿ íèí³øíüîãî ñòàíó ðîçâèòêó ô³íàíñîâî¿ é åêîíîì³÷íî¿ íàóêè õàðàê-
òåðíå ïîñèëåííÿ êðèòèêè íåîêëàñèêè òà îðòîäîêñàëüíîãî êåéíñ³àíñòâà, ðîç-
êðèòòÿ ¿õ îáìåæåíîñò³ â ðîçâ’ÿçàíí³ áîðãîâî¿ ïðîáëåìè ðîçâèíóòèõ êðà¿í1, 
ïîøóê íîâèõ êîíöåïö³é ³ç óðàõóâàííÿì ñó÷àñíèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ðåàë³é 
òîùî. Ïðè öüîìó êðèòèêà òðàäèö³éíèõ (ñòàíäàðòíèõ, îðòîäîêñàëüíèõ) òåî-
ð³é, ïî-ïåðøå, áåçïîñåðåäíüî ïîâ’ÿçóºòüñÿ ç ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîþ êðèçîþ 
(à îñòàííÿ — ç öèìè òåîð³ÿìè2); ïî-äðóãå, âèñòóïàº ïîäðàçíèêîì äëÿ ïàðà-
äèãìàëüíèõ çì³í ÿê ó îðòîäîêñàëüíèõ, òàê ³ â ãåòåðîäîêñàëüíèõ åêîíîì³÷íèõ 
òåîð³ÿõ ³ íàïðÿìàõ ñó÷àñíî¿ åêîíîì³÷íî¿ äóìêè; ïî-òðåòº, ñïðèÿº ïîæâàâ-
ëåííþ äèñêóñ³é ùîäî ñïåöèô³êè ñó÷àñíîãî ñòàíó òà ïåðñïåêòèâ ðîçâèòêó 
åêîíîì³÷íîãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó ó ñâ³òîâîìó é íàö³îíàëüíîìó ìàñøòàáàõ; 
ïî-÷åòâåðòå, ï³äøòîâõóº äî ïîðóøåííÿ ïèòàííÿ ïðî ñóòí³ñòü ³ ïðîâåäåííÿ 

1 Ïîêàçîâîþ ùîäî öüîãî º ïîçèö³ÿ àìåðèêàíñüêîãî àíàë³òèêà â ãàëóç³ ³íâåñòèö³é Ò. Êðåñöåíç³, 
íà äóìêó ÿêîãî, ìàã³÷íèé åë³êñèð êåéíñ³àíñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ (äåðæàâí³ âèòðàòè é çàïîçè-
÷åííÿ. — Àâò.) ïåðåòâîðèâñÿ íà îòðóòó; â “ê³íöåâ³é òî÷ö³” êåéíñ³àíñòâà âèÿâèëîñÿ òå, äî ÷îãî 
ïðèçâåëî çëîâæèâàííÿ ðåöåïòîì: “ë³êè â³ä óñ³õ åêîíîì³÷íèõ õâîðîá — áîðã” (äèâ.: Crescenzi T. 
Beyond the Keynesian Endpoint: Ñrushed by Credit and Deceived by Debt — How to Revive the Global 
Economy / T. Crescenzi. — New Jersey : Pearson, 2012. — P. 2).

2 ßê çàóâàæèâ ÷ëåí-êîðåñïîíäåíò Ðîñ³éñüêî¿ àêàäåì³¿ íàóê Ã. Ã. Ôåò³ñîâ, íåçâàæàþ÷è íà 
ìèíóë³ ç ïî÷àòêó ãîñòðî¿ ôàçè ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè ÷îòèðè ðîêè, âîíà íå ò³ëüêè 
íå ïîäîëàíà, àëå çíîâó ïîãëèáëþºòüñÿ — âæå ó ôîðì³ êðèçè äåðæáîðãó á³ëüøîñò³ çàõ³äíèõ êðà¿í, 
âêëþ÷àþ÷è ÑØÀ, ßïîí³þ, Âåëèêîáðèòàí³þ, à òàêîæ ²òàë³þ, Ôðàíö³þ òà ðÿä ³íøèõ äåðæàâ ºâðî-
çîíè. Íà äóìêó àâòîðà, îäí³ºþ ç îñíîâíèõ ïðè÷èí âèíèêíåííÿ â³äïîâ³äíèõ ñó÷àñíèõ êðèçîâèõ 
ïîòðÿñ³íü º ñòâîðåííÿ é ôóíêö³îíóâàííÿ â çàõ³äíèõ êðà¿íàõ “ïðîöèêë³÷íî¿” (âèä³ëåíî â îðèã³íà-
ë³. — Àâò.) ñèñòåìè ô³íàíñîâî-êðåäèòíîãî ðåãóëþâàííÿ, òîáòî ñèñòåìè, ä³ÿ ðåãóëÿòîð³â ÿêî¿ íå 
ò³ëüêè íå çìåíøóº àìïë³òóäó êîëèâàíü ïîêàçíèê³â ðîçâèòêó ô³íàíñîâèõ ðèíê³â ³ ô³íàíñîâîãî 
ñåêòîðó, à é, íàâïàêè, ïîñèëþº ¿õ (äèâ.: Ôåòèñîâ Ã. Ê ñîçäàíèþ êîíòðöèêëè÷åñêîé ñèñòåìû 
ðåãóëèðîâàíèÿ ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà / Ã. Ã. Ôåòèñîâ // Ðîññèéñêèé ýêîíîìè÷åñêèé 
æóðíàë. — 2012. — ¹ 4. — Ñ. 64).
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åôåêòèâíî¿ ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè, óòî÷íåííÿ ñóòíîñò³, ñòðóêòóðè, ôóíêö³é 
ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè òîùî.

Çâè÷àéíî, çàçíà÷åíå äàëåêî íå ïîâí³ñòþ ðîçêðèâàº áàãàòîìàí³òí³ñòü ³ 
áàãàòîãðàíí³ñòü âçàºìîçâ’ÿçêó êðèòè÷íîãî àíàë³çó íèí³øíüîãî åòàïó ðîçâèò-
êó åêîíîì³÷íî¿ é ô³íàíñîâî¿ òåîð³é ³ç îñíîâíèìè òåíäåíö³ÿìè â íîâ³òí³é 
ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷í³é äóìö³3. “Íà çì³íó “îäíîïîëÿðíîìó ñâ³òó” ïàíóâàííÿ 
íåîêëàñèêè íà íàøèõ î÷àõ ïðèõîäèòü “áàãàòîïîëÿðíà” åêîíîì³÷íà òåîð³ÿ, — 
çàçíà÷àþòü â³äîì³ ðîñ³éñüê³ â÷åí³ Î. ²íøàêîâ òà Ä. Ôðîëîâ. — Ó öèõ óìî-
âàõ íà ïåðøèé ïëàí âèñóâàþòüñÿ àëüòåðíàòèâí³ é ïåðèôåð³éí³ òå÷³¿, àëå ñàìå 
³íñòèòóö³îíàë³çìó íàëåæèòü ðåàë³çóâàòè ³ñòîðè÷íèé øàíñ — óòâåðäèòèñü ÿê 
ë³äèðóþ÷èé íàóêîâèé íàïðÿì, ùî íàéá³ëüøîþ ì³ðîþ âïëèâàº íà åêîíîì³÷íó 
òåîð³þ, ïðàêòèêó ³ ïîë³òèêó”4.

Äëÿ òîãî ùîá íàäàë³ óíèêíóòè ìîæëèâèõ ïðèêðèõ ïîìèëîê, çðîáèìî òàê³ 
çàñòåðåæåííÿ. Ïî-ïåðøå, ó â³ò÷èçíÿí³é ³ çàðóá³æí³é ë³òåðàòóð³ êðèòèö³ íàé÷àñ-
ò³øå ï³ääàþòü îðòîäîêñàëüíå (êëàñè÷íå, òðàäèö³éíå) êåéíñ³àíñòâî, çàëèøàþ÷è 
ïîçà óâàãîþ “íîâó ìàêðîåêîíîì³êó” (íåîêëàñèêó òà íåîêåéíñ³àíñòâî). Ïî-äðóãå, 
äî ñó÷àñíîãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó íåóñâ³äîìëåíî â³äíîñÿòü ïðåäñòàâíèê³â “íîâî-
ãî êåéíñ³àíñòâà” — Äæ. Àêåðëîôà, Äæ. Ñò³´ë³öà, Î. Áëàíøåðà òà ³í. Ïî-òðåòº, 
íåð³äêî íå áåðåòüñÿ äî óâàãè ïðèíöèïîâî âàæëèâå ïîëîæåííÿ ïðî ³íôîðìàö³é-
íó åêîíîì³êó ÿê ôóíäàìåíòàëüíó ïàðàäèãìó ñó÷àñíî¿ åêîíîì³÷íî¿ íàóêè5.

Ñóòí³ñòü íàóêîâî-äîñë³äíèöüêî¿ ïðîãðàìè (ïàðàäèãìè) åêîíîì³÷íîãî 
³íñòèòóö³îíàë³çìó ñó÷àñí³ íàóêîâö³ âáà÷àþòü ó àíàë³ç³ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè ç 
óðàõóâàííÿì ïîñò³éíèõ ³ñòîðè÷íèõ çðóøåíü, ó äîñë³äæåíí³ îñîáëèâîñòåé ñîö³-
àëüíî-åêîíîì³÷íèõ ³íñòèòóò³â, ò³ñíî¿ âçàºìîä³¿ ì³æ íèìè, ðîçêðèòò³ âïëèâó 
öèõ ³íñòèòóò³â íà ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íó ðåàëüí³ñòü.

Àâòîðè ñâîºð³äíîãî ìàí³ôåñòó ñó÷àñíîãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó Ð. Áóàº, 
Å. Áðóññî òà ðÿä ³íøèõ ïðîâ³äíèõ ôðàíöóçüêèõ ó÷åíèõ, ïðèá³÷íèê³â ³íñòèòó-
ö³îíàë³çìó, ñòâåðäæóþòü: “Ïðàêòè÷íî âñ³ íåîðòîäîêñàëüí³ åêîíîì³÷í³ øêîëè 
ñüîãîäí³ º ò³ºþ ÷è ³íøîþ ì³ðîþ ³íñòèòóö³îíàë³ñòñüêèìè, ÿêùî ³íñòèòóö³îíà-
ë³çì ðîçóì³òè â äîâîë³ øèðîêîìó ñåíñ³ òà âêëþ÷àòè òàê çâàíó íåî³íñòèòóö³îíà-
ë³ñòñüêó øêîëó”6. ×àñòêîâî öþ äóìêó ï³äòâåðäæóº ñêëàä àâòîð³â “ìàí³ôåñòó”, 
äî ÿêîãî âõîäÿòü ïðåäñòàâíèêè ð³çíèõ ãåòåðîäîêñàëüíèõ øê³ë ô³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íî¿ äóìêè Ôðàíö³¿ (øê³ë ðåãóëÿö³¿, íåî³íñòèòóö³îíàë³çìó, êîíâåíö³é, 
àíòèóòèë³òàðèçìó òà ³í.).

3 Õóäîêîðìîâ À. Ã. Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ: íîâåéøèå òå÷åíèÿ Çàïàäà : ó÷åá. ïîñîá. / À. Ã. Õóäî-
êîðìîâ. — Ì. : ÈÍÔÐÀ-Ì, 2009. — 416 ñ.

4 Èíøàêîâ Î. Ýâîëþöèîííàÿ ïåðñïåêòèâà ýêîíîìè÷åñêîãî èíñòèòóöèîíàëèçìà / Î. Èíøàêîâ, 
Ä. Ôðîëîâ // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. — 2010. — ¹ 9. — Ñ. 3.

5 Äèâ.: Àíòèïèíà Î. Í. “Íîâàÿ ìàêðîýêîíîìèêà” èíôîðìàöèîííîé ýïîõè / Î. Í. Àíòèïèíà 
// Âåñòíèê Ìîñêîâñêîãî óíèâåðñèòåòà. Ñåð. 6 : ýêîíîìèêà. — 2007. — ¹ 3. — Ñ. 3—18.

6 Áóàéå Ð. Ê ñîçäàíèþ èíñòèòóöèîíàëüíîé ïîëèòè÷åñêîé ýêîíîìèè / Ð. Áóàéå, Ý. Áðóññî, 
À. Êàéå, Î. Ôàâðî // Ýêîíîìè÷åñêàÿ ñîöèîëîãèÿ. — 2008. — Ò. 9. — ¹ 3. — Ñ. 18.
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Ñóòí³ñòþ âñ³õ ð³çíîâèä³â ³íñòèòóö³îíàë³çìó àâòîðè “ìàí³ôåñòó” ââàæàþòü 
òàêå ïîëîæåííÿ: “… ãîñïîäàðñòâî ìîæå ôóíêö³îíóâàòè ëèøå ó â³äïîâ³äíèõ 
³íñòèòóö³îíàëüíèõ ôîðìàõ. Óìîâè, íåîáõ³äí³ äëÿ óñï³øíî¿ ðîáîòè ãîñïîäàð-
ñòâà, ò³ºþ ñàìîþ ì³ðîþ êîðåíÿòüñÿ â ÷³òêî âèçíà÷åí³é ³íñòèòóö³îíàëüí³é ñèñ-
òåì³, ÿê ³ â ðîçâèòêó ãðîìàäÿíñüêîãî ñóñï³ëüñòâà. Îäíèì ñëîâîì, ³íñòèòóòè 
ìàþòü çíà÷åííÿ, é ³íñòèòóö³îíàë³çì ñïðÿìîâóº ¿õ íà ñëóæáó âñüîìó æèòòºçäàò-
íîìó ³ òâîð÷îìó, ùî ³ñíóº â ñîö³àëüíîìó ñåðåäîâèù³”7.

Áàçîâîþ õàðàêòåðèñòèêîþ “ñòàðîãî” (òðàäèö³éíîãî, àíãëî-àìåðèêàí-
ñüêîãî) ³íñòèòóö³îíàë³çìó ââàæàþòü éîãî ÿñêðàâî âèðàæåíèé ïðàãìàòèçì. 
Òðàäèö³éíèé ³íñòèòóö³îíàë³çì ïåðåáóâàâ ó îïîçèö³¿ äî àáñòðàêòíèõ íàóêîâèõ 
ñèñòåì òà âîäíî÷àñ ïðàãíóâ çíàéòè øëÿõ äî ðîçøèðåííÿ ïðàêòè÷íèõ ôóíêö³é 
åêîíîì³÷íî¿ é ô³íàíñîâî¿ òåîð³é. Çàâäÿêè öüîìó, ÿê çàçíà÷àº í³ìåöüêèé ïðî-
ôåñîð Õ. Ëÿéïîëüä, ô³íàíñèñò ñòàº êîìïåòåíòíèì ùîäî ðÿäó íàéâàæëèâ³øèõ 
ïèòàíü, ùî íàäàº éîìó ìîæëèâ³ñòü ó ñï³âïðàö³ ç ïîë³òèêàìè é àäì³í³ñòðàòèâ-
íèìè îðãàíàìè âòðó÷àòèñÿ â ¿õ âèð³øåííÿ ç ìåòîþ ïðèïèíåííÿ òåíäåíö³é 
ðîçâèòêó, ðåçóëüòàòè ÿêèõ ó ïåâíèé ÷àñ º íåáàæàíèìè ç ïîë³òè÷íî¿ é ñóñï³ëü-
íî¿ òî÷îê çîðó8.

Íåî³íñòèòóö³îíàëüíà òåîð³ÿ (îäíà ç³ ñêëàäîâèõ ÷àñòèí ñó÷àñíîãî ³íñòèòóö³î-
íàë³çìó), áåçïåðå÷íî, ï³äâèùèëà ð³âåíü çíàíü ïðî âèá³ð ³ âïëèâ ³íñòèòóò³â íà 
åêîíîì³÷íå ï³äíåñåííÿ òà éîãî ðåçóëüòàòè, ôóíêö³îíóâàííÿ é ðîçâèòîê ñîö³-
àëüíî-åêîíîì³÷íèõ ñèñòåì. Íà äóìêó Õ. Ëÿéïîëüäà, ïðîãðåñ ïðîöåñó ï³çíàííÿ 
âèðàæàâñÿ â äåäàë³ á³ëüø³é ôîðìàë³çàö³¿ òåîð³é, ÿêó ÷àñòî ïðàãíóëè ïîäàòè 
íàâ³òü ÿê êðèòåð³é ñòóïåíÿ çð³ëîñò³ íàóêè, òà ùå á³ëüøå — â ïîøèðåíí³ ³íñòè-
òóö³îíàëüíî-äîñë³äíèöüêèõ ïðîãðàì ó ñôåð³ âèùî¿ îñâ³òè. Âîäíî÷àñ ïðîôåñîð 
ï³äêðåñëþº, ùî ðîçðîáêè ïîçèòèâíî¿ ³íñòèòóö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè äîñ³ ëèøå 
îáìåæåíî çàñòîñîâóâàëèñÿ â íîðìàòèâí³é ñôåð³, òîáòî ïðè ïðàêòè÷í³é ðåàë³-
çàö³¿ ïðîïîçèö³é äëÿ ïîë³òèêè ôîðìóâàííÿ ãîñïîäàðñüêîãî ïîðÿäêó. Íà ïåðå-
êîíàííÿ Õ. Ëÿéïîëüäà, öå ïîÿñíþºòüñÿ îäíîá³÷í³ñòþ ïîïåðåäí³õ òåîðåòè÷íèõ 
ï³äõîä³â, ïðàãíåííÿì ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ äî åôåêòèâíèõ, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç 
ì³í³ìàëüíèìè âèòðàòàìè, ôîðì ³íñòèòóò³â, ùî ñàìå ïî ñîá³ çìåíøóº ïîòðåáó 
â êîðèãóâàëüíèõ çàõîäàõ äåðæàâè9.

