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У ñòàòò³ äîñë³äæåíî ñóòí³ñòü ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó êðåäèòíîãî ðèíêó. Пðîñë³äêîâàíî âзàєìîä³ю ì³æ 
³íñòèòóòàìè âñåðåäèí³ êðåäèòíîãî ðèíêóòà з ³íшèìè ³íñòèòóòàìè ф³íàíñîâîãî ðèíêó. Îêðåìî àâòîðè 
âèзíà÷èëè êðèòåð³ї åфåêòèâíîñò³ фóíêö³îíóâàííÿ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. ²íñòèòóö³éíà ñòðóêòó-
ðà òà ñåðåäîâèщå, щî її фîðìóє, íå бóäóòü æèò-
òєзäàòíèìè бåз âèêîðèñòàííÿ ³íñòèòóö³éíîãî 
ìåхàí³зìó – ïðîöåñó îбì³íó ì³æ ³íñòèòóòàìè ïî-
òîêàìè ³íфîðìàö³ї ³ ðåñóðñ³â, щî зàбåзïå÷óюòü 
зàêð³ïëåííÿ íîðì ³ ïðàâèë ïîâåä³íêè òà ä³ÿëü-
íîñò³ öèх ³íñòèòóò³â, à òàêîæ бåзïîñåðåäíю ðå-
àë³зàö³ю âзàєìîâ³äíîñèí ³з ³íшèìè ³íñòèòóòàìè 
зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà.

Âñåðåäèí³ ³íñòèòóö³éíîї ñòðóêòóðè êðåäèòíîãî 
ðèíêó òàêîæ ìàюòü ì³ñöå ïåâí³ ì³æ³íñòèòóö³éí³ 
зâ’ÿзêè, êîòð³ ñïðèÿюòü фóíêö³îíóâàííю êðå-
äèòíîãî ðèíêó зàãàëîì. Âзàєìîîбì³íí³ ïîòîêè ³í-
фîðìàö³ї òà ðåñóðñ³â ïðèâîäÿòü â ðóх ïðîöåñ êðå-
äèòóâàííÿ ³ фîðìóюòü òèì ñàìèì ³íñòèòóö³éíèé 
ìåхàí³зì êðåäèòíîãî ðèíêó.

Òàêèì ÷èíîì, ³íñòèòóòè фîðìóюòü ³íñòèòóö³é-
íó ñòðóêòóðó êðåäèòíîãî ðèíêó, фóíêö³îíóю÷è â 
óìîâàх ñòâîðåíîãî òà зàêîíîäàâ÷î зàêð³ïëåíîãî ³í-
ñòèòóö³éíîãî ñåðåäîâèщà, íà бàз³ âзàєìîîбì³ííèх 
ïîòîê³â ³íфîðìàö³ї òà ðåñóðñ³â, щî ëåæàòü â îñíî-
â³ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó êðåäèòíîãî ðèíêó. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é. 
Òåîðåòè÷í³ äîñë³äæåííÿ ïðîбëåì ñòàíîâëåííÿ ³í-
ñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó âèñâ³òëåí³ ó ïðàöÿх бàãà-
òüîх â³ò÷èзíÿíèх òà зàðóб³æíèх â÷åíèх: Ê. Пî-
ëàíüї, Д. Êîììàíñà, Ê. Åððîó, Дæ. Ì. Бüюêåíåíà,  
Д. Íîðòîíà, Ê. Ìåíàðà, Î. Гîðäєєâà, Я. Êðîíðî-
äà, Î. ²íшàêîâà, Â. Шåâ÷åíêî, H. Лåбåäєâà òà ³í. 
Пðîбëåìè åфåêòèâíîñò³ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó 
äîñë³äæåí³ ó ïðàöÿх Î. Бåññîíîâà, С. Ê³ðä³íîї,  
Â. Уëàíîâà, С. Фàòєєâà, Â. Дåìåíòüåâà, À. Гðèöåí-
êà òà Â. Л³ïîâà.

Âîäíî÷àñ ïðîâåäåí³ äîñë³äæåííÿ ìàюòü зàãàëü-
íèé хàðàêòåð òà íå àêöåíòóюòü óâàãó íà ñïåöè-
ф³÷íèх îñîбëèâîñòÿх, зîêðåìà, êðåäèòíîãî ðèíêó. 
À òîìó ïðîбëåìà ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó êðå-
äèòíîãî ðèíêó òà éîãî âíóòð³шí³х ³ зîâí³шí³х 
³íфîðìàö³éíî-ðåñóðñíèх ïîòîê³â є àêòóàëüíîю òà 
ïîòðåбóє âèâ÷åííÿ.

