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ВСТУП
Динамізм розвитку світових фінансових ринків, не-

обхідність пошуку оптимальних умов для розвитку вітчиз-
няного фінансового ринку та його інфраструктури, потре-
ба у реалізації потенціалу розвитку ринку цінних паперів
ставлять перед фінансовою наукою завдання поглибленого
дослідження процесів, які сприяють розвитку (спричиняють
прогресивний рух) як фінансової системи в цілому, так і її
складових. Це обумовлює неабиякий науковий інтерес до
терміну "механізм" та його використання в різних інтерп-
ретаціях у дослідженнях фінансової проблематики.

Зростання ролі ринку цінних паперів у фінансових сис-
темах провідних держав світу обумовили інтерес до реалі-
зації його потенціалу не тільки у сфері фінансового забез-
печення розвитку економіки, але і у сфері оподаткування.
Розвиток сучасного способу виробництва обумовлює не-
обхідність перекладання податкового навантаження з кап-
італу та праці на інші об'єкти, у тому числі і на фінансові
операції. Зважаючи на динамічність розвитку фінансового
сектору, підвищення місткості ринку цінних паперів, особ-
ливої актуальності набуває проблематика розробки механ-
ізму реалізації податкового потенціалу ринку цінних па-
перів.

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Теоретичним засадам функціонування економічного,

фінансового та податкового механізмів присвячена вже ве-
лика кількість праць. Зокрема це праці М. Артуса, О. Де-
рев'янко, І. Зятковського, В. Москаленко, В. Сенчагова,
Т. Юткіної та ін. Однак поза увагою науковців залишається
сутність та особливості функціонування механізму реалі-
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зації податкового потенціалу ринку цінних паперів. Мета
статті — сформулювати авторське бачення сутності понят-
тя "механізм реалізації податкового потенціалу ринку
цінних паперів" на основі критичного аналізу підходів до
тлумачення сутності понять економічний та фінансовий
механізм.

ВИКЛАДЕННЯ ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
Перш ніж перейти до визначення особливостей та

структури механізму реалізації податкового потенціалу
ринку цінних паперів, звернемося до етимологічних коренів
поняття "механізм", а також його трансформації в еконо-
мічних дослідженнях. Термін "механізм" запозичений з тех-
нічної сфери і означає пристрій, що передає чи перетворює
рух [21]. Поширення використання цього терміну у дослід-
женнях систем не механістичної природи зберігає закладе-
ну у ньому сутність перетворення будь-якого об'єкту за до-
помогою певних передавальних ланок. В економічному слов-
нику, поняття "механізм" визначається як "послідовність
станів, процесів, що визначають собою яку-небудь дію, яви-
ще", або ж як "систему, устрій, що визначає порядок якого-
небудь виду діяльності" [4, с. 476].

Трансформація цього поняття у економіко-фінансо-
вих дослідженнях обумовила виникнення і поширення по-
нять "ринковий механізм", "господарський механізм",
"економічний механізм", "фінансовий механізм", "ме-
ханізм забезпечення" тощо. Однією з головних проблем,
яка виникає при застосуванні наведених понять у процесі
досліджень є відсутність чіткого розуміння яким чином
співвідносяться ці поняття та які взаємозв'язки існують
між ними.
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Ринковий механізм у найбільш широкому розумінні —
це механізм регулювання цін на основі збалансування по-
питу і пропозиції, темпів і пропорцій суспільного виробниц-
тва. Він направлений на вирішення таких проблем як, що і
для кого виробляти та у яких обсягах. Однак забезпечення
сталого економічного розвитку, антициклічне регулюван-
ня економіки, стримування інфляційних процесів та ін. не-
можливе без втручання держави. Процес втручання держа-
ви у регулювання економічних процесів реалізується через
господарський механізм.

Господарський механізм вчені розглядають як систему
взаємопов'язаних, взаємообумовлених форм і методів пла-
нового управління суспільним виробництвом і його струк-
турними складовими [5]. За визначенням Я. Кронрода,
господарський механізм — це механізм дії економічних за-
конів, що становить собою сукупність об'єктивних економ-
ічних форм, які виражають взаємозв'язок економічних по-
треб, стимулів, інтересів, централізованих і децентралізо-
ваних форм управління і господарювання [30, c. 247]. Ав-
тор підкреслює, що господарський механізм покликаний
підтримувати єдність між економічними потребами та інте-
ресами незалежно від форм управління і господарювання.
Це означає, що господарський механізм є не окремим утво-
ренням, а має узгоджуватися із ринковим механізмом.