Óò³ì, íà íàø ïîãëÿä, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî çà îñòàííþ ÷âåðòü ñòîë³òòÿ 
åêîíîì³÷í³é ³ ô³íàíñîâ³é íàóö³ âåëèêîþ ì³ðîþ âäàëîñÿ ïîäîëàòè ïðèìåíøåí-
íÿ çíà÷åííÿ ³íñòèòóò³â ó ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîìó ðîçâèòêó òà âèéòè íà ïîçè-
ö³¿ ðîçðîáêè é çàñòîñóâàííÿ àëüòåðíàòèâíî¿ êîíöåïòóàëüíî¿ ïàðàäèãìè äëÿ 
ðîçóì³ííÿ çíà÷åííÿ ³íñòèòóò³â, äèíàì³÷íî¿ âçàºìîä³¿ ïîë³òè÷íèõ, åêîíîì³÷íèõ 
³ ñîö³àëüíèõ ñèë ó ñâ³òîâ³é ³ íàö³îíàëüí³é åêîíîì³êàõ. “Óñï³õ åêîíîì³÷íîãî, 

7 Áóàéå Ð. Çàçíà÷. ïðàöÿ.
8 Ëÿéïîëüä Õ. Èíñòèòóòû: ïîíÿòèå è òèïû / Õ. Ëÿéïîëüä // Àíàëèç ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåì: 

îñíîâíûå ïîíÿòèÿ òåîðèè õîçÿéñòâåííîãî ïîðÿäêà è ïîëèòè÷åñêîé ýêîíîìèêè / ïîä îáù. ðåä. 
À. Øþëëåðà è Õ.-Ã. Êðþññåëüáåðãà. — Ì., 2006. — Ñ. 160.

9 Òàì ñàìî.
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ÿê ³ ïîë³òè÷íîãî ðîçâèòêó, ãîëîâíèì ÷èíîì çàëåæèòü â³ä ñòóïåíÿ äîñêîíàëîñò³ 
³íñòèòóò³â, — ï³äêðåñëèâ Ä. Íîðò òà ðÿä éîãî êîëåã. — Öÿ òåçà â îñòàíí³õ äâà 
äåñÿòèë³òòÿ º áåççàïåðå÷íîþ, îñê³ëüêè ìè ñòàëè î÷åâèäöÿìè áàãàòüîõ íåâäà÷ ó 
åêîíîì³÷íîìó ðîçâèòêó, íåçâàæàþ÷è íà çíà÷íèé êàï³òàë, ïðèðîäí³ ðåñóðñè é 
íàâ³òü îñâ³÷åíå íàñåëåííÿ, êîòðå åì³ãðóº àáî ñòàº ³íåðòíèì, ÿêùî ³íñòèòóòè íå 
äàþòü íàëåæíèì ÷èíîì çàñòîñîâóâàòè ñâî¿ çä³áíîñò³. Íàòåïåð ïèòàííÿ ñòî¿òü 
òàê: ÿê³ ³íñòèòóòè ïðàâèëüí³?”10.

Ãëèáîêå îñìèñëåííÿ íîâèõ åêîíîì³÷íèõ ³ ô³íàíñîâèõ ÿâèù òà ïðîöåñ³â 
ìîæëèâå ëèøå íà íîâèõ òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèõ çàñàäàõ. Ñó÷àñíà çàãàëüíî-
íàóêîâà ìåòîäîëîã³ÿ ñôîðìóâàëàñÿ íà îñíîâ³ íàóêîâèõ äîñÿãíåíü Ã. Ëåéáí³öà 
(1646—1716), É. Ãåòå (1749—1832), ×. Äàðâ³íà (1809—1882), Ì. Áóíãå (1823—
1895), Ä. Ìåíäåëººâà (1834—1907), À. Åéíøòåéíà (1879—1955) òà ³íøèõ âèäàò-
íèõ ó÷åíèõ. Öÿ ìåòîäîëîã³ÿ ïåðåäáà÷àº íåîáõ³äí³ñòü âèêîðèñòàííÿ äëÿ àíàë³-
çó áóäü-ÿêèõ ïðîöåñ³â íàñàìïåðåä öèâ³ë³çàö³éíîãî, ñèñòåìíî-ñèíåðãåòè÷íîãî 
ï³äõîäó11. Íàïðèê³íö³ Õ²Õ — íà ïî÷àòêó ÕÕ ñò. â³äáóâàëîñü îñìèñëåííÿ ¿¿ 
ñêëàäîâèõ, à ïî÷èíàþ÷è ç äðóãî¿ ïîëîâèíè XX ñò. âîíà ïî÷àëà àêòèâíî ïðî-
íèêàòè â óñ³ ñóñï³ëüñòâîçíàâ÷³ íàóêè, âïëèâàòè íà ïàðàäèãìàëüí³ çðóøåííÿ 
â íèõ. Íèí³ öèâ³ë³çàö³éíà ïàðàäèãìà â ïîºäíàíí³ ç åëåìåíòàìè ôîðìàö³éíî¿ 
ñòàëà îñíîâîþ ñó÷àñíî¿ åêîíîì³÷íî¿ é ô³íàíñîâî¿ äóìêè, íà ÿê³é ðåàë³çóþòü-
ñÿ ï³äõîäè, îá´ðóíòîâàí³ íå ëèøå ñèñòåìíèì àíàë³çîì, à é îíòîëîã³ºþ, òà 
áàçóºòüñÿ íà ñèñòåì³ íàóêîâèõ êàòåãîð³é, ïîíÿòü ³ çàêîí³â, ðîçðîáëåíèõ íà 
îñíîâ³ ä³àëåêòè÷íîãî ìåòîäó.

Ó ô³íàíñîâ³é íàóö³ íîâà ïàðàäèãìà ïåðåäáà÷àº äîñë³äæåííÿ ìíîæèííî-
ñò³ ô³íàíñîâèõ ïèòàíü íà îñíîâ³ òàêèõ ïðèíöèï³â, ÿê ñèñòåìí³ñòü, ö³ë³ñí³ñòü, 
ñòðóêòóðîâàí³ñòü, îðãàí³çîâàí³ñòü òîùî. Íà â³äì³íó â³ä ïîøèðåíîãî â ìèíó-
ëîìó ãíîñåîëîã³÷íîãî ï³äõîäó (ï³çíàííÿ ëþäèíîþ îá’ºêòèâíîãî ñâ³òó) îíòîëî-
ã³÷íèé ï³äõ³ä ïåðåäáà÷àº âèñâ³òëåííÿ ÿê ï³çíàâàëüíî¿, òàê ³ ïðåäìåòíî-ïåðå-
òâîðþâàëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ëþäåé. Àêòèâíå âèêîðèñòàííÿ çäîáóòê³â ñèñòåìíîãî 
àíàë³çó, îíòîëîã³¿ òà ä³àëåêòèêè ó ô³íàíñîâ³é íàóö³ ¿¿ ñó÷àñíèìè ïðåäñòàâíè-
êàìè äàº çìîãó ñôîðìóâàòè íîâ³ ìåòîäîëîã³÷í³ çàñàäè ï³çíàííÿ åêîíîì³÷íî¿ 
ïðèðîäè, ñóòíîñò³, “àíàòîì³¿” é “ô³ç³îëîã³¿” ô³íàíñ³â íà îñíîâ³ íîâî¿ öèâ³ë³çà-
ö³éíî¿ ïàðàäèãìè, ç óðàõóâàííÿì çäîáóòê³â ôîðìàö³éíîãî ï³äõîäó.

Íàéâàæëèâ³øèìè õàðàêòåðèñòèêàìè ö³º¿ ïàðàäèãìè º:
— ðîçãëÿä ñóñï³ëüñòâà ÿê ºäèíîãî ö³ë³ñíîãî é ñèñòåìíîãî óòâîðåííÿ, â 

ÿêîìó êîæíà ç éîãî îðãàí³÷íèõ ñêëàäîâèõ (íàïðèêëàä, åêîíîì³êà, ïîë³òèêà, 
³íñòèòóòè, ô³íàíñè) âïëèâàº íà éîãî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé ñòàí òà ³ñòîðè÷-
íèé ðîçâèòîê, à ñàì³ ñêëàäîâ³ âçàºìîä³þòü ì³æ ñîáîþ ³ âïëèâàþòü îäíà íà 

10 Íîðò Ä. Â òåíè íàñèëèÿ: óðîêè äëÿ îáùåñòâ ñ îãðàíè÷åííûì äîñòóïîì ê ïîëèòè÷å-
ñêîé è ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè / Ä. Íîðò, Äæ. Óîëëèñ, Ñ. Óýáá, Á. Âàéíãàñò // Âîïðîñû 
ýêîíîìèêè. — 2012. — ¹ 3. — Ñ. 4.

11 Äîêëàäí³øå äèâ.: Àðóòþíîâ Â. Õ. Ìåòîäîëîã³ÿ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ï³çíàííÿ : íàâ÷. 
ïîñ³á. / Â. Õ. Àðóòþíîâ, Â. Ì. Ì³øèí, Â. Ì. Ñâ³íö³öüêèé. — Ê. : ÊÍÅÓ, 2005. — Ñ. 130—197.
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îäíó12. Òèì ñàìèì äîëàºòüñÿ îäíîá³÷í³ñòü (ìîíîöåíòðè÷í³ñòü) ï³äõîäó äî ðîç-
ãëÿäó ñóñï³ëüñòâà, éîãî åêîíîì³êè, ô³íàíñ³â òà ³íøèõ êîìïîíåíò³â ³ ôàêòîð³â 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ é ðîçâèòêó;

— âçàºìîçàëåæí³ñòü ³ âçàºìîçâ’ÿçîê (ä³àëåêòè÷íà ºäí³ñòü) äâîõ ñòîð³í 
ñóñï³ëüñòâà — ³íäèâ³ä³â òà ñóñï³ëüñòâà ÿê ö³ë³ñíîãî óòâîðåííÿ. Íà äóìêó 
À. Òîéíá³ (1889—1975), âçàºìîçàëåæí³ñòü ëþäèíè é ñóñï³ëüñòâà ÿâëÿº ñîáîþ 
ñèñòåìó âçàºìîçàëåæíîñòåé ì³æ ëþäñüêèìè ³ñòîòàìè, êîòð³ º íå ëèøå ³íäè-
â³äàìè, à é ñóñï³ëüíèìè óòâîðåííÿìè â òîìó ðîçóì³íí³, ùî âîíè íå ìîãëè á 
³ñíóâàòè íåçàëåæíî îäíå â³ä îäíîãî; ñóñï³ëüñòâî — öå ïðîäóêò âçàºìîçàëåæ-
íîñò³ ì³æ ³íäèâ³äàìè13. Ó öüîìó êîíòåêñò³ ñó÷àñí³ äîñë³äíèêè ïîâèíí³ ðîç-
ãëÿäàòè ô³íàíñè â ïðîöåñ³ ñóñï³ëüíîãî â³äòâîðåííÿ ÿê ñòðóêòóðíó ñêëàäîâó 
ö³ë³ñíîãî ñóñï³ëüíîãî îðãàí³çìó. Ó ºäèíîìó ö³ëîìó ñèñòåìîóòâîðþâàëüíèé 
çâ’ÿçîê çóìîâëþº ôóíêö³îíàëüíå ïðèçíà÷åííÿ êîæíî¿ ñòðóêòóðíî¿ ñêëàäîâî¿ 
ôîðìóâàííÿ é âèêîðèñòàííÿ ôîíä³â ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â;

— ³ñòîòíèé âïëèâ íà êëþ÷îâ³ õàðàêòåðèñòèêè ô³íàíñîâèõ ñòðóêòóð ³ñòî-
ðè÷íèõ çì³í ôîðì ñóñï³ëüíî¿ çàëåæíîñò³ òà ñïîñîá³â ¿õ ðåàë³çàö³¿ â ïðîöå-
ñ³ åâîëþö³¿ öèâ³ë³çàö³éíèõ ñèñòåì, ó çâ’ÿçêó ç ÷èì íàóêîâèé àíàë³ç ô³íàíñ³â 
ìàº âðàõîâóâàòè òàêîæ ¿õí³ òàê çâàí³ ñèñòåìí³, àáî åìåðäæåíòí³, âëàñòèâîñò³ 
(õàðàêòåðèñòèêè). Îñîáëèâ³ñòþ îñòàíí³õ º òå, ùî âîíè ïîðîäæåí³ íå îêðå-
ìèìè ñêëàäîâèìè ñóñï³ëüñòâà (íå çâîäÿòüñÿ äî ñóìè ¿õí³õ âëàñòèâîñòåé), à 
ñèñòåìîþ ÿê ö³ëèì. Òàêèé íàóêîâèé ï³äõ³ä äî âèñâ³òëåííÿ ô³íàíñîâî¿ òåîð³¿ òà 
ïðàêòèêè íàäàº ìîæëèâ³ñòü óçàãàëüíèòè â ³ñòîðè÷íîìó àñïåêò³ íàäáàííÿ áàãà-
òüîõ ïîêîë³íü ëþäåé, îá’ºäíàòè ¿õ ó ïðîñòîð³ é ÷àñ³. Íà íàø ïîãëÿä, ó öüîìó 
é ïîëÿãàº ³ñòîðè÷íà ì³ñ³ÿ ñâ³òîâî¿ é íàö³îíàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ äóìêè;

— ðîçãëÿä êîæíîãî óòâîðåííÿ ó ñòðóêòóð³ ô³íàíñîâîãî ãîñïîäàðñòâà, 
ïîä³áíî äî ñóñï³ëüñòâà ÿê òàêîãî, ùî ìàº âëàñíó ñòðóêòóðó, â êîòð³é ô³íàíñîâà 
ñèñòåìà º éîãî ñïåöèô³÷íîþ ï³äñèñòåìîþ. Êîæíå ç òàêèõ óòâîðåíü º ñóêóïí³-
ñòþ â³äîêðåìëåíèõ, àëå âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ ñôåð â³äíîñèí, ùî ïîñòóïîâî ôîð-
ìóâàëèñü ÿê ïîð³âíÿíî ñàìîñò³éí³ ñôåðè âíóòð³øíüî¿ ñòðóêòóðè ô³íàíñ³â. 
Òîìó ó ô³íàíñîâîìó íàóêîâîìó àíàë³ç³ ï³äñèñòåì ìàþòü áóòè âðàõîâàí³ ¿õí³ 
ñïåöèô³÷í³ ðèñè14;

— äîñë³äæåííÿ ñó÷àñíîþ ô³íàíñîâîþ íàóêîþ ÿê âíóòð³øíüî¿ ñòðóêòóðè 
ô³íàíñ³â, ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó çàãàëîì, òàê ³ ¿õí³õ ñêëà-
äîâèõ (åëåìåíò³â) çîêðåìà. Ïðè öüîìó âèõîäèìî ç ïðèçíà÷åííÿ ô³íàíñ³â, ùî 
ïîëÿãàº â ìîá³ë³çàö³¿ é âèêîðèñòàíí³ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â äëÿ çàáåçïå÷åííÿ 

12 Èíãëåãàðäò Ð. Ìîäåðíèçàöèÿ è ïîñòìîäåðíèçàöèÿ / Ð. Èíãëåãàðäò // Íîâàÿ ïîñòèíäó-
ñòðèàëüíàÿ âîëíà íà Çàïàäå : àíòîëîãèÿ / ïîä ðåä. Â. Ä. Èíîçåìöåâà. — Ì. : Academia, 1999. — 
Ñ. 261—291.

