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ПЛАТІЖНОГО БАЛАНСУ: ПЕРЕВАГИ ТА НЕДОЛІКИ 

Відповідно до основних підходів до аналізу платіжного балансу проаналізовані переваги та недоліки застосування  
інструментів курсової, монетарної та фіскальної політики.  
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Постановка проблеми. На сьогодні глобаль-
на економіка характеризується значними глоба-
льними дисбалансами поточного рахунку (ПР). 
Серед економістів немає єдиної думки відносно 
причин та значень стійкості його дефіциту та 
профіциту, як і немає єдиної думки відносно ви-
бору інструментів їх усунення. Але відзначаєть-
ся, що країни не проводять активних заходів що-
до коригування своїх платіжних балансів (ПБ), 
тому дисбаланси, що спостерігалися до кризи 
2008 р., існують і досі, набуваючи вигляду стабі-
льної нерівноваги [1, с. 28].1 

Аналіз останніх досліджень і публікацій та 
невирішені раніше частини проблеми. Різні 
аспекти врівноваження платіжних дисбалансів 
висвітлені у роботах таких сучасних вітчизняних 
економістів, як С. О. Ніколайчук, О. В. Ткач, 
В. О. Шевчук, Т. С. Шемет, А. І. Шкляр та ін. 
Але комплексний аналіз існуючих заходів вирів-
нювання платіжних балансів з визначенням їх ос-
новних переваг та недоліків відсутній. Також серед 
економістів немає єдиної думки стосовно викорис-
товуваної термінології щодо вирівнювання ПБ. 

Мета статті – упорядкувати понятійний апа-
рат теорії рівноваги ПБ та провести порівняль-
ний аналіз дискреційних заходів регулювання 
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ПБ, а саме курсової, монетарної та фіскальної 
політики. 

Виклад основного матеріалу. Коли йдеться 
про вирівнювання дисбалансів ПБ, зустрічають-
ся різні терміни: “адаптація”, “коригування”, 
“регулювання”, “урівноваження”, “фінансуван-
ня”, “балансування”, “акомодація”. Усі методи 
врівноваження ПБ можна розділити на дві групи: 
ринкові та неринкові. Ринкові методи або авто-
матична адаптація ПБ – це саморегуляційний 
процес вирівнювання ПБ внаслідок дії ринкових 
законів (автоматична адаптація рівня цін, доходу 
та відсоткових ставок). Але існує часовий лаг, 
перш ніж відбудеться ринкове врівноваження 
ПБ, тому часто уряди країн використовують по-
літику регулювання. Неринкові методи або регу-
лювання (коригування) ПБ – це зміна основних 
макроекономічних показників (обмінного курсу, 
відсоткової ставки тощо) з метою вирівнювання 
ПБ, що відбувається за допомогою активного 
втручання держави. Сьогодні важко знайти при-
клади автоматичної адаптації у чистому вигляді. 
Навіть у країнах, які перейшли до системи гнуч-
кого курсоутворення, проводяться інтервенції на 
валютному ринку (наприклад, у Японії, Швейца-
рії, Новій Зеландії). Тобто в економіці вирівню-
вання ПБ відбувається за рахунок поєднання ри-
нкових механізмів з дискреційною політикою, 
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що відповідає терміну “урівноваження” (англ. 
adjustment). 

Говорячи про використання тимчасових захо-
дів покриття дефіциту ПБ без значних змін в 
економічній політиці, використовують терміни 
“фінансування”, “балансування”, “політика ако-
модації”. До основних заходів фінансування де-
фіциту ПР належать залучення зовнішніх джерел 
та використання золотовалютних резервів. Фі-
нансування дефіциту ПР за рахунок залучення 
зовнішніх джерел можна розділити на самостій-
не (за рахунок припливу інвестицій) або виму-
шене (за рахунок залучення запозичень). 

Основні дискреційні заходи коригування ПБ 
можна розділити на дві групи: політика регулю-
вання попиту (кейнсіанські методи) та політика 
регулювання пропозиції (неокласичні методи). 
Заходи регулювання попиту найбільш ефективні 
у короткостроковому періоді, а в довгостроковій 
перспективі для досягнення стійкого економіч-
ного зростання використовують політику регу-
лювання пропозиції. 

До основних заходів політики регулювання 
попиту належать: валютна політика (курсова по-
літика та валютний контроль), монетарна, фіска-
льна, зовнішньоторговельна, боргова та змішана 
політика (політика дефляції, політика імпорто-
заміщення). До основних заходів політики регу-
лювання пропозиції належать заходи структур-
ної політики щодо поліпшення розміщення ре-
сурсів та розширення виробничих можливостей. 

Вплив заходів курсової, монетарної та фіска-
льної політики (табл. 1) було проаналізовано ві-
дповідно до основних теоретичних підходів до 
аналізу ПБ, до яких належать: кейнсіанські під-
ходи (еластичності, зовнішньоторговельного му-
льтиплікатора, абсорбційний, модель Мандела-
Флемінга), модель “залежної” економіки, моне-
тарний підхід, портфельний підхід (це розшире-
ний монетарний підхід, тому він не був окремо 
виділений), міжчасовий підхід до ПР. Також слід 
взяти до уваги рекомендації щодо регулювання 
ПБ теоретичних концепцій структуралізму та 
неоструктуралізму, хоча їх не можна назвати 
формалізованими підходами до аналізу ПБ. 