Сучасні дослідники розглядають господарський ме-
ханізм як спосіб існування господарської системи, взаємоз-
в'язки між елементами системи господарювання, рушійну
силу економічного розвитку тощо. Зважаючи на те, що гос-
подарська система у сучасних умовах господарювання має
складний та розгалужений характер, виникає потреба у
деталізації механізмів управління кожною із таких складо-
вих.

Кожен механізм формується, виходячи із сутності
відповідної економічної категорії. Так, фінансовий механізм
втілює сутність фінансів, грошовий — сутність грошей, кре-
дитний — сутність кредиту, податковий — сутність податків.
За своєю природою механізм реалізації податкового потен-
ціалу ринку цінних паперів співвідноситься із поняттям
"фінансовий механізм" як частина до цілого, саме тому не-
обхідно докладніше розглянути сутність і значення фінан-
сового механізму (табл. 1, 2). Зважаючи на те, що поняття
"фінансовий механізм" вживають при дослідженні проблем
фінансів на мікрорівні (фінансовий механізм підприємств)
та макрорівні (фінансовий механізм держави) розглянемо
ці два поняття окремо.

Як видно з таблиці 1, головна відмінність між традицій-
ним та інноваційним підходом тлумачення сутності фінан-
сового механізму на мікрорівні є визначення його або як су-
купності форм, методів і важелів або як системи управлін-
ня (фінансового менеджменту). Зважаючи на те, що фінан-
совий механізм є частиною господарського, більш обгрун-
тованими є підходи, які досліджують фінансовий механізм
як систему управління.

Якщо наявна система управління, то постає питання
відносно того, що є об'єктом управління. Більшість підходів
до тлумачення сутності фінансового механізму зводять його

роль до формування і використання фінансових
ресурсів. На наш погляд, такий підхід лише част-
ково відображає сутність і значення фінансово-
го механізму, оскільки управління фінансами
навіть на мікрорівні не коректно звужувати тільки
до акумулювання і використання фінансових ре-
сурсів. Фінансовий механізм задіяний у форму-
ванні капіталу підприємства, формуванні фінан-
сового забезпечення, його диверсифікації, управ-
ління фінансовими ризиками тощо. Саме тому, на
наш погляд, більш повним є підхід, який розглядає
у якості об'єкта управління фінансові відносини.

Не менш важливим аспектом є визначення
ролі фінансового механізму як управляючої сис-
теми. У якості варіантів дослідниками визнача-
ються соціально-економічний розвиток підприє-
мства, максимізація прибутку, забезпечення
фінансової діяльності тощо. Визначення у якості
призначення фінансового механізму соціально-
економічного розвитку підприємства є сумнів-
ним, оскільки сумнівним є сам підхід застосуван-
ня до характеристики підприємства критерію
"соціально-економічний розвиток". Підприєм-
ству властивий економічний розвиток, який ха-
рактеризується через велику кількість критеріїв
і параметрів, не тільки фінансового характеру.

Звуження ролі фінансового механізму на рівні підприємства
тільки до фінансового забезпечення або максимізації при-
бутку також є некоректним, оскільки фінансовий механізм
сучасного підприємства має забезпечувати зростання його
ринкової вартості.

На відміну від підходів, які застосовуються до тлума-
чення фінансового механізму на мікрорівні, фінансовий ме-
ханізм на макрорівні більшість дослідників розглядає як
сукупність форм, методів, важелів, індикаторів (керуюча си-
стема — складова господарського механізму) за допомогою
яких здійснюється регулювання певних процесів. Розбіж-
ності спостерігаються у тому, на який об'єкт направлена дія
фінансового механізму: суспільний розвиток, фінансово-
економічні процеси, перерозподільчі відносини, ефективне
функціонування фінансів, утворення грошових коштів, за-
безпечення фінансування видатків тощо. Варто зазначити,
що кожен із згаданих об'єктів має сенс і підпадає під вплив
фінансового механізму. За такого розгалуженого підходу
виникає потреба у більш докладному дослідженні складо-
вих фінансового механізму. Спроби декомпозиції фінансо-
вого механізму вже неодноразово здійснювалися дослідни-
ками. Так, В. Іваницький і О. Мельникова, залежно від суб-
'єкта господарювання, виокремлюють фінансовий механізм
домогосподарств, фінансовий механізм підприємств, фінан-
совий механізм держави [7, с. 91]. Більш грунтовний підхід
пропонує О. Романенко, яка деталізує фінансовий механізм
за сферами та ланками фінансових відносин, виділяючи
фінансовий механізм комерційних підприємств, фінансовий
механізм некомерційних організацій і установ, страховий
механізм, механізм функціонування державних фінансів
тощо [25, c. 48]. У контексті цього підходу доречно вести
мову про існування такої складової фінансового механіз-
му, як податковий механізм та механізм реалізації подат-
кового потенціалу ринку цінних паперів.