13 Òîéíá³ À. Äîñë³äæåííÿ ³ñòîð³¿ / À. Òîéíá³. — Ê. : Îñíîâè, 1995. — Ñ. 215.
14 Äåòàëüí³øå ïðî ñòðóêòóðó ñó÷àñíîãî ñóñï³ëüñòâà äèâ.: Ïàðñîíñ Ò. Ñèñòåìà ñîâðåìåííûõ 

îáùåñòâ / Ò. Ïàðñîíñ ; ïåð. ñ àíãë. Ë. À. Ñåäîâà, À. Ä. Êîâàëåâà. — Ì. : Àñïåêò Ïðåññ, 1997. — 
271 ñ.
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ð³çíîìàí³òíèõ ïîòðåá ñóñï³ëüñòâà, íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè, äåðæàâè. Ô³íàíñè 
ìàþòü ðîçãëÿäàòèñü ÿê ö³ë³ñíå óòâîðåííÿ, íà ôóíêö³îíóâàííÿ é ðîçâèòîê 
êîòðîãî âïëèâàº ñèñòåìà ôîðìàëüíèõ ³ íåôîðìàëüíèõ ñóñï³ëüíèõ ³ ïðèâàòíèõ 
³íñòèòóò³â, íàâêîëèøíº ³íñòèòóö³îíàëüíå ñåðåäîâèùå;

— àíàë³ç ðîçâèòêó ô³íàíñ³â áóäü-ÿêîãî öèâ³ë³çàö³éíîãî óòâîðåííÿ ï³ä 
êóòîì çîðó ðîçãîðòàííÿ äâîõ âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ ñóñï³ëüíèõ ïðîöåñ³â — äèôå-
ðåíö³àö³¿ òà ³íòåãðàö³¿. Â îñíîâ³ äèôåðåíö³àö³¿ ô³íàíñ³â — ïîä³ë íà ñêëàäîâ³ 
¿õíüî¿ âíóòð³øíüî¿ ñòðóêòóðè, êîæíà ç ÿêèõ º îá’ºêòîì âèâ÷åííÿ ô³íàíñî-
âî¿ íàóêè. ²íòåãðàö³ÿ ô³íàíñ³â ïåðåäáà÷àº îá’ºäíàííÿ ð³çíèõ, ó ò. ÷. íîâèõ, 
åëåìåíò³â, ïîâ’ÿçàíèõ ì³æ ñîáîþ ïðÿìèìè é çâîðîòíèìè çâ’ÿçêàìè, â îäíó 
ô³íàíñîâó ñòðóêòóðó, ôîðìóâàííÿ ì³æ íèìè íîâèõ çâ’ÿçê³â, óòâîðåííÿ íîâèõ 
ñòðóêòóðíèõ ð³âí³â â³äïîâ³äíî äî îá’ºêòèâíèõ ñóñï³ëüíèõ ïîòðåá;

— ï³çíàííÿ îðãàí³çàö³¿ ô³íàíñ³â ó ïðîöåñ³ ¿õ óñåá³÷íîãî âèâ÷åííÿ 
(íåçàëåæíî â³ä ð³âíÿ ¿õ ðîçâèíåíîñò³). “Ùîá ïîâ’ÿçàòè ì³æ ñîáîþ ð³çí³ 
ð³âí³ îïèñó, — ï³äêðåñëþº ². Ïðèãîæèí, — òà âðàõóâàòè âçàºìîçâ’ÿçîê ì³æ 
ïîâåä³íêîþ ö³ëîãî é îêðåìèõ ÷àñòèí, íåîáõ³äíå ïîíÿòòÿ îðãàí³çàö³¿”15. 
Áóäü-ÿêà ñó÷àñíà îðãàí³çàö³ÿ ô³íàíñ³â ìàº äâ³ âçàºìîïîâ’ÿçàí³ ñêëàäîâ³. Öå 
îðãàí³çàö³ÿ ñòðóêòóðè òà îðãàí³çàö³ÿ ïðîöåñó âçàºìîä³¿ ì³æ ¿¿ ñêëàäîâèìè é 
ñóñï³ëüñòâîì çàãàëîì. Ïåðøà ñêëàäîâà ïåðåäáà÷àº ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâèõ 
ñóá’ºêò³â òà ¿õí³õ óòâîðåíü (ô³íàíñîâèõ ³ åêîíîì³÷íèõ ³íñòèòóò³â), óñòàíîâ-
ëåííÿ çâ’ÿçê³â ì³æ íèìè, à äðóãà — ñòâîðåííÿ ñóñï³ëüíèõ óìîâ, íåîáõ³ä-
íèõ äëÿ âçàºìîä³¿ ô³íàíñîâèõ ñóá’ºêò³â (³íñòèòóò³â). Ñåðåäîâèùå âçàºìîä³¿ 
ô³íàíñîâèõ ñóá’ºêò³â º ñóêóïí³ ñòþ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â, êîòð³ ïîêëèêàí³ 
ñïðÿìîâóâàòè é êîîðäèíóâàòè ¿õíþ âçàºìîä³þ (³íñòèòóö³îíàëüíå ñåðåäîâè-
ùå). Îðãàí³çàö³éíèì öåíòðîì öüîãî ïðîöåñó â ñó÷àñíîìó öèâ³ë³çàö³éíî-
ìó ñóñï³ëüñòâ³ º äåðæàâà, íà ÿêó ïîêëàäåíî çàáåçïå÷åííÿ æèòòºâî âàæ-
ëèâèõ ôóíêö³é îñòàííüîãî, ùî â ïðîöåñ³ éîãî åâîëþö³¿ âèäîçì³íþþòüñÿ. 
Äåðæàâà ÷åðåç âåðõîâíó âëàäó òà ¿¿ îðãàíè ñòâîðþº ³íñòèòóö³îíàëüíå ïîëå 
ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ñòðóêòóð: ôîðìóº ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè, çàãà-
ëîì ñòâîðþº ìåõàí³çìè ïðèìóøåííÿ, ùî çàáåçïå÷óþòü äîòðèìàííÿ ïðàâèë 
(³íñòèòóò³â) òà âëàäíèõ ð³øåíü, îáîâ’ÿçêîâèõ äî âèêîíàííÿ âñ³ìà ÷ëåíàìè 
ñóñï³ëüñòâà.

Íà â³äì³íó â³ä îðãàí³çàö³éíî¿ ñòðóêòóðè îðãàí³çàö³ÿ ïðîöåñó âçàºìîä³¿ 
ïîëÿãàº â íàëàãîäæåíí³ ïðÿìèõ ³ çâîðîòíèõ çâ’ÿçê³â ì³æ ô³íàíñîâèì îðãàí³-
çàö³éíèì öåíòðîì (äåðæàâîþ) òà ñóá’ºêòàìè ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ (ìóí³öè-
ïàë³òåòàìè, ï³äïðèºìñòâàìè, ô³ðìàìè òîùî). Ó õîä³ öèâ³ë³çàö³éíîãî ðîçâèòêó 
ôîðìè é ñïîñîáè ðåàë³çàö³¿ ïðÿìèõ ³ çâîðîòíèõ çâ’ÿçê³â ³ñòîðè÷íî çì³íþâàëè-
ñÿ, ùî ïðèíöèïîâî âïëèâàëî íà îñîáëèâîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ òà åôåêòèâí³ñòü 
îðãàí³çàö³¿ ô³íàíñîâèõ ñòðóêòóð. Îäíèì ³ç âàæëèâèõ ÷èííèê³â ¿õ óñï³øíîãî 

15 Ïðèãîæèí È. Ïîðÿäîê èç õàîñà: íîâûé äèàëîã ÷åëîâåêà ñ ïðèðîäîé. Èñòîðèÿ è ñèíåðãå-
òèêà: ìåòîäîëîãèÿ èññëåäîâàíèÿ / È. Ïðèãîæèí, È. Ñòåíãåðñ. — Ì. : Êîìêíèãà, 2005. — Ñ. 153.
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ôóíêö³îíóâàííÿ òà îðãàí³çîâàíîñò³ º ñóñï³ëüíà ñâ³äîì³ñòü (ëþäñüêèé êàï³òàë 
ñóñï³ëüñòâà).

Âèð³øàëüíó ðîëü ó âñ³õ öèõ ïðîöåñàõ ìàº â³ä³ãðàâàòè ëþäèíà, êîòðà º 
âèõ³äíèì ³ ê³íöåâèì ïóíêòîì ñóñï³ëüíîãî (íàö³îíàëüíîãî) â³äòâîðåííÿ. ßê 
æèâà ³ñòîòà ëþäèíà íàä³ëåíà ñâ³äîì³ñòþ, âîíà ìàº âëàñí³ ³íòåðåñè òà åêîíî-
ì³÷í³ ö³ë³, º íîñ³ºì ð³çíèõ ñîö³àëüíèõ ðèñ, äæåðåëîì âíóòð³øí³õ ðóø³éíèõ ñèë 
ñóñï³ëüíîãî ðîçâèòêó, íå ëèøå îäíèì ³ç îá’ºêò³â, à é ñóá’ºêòîì ô³íàíñîâèõ 
â³äíîñèí. Çàðàäè äîñÿãíåííÿ ñóñï³ëüíèõ ö³ëåé ³íäèâ³äè, îá’ºäíóþ÷èñü, óòâî-
ðþþòü êîëåêòèâè ñóá’ºêò³â ð³çíîãî ìàñøòàáó ³ ñïðÿìóâàííÿ (ô³íàíñîâ³ ³íñòè-
òóòè). Óñ³ âîíè âõîäÿòü äî êîëà ïèòàíü, ùî âèâ÷àþòüñÿ ô³íàíñîâîþ íàóêîþ, 
ÿê ¿¿ îá’ºêòè.

Âàæëèâèì ìåòîäîëîã³÷íèì ïðèíöèïîì äîñë³äæåííÿ º îðãàí³öèçì, ÿêèé 
ïåðåäáà÷àº ëèøå ö³ë³ñíèé (ñèñòåìíèé) ï³äõ³ä äî âèâ÷åííÿ îá’ºêò³â, ïðè öüîìó 
¿õí³ â³äïîâ³äí³ åëåìåíòè òà â³äíîøåííÿ ì³æ íèìè õàðàêòåðèçóþòüñÿ ÿê âíó-
òð³øí³, òîáòî ò³ëüêè ÿê êîìïîíåíòè îá’ºêòà, ùî äîñë³äæóºòüñÿ.

Îáîâ’ÿçêîâîþ óìîâîþ çàñòîñóâàííÿ çàñàä öèâ³ë³çàö³éíî¿ ïàðàäèãìè â 
äîñë³äæåíí³ ô³íàíñîâèõ ÿâèù ³ ìåòîäîëîã³÷íèõ ïðîöåñ³â º ¿õ êîìïëåêñí³ñòü. 
Íåìîæëèâî äîñÿãòè âèñîêèõ ðåçóëüòàò³â ó íàóêîâîìó äîñë³äæåíí³, âèêîðèñ-
òîâóþ÷è ëèøå îêðåì³ ñêëàäîâ³ ö³º¿ ïàðàäèãìè — ¿¿ “òâåðäå ÿäðî” ÷è “ì’ÿêó 
îáîëîíêó”. Àäæå êîæíå ç íàçâàíèõ íàìè ïîëîæåíü â³äáèâàº ëèøå îäèí àñïåêò 
öèâ³ë³çàö³éíî¿ ïàðàäèãìè. Ðîçãëÿä ³ âèêîðèñòàííÿ îêðåìèõ ïîëîæåíü ó â³ä-
ðèâ³ â³ä ³íøèõ (àáî ÿê ïðîòèñòàâëåííÿ ³íøèì) ñóïåðå÷èòü ïðèðîä³ ñèñòåìíîãî 
íàóêîâîãî àíàë³çó åêîíîì³êè òà ô³íàíñ³â. Öå ìàº ñòàòè àêñ³îìîþ äëÿ ïî÷àò-
ê³âö³â ó ô³íàíñîâ³é íàóö³.

Åâîëþö³ÿ öèâ³ë³çàö³éíî¿ ñèñòåìè òà ðåôîðìóâàííÿ íà ¿¿ îñíîâ³ íîâîãî åêî-
íîì³÷íîãî ïîðÿäêó â³äîáðàæàþòüñÿ ó ñòðóêòóðèçàö³¿ ñóñï³ëüñòâà, ñòàíîâëåíí³ 
é ðîçâèòêó íîâèõ ³íñòèòóò³â, ÿê³ é óîñîáëþþòü îðãàí³÷íó ºäí³ñòü åêîíîì³÷íî¿, 
ïîë³òè÷íî¿, ïðàâîâî¿, ñîö³àëüíî¿, êóëüòóðíî¿ ñêëàäîâèõ. Ó ñâî¿é ïðàö³ “Ïðîòè 
òå÷³¿: êðèòè÷í³ íàðèñè ç åêîíîì³êè” (1973) â³äîìèé åêîíîì³ñò, íîáåë³âñüêèé 
ëàóðåàò Ã. Ìþðäàëü (1898—1987) ðîçâèíóâ äóìêó, ùî ïðè ðîçâ’ÿçàíí³ ïðàêòè÷-
íî êîæíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïðîáëåìè îá’ºêòîì íàóêîâîãî äîñë³äæåííÿ ìàº ñòàòè 
âñÿ ñîö³àëüíà ñèñòåìà. Êð³ì ñóòî åêîíîì³÷íèõ ÷èííèê³â âîíà âêëþ÷àº âñå, ùî 
ìîæå âïëèâàòè íà ìàéáóòí³ ïîä³¿ â åêîíîì³÷í³é ñôåð³. Öå îñîáëèâî âàæëèâî 
äëÿ äîñë³äæåííÿ ñó÷àñíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì òà ¿õ âçàºìîä³¿ ç ðåàëüíîþ åêî-
íîì³êîþ, ô³íàíñîâèõ ³ííîâàö³é, ïðè÷èí ³ ñóòíîñò³ ãëîáàëüíèõ ô³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íèõ êðèç.

Çàñòîñóâàííÿ ìåòîäîëîã³¿ ñó÷àñíîãî åêîíîì³÷íîãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó º 
îäíèì ³ç âàæëèâèõ ³ ïåðñïåêòèâíèõ íàïðÿì³â äîñë³äæåííÿ ô³íàíñ³â ó ò³ñ-
íîìó âçàºìîçâ’ÿçêó ç ³íøèìè ñôåðàìè é ÷èííèêàìè ëþäñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. 
Âîíà íàäàº ìîæëèâ³ñòü ïîâí³øå äîñë³äèòè òà çðîçóì³òè åêîíîì³÷íó ïðèðî-
äó, ãëèáèííó ñóòí³ñòü ³ çì³ñò ô³íàíñ³â, ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, ñêëàäí³ñòü ¿õíüî¿ 
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âíóòð³øíüî¿ ñòðóêòóðè, âèÿâèòè òà ðîçêðèòè âçàºìîçâ’ÿçîê ¿õí³õ îêðåìèõ 
ñêëàäîâèõ. Ìåòîäè òðàäèö³éíîãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó ³ñòîòíî â³äð³çíÿþòüñÿ â³ä 
ìåòîä³â íåîêëàñè÷íîãî ìåéíñòð³ìó (îñíîâíî¿ òå÷³¿ ñó÷àñíî¿ òåîð³¿), à ñàìå 
ìåíøîþ çàëåæí³ñòþ â³ä åêîíîì³÷íî¿ ïåðåâ³ðêè äåäóêòèâíî âèâåäåíèõ ã³ïîòå-
òè÷íèõ óçàãàëüíåíü. Ó ñôåð³ äîñë³äæåííÿ ô³íàíñîâèõ ïèòàíü ³íñòèòóö³îíàë³çì 
ïîêëàäàºòüñÿ á³ëüøå íà ïîð³âíÿëüíèé (êîìïàðàòèâíèé) ìåòîä, ùî ðîçâèíóòèé 
ó àíòðîïîëîã³¿, äëÿ çáîðó é îáðîáêè ³íôîðìàö³¿ òà äîñë³äæåííÿ óçàãàëüíåíü 
ùîäî ô³íàíñîâî¿ àêòèâíîñò³ ñîö³àëüíèõ êîëåêòèâ³â, ãðóï.

Çâåðíåìî óâàãó íà ðÿä âàæëèâèõ â³äì³ííîñòåé ó òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèõ 
ï³äõîäàõ ïðåäñòàâíèê³â ñó÷àñíîãî ³íñòèòóö³îíàë³çìó òà íåîêëàñèê³â.

1. Íàäàííÿ ³íñòèòóö³îíàë³ñòàìè á³ëüøîãî çíà÷åííÿ ðîçóì³ííþ åâîëþö³é-
íèõ çì³í ïîð³âíÿíî ç ïðîãíîçóâàííÿì. Âðàõîâóþ÷è íåâèçíà÷åí³ñòü ìàéáóò-
íüîãî, ÿêó íå ìîæíà óñóíóòè, âîíè âêàçóþòü íà ìåæ³, â ÿêèõ ìîæëèâå ïåðåä-
áà÷åííÿ ôàêòè÷íîãî ìàéáóòíüîãî íà â³äì³íó â³ä ïåðåäáà÷åííÿ â êîíòåêñò³ 
ìîäåë³.