Інструментом курсової політики є валютний 
курс, фіскальної політики – витрати (державні 
закупівлі, трансферти), доходи (податки), моне-
тарної політики – відсоткова ставка, норма резе-
рвування, операції з державними цінними папе-
рами тощо. 

Також слід відзначити, що девальвація не 
може бути ефективною, якщо причини дисбала-
нсів структурні або циклічні, переваги від її про-
ведення можуть нівелюватися девальвацією/ 
знеціненням у країнах – торговельних партне-
рах, а інфляція, що виникає, у майбутньому по-
гіршить ПБ. Також недоліком девальвації є втра-
та довіри населення до національної валюти, що 
призводить до підвищення рівня доларизації, а 
також до політики ЦБ як усередині країни, так і 
за кордоном.  

До основних переваг використання фіскаль-
ної політики належать наявність мультипліка-
ційного впливу на величину сукупного попиту 
та наявність вбудованих автоматичних стабіліза-
торів. Слід ураховувати, що у доларизованій 
економіці саме фіскальна політика виступає у 
ролі стабілізаційної політики. Недоліками фіска-
льної політики є: наявність внутрішнього лагу 
(між прийняттям рішення та його реалізацією), 
ефекту витіснення (збільшення відсоткових ста-
вок, викликане випуском державних цінних па-
перів, знижує попит на інвестування у реальний 
сектор економіки), ефекту доміно (збільшення 
державного боргу, що виникає внаслідок збіль-
шення витрат швидшими темпами, ніж отриман-
ня податкових надходжень) та бюджетного де-
фіциту при проведенні стимулюючої політики. 

Застосування інструментів монетарної полі-
тики має наступні переваги: відсутність внутрі-
шнього лагу (через доступність фінансової інфо-
рмації) та ефекту витіснення, політична незале-
жність (за умови незалежності центрального 
банку). У той же час до недоліків та обмежень 
монетарної політики належать: наявність знач-
ного зовнішнього лагу (у середньому від 2 міся-
ців до 2 років); суперечливість цільових орієнти-
рів монетарної політики; прискорення інфляції 
внаслідок стимулюючої політики; ускладнення 
проведення та зниження ефективності монетар-
ної політики у високодоларизованій економіці; 
неможливість одночасного досягнення трьох 
цілей – незалежності проведення монетарної по-
літики, таргетування валютного курсу, вільного 
руху капіталу тощо. 

Висновки. Використання фіскально-монетар-
них заходів регулювання платіжних дисбалансів 
має як свої переваги, так і недоліки. Результат їх 
впливу на ПБ залежить: по-перше, від чинників 
дестабілізації ПБ, а саме їх тривалості у часі 
(тимчасові або перманентні), природи (структу-
рні, циклічні тощо), по-друге, від розміру країни, 
ступеня економічного розвитку, рівня долариза-
ції, ступеня відкритості тощо.  
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Summary 

The use of the instruments of exchange rate, fiscal and monetary policies to balance of payments adjust-
ment is dissected according to the main theoretical approaches. Their advantages and disadvantages 
are defined. 
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FINANCIAL AND CASH FLOWS IN THE ECONOMIC SYSTEM 
The concepts “financial flow” and “cash flow” are considered in the article. Their basic descriptions are analyzed that serves as 

a foundation for carrying out the comparative analysis according to a number of characteristics. The methods and techniques of 
research of movement of financial and cash flows in the economic system are determined and systematized. 
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1Introduction. At the present stage of change in 

the world economy, the tendency to globalization, 
the creation of unlimited world economic space 
cause the necessity of developing new approaches, 
the deepening of theoretical bases of forming and 
improvement of all resource flows, especially cash 
and financial ones, under the conditions of market 
transformations. Today the main tasks of forming 
the effective state financial policy are the mobiliza-
tion of backlogs of economic growth, activation and 
intensification of movement of financial and cash 
flows, increase in efficiency of their application. This 
requires more detailed research of the financial and 
cash flows in the economic system, the comparative 
analysis of these flows in modern conditions, the sys-
tematization of methods and techniques of researching 
such flows movement in economic system. 
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The analysis of the latest scientific research. 
The works of modern domestic and foreign scien-
tists such as A. Hrachev [4], H. Azarenkova [1], 
K. Afashahov, Ye. Tiutiukina [12], O. Maiboroda 
[7], Yu. Plushchevska [9], I. Blank [2], A. Poddie-
riohin [10], V. Oparin [8], O. Havtur [13] and others 
are devoted to the issues of financial and cash flows 
at both macro and micro levels. 

An assignment of the unsolved aspects of the 
problem. The effectiveness of the economic system 
development is an important factor of economic de-
velopment. Some issues have not got sufficient at-
tention despite a large number of researches in the 
economic system development. We think the current 
problem of individual approaches using in the study 
of the economic system development to improve the 
efficiency of the latter is actual. 