Зазначимо, що науковці, які досліджують теоретичні
та практичні основи податкового механізму, акцентують
увагу на різних аспектах цієї категорії. Так, В. Онищенко
розглядає податковий механізм як сукупність організац-
ійно-правових форм і методів управління оподаткуванням.
С. О. Масліченко доповнює це визначення переліком та-
ких форм і методів як податкові ставки, способи оподат-
кування, податкові пільги та ін [15]. З поглядами вітчизня-
них дослідників збігається й бачення азербайджан-ського
вченого Т. Г. Аджарова, який податковий механізм розг-
лядає як "сукупність організаційно-правових норм і ме-
тодів одержання податків з урахуванням взаємодії всіх
суб'єктів відповідної частини процесу опо-даткування" [1].
Більш загальне поняття податкового механізму дає Т. Таш-
мурадов: "Налоговый механизм — государственная сила,
определяющая экономические и правовые методы регу-
лирования роста экономики стран, позволяющая населе-
нию творчески работать в бизнесе и предпринимательстве,
предупреждающая нарушения в процессе перераспределе-
ния национального дохода, устанавливающая принципы
справедливости и гуманизма на государственном и соци-
альном уровнях" [23].

Таблиця 1. Співвідношення традиційного та інноваційного розуміння
фінансового механізму на мікрорівні

Складено автором.

Традиційний підхід Інноваційний підхід 

Сукупність форм і методів формування та 
використання фінансових ресурсів для 

забезпечення фінансової діяльності підприємства 
[6] 

Система управління фінансами 

підприємства з метою 

досягнення максимально 

прибутку [11, c. 16] 

Система дії фінансових важелів, які виражаються 
в плануванні, організації, стимулюванні 
використання фінансових ресурсів. Включає 
фінансові методи, фінансові важелі, нормативне, 
законодавче, інформаційне забезпечення [3] 

Система управління 
фінансовими відносинами 

підприємства за допомогою 

фінансових методів [12] 

Система організації, планування та використання 
фінансових ресурсів. У склад фінансового 

механізму входять: фінансові інструменти, 

фінансові прийоми та методи, системи, які 
забезпечують реалізацію механізму (кадрове, 
правове, нормативне, інформаційне, технічне, 
програмне забезпечення) [9, c. 50] 

Фінансовий менеджмент, тобто 

схема управління фінансами, яка 
включає механізм управління 
фінансовими відносинами та 
грошовими фондами [2, c. 25] 

Сукупність методів реалізації економічних 

інтересів шляхом фінансового впливу на 
соціально-економічний розвиток підприємства 
[27, c. 19] 
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Т. Юткіна зазначає, що поняття "податковий механізм"
має двоїстий характер. В своїх дослідженнях вона визначає
його як [28]:

— категоріальне утворення, в певній мірі узагальнене,
яке дає уявлення про цілі і задачі податкових дій з орієнта-
цією на принципи наперед продуктивного функціонування;

— збірку загальних правових норм і спеціальних подат-
кових законодавчих правил, які регламентують процес опо-
даткування конкретної держави в певний період.

Однак концептуальним трактуванням поняття "подат-
ковий механізм", на її думку, є наступне: "налоговый меха-
низм задается как процесс реализации продуктивного по-
тенциала системы налогообложения через ее функции" [28].
На наш погляд, саме акцент на функціях податкової систе-
ми підкреслює сутність податкового механізму, не зводячи
її до простої мобілізації податкових надходжень до бюд-
жету.

Таким чином, можна припустити, що механізм реалі-
зації податкового потенціалу ринку цінних паперів втілює
сутність потенціалу ринку цінних паперів у частині оподат-
кування операцій, що здійснюються на ньому. Виходячи з
цього, механізм реалізації податкового потенціалу ринку
цінних паперів визначимо як сукупність підходів, принципів,
заходів, методів, направлених на збалансування регулюю-
чої і фіскальної функції податків стосовно операцій на рин-
ку цінних паперів. Механізм реалізації податкового потен-
ціалу ринку цінних паперів направлений не тільки на забез-

печення мобілізації податкових надходжень до бюджету,
але і на регулювання розвитку ринку цінних паперів відпо-
відно до цілей фінансової політики держави.