2. Ñïðèéíÿòòÿ åêîíîì³÷íî¿ é ô³íàíñîâî¿ òåîð³¿ (íà â³äì³íó â³ä íåîêëàñè÷-
íîãî àïð³îðíîãî é ôîðìàë³ñòè÷íîãî äåäóêòèâ³çìó) ÿê íåìèíó÷îãî ïîºäíàííÿ 
³íäóêö³¿ òà äåäóêö³¿, ðîçãëÿä åêîíîì³êè é ô³íàíñ³â ÿê îðãàí³÷íîãî ñèñòåìíîãî 
ö³ëîãî, ùî åâîëþö³îíóº, à íå ÿê ñòàòè÷íîãî ÿâèùà ÷è ìåõàí³çìó.

3. Âèçíàííÿ òà ï³äêðåñëåííÿ ³íñòèòóö³îíàë³ñòàìè âàæëèâîñò³ ³íñòðóìåíòà-
ë³çìó é ïðàãìàòèçìó, ó ò. ÷. ÿê îñíîâè äëÿ ïîäîëàííÿ ïðîáëåì, íà â³äì³íó â³ä 
“íàóêîâî¿ ôàíòàñòèêè” òà “ðîçâ’ÿçóâàííÿ ãîëîâîëîìîê”.

4. Íàãîëîøåííÿ íà íåìèíó÷îñò³ íîðìàòèâíèõ åëåìåíò³â ó åêîíîì³÷í³é ³ 
ô³íàíñîâ³é íàóö³, îñîáëèâî â àñïåêò³ çàñòîñóâàííÿ ïîçèòèâíî¿ òåîð³¿ äî ïðîá-
ëåì ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè òà ðîë³, ôóíêö³é ³ ìàñøòàá³â ó÷àñò³ äåðæàâè â åêî-
íîì³÷íîìó æèòò³. Ñó÷àñí³ ³íñòèòóö³îíàë³ñòè ï³äêðåñëþþòü ðîëü ñåëåêòèâíèõ, 
÷àñòî íåÿâíèõ, íîðìàòèâíèõ ïåðåäóìîâ ïðè âèçíà÷åíí³ òèõ ñóá’ºêò³â, ÷è¿ 
³íòåðåñè ïîâèíí³ âðàõîâóâàòèñÿ.

5. Çàõèñò ïðàãíåííÿ äî â³äêðèòîãî âèñëîâëþâàííÿ ö³íí³ñíèõ ñóäæåíü, 
îáãîâîðåííÿ îñòàíí³õ ³ êðèòèêè â ïóáë³÷íèõ äèñêóñ³ÿõ, à íå äî âèêîðèñòàííÿ 
ö³ííîñòåé ó íåÿâíîìó âèãëÿä³.

6. Çàêëèêè äî ìîäåëþâàííÿ ïàòåðí³â, à íå äî îáìåæåíîãî é ÷àñòî ñóì-
í³âíîãî ïðè÷èííî-íàñë³äêîâîãî ïîÿñíåííÿ, êðèòèêà âèêîðèñòàííÿ íüþòîí³â-
ñüêî¿ ô³çèêè ÿê àðõåòèïó äëÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ íàóêè.

7. Âèêîðèñòàííÿ ìåòîäîëîã³÷íîãî êîëåêòèâ³çìó â ÷èñòîìó âèãëÿä³ àáî â 
ïîºäíàíí³ ç³ çáàãà÷åíèì ³ íå³äåîëîã³çîâàíèì ìåòîäîëîã³÷íèì ³íäèâ³äóàë³çìîì.

Ïðîòå, ÿê çàçíà÷àº ÷èìàëî äîñë³äíèê³â, íåî³íñòèòóö³îíàë³çì ³ñíóº é ðîçâè-
âàºòüñÿ â ìåæàõ ìîäèô³êîâàíî¿ íåîêëàñè÷íî¿ ïàðàäèãìè. Òîìó îñíîâí³ ìåòîäî-
ëîã³÷í³ ³íñòðóìåíòè òà ïðèéîìè íåîêëàñèêè âèêîðèñòîâóþòüñÿ òàêîæ ó ðàìêàõ 
íåî³íñòèòóö³îíàë³çìó, õî÷à éîãî ïðåäñòàâíèêè ÷àñòî íå ìàþòü îäíîçíà÷íî¿ 
äóìêè ç öüîãî ïðèâîäó. Íàïðèêëàä, îêðåì³ ïðåäñòàâíèêè íåî³íñòèòóö³îíàë³çìó 
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(Ð. Êîóç, Î. Â³ëüÿìñîí òà ³í.) ðîçãëÿäàþòü éîãî ÿê ñïðàâæíþ íàóêîâó ðåâî-
ëþö³þ â åêîíîì³÷í³é òåîð³¿, òîä³ ÿê ³íø³ (Ð. Ïîçíåð, Å. Ôóðóáîòí) — øâèä-
øå ÿê ðîçâèòîê îñíîâíî¿, òîáòî íåîêëàñè÷íî¿, òå÷³¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ 
äóìêè, í³æ ¿¿ îïîçèö³þ. Äî òîãî æ ó ìåæàõ íåî³íñòèòóö³îíàë³çìó ÿê ïîòóæíî-
ãî íàïðÿìó ñó÷àñíî¿ åêîíîì³÷íî¿ é ô³íàíñîâî¿ òåîð³¿ ìîæíà âèîêðåìèòè ðÿä 
äîñë³äíèöüêèõ ï³äõîä³â ³ íàóêîâèõ äèñöèïë³í ³ç âëàñíèìè ïðîâ³äíèìè ïðåä-
ñòàâíèêàìè é ïàðàäèãìàìè.

Ëàóðåàò Íîáåë³âñüêî¿ ïðåì³¿ ç åêîíîì³êè 1986 ð. Äæ. Á’þêåíåí ââàæàº, 
ùî â êîíòèíåíòàëüí³é ªâðîï³ âåñü íàá³ð öèõ äèñöèïë³í ðîçãëÿäàºòüñÿ ï³ä 
ðóáðèêîþ “íîâà ïîë³òè÷íà åêîíîì³ÿ”. Ó ¿¿ ìåæàõ ó÷åíèé âèîêðåìèâ òåîð³þ 
ñóñï³ëüíîãî âèáîðó, íà áàç³ ÿêî¿ âèíèêëà êîíñòèòóö³îíàëüíà åêîíîì³÷íà òåî-
ð³ÿ; òåîð³þ ïðàâ âëàñíîñò³; òåîð³þ åêîíîì³êè òà ïðàâ, àáî åêîíîì³÷íèé àíà-
ë³ç ïðàâà; ïîë³òè÷íó åêîíîì³þ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ; íåî³íñòèòóö³îíàëüíó 
åêîíîì³÷íó òåîð³þ; íîâó åêîíîì³÷íó ³ñòîð³þ. Óñ³ âîíè “íàëåæàòü äî ÷èñëà 
äîñë³äíèõ ïðîãðàì, ùî âçàºìîïåðåòèíàþòüñÿ, òà ñâî¿ì êîð³ííÿì ñÿãàþòü êëà-
ñè÷íî¿ ïîë³òè÷íî¿ åêîíîì³¿. Ó ôîêóñ³ öèõ äîñë³äíèõ ïðîãðàì ïåðåáóâàþòü ð³çí³ 
ïðîáëåìè, îäíàê óñ³ âîíè º ïëîäîì çóñèëü ùîäî ïîäîëàííÿ äîâîë³ âóçüêèõ 
ìåæ òðàäèö³éíî¿ íåîêëàñè÷íî¿ åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿”16.

Ñï³ëüíèì äëÿ ïðåäñòàâíèê³â çàçíà÷åíèõ òåîð³é º “åêîíîì³÷íèé ³ìïåð³à-
ë³çì”, òîáòî òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèé ï³äõ³ä, çã³äíî ç ÿêèì êîæíà  ñôåðà 
ëþäñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ àíàë³çóºòüñÿ ç äîïîìîãîþ ïîñò³éíîãî ñï³ââ³äíåñåííÿ 
âèòðàò ³ âèã³ä “àêòîð³â” — ðàö³îíàëüíèõ ³íäèâ³ä³â. Ó ñâî¿é íîáåë³âñüê³é ëåêö³¿ 
Äæ. Á’þêåíåí ñóòí³ñòü öüîãî ï³äõîäó ³ ñâîþ ïðèõèëüí³ñòü äî íüîãî âèðàçèâ 
òàê: “…ìîÿ âëàñíà ïîçèö³ÿ â çàãàëüíèõ ðèñàõ ïîëÿãàº â òîìó, ùî ìåòîäè àíà-
ë³çó ðèíêîâî¿ ïîâåä³íêè ìîæíà çàñòîñóâàòè äî äîñë³äæåííÿ áóäü-ÿêî¿ ñôåðè 
ä³ÿëüíîñò³, äå ëþäèíà ðîáèòü âèá³ð”17.

Âîäíî÷àñ ó÷åíèé ÷³òêî, õî÷ ³ â íàéá³ëüø çàãàëüí³é ôîðì³, âèîêðåìèâ 
ðÿä â³äì³ííîñòåé ì³æ öèìè äîñë³äíèìè ïðîãðàìàìè. Íà éîãî äóìêó, òåîð³ÿ 
ñóñï³ëüíîãî âèáîðó çîñåðåäæóº óâàãó íà àëüòåðíàòèâíèõ ñòðóêòóðàõ ïîë³òè÷-
íîãî âèáîðó òà ïîâåä³íö³ ñóá’ºêò³â ó ðàìêàõ äàíèõ ñòðóêòóð. Åêîíîì³÷íà òåî-
ð³ÿ ïðàâ âëàñíîñò³, òåîð³ÿ åêîíîì³êè òà ïðàâà, à òàêîæ ïîë³òè÷íà åêîíîì³ÿ 
äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ìàþòü á³ëüøå ñï³ëüíîãî ç òðàäèö³éíîþ åêîíîì³÷-
íîþ òåîð³ºþ, í³æ êîíñòèòóö³îíàëüíà åêîíîì³÷íà òåîð³ÿ àáî òåîð³ÿ ñóñï³ëü-
íîãî âèáîðó. Íåî³íñòèòóö³îíàëüíà åêîíîì³÷íà òåîð³ÿ îð³ºíòîâàíà øâèäøå 
íà âèâ÷åííÿ âçàºìîä³¿ â ìåæàõ êîíêðåòíèõ ³íñòèòóö³îíàëüíèõ ôîðì, í³æ 
íà âèâ÷åííÿ ñóêóïíî¿ ñòðóêòóðè ïîë³òè÷íèõ ïðàâèë. Äåÿê³ ï³äõîäè â ðàì-
êàõ íîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ ³ñòîð³¿ ìàþòü áàãàòî ñï³ëüíîãî ç êîíñòèòóö³îíàëüíîþ 

16 Áüþêåíåí Äæ. Ì. Êîíñòèòóöèîíàëüíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ : ïåð. ñ àíãë. / Äæ. Ì. Áüþ-
êåíåí // Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ / ïîä ðåä. Äæ. Èòóýëëà, Ì. Ìèëãåéòà, Ï. Íüþìåíà. — Ì. : 
Èíôðà-Ì, 2004. — Ñ. 171.

17 Áüþêåíåí Äæ. Ì. Ñî÷èíåíèÿ : ïåð. ñ àíãë. : â 2 ò. Ò. 1 / Äæ. Ì. Áüþêåíåí. — Ì. : Òàóðóñ 
Àëüôà, 1997. — Ñ. 20. — (Íîáåëåâñêèå ëàóðåàòû ïî ýêîíîìèêå). 
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åêîíîì³÷íîþ òåîð³ºþ, õî÷à îñíîâíèé àêöåíò ó íèõ çðîáëåíèé íà ³ñòîðè÷íî-
ìó, à íå ïîð³âíÿëüíîìó àíàë³ç³18.

Îòæå, ìàºìî ñïðàâó ç ö³ëèì êëàñîì íàóêîâèõ äèñöèïë³í, îá’ºäíàíèõ 
ñï³ëüíèìè òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèìè ï³äõîäàìè, êîòð³ íå âèêëþ÷àþòü ïåâ-
íèõ â³äì³ííîñòåé ì³æ íèìè. Ïðîòå ³íñòèòóö³îíàë³ñòè íàäàþòü ïðèíöèïî-
âîãî çíà÷åííÿ â³äì³ííîñòÿì ó âëàñíîìó àíàë³ç³ ïîð³âíÿíî ç íåîêëàñèêîþ. 
“Êîíñòèòóö³îíàëüíà åêîíîì³÷íà òåîð³ÿ, ïîðÿä ç³ çãàäàíèìè âèùå ðîäèííè-
ìè äîñë³äíèìè ïðîãðàìàìè, — ï³äêðåñëþº Äæ. Á’þêåíåí, — ìàº ñï³ëüíèé 
ìåòîäîëîã³÷íèé ôóíäàìåíò ç³ ñâîºþ ïîïåðåäíèöåþ — êëàñè÷íîþ ïîë³òè÷íîþ 
åêîíîì³ºþ, à òàêîæ ñâî¿ì àíòèïîäîì — ñó÷àñíîþ íåîêëàñè÷íîþ ì³êðîåêîíî-
ì³÷íîþ òåîð³ºþ”19.

Ìåòîäîëîã³ÿ íåî³íñòèòóö³îíàëüíîãî ì³êðîåêîíîì³÷íîãî àíàë³çó íà â³äì³íó 
â³ä íåîêëàñè÷íîãî ï³äõîäó âèõîäèòü ³ç òîãî, ùî ôîðìóâàííÿ “ïðàâèëüíèõ” 
ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â º âàæëèâ³øèì íàóêîâî-ïðèêëàäíèì çàâäàííÿì, àí³æ 
ôîðìóâàííÿ “ïðàâèëüíèõ” ö³í. Òàêèé ï³äõ³ä ñòàâ ðåçóëüòàòîì âïëèâó ³äåé ëàó-
ðåàò³â Íîáåë³âñüêî¿ ïðåì³¿ ç åêîíîì³êè 1978 ³ 1991 ðð. Ã. Ñàéìîíà (1916—2001) 
ùîäî îáóìîâëåíîñò³ ô³íàíñîâî¿ ïîâåä³íêè ëþäåé ³ ïðèíöèïó “îáìåæåíî¿ ðàö³î-
íàëüíîñò³” òà Ð. Êîóçà (íàð. 1910) ñòîñîâíî ïðèðîäè ô³ðìè ³ òðàíñàêö³éíèõ 
âèòðàò òà ³í. Ó òåîð³¿ ô³ðìè Ð. Êîóçà ñïî÷àòêó íà ïåðøîìó ïëàí³ áóëî âèâ÷åííÿ 
ïðîáëåìè âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ ç äîïîìîãîþ ïîíÿòòÿ òðàíñàêö³éíèõ âèòðàò, 
çãîäîì öåé ï³äõ³ä áóëî çàñòîñîâàíî øèðøå — ïðè äîñë³äæåíí³ ð³çíîïëàíîâèõ 
åêîíîì³÷íèõ ³ ô³íàíñîâèõ ÿâèù, çîêðåìà êîðïîðàö³¿, ïðîôñï³ëîê, ñïîñîá³â 
îðãàí³çàö³¿, äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ç äîïîìîãîþ ô³íàíñ³â, êîðïîðàòèâíîãî 
óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè, êîòð³ ìàþòü ñõîæó êîíòðàêòíó ïðèðîäó.

Íà äóìêó ëàóðåàòà Íîáåë³âñüêî¿ ïðåì³¿ ç åêîíîì³êè 2009 ð. Î. Â³ëüÿìñîíà, 
çàãàëüíà òåîð³ÿ êîíòðàêò³â ìîæå çàñòîñîâóâàòèñÿ ùîäî òðàíñàêö³é áóäü-ÿêèõ 
òèï³â. Ó ñâî¿é ïðàö³ “Åêîíîì³÷í³ ³íñòèòóö³¿ êàï³òàë³çìó: ô³ðìè, ìàðêåòèíã, 
óêëàäåííÿ êîíòðàêò³â” (1985, óêð. ïåð. — 2001) ó÷åíèé ïðîâ³â ïîð³âíÿëüíèé 
àíàë³ç åôåêòèâíîñò³ àëüòåðíàòèâíèõ ìåõàí³çì³â óïðàâë³ííÿ é êîîðäèíàö³¿ 
(âåëèêî¿ ³ºðàðõ³÷íî¿ îðãàí³çàö³¿, ðèíêó òà ¿õí³õ çì³øàíèõ ôîðì) ó ðåàë³çàö³¿ 
ãîñïîäàðñüêèõ ³ ô³íàíñîâèõ óãîä (òðàíñàêö³é). Ï³äõ³ä Î. Â³ëüÿìñîíà â³äð³çíÿ-
ºòüñÿ àêòèâíèì âèêîðèñòàííÿì ó ô³íàíñîâîìó àíàë³ç³ òåîðåòè÷íèõ äîñÿãíåíü 
ïðàâîâèõ òåîð³é êîíòðàêòó, ïîÿñíåííÿì âïëèâó “ñïåöèô³÷íèõ àêòèâ³â”, îðãà-
í³çàö³éíèõ ð³øåíü ô³ðìè; ðîçãëÿäîì àëüòåðíàòèâíèõ ìåõàí³çì³â óïðàâë³ííÿ 
êîíòðàêòàìè, çîêðåìà ç óðàõóâàííÿì äîâãîñòðîêîâèõ êîíòðàêò³â, äîãîâîð³â 
ôðàí÷àéçèíãó òîùî20. Ïîãëÿäè â÷åíîãî çíàéøëè ï³äòðèìêó â ³íøèõ ïðîâ³äíèõ 

18 Áüþêåíåí Äæ. Ì. Êîíñòèòóöèîíàëüíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ : ïåð. ñ àíãë. / Äæ. Ì. Áüþ-
êåíåí // Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ / ïîä ðåä. Äæ. Èòóýëëà, Ì. Ìèëãåéòà, Ï. Íüþìåíà. — Ì. : 
Èíôðà-Ì, 2004. — Ñ. 171, 172.

19 Òàì ñàìî.
20 Â³ëüÿìñîí Î. Å. Åêîíîì³÷í³ ³íñòèòóö³¿ êàï³òàë³çìó: ô³ðìè, ìàðêåòèíã, óêëàäàííÿ êîíòðàêò³â 

/ Î. Å. Â³ëüÿìñîí. — Ê. : ÀðòÅê, 2001. — 472 ñ.
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ïðåäñòàâíèê³â íåî³íñòèòóö³îíàë³çìó. Çîêðåìà, Äæ. Á’þêåíåí ââàæàº, ùî 
ñó÷àñíà åêîíîì³÷íà òåîð³ÿ äåäàë³ á³ëüøå ñòàº íàóêîþ ïðî êîíòðàêòè, à íå 
íàóêîþ ïðî âèá³ð21.

Ïðèéíÿâøè âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ ³íñòèòóòó ÿê “ïðàâèë ãðè” (Ä. Íîðò), 
ùî ïðåäñòàâëåí³ íåôîðìàëüíèìè îáìåæåííÿìè íà âçàºìîä³þ ëþäåé (òàáó, 
çâè÷êàìè, òðàäèö³ÿìè) òà ôîðìàëüíèìè íîðìàìè (êîíñòèòóö³ºþ, çàêîíàìè, 
ïðàâàìè âëàñíîñò³), Î. Â³ëüÿìñîí ìîäèô³êóº öå ïîíÿòòÿ ç óðàõóâàííÿì ð³â-
íÿ ðîçâèòêó ³íñòèòóö³îíàëüíîãî ñåðåäîâèùà, ðîçãëÿäó ³íñòèòóò³â ÿê ìåõàí³çìó 
óïðàâë³ííÿ êîíòðàêòíèìè â³äíîñèíàìè òà ñóá’ºêò³â çä³éñíåííÿ òðàíñàêö³é. 
Òðàäèö³éí³é òåîð³¿ âèðîáíè÷î¿ ôóíêö³¿, äå ðîçïîä³ë ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà º 
çàäàíèì ³ ñòàëèì, çàëåæíèì â³ä òåõíîëîã³÷íîãî ð³âíÿ òà ð³äê³ñíîñò³ ðåñóðñ³â, 
ïðîòèñòàâëÿºòüñÿ âèâ÷åííÿ åêîíîì³÷íèõ ³ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é. Â³äì³íí³ñòü 
ìåòîäîëîã³÷íîãî ï³äõîäó ïðèõèëüíèê³â òåîð³¿ òðàíñàêö³éíèõ âèòðàò ïîëÿãàº ó 
âèêîðèñòàíí³ ÿê áàçîâî¿ îäèíèö³ àíàë³çó àêòó åêîíîì³÷íîãî ïåðåõîäó (òðàíñ-
àêö³¿) â³ä çàâåðøàëüíî¿ ñòàä³¿ îäíîãî òåõíîëîã³÷íîãî ïðîöåñó äî ïî÷àòêîâî¿ 
ñòàä³¿ ³íøîãî, ñóì³æíîãî ç ïåðøèì.

Íà äóìêó Î. Â³ëüÿìñîíà, ÷³òêî¿ ìåæ³ ì³æ àäì³í³ñòðàòèâíî-êîìàíäíèì 
(õàðàêòåðíèì äëÿ âåëèêî¿ ô³ðìè), ðèíêîâèì ³ çì³øàíèì ìåõàí³çìàìè êîîð-
äèíàö³¿ é êîíòðîëþ íå ³ñíóº, à âèá³ð íà êîðèñòü îäíîãî ç íèõ çàëåæèòü â³ä 
ïîð³âíÿííÿ òà åôåêòèâíîñò³ çä³éñíåííÿ òðàíñàêö³é (ïåðåõîäó), ÿê³ íàáóâàþòü 
ôîðìè âíóòð³øíüî- é ì³æô³ðìîâèõ óãîä (êîíòðàêò³â). Íàóêîâö³ íàäàþòü âåëè-
êîãî çíà÷åííÿ âèîêðåìëåííþ òàêèõ ìåòîäîëîã³÷íèõ ïðèíöèï³â äîñë³äæåííÿ 
òðàíñàêö³é ó ïðàöÿõ Î. Â³ëüÿìñîíà:

— åôåêòèâí³ñòü òðàíñàêö³é âèçíà÷àºòüñÿ ñòðóêòóðîþ óïðàâë³ííÿ íèìè òà 
ñïåöèô³÷í³ñòþ ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â äëÿ çä³éñíåííÿ ô³íàíñîâèõ óãîä, ¿õíüîþ 
òðèâàë³ñòþ, íåâèçíà÷åí³ñòþ óìîâ ¿õ çä³éñíåííÿ;

— îáìåæåíà ðàö³îíàëüí³ñòü ëþäåé íå äàº çìîãè ïðè ðîçðîáëåíí³ êîíòð-
àêòó ïåðåäáà÷èòè âñ³ óìîâè éîãî âèêîíàííÿ é íàñë³äêè. Òîìó âñ³ ñêëàäí³ 
êîíòðàêòè êëàñèô³êóþòüñÿ ÿê “â³äíîñèíí³”, ùî ïîòðåáóþòü ïîñò³éíî¿ âçàºìî-
ä³¿ ó÷àñíèê³â ³ç ïðèâîäó óêëàäåíî¿ óãîäè;

— ïðîöåñ êîíòðàêòàö³¿ ïîòð³áíî âèâ÷àòè êîìïëåêñíî, ïðèä³ëÿþ÷è îñîá-
ëèâó óâàãó ñòàä³¿ ex post óíàñë³äîê ðóõëèâîñò³ áàëàíñó ³íòåðåñ³â ñòîð³í, êîòð³ 
áóëî çàêëàäåíî â ïåðâèííîìó äîãîâîð³ (íà ñòàä³¿ ex ante)22.

×³òêî âèðàæåíèé ³íñòèòóö³îíàëüíèé õàðàêòåð òåîð³¿ òðàíñàêö³éíèõ 
âèòðàò íå çàïåðå÷óº ¿¿ ì³æäèñöèïë³íàðíîñò³, îäíàê âîíà âðàõîâóº ÷èííèêè 
çóìèñíî¿ ðàö³îíàëüíîñò³ (õî÷à é îáìåæåíî¿) é îïîðòóí³ñòè÷íî¿ (óãîäîâñüêî¿) 
åêîíîì³÷íî¿ ïîâåä³íêè òà ïåðåäáà÷àº ïîñèëåííÿ ôîðìàë³çàö³¿ ô³íàíñîâîãî 

21 Áüþêåíåí Äæ. Ì. Ãðàíèöû ñâîáîäû. Ìåæäó àíàðõèåé è Ëåâèàôàíîì / Äæ. Ì. Áþêåíåí. — 
Ì., 1997. — Ñ. 269.

22 Ìàëèé ². É. Äåðæàâà ³ ðèíîê: ô³ëîñîô³ÿ âçàºìîä³¿ : ìîíîãðàô³ÿ / ². É. Ìàëèé, ². Ì. Äèáà, 
Ì. Ê. Ãàëàáóðäà ; çà çàã. ðåä. ². É. Ìàëîãî. — Ê. : ÊÍÅÓ, 2005. — Ñ. 32.
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àíàë³çó. “Ïîäâ³éíå ïðèïóùåííÿ ïðî îáìåæåíó ðàö³îíàëüí³ñòü ³ óãîäîâñòâî º 
ïîâåä³íêîâèìè õàðàêòåðèñòèêàìè, íà ÿêèõ ´ðóíòóºòüñÿ òåîð³ÿ òðàíñàêö³éíèõ 
âèòðàò”23, — ï³äêðåñëþº Î. Â³ëüÿìñîí.

Ïîð³âíÿíî ç ³íøèìè ï³äõîäàìè äî åêîíîì³÷íî¿ îðãàí³çàö³¿ òåîð³ÿ òðàíñ-
àêö³éíèõ âèòðàò Î. Â³ëüÿìñîíà ìàº òàê³ îñîáëèâîñò³: 1) º á³ëüø ì³êðîàíàë³-
òè÷íîþ; 2) îñíîâíèìè â àíàë³ç³ º ìîòèâàö³éí³ ïåðåäóìîâè (ìîòèâè) ô³íàí-
ñîâî¿ ïîâåä³íêè; 3) âèêîðèñòîâóº ïîð³âíÿëüíèé ³íñòèòóö³îíàëüíèé àíàë³ç; 
4) ðîçãëÿäàº ô³íàíñîâó êîðïîðàö³þ ÿê ñòðóêòóðó óïðàâë³ííÿ òðàíñàêö³ÿìè, à íå 
ÿê ôóíêö³îíàëüíó âèðîáíè÷ó îäèíèöþ; 5) íàäàº ñïåöèô³÷íèì àêòèâàì åêîíî-
ì³÷íîãî çíà÷åííÿ (íàïðèêëàä, ô³íàíñîâîìó ðåñóðñó); 6) ïðèä³ëÿº íàäçâè÷àéíó 
óâàãó âèòðàòàì ex post; 7) äîñë³äæóº ì³æàãåíòñüêèé, à íå ñóäîâèé ïîðÿäîê 
ðîçâ’ÿçàííÿ êîíôë³êò³â. Ïåðåë³÷åí³ îñîáëèâîñò³ ìåòîäîëîã³¿ Î. Â³ëüÿìñîíà 
çàñâ³ä÷óþòü, ùî éîãî òåîð³ÿ òðàíñàêö³éíèõ âèòðàò çàêëàäàº ï³äâàëèíè ïîð³â-
íÿëüíîãî àíàë³çó ô³íàíñ³â, íàäàº ìîæëèâ³ñòü êîìïëåêñíî âèâ÷àòè ô³íàíñîâ³, 
ïðàâîâ³ é îðãàí³çàö³éí³ àñïåêòè ³íñòèòóö³îíàëüíî¿ ñòðóêòóðè ðèíêîâîãî ãîñ-
ïîäàðñòâà.

Äëÿ ðîçâèòêó óêðà¿íñüêî¿ ô³íàíñîâî¿ äóìêè âàæëèâîþ º òàêîæ ìåòîäîëîã³ÿ 
³ñòîðè÷íîãî ïîð³âíÿëüíîãî ³íñòèòóö³îíàëüíîãî àíàë³çó. Ôóíäàìåíòàëüíèìè 
ïèòàííÿìè ñó÷àñíî¿ ³íñòèòóö³îíàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿, ó ðàìêàõ ÿêî¿ ³ñíóº 
³ñòîðè÷íèé ïîð³âíÿëüíèé àíàë³ç, º ç’ÿñóâàííÿ ïðè÷èí ðîçâèòêó ñóñï³ëüñòâ òà 
¿õíüî¿ ñòðóêòóðè, ó ò. ÷. ô³íàíñîâî¿, â³äïîâ³äíî äî óí³êàëüíî¿ ³íñòèòóö³îíàëü-
íî¿ òðàºêòîð³¿; äîñèòü ÷àñòèõ íåâäàëèõ ñïðîá îêðåìèõ ñóñï³ëüñòâ ïðèñòîñóâà-
òèñÿ äî ³íñòèòóö³îíàëüíèõ ñòðóêòóð óñï³øí³øèõ êðà¿í; ñïîñîá³â äîñë³äæåí-
íÿ âçàºìîçâ’ÿçêó íåÿâíèõ ³ íåôîðìàëüíèõ àñïåêò³â ñîö³àëüíèõ ³íñòèòóò³â, ³ç 
îäíîãî áîêó, òà ¿õí³õ ÿâíèõ ³ ôîðìàëüíèõ àñïåêò³â — ³ç äðóãîãî. Óñ³ ö³ ïèòàí-
íÿ ïðåäñòàâíèêè íåî³íñòèòóö³îíàë³çìó ðîçãëÿäàþòü, âèêîðèñòîâóþ÷è ð³çí³ 
òåîðåòè÷í³ êîíñòðóêö³¿ é ïåâíó àðãóìåíòàö³þ. ßê ïðàâèëî, âîíè çàñòîñîâóþòü 
ó äîñë³äæåííÿõ òàê³ îñíîâí³ ìåòîäè òà îñíîâí³ àíàë³òè÷í³ ³íñòðóìåíòè:

— åìï³ðè÷í³ (îïèñ ³ âèÿâëåííÿ ðåëåâàíòíèõ ³íñòèòóò³â);
— êëàñè÷íî¿ é åâîëþö³éíî¿ òåîð³¿ ³ãîð;
— ì³êðîåêîíîì³÷íîãî ìîäåëþâàííÿ (ìåòîäè íåîêëàñè÷íîãî ð³âíîâàæíîãî 

àíàë³çó);
— êîìïàðàòèâ³ñòñüê³, òîáòî òàê³, ùî ´ðóíòóþòüñÿ íà ïîð³âíÿëüíîìó 

âèâ÷åíí³ ïðîñòîðîâî-÷àñîâèõ âçàºìîä³é;
— ³ñòîðè÷íèé (äîñë³äæåííÿ ðîë³ òà çíà÷åííÿ ³ñòîðè÷íî¿ ä³éñíîñò³ äëÿ ôîð-

ìóâàííÿ, ôóíêö³îíóâàííÿ, ðîçâèòêó é çì³íè ³íñòèòóò³â).
Ïðîôåñîð À. Ãðåéô, äîñë³äæóþ÷è ñóòí³ñòü ³ îñîáëèâîñò³ ³ñòîðè÷íîãî 

ïîð³âíÿëüíîãî ³íñòèòóö³îíàëüíîãî àíàë³çó, ðîáèòü àêöåíò íà éîãî çâ’ÿçêó ³ç 

23 Â³ëüÿìñîí Î. Å. Âñòóï / Î. Å. Â³ëüÿìñîí // Êîóç Ð. Ïðèðîäà ô³ðìè: ïîõîäæåííÿ, åâîëþ-
ö³ÿ ³ ðîçâèòîê : ïåð. ç àíãë. / Ð. Êîóç ; çà ðåä. Î. Å. Â³ëüÿìñîíà, Ñ. Äæ. Â³íòåðà. — Ê. : À.Ñ.Ê., 
2002. — Ñ. 18.
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ñóì³æíèìè òåîðåòè÷íèìè íàïðÿìàìè ó ô³íàíñîâ³é íàóö³. Ìåòîä ³íñòèòóö³î-
íàëüíî¿ êîìïàðàòèâ³ñòèêè, ïðîâ³äíèìè ïðåäñòàâíèêàìè ÿêî¿ âèñòóïàþòü 
Ä. Íîðò, Ð. Ôî´åëü, Á. Âàéíãàñò, À. Ãðåéô òà ³í., º ³ñòîðè÷íèì, îñê³ëüêè ç éîãî 
äîïîìîãîþ äîñë³äæóþòüñÿ ðîëü ³ çíà÷åííÿ ³ñòîðè÷íèõ îáñòàâèí äëÿ ôîðìó-
âàííÿ, ôóíêö³îíóâàííÿ òà çì³íè ³íñòèòóò³â. Âîäíî÷àñ öåé ìåòîä º ïîð³âíÿëü-
íèì, áî íàäàº ìîæëèâ³ñòü çðîáèòè ïåâí³ âèñíîâêè íà îñíîâ³ ïîð³âíÿëüíîãî 
âèâ÷åííÿ ïðîñòîðîâî-÷àñîâèõ âçàºìîä³é. Ðàçîì ³ç òèì â³í º àíàë³òè÷íèì, àäæå 
äîñë³äíèêè, êîòð³ éîãî âèêîðèñòîâóþòü, ó åìï³ðè÷íîìó àíàë³ç³ ÿâíî âèõîäÿòü 
ç³ ñïåöèô³÷íèõ ì³êðîìîäåëåé.