ВИСНОВКИ
На основі узагальнення підходів до тлумачення сутності і

ролі господарського, фінансового та податкового механізмів,
можна зробити висновки, що економічний та фінансовий ме-
ханізм співвідносяться із господарським механізмом як час-
тини до цілого. Фінансовий механізм на сучасному етапі роз-
витку економіки відіграє значну роль, оскільки сфера його
впливу охоплює всі фінансові відносини як на мікро-, так і мак-
рорівні. Багатогранність фінансового механізму обумовлює
його декомпозицію за сферами впливу, що дає підстави виок-
ремити податковий механізм (у системі фінансового механіз-
му) та механізм реалізації податкового потенціалу ринку
цінних паперів. Перспективами подальших досліджень є виз-
начення структури механізму реалізації податкового потенці-
алу ринку цінних паперів та розробка принципів її організації.
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Сукупність фінансових методів і форм, інструментів та 
важелів впливу на соціально-економічний розвиток 

суспільства [18, с. 55] 

Сукупність видів, форм і методів організації фінансових 

відносин  

Найважливіша складова господарського механізму, що 

відображає сукупність фінансових та економічних 
методів, способів, форм, інструментів і важелів, за 
допомогою яких здійснюється регулювання 

фінансово-економічних процесів та відносин [16, с. 35] 

Складова частина господарського механізму, сукупність 
стимулів, важелів, інструментів, форм і способів 
регулювання економічних процесів і відношень. Фінансовий 

механізм включає ціни, податки, мита, штрафи, санкції, 
дотації, субсидії, банківський кредит і депозитний відсоток, 

дисконтну ставку, тарифи [19] 

Сукупність методів та форм, інструментів і важелів 

впливу на економічний і соціальний розвиток 

суспільства в процесі здійснення розподільчих і 
перерозподільних фінансових відносин [24] 

Взаємопов’язана система методів фінансово-кредитного 

планування, фінансово-кредитних важелів і форм організації 
управління фінансами і кредитом. Схема фінансово-

кредитного включає три підсистеми (фінансово-кредитне 
планування, фінансово-кредитні важелі та організаційна 
структура і правовий режим фінансово-кредитної системи), 
сім блоків (плани і баланси, показники, норми і нормативи, 

нормативи утворення і розподілу фінансових ресурсів і 
позичкового фонду, фонду фінансового забезпечення 

відтворення і стимулювання економічного росту, органи 

управління, основні нормативні акти, які регулюють 

фінансові відносини) і понад 80 елементів (зведений 

фінансовий план держави, державний бюджет, кредитний 
план, баланс грошових доходів і витрат населення, валютний 

план та інші) [20] 

Сукупність фінансових методів і форм, інструментів і 
важелів впливу на соціально-економічний розвиток 

[25] 

Сукупність форм організації фінансових відносин, методів 

(способів) формування і використання фінансових ресурсів, 

які застосовуються суспільством у цілях створення 
сприятливих умов для економічного та соціального розвитку 

суспільства [13] 

Сукупність фінансових методів, важелів і інструментів 

та відповідної нормативно-правової бази, які у 

взаємодії забезпечують ефективне функціонування 

фінансів [22] 

Сукупність методів фінансового впливу на соціально-

економічний розвиток і система фінансових індикаторів та 
фінансових інструментів, які дають змогу оцінити цей вплив 

[14, с. 32] 

Система фінансових форм, методів, важелів та 
інструментів, які використовують у фінансовій 

діяльності держави та підприємств за відповідного 
нормативного, правового та інформаційного їхнього 

забезпечення, а також за відповідної фінансової 
політики на мікро- і макрорівні [10, с. 22] 

Сукупність форм організації фінансових стосунків, методів і 
способів (мобілізація фінансових ресурсів, фінансування, 
стимулювання), вживаних суспільством в цілях створення 
сприятливих умов для економічного й соціального розвитку 

суспільства [29, с. 163]  

Сукупність форм, методів і важелів планового 

управління фінансовими відносинами, пов’язаними з 
плануванням фінансів, утворенням, розподілом і 
використанням грошових доходів, нагромадження 

фондів, із системою фінансування видатків [17, с. 60] 

Складова частина господарського механізму, сукупність 
форм і методів, за допомогою яких забезпечується реалізація 

широкої системи розподільчих відносин, формування 
доходів і нагромаджень, формування і використання 
централізованих і децентралізованих фондів грошових 

ресурсів [4] 

Сукупність конкретних форм і методів забезпечення 
розподільчих і перерозподільчих відносин, утворення 
доходів, фондів грошових коштів [8, с. 34] 

Система встановлених державою форм, видів і методів 

організації фінансових відносин [26] 

Таблиця 2. Співвідношення традиційного та інноваційного розуміння фінансового
механізму на макрорівні

Складено автором.
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