Îòæå, ñóòí³ñòü ³ñòîðè÷íîãî ïîð³âíÿëüíîãî ³íñòèòóö³îíàëüíîãî àíàë³çó 
ïîëÿãàº ó âèâ÷åíí³ ÷èííèê³â, ÿê³ äåòåðì³íóþòü ðåëåâàíòí³ ïðàâèëà ãðè ñèë, ùî 
ðîáëÿòü ö³ ïðàâèëà ñàìîâèêîíóâàíèìè òà ñïðèÿþòü äîòðèìàííþ ïåâíî¿ ïîâå-
ä³íêè â ìåæàõ çàäàíèõ ïðàâèë. Íàïðèêëàä, ïðàâèëà, êîòð³ âñòàíîâëþº äåðæàâà, 
ö³ííîñò³ àáî ñîö³àëüí³ íîðìè, ÿê³ ôàêòè÷íî îáìåæóþòü ïîâåä³íêó, ðîçãëÿäà-
þòüñÿ øâèäøå ÿê ðåçóëüòàò, à íå åêçîãåííèé ôàêòîð. Îêðåì³ ïðåäñòàâíèêè 
³íñòèòóö³îíàë³çìó (éîãî ë³áåðàëüíîãî êðèëà) òàêîæ âèêîðèñòîâóþòü ìåòîäè, 
õàðàêòåðí³ äëÿ àâñòð³éñüêî¿ øêîëè, ïðèì³ðîì êàóçàëüíèé ³ ãåíåòè÷íèé (íà 
â³äì³íó â³ä íåîêëàñè÷íîãî ôóíêö³îíàëüíîãî). Çàçíà÷åí³ ìåòîäè ïåðåäáà÷àþòü 
íàóêîâå àáñòðàãóâàííÿ, äåäóêö³þ òà ã³ïîòåòè÷íó ðåêîíñòðóêö³þ. Öå îçíà÷àº, 
ùî òðåáà óâàæíî, êðîê çà êðîêîì, ïðîñòåæèòè, ó ÿêèé ñïîñ³á âçàºìîä³ÿ ì³æ 
³íäèâ³äàìè âåäå äî âèíèêíåííÿ ô³íàíñîâîãî ôåíîìåíó, êîòðèé ðîçãëÿäàºòüñÿ.

Íåî³íñòèòóö³îíàëüíà òåîð³ÿ âðàõîâóº öèâ³ë³çàö³éí³ çì³íè ï³ä âïëèâîì ³ 
â óìîâàõ åêîíîì³÷íî¿ é ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿, óíàñë³äîê ÿêèõ ïîñèëèëà-
ñÿ çàëåæí³ñòü ïîâåä³íêè åêîíîì³÷íèõ àãåíò³â (³ çà åíäîãåííèì, ³ çà åêçîãåí-
íèì íàïðÿìàìè) íå òàê â³ä íàö³îíàëüíèõ, ÿê â³ä íàäíàö³îíàëüíèõ ³íñòèòóò³â. 
Ôàêòîðè ðîçâèòêó òà çðîñòàííÿ çì³ñòèëèñÿ ó ñôåðó ³íñòèòóö³éíèõ â³äíîñèí ³ 
íàóêîâî-³íôîðìàö³éíîãî, çíàííºâîãî ðåñóðñó. Ïðåäñòàâíèêè íåî³íñòèòóö³î-
íàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ òåîð³¿ íàìàãàþòüñÿ ðîçêðèòè òà îõàðàêòåðèçóâàòè çàãàëüí³ 
çàêîíè ³íñòèòóö³îíàëüíîãî óñòðîþ, ðîçâèòêó ìàêðî-, ìåçî- é ì³êðîãîñïîäàð-
ñüêî¿ ñôåð åêîíîì³êè òà ¿õí³õ ô³íàíñ³â ó ìåæàõ êîíêðåòíî¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ñèñ-
òåìè, âèçíà÷èòè ïðèíöèïè ¿õ ôóíêö³îíóâàííÿ é óïðàâë³ííÿ, à òàêîæ ïîâå-
ä³íêè ëþäåé, ùî ðåàë³çóþòü ó ñâî¿é ä³ÿëüíîñò³ íå ëèøå âëàñí³, à é ñóñï³ëüí³ 
(íàö³îíàëüí³) åêîíîì³÷í³ ³íòåðåñè.

Öå çàãàëüíå ïîëîæåííÿ êîíêðåòèçóºòüñÿ íèçêîþ âàæëèâèõ ñïåöèô³÷-
íèõ ïîäðîáèöü. Ïî-ïåðøå, ³íñòèòóö³îíàëüíå òåîðåòè÷íå ï³ä´ðóíòÿ íå ò³ëüêè 
çàêëàäàº ï³äâàëèíè ö³ë³ñíîãî (ñèíêðåòè÷íîãî) ñïðèéíÿòòÿ ñâ³òó, à é âèçíà÷àº 
íàïîâ íåííÿ äåäóêòèâíèõ âèñíîâê³â òèìè ñàìèìè êîíêðåòíèìè ôàêòàìè, â 
ÿêèõ çä³éñíþºòüñÿ ³ñòîðèêî-ïðàêòè÷íà ä³ÿëüí³ñòü. Òîáòî íåî³íñòèòóö³îíàë³çì 
äîïîìàãàº çðîçóì³òè, ÷îìó ð³çí³ êðà¿íè, ìàþ÷è îäíàêîâ³ åêîíîì³÷í³ é ô³íàí-
ñîâ³ ðåñóðñè, îòðèìóþòü ïðèíöèïîâî ð³çí³ ðåçóëüòàòè åêîíîì³÷íîãî òà ñîö³-
àëüíîãî ðîçâèòêó.
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Ïî-äðóãå, íåî³íñòèòóö³îíàë³çì ³ç éîãî îñîáëèâîñòÿìè òà ñïåöèô³÷íèìè 
ï³äõîäàìè º ñâ³ä÷åííÿì ïðèðîäíîãî é çàêîíîì³ðíîãî ðîçâèòêó åêîíîì³÷íî¿ òà 
ô³íàíñîâî¿ íàóê, ùî òàêîæ åâîëþö³îíóþòü ³ âøèð, ³ âãëèá.

Ïî-òðåòº, çâåðíåííÿ äî òåîðåòè÷íî¿ ïðîáëåìàòèêè åêîíîì³êè òà ô³íàíñ³â 
ÿê ïðèðîäíîãî åòàïó íàóêîâîãî ðîçâèòêó ÷åðåç ³íñòèòóòè é ³íñòèòóö³¿ º ïðî-
ÿâîì ñèíòåçó ñóòí³ñíîãî åçîòåðè÷íîãî ï³äõîäó ç ôåíîìåíàë³ñòñüêèì åêçîòå-
ðè÷íèì. Ïîä³áíî äî êëàñè÷íî¿ ïîë³òè÷íî¿ åêîíîì³¿, äîñë³äíèöüêà àêñ³îìàòèêà 
³íñòèòóö³îíàë³çìó çàêëàäàºòüñÿ íà ñóòí³ñíîìó ð³âí³, êîòðèé â³äáèâàº çâ’ÿçîê 
ëþäèíè ç ïðèðîäîþ, òåõíîëîã³ÿìè, ðóõîì òðóäîâèõ, ìàòåð³àëüíèõ, ô³íàíñîâèõ 
ðåñóðñ³â, ðîçâèòêîì íàö³îíàëüíîãî é ñâ³òîâîãî ñï³âòîâàðèñòâà.

Ïî-÷åòâåðòå, íåî³íñòèòóö³îíàë³ñòñüêà êîíöåïö³ÿ ìàº ñêîíñòðóþâàòè 
÷åðåç àäåêâàòíó ñèñòåìó êàòåãîð³àëüíî-ïîíÿò³éíîãî àïàðàòó ñó÷àñíó ô³íàí-
ñîâó àðõ³òåêòîí³êó, â³äïîâ³äíå ì³ñöå ó ñòðóêòóð³ ÿêî¿ ïîñ³äàþòü íàö³îíàëüí³ 
äåðæàâè ç ¿õí³ìè ô³íàíñîâèìè ñèñòåìàìè òà ìåõàí³çìàìè ãîñïîäàðþâàííÿ. 
Ñïðèéíÿâøè â³ä çàãàëüíî¿ òåîð³¿ âèñõ³äí³ àêñ³îìàòè÷í³ óñòàíîâêè, íåî³íñòè-
òóö³îíàë³ñòè çáàãà÷óþòü çàãàëüíó ô³íàíñîâó êàðòèíó ïîäðîáèöÿìè íà ð³çíèõ 
ð³âíÿõ ãîñïîäàðþâàííÿ.

Ïî-ï’ÿòå, ³íñòèòóö³îíàëüíèé íàïðÿì, âêëþ÷àþ÷è íåî³íñòèòóö³îíàëüíó 
åêîíîì³÷íó òåîð³þ, ïåðåáóâàº â öåíòð³ ïðîöåñó ï³çíàííÿ, çàäàþ÷è éîãî âåêòîð 
òà ôîðìóþ÷è ³íñòðóìåíòè äëÿ îòðèìàííÿ íàóêîâîãî ðåçóëüòàòó.

Ó ãàëóç³ ô³íàíñîâî¿ íàóêè òà ïðàêòèêè âàæëèâèìè çàâäàííÿìè ³íñòèòóö³î-
íàë³çìó º:

— íàáëèæåííÿ ô³íàíñîâèõ ìîäåëåé äî ä³éñíîñò³ ÷åðåç âêëþ÷åííÿ â àíà-
ë³ç ³íñòèòóò³â òà ³íñòèòóö³é, ìåõàí³çì³â ¿õ ôóíêö³îíóâàííÿ, ³íñòèòóö³îíàëüíîãî 
ñåðåäîâèùà. Çàçâè÷àé ìîäåë³, ùî ¿õ ñòâîðþþòü ³ âèêîðèñòîâóþòü ³íñòèòóö³î-
íàë³ñòè, ìåíø ôîðìàë³çîâàí³ ïîð³âíÿíî ç íåîêëàñè÷íèìè;

— ðîçêðèòòÿ ÿê³ñíî¿ ô³íàíñîâî¿ äèíàì³êè, çîêðåìà îñîáëèâîñòåé ³íñòèòó-
ö³îíàëüíî¿ òðàíñôîðìàö³¿ ô³íàíñîâèõ ñòðóêòóð, à òàêîæ ñóòíîñò³ åâîëþö³éíîãî 
ðîçâèòêó ô³íàíñîâèõ ³ åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â. Öå äîñÿãàºòüñÿ çà ðàõóíîê ì³æ-
äèñöèïë³íàðíèõ äîñë³äæåíü, çîêðåìà âêëþ÷åííÿ ó ô³íàíñîâèé àíàë³ç ³íñòðó-
ìåíò³â ³ç ñóì³æíèõ íàóê: á³îëîã³¿, ³ñòîð³¿, ñîö³îëîã³¿ é íàâ³òü òåðìîäèíàì³êè;

— çàáåçïå÷åííÿ ãëèáøîãî ðîçóì³ííÿ ðîë³ ³íäèâ³äóóì³â ³ äåðæàâè ó ôîð-
ìóâàíí³ ³íñòèòóö³îíàëüíèõ ñòðóêòóð òà ô³íàíñîâîìó ðîçâèòêó êðà¿íè.

Óò³ì, íà äóìêó äåÿêèõ äîñë³äíèê³â, ³íñòèòóö³îíàëüíà òåîð³ÿ íå ìîæå âèð³-
øèòè ðÿä âàæëèâèõ ïèòàíü, ñåðåä ÿêèõ:

1) ïåðåäáà÷åííÿ êîíêðåòíèõ ô³íàíñîâèõ ïîä³é, çîêðåìà ô³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íèõ êðèç;

2) îá´ðóíòóâàííÿ íîðìàòèâíèõ ñóäæåíü ùîäî ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè, à 
òàêîæ ðîçðîáëåííÿ äåòàëüíèõ ïëàí³â ³íñòèòóö³éíî¿ ³íæåíåð³¿;

3) çàáåçïå÷åííÿ ïðÿìîãî êåð³âíèöòâà äëÿ âåäåííÿ ïåâíèõ âèä³â ï³äïðè-
ºìíèöüêî¿ é ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³.
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Ïðåäñòàâíèêàì ³íñòèòóö³îíàë³çìó äîñèòü ÷àñòî äîêîðÿþòü çà òå, ùî 
âîíè íå äàþòü â³äïîâ³äåé íà âñ³ ïèòàííÿ, êîòð³ ïîñòàþòü ïåðåä äîñë³äíèêà-
ìè, íà ïðîòèâàãó íåîêëàñèêàì, ÿê³ íàìàãàþòüñÿ òàê³ â³äïîâ³ä³ äàòè. Ð. Êîóç 
çàóâàæèâ: “Áàæàííÿ áóòè êîðèñíèìè ñâî¿ì áëèæí³ì — ìîòèâ, çâè÷àéíî æ, 
áëàãîðîäíèé, àëå íåìîæëèâî âïëèâàòè íà ïîë³òèêó, ÿêùî òè íå äàºø â³ä-
ïîâ³äåé. Òàê ç’ÿâèëèñÿ äåðæàâí³ åêîíîì³ñòè (ô³íàíñèñòè. — Àâò.), òîáòî 
ëþäè, êîòð³ äàþòü â³äïîâ³äü, íàâ³òü êîëè â³äïîâ³ä³ íå ³ñíóº”24. ² õî÷à á³ëü-
ø³ñòü â³äïîâ³äåé ó ñòèë³ ïðåäñòàâíèê³â ìåéíñòð³ìó º íå äóæå çàäîâ³ëüíèìè 
àáî çíà÷èìèìè çà âåëüìè æîðñòêèõ îáìåæåíü, ãîëîâíå, ùî âîíè âñå-òàêè 
º. Ó çâ’ÿçêó ç öèì ïåðåä ³íñòèòóö³îíàë³çìîì ïîñòàº ïðèíàéìí³ äâà çàâäàí-
íÿ. Ïî-ïåðøå, òðåáà ðîçðîáèòè òàêó éîãî íàóêîâî-äîñë³äíèöüêó ïðîãðàìó, 
êîòðà ïåðåäáà÷àòèìå ñòâîðåííÿ äîñèòü ÷³òêèõ òåîðåòè÷íèõ êîíñòðóêö³é, ÿê³ 
ïîãëèá ëþþòü ðîçóì³ííÿ é ðîçâ’ÿçàííÿ áàãàòüîõ åêîíîì³÷íèõ ³ ô³íàíñîâèõ 
ïðîáëåì. Ïî-äðóãå, ïîòð³áíî ï³äâèùèòè îïåðàö³îíàëüí³ñòü ³íñòèòóö³îíàë³ç-
ìó, òîáòî ðîçðîáëåííÿ ìîäåëåé ³ ðåêîìåíäàö³é òà ïåðåäàâàëüíèõ ìåõàí³çì³â 
¿õ çàïðîâàäæåííÿ.

Àíàë³ç êîíöåïòóàëüíèõ ïîëîæåíü ³ òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷íèõ çàñàä 
ô³íàíñîâî¿ íàóêè â êîíòåêñò³ ³íñòèòóö³îíàë³çìó äàº çìîãó ñôîðìóëþâàòè ðÿä 
íàéá³ëüø çàãàëüíèõ ìåòîäîëîã³÷íèõ ï³äõîä³â äî âèâ÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ äóìêè 
Óêðà¿íè. Íà íàø ïîãëÿä, ïðè ðîçãëÿä³ ô³íàíñîâî¿ íàóêè çà “íàö³îíàëüíîþ 
îçíàêîþ” ïèòàííÿ, ïîðóøåí³ óêðà¿íñüêèìè â÷åíèìè-ô³íàíñèñòàìè ìèíóëî-
ãî é ñó÷àñíîñò³, òðåáà äîñë³äæóâàòè îäíî÷àñíî ç òåîðåòè÷íèìè êîíöåïö³ÿìè 
çàõ³äíîºâðîïåéñüêèõ ³ ðîñ³éñüêèõ ïðåäñòàâíèê³â ô³íàíñîâî¿ äóìêè. Ïðè öüî-
ìó äæåðåëüíîþ áàçîþ â³ò÷èçíÿíî¿ ô³íàíñîâî¿ äóìêè ìàþòü ñòàòè ñïåö³àëü-
í³ ïðàö³ ïðîôåñ³éíèõ åêîíîì³ñò³â-ô³íàíñèñò³â, àðõ³âí³ ìàòåð³àëè, à ïóáë³÷í³ 
òâîðè óêðà¿íñüêèõ ìèñëèòåë³â, ïðîãðàìè ïîë³òè÷íèõ ïàðò³é òîùî ìàþòü áóòè 
¿¿ äîïîâíåííÿì. Íå ìîæíà ââàæàòè îá´ðóíòîâàíîþ é äîö³ëüíîþ â³äñóòí³ñòü 
ó íàóêîâèõ ïðàöÿõ, ï³äðó÷íèêàõ ³ íàâ÷àëüíèõ ïîñ³áíèêàõ àíàë³çó ðîçâèòêó 
ðàäÿíñüêî¿ ô³íàíñîâî¿ äóìêè â Óêðà¿í³: öå çíà÷íî çá³äíþº âèâ÷åííÿ ðîçâèòêó 
òà åâîëþö³¿ óêðà¿íñüêî¿ ô³íàíñîâî¿ äóìêè çàãàëîì.

Îêð³ì òîãî, äîñë³äíèêè ô³íàíñîâî¿ äóìêè Óêðà¿íè ïîâèíí³ âðàõîâóâàòè, ùî 
íà çì³íó îô³ö³éíî íàñàäæóâàí³é ó ìèíóëîìó ìîíîë³òíîñò³ ïîãëÿä³â ³ ïðèé îì³â 
ó äóñ³ îðòîäîêñàëüíîãî ìàðêñèçìó-ëåí³í³çìó ïðèéøîâ ñïðàâæí³é ïëþðàë³çì 
äóìîê ³ ñóäæåíü ñó÷àñíèõ ó÷åíèõ-ô³íàíñèñò³â, ùî ìàº øèðîêî âèñâ³òëþâàòèñü 
ó ô³íàíñîâ³é íàóö³. Äî òîãî æ âèâ÷åííÿ ´åíåçè, ðîçâèòêó é åâîëþö³¿ â³ò÷èçíÿ-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ äóìêè ìàº âåñòèñÿ ïåðåäóñ³ì íå ç ïîãëÿäó àíàë³çó âíåñêó îêðå-
ìèõ ó÷åíèõ-ô³íàíñèñò³â ó ðîçðîáëåííÿ ïåâíèõ ô³íàíñîâèõ ïèòàíü, à â êîìï-
ëåêñ³ äîñë³äæåííÿ ä³ÿëüíîñò³ íàóêîâèõ îñåðåäê³â, îêðåìèõ øê³ë ³ íàïðÿì³â 

24 Êîóç Ð. Ôèðìà, ðûíîê è ïðàâî / Ð. Êîóç. — Ì. : Äåëî ËÒÄ, 1993. — 192 ñ.; Êîóç Ð. Ïðèðîäà 
ô³ðìè: ïîõîäæåííÿ, åâîëþö³ÿ ³ ðîçâèòîê / Ð. Êîóç ; çà ðåä. Î. Å. Â³ëüÿìñîíà, Ñ. Äæ. Â³íòåðà. — Ê. : 
À.Ñ.Ê., 2002. — Ñ. 123.



           

Íàóêîâèé ñåì³íàð

“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 8’201238

íàö³îíàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ äóìêè, â ïîð³âíÿíí³ ç àíàëîã³÷íèì ðîçâèòêîì ô³íàí-
ñîâî¿ äóìêè ñâ³òó òà îêðåìèõ êðà¿í.

²ç ïîçèö³é íåî³íñòèòóö³îíàëüíî¿ òåîð³¿, ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè, ùî ñòèìóëþ-
þòü åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ, âèíèêàþòü çà òàêèõ óìîâ: 1) íàäàííÿ ïîë³òè÷íè-
ìè ³íñòèòóòàìè âëàäè ãðóïàì, ÿê³ çàö³êàâëåí³ â øèðîêî ðîçãàëóæåí³é ñèñòåì³ 
³íôîðñìåíòó ïðàâ âëàñíîñò³; 2) âïðîâàäæåííÿ åôåêòèâíèõ îáìåæóâà÷³â ä³é 
ìîæíîâëàäö³â; 3) â³äñóòíîñò³ ìîæëèâîñòåé äëÿ âèëó÷åííÿ ðåíòè â³ä ïåðåáó-
âàííÿ ïðè âëàä³ ÷è ¿¿ çàõîïëåííÿ îë³ãàðõàìè. Íàïðèê³íö³ ïåðøîãî äåñÿòèë³òòÿ 
ÕÕ² ñò., ï³ä ÷àñ ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè ÿê îäíîãî ç ïðîÿâ³â 
ñó÷àñíî¿ åêîíîì³÷íî¿ é ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿, áàãàòî çàðóá³æíèõ åêñïåðò³â 
â³äçíà÷àëè, íà ¿õíþ äóìêó, íåäîñòàòí³ñòü ³íñòèòóö³îíàëüíèõ ðåôîðì â Óêðà¿í³. 
Àíàë³ç îñòàíí³õ äàº ï³äñòàâè äëÿ òàêèõ âèñíîâê³â.

1. Âèâ÷åííÿ äîñâ³äó êðà¿í ³ç ðèíêîâîþ åêîíîì³êîþ òà àíàë³ç òåîðåòè÷-
íèõ ìîäåëåé ñó÷àñíèõ íåî³íñòèòóö³îíàë³ñò³â ñâ³ä÷àòü, ùî â áàãàòüîõ âèïàä-
êàõ ³íôîðñìåíò ãîñïîäàðñüêèõ ïðàâ âäàºòüñÿ çàáåçïå÷èòè çàâäÿêè âçàºìí³é 
çàö³êàâëåíîñò³ ó÷àñíèê³â ãîñïîäàðñüêîãî é ô³íàíñîâîãî ïðîöåñ³â. Ïðè÷èíîþ 
ð³äê³ñíèõ çâåðíåíü áåçïîñåðåäíüî äî ñóäîâî-ïðàâîâèõ îðãàí³â º âèñîê³ âèòðà-
òè çàõèñòó ïîçîâ³â ó ñóäàõ, âòðàòà äîâ³ðè äî íèõ. Íàéåôåêòèâí³øèì “ðåãóëÿ-
òîðîì” ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí ì³æ ô³ðìàìè, ÿê ïðàâèëî, ââàæàþòüñÿ ñïîí-
òàíí³ ïðîöåñè ñàìîîðãàí³çàö³¿, ùî çàáåçïå÷óþòü ïîñòóïîâå âäîñêîíàëåííÿ 
ô³íàíñîâèõ êîíòðàêòíèõ â³äíîñèí ì³æ ó÷àñíèêàìè ãîñïîäàðñüêîãî ïðîöåñó. 
Íåî³íñòèòóö³îíàë³çì âèõîäèòü ³ç òîãî, ùî “çîáîâ’ÿçàííÿ, ÿê³ âèêëèêàþòü äîâ³-
ðó” (îïèñàí³ Ä. Íîðòîì) ìîæóòü óòâåðäæóâàòèñÿ ëèøå ïðîòÿãîì òðèâàëîãî 
ïåð³îäó. Ïîâåä³íêîâ³ ñòàíäàðòè, êîòð³ çàáåçïå÷óþòü åôåêòèâíå ôóíêö³îíóâàí-
íÿ âêàçàíèõ çîáîâ’ÿçàíü, íå íàñë³äóþòü ³ íå ìîæóòü àâòîìàòè÷íî íàñë³äóâàòè 
çàãàëüíó ë³áåðàë³çàö³þ ãîñïîäàðñüêîãî æèòòÿ òà ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, äåìî-
êðàòèçàö³þ ñóñï³ëüñòâà.

2. Ó ïåð³îä óòâåðäæåííÿ ðèíêîâèõ ïðèíöèï³â, ôîðì ³ ìåòîä³â ãîñïîäà-
ðþâàííÿ ãîñòðîþ äëÿ â³ò÷èçíÿíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè çàëèøàºòüñÿ ïðîáëå-
ìà åôåêòèâíèõ íåôîðìàëüíèõ ³íñòèòóò³â (òðàäèö³é, çâè÷îê, äîâ³ðè, ÷åñíîñò³, 
ìîðàë³ òîùî). Çðîñòàº çíà÷åííÿ ³íñòèòóö³îíàëüíèõ åëåìåíò³â, ÿê³ ïåðåáóâàþòü 
íà ìåæ³ ôîðìàëüíèõ ³ íåôîðìàëüíèõ, ñóñï³ëüíèõ ³ ïðèâàòíèõ  ³íñòèòóò³â. Ðîëü 
ëåãàëüíèõ (ùî íå íàëåæàòü äî êðèì³íàëüíèõ) íåäåðæàâíèõ ôîðì, ïîâ’ÿçàíèõ 
³ç îáñëóãîâóâàííÿì ³íòåðåñ³â äîñèòü øèðîêîãî êîëà åêîíîì³÷íèõ àãåíò³â, ñòàº 
îñîáëèâî çíà÷èìîþ ñàìå â óìîâàõ ôîðìóâàííÿ ³íñòèòóö³îíàëüíîãî ñåðåäîâè-
ùà (âðàõîâóþ÷è ñëàáê³ñòü àáî íåîïòèìàëüí³ñòü äåðæàâíèõ ôîðì). Ïåðåäóñ³ì 
³äåòüñÿ ïðî íåîáõ³äí³ñòü ðîçâèòêó ³íñòèòóòó ñàìîðåãóëþâàííÿ.

Ñòàíîâëåííÿ é ðîçâèòîê â Óêðà¿í³ ñèñòåìè ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é 
ÿê ïðèíöèïîâî¿ ñèñòåìè ³íôîðñìåíòó íàøòîâõóºòüñÿ íà ðÿä îáìåæåíü ³ ïåðå-
øêîä. Ï³äòâåðäæåííÿì òîìó º â³äñóòí³ñòü íàâ³òü â³äïîâ³äíèõ çàêîí³â ïðî 
ñàìîðåãóë³âí³ îðãàí³çàö³¿, ñòàâëåííÿ ñóäîâî¿ ñèñòåìè äî íåäåðæàâíèõ ôîðì 
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âèð³øåííÿ ô³íàíñîâèõ òà ³íøèõ ñïîð³â, à òàêîæ äåðæàâíèõ â³äîìñòâ äî òèõ 
ñèñòåì ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é, êîòð³ ïðåòåíäóþòü íà íåçàëåæí³ñòü ñâî¿õ 
÷ëåí³â, òîùî.

3. Â óìîâàõ ïðîâåäåííÿ â êðà¿í³ åêîíîì³÷íèõ ðåôîðì äåäàë³ ÷³òê³øå ïðî-
ÿâëÿþòüñÿ ðåàëüí³ ìîæëèâîñò³ á³çíåñ-òîâàðèñòâà â³äñòîþâàòè ñâî¿ åêîíîì³÷í³ 
é ô³íàíñîâ³ ³íòåðåñè ïåðåä äåðæàâîþ. Ç îäíîãî áîêó, ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çàãàëüíà 
òîëåðàíòí³ñòü (áåçóìîâíî, ñóòî äåìîêðàòè÷íà) âåëèêîãî óêðà¿íñüêîãî á³çíåñó 
äî ð³çíèõ íîâàö³é äåðæàâè, íàïðèêëàä äîìîâëåí³ñòü ïðî ö³íè íà åëåêòðîåíåð-
ã³þ ïðè âèðîáíèöòâ³ ôåðîñïëàâ³â, ç äðóãîãî — îá’ºäíàííÿ ï³äïðèºìö³â, ôàê-
òè÷íî ïðèéíÿâøè çàïðîïîíîâàí³ äåðæàâîþ ïðàâèëà ãðè, âèñòóïàþòü ó ðîë³ 
ïðîõà÷³â, à íå ñàìîñò³éíî¿ ïîë³òè÷íî¿ ñèëè. Íàéá³ëüø öèâ³ë³çîâàíèì âàð³-
àíòîì ðîçâ’ÿçàííÿ ö³º¿ ïðîáëåìè º ñòâîðåííÿ ïîë³òè÷íî¿ ïàðò³¿, ÿêà âèðàæà-
òèìå ³íòåðåñè íåçàëåæíî¿ óêðà¿íñüêî¿ áóðæóàç³¿, ïðè÷îìó íå ò³ëüêè âåëèêî¿. 
Ï³äíÿòèñÿ äî òàêîãî ð³âíÿ ìîãëà á ³ íèí³ ä³þ÷à Ïàðò³ÿ ïðîìèñëîâö³â òà ï³ä-
ïðèºìö³â Óêðà¿íè. Àëå äëÿ öüîãî â êðà¿í³ íåîáõ³äíî çàáåçïå÷èòè íåçàëåæí³ñòü 
á³çíåñó â³ä âëàäè òà âëàäè â³ä âåëèêîãî á³çíåñó.

4. Â óìîâàõ åêîíîì³÷íî¿ é ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿ âàæëèâèì çàâäàííÿì 
óðÿäó º ñòâîðåííÿ îäíîãî ç îñíîâíèõ ³íñòèòóö³îíàëüíèõ êîìïîíåíò³â ô³íàíñî-
âîãî çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ — åôåêòèâíî¿ ìîäåë³ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ. Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî â Óêðà¿í³ âæå ÷àñòêîâî ñêëàëàñÿ ðîçãà-
ëóæåíà ³íôðàñòðóêòóðà â ãàëóç³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ: ï³äðîçä³ëè â ì³æ-
íàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ òà ³íøèõ îðãàí³çàö³ÿõ, ðåéòèíãîâ³ àãåíòñòâà, àñîö³àö³¿ ³ç 
çàõèñòó ïðàâ ³íâåñòîð³â òîùî. Ïðîòå äëÿ îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè õàðàêòåðíå 
àáî íåïðÿìå ãàëüìóâàííÿ ïîçèòèâíèõ çì³í íà ð³âí³ êîìïàí³é (“íåãàòèâí³ ñèã-
íàëè” äëÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó çàãàëîì, òèïîâ³ äëÿ ñåðåäèíè ïåðøîãî äåñÿ-
òèë³òòÿ 2000-õ ðîê³â), àáî õðîí³÷íå â³äñòàâàííÿ â ïðîöåñ³ ðîçâ’ÿçàííÿ ãîñòðèõ 
ïðîáëåì áåçïîñåðåäíüî ó ñôåð³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè (÷åðåç 
â³äñóòí³ñòü â³äïîâ³äíîãî çàêîíîäàâñòâà). Íå ìîæíà çàïåðå÷óâàòè é ôàêò íàäòî 
âèñîêî¿ çàëåæíîñò³ àêòèâíîñò³ äåðæàâè â ö³é ñôåð³ â³ä ³íòåðåñ³â êîíêðåòíèõ 
îñ³á. Óò³ì, îñíîâíèìè ðèñàìè ³íñòèòóö³îíàëüíîãî ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíîãî 
ñåêòîðó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè íà ïî÷àòêó ÕÕ² ñò. º òàê³ ïîçèòèâí³ ïðîöåñè, 
ÿê êîíöåíòðàö³ÿ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó, îá’ºäíàííÿ ï³äïðèºìñòâ òà ðåîðãàí³-
çàö³ÿ óæå ñòâîðåíèõ á³çíåñ-ãðóï (õîëäèíã³â), âíóòð³øíÿ é ì³æãàëóçåâà åêñïàí-
ñ³ÿ, çàáåçïå÷åííÿ äîñòóïó äî çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ.

5. Ðîçâèòîê â³ò÷èçíÿíîãî êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó ïåðåäáà÷àº ³ñòîòí³ çì³-
íè â ïîðÿäêó ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü, à ñàìå ïåðåõ³ä â³ä “ïàðòíåðñüêîãî” ïðèíöèïó 
¿õ ïðèéíÿòòÿ (ò³ëüêè â êîë³ ôàêòè÷íèõ ïàðòíåð³â, ÿê³ ïîâí³ñòþ êîíòðîëþþòü-
ñÿ á³çíåñ-ãðóïàìè) äî ñïðàâä³ êîðïîðàòèâíîãî, òîáòî ç óðàõóâàííÿì äóìîê 
çîâí³øí³õ àêö³îíåð³â (àóòñàéäåð³â), ÿê ïðàâèëî, ³íîçåìíèõ ³ç ïàêåòîì àêö³é 
3—4 %. Î÷åâèäíî, ùî ïîÿâà òàêèõ àóòñàéäåð³â ó ãðóï³ ³í³ö³þºòüñÿ ñàìèìè 
ïàðòíåðàìè òà ìîæå áóòè íàñë³äêîì ìàñîâî¿ ïðèâàòèçàö³¿ àáî ïðîì³æíèì 
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ðåçóëüòàòîì êîðïîðàòèâíîãî çàõîïëåííÿ. Öå íîâèé òèï àóòñàéäåð³â ó ñèñòåì³ 
óêðà¿íñüêîãî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Òîìó ïîòð³áíî ðîçâèâàòè òåíäåí-
ö³þ, ùî íàì³òèëàñü ó ðÿä³ êðóïíèõ ïðèâàòíèõ êîìïàí³é, — ïåðåõ³ä â³ä “îë³-
ãàðõ³÷íèõ” äî “ïóáë³÷íèõ” êîðïîðàòèâíèõ ïðèíöèï³â. ¯¿ ðîçâèòîê ñïðèÿòèìå 
çðîñòàííþ ðåàëüíîãî ïîïèòó íà íîâàö³¿ ó ñôåð³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. 
Ïðè öüîìó ñë³ä çàóâàæèòè, ùî ñïðèéíÿòòÿ óêðà¿íñüêèìè êîìïàí³ÿìè íîâà-
ö³é ó ñôåð³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè ìàº îá’ºêòèâí³ îáìåæåí-
íÿ, à ñàìå:

— ñòðóêòóðà âåëèêèõ êîðïîðàòèâíèõ ãðóï, ùî ôîðìóþòüñÿ â åêîíîì³÷-
íîìó é ³íñòèòóö³îíàëüíîìó ñåðåäîâèùàõ (ó ò. ÷. ñòóï³íü ¿õíüî¿ ïðîçîðîñò³) 
³ â ðàìêàõ ïðîãðàì ðåñòðóêòóðèçàö³¿, çíà÷íîþ ì³ðîþ îáóìîâëåíà êîíêðåò-
íèì åòàïîì ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà (ãðóïè ï³äïðèºìñòâ). Ïðè öüîìó ðîçâèòîê 
ñòàíäàðò³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè áåçïîñåðåäíüî ïîâ’ÿçàíèé 
³ç óÿâëåííÿìè âëàñíèê³â ïðî òó ÷è ³íøó ðåîðãàí³çàö³éíó é äîâãîñòðîêîâó ñòðà-
òåã³¿ êîìïàí³¿;

— ê³ëüê³ñíèé ðîçðèâ ì³æ êîìïàí³ÿìè, ùî º “àäåïòàìè” íîâàö³é êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè, é òèìè, õòî ñëàáî óÿâëÿº ñîá³ öåé ïðîöåñ. 
Çàóâàæèìî, ùî ãîòîâí³ñòü ïåðåñ³÷íèõ óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é äî íîâàö³é º íå 
äóæå âèñîêîþ, ïîòð³áíî ùå ïîäîëàòè äîñèòü â³ääàëåíå óÿâëåííÿ ïðî ïåðåâàãè 
é ïðèíöèïè (ñòàíäàðòè) åôåêòèâíîãî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè;

— ïîçèòèâí³ çì³íè ïîêè ùî ïîâ’ÿçàí³ íàñàìïåðåä ³ç ê³ëüê³ñíèìè àñïåêòà-
ìè ä³ÿëüíîñò³ (çá³ëüøóºòüñÿ îáñÿã ³íôîðìàö³¿, ÿêó ðîçêðèâàº ô³ðìà, ê³ëüê³ñòü 
íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â ³ êîì³òåò³â ó ðàä³ äèðåêòîð³â òîùî), àëå íå ç ÿê³ñíèìè 
ïåðåòâîðåííÿìè (ì³í³ì³çàö³ÿ ðèçèê³â ïîðóøåííÿ ïðàâ ì³íîð³òàð³¿â, îïòèì³çà-
ö³ÿ îðãàí³â óïðàâë³ííÿ, äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà, âíóòð³øí³é êîíòðîëü, áåíåô³-
ö³àðí³ âëàñíèêè òà ³í.). Íà äóìêó ðÿäó äîñë³äíèê³â, òàêèé ðîçâèòîê ïåâíîþ 
ì³ðîþ ïîâ’ÿçàíèé ³ç á³ëüøîþ îð³ºíòàö³ºþ áàãàòüîõ êîìïàí³é íà ïîøóê ïîçè-
êîâîãî êàï³òàëó, í³æ íà íåáîðãîâå àêö³îíåðíå ô³íàíñóâàííÿ.

6. Â³äïîâ³äíî äî ñó÷àñíîãî òåîðåòè÷íîãî ï³äõîäó, ðîçâèíåí³ñòü ðèíêó 
âèçíà÷àºòüñÿ òèì, ÿêó ÷àñòèíó ³íôîðìàö³¿ îñòàíí³é ìîæå îòðèìàòè ç äîïî-
ìîãîþ äåöåíòðàë³çîâàíèõ ìåõàí³çì³â. Îáñÿã ³íôîðìàö³¿, êîòðó ïîâ³äîìëÿº ïðî 
ñåáå ô³ðìà â ðåãóëÿðíîìó ðåæèì³, òà íàä³éí³ñòü ö³º¿ ³íôîðìàö³¿ áåçïîñåðåä-
íüî çàëåæàòü â³ä ñòóïåíÿ ðîçâèòêó ðèíêó. Ïîïðè ö³ëó íèçêó ïðîáëåì çàêîíî-
äàâñòâî Óêðà¿íè ó ñôåð³ ï³äïðèºìíèöòâà ìîæíà ââàæàòè ðîçâèíóòèì. Ïðîòå 
äëÿ ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ô³íàíñàìè ò³ëüêè ïðàâîâèõ 
íîâàö³é íåäîñòàòíüî. Âåëèêå çíà÷åííÿ â óêðà¿íñüê³é ñèòóàö³¿ ìàþòü âíóòð³øí³ 
êîðïîðàòèâí³ ³í³ö³àòèâè é êîðïîðàòèâíà êóëüòóðà. Äëÿ ôîðìóâàííÿ îñòàííüî¿ 
ïîòð³áåí äîâîë³ òðèâàëèé ÷àñ, à êîíêðåòí³ ³í³ö³àòèâè â³ò÷èçíÿíèõ êîìïàí³é 
ïîâèíí³ áàçóâàòèñÿ íà ñèãíàëàõ â³ä äåðæàâíî¿ âëàäè (çàãàëüíèé ñòàí ñïðàâ ó 
ñôåð³ çàõèñòó ïðàâ âëàñíîñò³). Ïîë³òè÷í³ ÷èííèêè ³ñòîòíî âïëèâàþòü íà ðîçâè-
òîê ÿê³ñíèõ íîâàö³é (ïðîçîð³ñòü ñòðóêòóðè âëàñíîñò³, áåíåô³ö³àðí³ âëàñíèêè, 
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ô³íàíñîâà â³äêðèò³ñòü òîùî). Íà æàëü, êîðïîðàòèâí³ ³íôðàñòðóêòóðè, ÿê³ çàáåç-
ïå÷óþòü êîðïîðàòèâíèé ³ì³äæ (êîäåêñè, âíóòð³øí³ ðåãëàìåíòè, êâîòè äëÿ íåçà-
ëåæíèõ äèðåêòîð³â, êîì³òåòè, êîðïîðàòèâí³ ñåêðåòàð³ òà ³í.) íàðàç³ â³äñóòí³.

7. Ìåõàí³çìè ô³íàíñîâîãî ðèíêó äèñöèïë³íóâàòèìóòü ïîâåä³íêó ó÷àñíè-
ê³â ãîñïîäàðñüêîãî ïðîöåñó â ðàç³, ÿêùî íîâ³ åêîíîì³÷íå é ³íñòèòóö³îíàëü-
íå ñåðåäîâèùà ñòâîðþþòü íà ïðàêòèö³ íå ò³ëüêè ìàêðîåêîíîì³÷í³ (ë³êâ³äàö³ÿ 
áþäæåòíèõ äåô³öèò³â, ñòàá³ë³çàö³ÿ ö³í òîùî), à é â³äïîâ³äí³ ì³êðîåêîíîì³÷í³ 
óìîâè, òàê³ ÿê “êóëüòóðà êîíòðàêò³â”, ³íôîðñìåíò ïðàâ âëàñíîñò³ é êîíòð-
àêòíèõ ïðàâ, ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â, êîòð³ îð³ºíòîâàí³ íà äîñÿã-
íåííÿ äîâãîñòðîêîâèõ ö³ëåé, çàáåçïå÷åííÿ ïðîçîðîñò³ â³äíîñèí âëàñíîñò³ òà 
ãîñïîäàðñüêèõ óãîä ó ðåàëüí³é åêîíîì³ö³.

Äåÿê³ çàðóá³æí³ íàóêîâö³ (Äæ. Ì³íºº òà ³í.), äîñë³äæóþ÷è êðà¿íè ç ïîð³â-
íÿíî ðîçâèíóòèìè ô³íàíñîâèìè ðèíêàìè, äîâîäÿòü â³äñóòí³ñòü ñòàòèñòè÷íîãî 
çâ’ÿçêó ì³æ åêîíîì³÷íèì çðîñòàííÿì ³ ðîçâèíåí³ñòþ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè. Ïðè 
öüîìó âîíè âèçíàþòü ñëàáêó îá´ðóíòîâàí³ñòü òàêîãî âèñíîâêó ÷åðåç âèêîðèñ-
òàííÿ íåâåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ ñïîñòåðåæåíü. Ïð³îðèòåò íàäàºòüñÿ êðà¿íàì, åêî-
íîì³êà ÿêèõ íàéá³ëüøå â³ääàëåíà â³ä òåõíîëîã³÷íèõ ìåæ êðèâî¿ âèðîáíè÷èõ 
ìîæëèâîñòåé, ôîðìóâàííþ ãîñïîäàðñüêèõ ³íñòèòóò³â, êîòð³ ìîãëè áè ïîëåã-
øèòè ðåàë³çàö³þ äîâãîñòðîêîâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â øëÿõîì çàïîçè÷åí-
íÿ ïåðåäîâèõ òåõíîëîã³é. Â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ òàê³ ³íñòèòóòè ìîæóòü ñïðè-
ÿòè ïðèñêîðåíîìó ïîäîëàííþ â³äñòàâàííÿ â òåìïàõ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ. 
Âîäíî÷àñ äåðæàâè, ÿê³ íàáëèçèëèñÿ äî òåõíîëîã³÷íèõ ìåæ âèðîáíè÷èõ ìîæ-
ëèâîñòåé, ìîæóòü ï³äâèùèòè òåìïè ñâîãî çðîñòàííÿ ëèøå â ðàç³ âèêîðèñòàííÿ 
íàéãíó÷ê³øèõ ãîñïîäàðñüêèõ íîðì òà ³íñòèòóò³â, ùî îð³ºíòîâàí³ íà âñåá³÷íå 
ñòèìóëþâàííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ³í³ö³àòèâè òà ïîøóêó ó ñôåð³ íîâèõ òåõíîëî-
ã³é. Ïðè öüîìó âðàõîâóºòüñÿ ðîçâèíåí³ñòü ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè — îïòèìàëüíà 
òîðãîâà â³äêðèò³ñòü (ïðîöåíòíå â³äíîøåííÿ ñóìè åêñïîðòó òà ³ìïîðòó òîâàð³â 
³ êîìåðö³éíèõ ïîñëóã äî ÂÂÏ êðà¿íè), ô³íàíñîâà â³äêðèò³ñòü (ïðîöåíòíå â³ä-
íîøåííÿ ïðèïëèâó òà â³äïëèâó ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é äî ÂÂÏ êðà¿íè), à òàêîæ 
ô³íàíñîâèé àóòîñîðñèíã, ³íòåíñèâíèé ðîçâèòîê ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, âåí-
÷óðíîãî á³çíåñó òîùî.

Ï³ñëÿêðèçîâå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ 2010—2012 ðð., ïîð³âíÿíà ñòàá³ëü-
í³ñòü ìàêðîåêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ ìàþòü ïîçèòèâíî â³äáèòèñÿ é íà ñòàí³ óêðà¿í-
ñüêîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Îáñÿã á³ðæîâèõ êîíòðàêò³â (äîãîâîð³â) ³ç ö³í-
íèìè ïàïåðàìè íà îðãàí³çàòîðàõ òîðã³âë³ ó 2010 ð. — ïåðøîìó ï³âð³÷÷³ 2011 ð. 
íàðîñòàâ, ñÿãíóâøè ç 36,01 ìëðä ãðí ó 2009 ð. äî 131,29 ³ 113,64 ìëðä ãðí 
â³äïîâ³äíî. Ïðîòå ³ñíóº ïðîáëåìà àäåêâàòíîãî âèêîíàííÿ ôîíäîâèì ðèíêîì 
ôóíêö³é ïåðåëèâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â óíàñë³äîê ÷èìàëî¿ ÷àñòêè ìåòà-
ëóðã³éíèõ êîìïàí³é ó çàãàëüí³é êàï³òàë³çàö³¿, âèñîêî¿ êàï³òàë³çàö³¿ ðèíêó (ôàê-
òè÷íî äîì³íóº ê³ëüêà åì³òåíò³â), îá’ºêòèâíî¿ îáìåæåíîñò³ ìîæëèâèõ äæåðåë 
ô³íàíñóâàííÿ êîðïîðàö³é òà íåäîîö³íêè ðèíêîì áàãàòüîõ êîìïàí³é òîùî.
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8. Ïàí³âí³ òåíäåíö³¿ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó â ïåðøîìó äåñÿòè-
ë³òò³ ÕÕ² ñò. âêàçóþòü íà àêòóàëüí³ñòü äîâãîñòðîêîâîãî çàâäàííÿ çàáåçïå÷åííÿ 
ñò³éêîñò³ é àäàïòèâíîñò³ ³íñòèòóö³îíàëüíîãî ñåðåäîâèùà ñòîñîâíî ðèíêîâèõ 
ìåõàí³çì³â. Ïðè öüîìó áåçïåðå÷íèì ïð³îðèòåòîì äëÿ Óêðà¿íè çàëèøàºòüñÿ 
ôîðìóâàííÿ áàçîâèõ ïåðåäóìîâ äëÿ âèêîíàííÿ äàíîãî çàâäàííÿ — çàêîíîäàâ-
÷îãî, ïðîöåñóàëüíîãî, ñóäîâîãî é ðåãóëÿòèâíîãî çàáåçïå÷åííÿ ºäèíèõ ðèíêî-
âèõ ïðàâèë.

Íåîáõ³äíî âçÿòè äî óâàãè òàêå çàñòåðåæåííÿ ðÿäó ïðîâ³äíèõ çàõ³äíèõ 
³íñòèòóö³îíàë³ñò³â — ïðåäñòàâíèê³â íîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ ³ñòîð³¿: “²íêîëè ñòâåð-
äæóþòü: êðà¿íè, ÿê³ ðîçâèâàþòüñÿ, ïîâèíí³ îð³ºíòóâàòèñÿ íà ³íñòèòóòè íàéäè-
íàì³÷í³øèõ åêîíîì³ê êðà¿í ÎÅÑÐ. Îäíàê ìè ðàçîì ³ç äåÿêèìè ³íøèìè äîñë³ä-
íèêàìè áà÷èìî ñâ³ä÷åííÿ òîãî, ùî á³ëüø³ñòü êðà¿í ³ç íèçüêèìè é ñåðåäí³ìè 
äîõîäàìè íå ï³äãîòîâëåí³ äëÿ òðàíñïëàíòàö³¿ áàãàòüîõ çàõ³äíîºâðîïåéñüêèõ àáî 
ï³âí³÷íîàìåðèêàíñüêèõ ³íñòèòóò³â àáî ö³ ³íñòèòóòè, íàâ³òü ÿêùî âîíè òðàíñ-
ïëàíòîâàí³, ôóíêö³îíóþòü ó íîâèõ óìîâàõ çîâñ³ì ³íàêøå”25. Çàñòåðåæåííÿ 
äîñèòü ñëóøíå, îñîáëèâî äëÿ ïðèõèëüíèê³â òàê çâàíîãî Âàøèíãòîíñüêîãî 
êîíñåíñóñó. Ïðîòå äëÿ óêðà¿íñüêèõ íàóêîâö³â õàðàêòåðíîþ, íà íàø ïîãëÿä, 
º ïîçèö³ÿ ïðî íåîáõ³äí³ñòü âèðîùóâàííÿ ³íñòèòóò³â òà ñòâîðåííÿ ³íñòèòóö³î-
íàëüíîãî ñåðåäîâèùà íà ´ðóíò³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè é íå ïðî ìåõàí³÷-
íå çàïîçè÷åííÿ (òðàíñïëàíòàö³þ) ³íîçåìíèõ ³íñòèòóò³â, à ïðî ¿õ àäàïòàö³þ òà 
òâîð÷å çàñòîñóâàííÿ ó â³ò÷èçíÿíèõ óìîâàõ. Çâè÷àéíî, òàêà çàãàëüíà ïîñòàíîâ-
êà ïèòàííÿ ïîòðåáóº ñâîº¿ êîíêðåòèçàö³¿ ùîäî ñêëàäó ³ ñòðóêòóðè ³íñòèòóò³â, 
¿õí³õ ôóíêö³é òîùî.

Îòæå, ñòâîðåííÿ íàëåæíèõ ³íñòèòóö³îíàëüíèõ çàñàä ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ë³-
çàö³¿ â óìîâàõ ìîæëèâèõ ñâ³òîâèõ åêîíîì³÷íèõ ³ ô³íàíñîâèõ ïîòðÿñ³íü ìàº 
âåëèêå çíà÷åííÿ äëÿ ïîäàëüøîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ é ðîçâèòêó.

25 Íîðò Ä. Çàçíà÷. ïðàöÿ. — Ñ. 5.