Ìåòà ñòàòò³ – äîñë³äèòè ñóòí³ñòü ïîíÿòòÿ «³í-
ñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì» òà «³íñòèòóö³éíà ìåхà-
í³зì êðåäèòíîãî ðèíêó»; âèзíà÷èòè âíóòð³шí³ 
òà зîâí³шí³ ³íфîðìàö³éíî-ðåñóðñí³ ïîòîêè, щî 
ëåæàòü â îñíîâ³ ìåхàí³зìó êðåäèòíîãî ðèíêó; 
âèзíà÷èòè ñóòí³ñòü åфåêòèâíîñò³ ³íñòèòóö³éíîãî 
ìåхàí³зìó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Пåðшå ïðåäñòàâ-
ëåííÿ ïîíÿòòÿ «³íñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì» зðîбèâ 
Ê. Пîëàíüї [18], ÿêèé âèзíà÷èâ éîãî äëÿ ðèíêîâîї 
åêîíîì³êè ÿê «ìåхàí³зì îбì³íó (âзàєìíèé, íà íà-
òóðàëüí³é îñíîâ³)». Òðîхè ï³зí³шå, ó 1931 ðîö³, 
Д. Êîììàíñ âèñëîâèòü ì³ðêóâàííÿ, щî ñàìå «³í-
ñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì íàäàє зìîãó ðåàë³зîâóâàòè 
î÷³êóâàííÿ шëÿхîì âèзíà÷åííÿ ö³ííîñòåé, зà âè-
íÿòêîì òðàíñàêö³éíèх âèòðàò» [1].

Ê. Åððîó ó ïðàö³ «Ìîæëèâîñò³ òà ìåæ³ ðèíêó 
ÿê ìåхàí³зìó ðîзïîä³ëó ðåñóðñ³â» [2] фàêòè÷íî îòî-
òîæíèâ ³íñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì ³з ìåхàí³зìîì ðîз-
ïîä³ëó ðåñóðñ³â òà зàïåâíèâ, щî «ґðóíòóâàòèñÿ â³í 
ìàє íà äîñÿãíåííÿх åфåêòèâíîñò³ ïî Â. Пàðåòî».

Òàêà æ äóìêà ïðîñë³äêîâóєòüñÿ ³ ó ïðàöÿх  
Дæ. Ì. Бüюêåíåí òà Д. Íîðòîí. Òàê, Дæ. Ì. Бüю-
êåíåí ââàæàє, щî «³íñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì зàбåз-
ïå÷óє ïåðåäà÷ó ïðàâèë, ïðèéíÿòèх â ³íñòèòóò³ [4], 
à Д. Íîðòîí, зàзíà÷àє, щî «íå ³ñíóє ³íшèх ð³шåíü, 
í³æ зàñòîñóâàííÿ ³íñòèòóö³éíèх ìåхàí³зì³â, äëÿ 
òîãî, àбè âñòàíîâèòè ïðàâèëà ãðè, ³ âèêîðèñòàí-
íÿ îðãàí³зàö³é – àбè зàбåзïå÷èòè äîòðèìàííÿ 
öèх ïðàâèë» [17]. Â÷åíèé âèîêðåìëюâàâ ³íñòèòó-
ö³éíèé ìåхàí³зì ÿê «îñîбëèâèé âèä ìåхàí³зìó, 
фóíêö³îíóâàííÿ ÿêîãî íàäàє зìîãó зàбåзïå÷óâàòè 
ÿê ñòâîðåííÿ ïðàâèë, òàê ³ â³äñë³äêîâóâàòè íà-
ñë³äêè їх зàñòîñóâàííÿ» [17]. 

У б³ëüш зâóæåíîìó òà íàбëèæåíîìó äî ñó÷àñ-
íîãî òëóìà÷åííÿ, фðàíöóзüêèé åêîíîì³ñò Êëîä 
Ìåíàð ïðîïîíóє ðîзãëÿäàòè ³íñòèòóö³éíèé ìå-
хàí³зì «ÿê îб’єäíàííÿ ïàðòíåð³â äëÿ ñòâîðåííÿ 
îðãàí³зàö³ї, îñíîâó ÿêîãî ñêëàäàюòü êîíòðàêòí³ 
â³äíîñèíè, щî âèíèêàюòü ì³æ ïàðòíåðàìè, зãðó-
ïîâàíèìè â ³єðàðх³÷íó êîîðäèíàö³éíó ñòðóêòóðó з 
ìåòîю äîñÿãíåííÿ ñï³ëüíîї ìåòè» [16].

Яê бà÷èìî, íàóêîâö³ ïî-ð³зíîìó òðàêòóюòü ïî-
íÿòòÿ «³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó», îäíàê ñï³ëü-
íèì ì³æ íèìè є òå, щî âñ³ âèзíà÷àюòü éîãî ÿê 
ïðîöåñ îðãàí³зàö³ї â³äíîñèí, âзàєìîä³ї, îбì³íó àбî 
ðîзïîä³ëó ïåâíèх ðåñóðñ³â.

Пðîâåäåíèé íàóêîâèé àíàë³з ë³òåðàòóðíèх 
äæåðåë зàñâ³ä÷óє, щî â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòó-
ð³ äîñ³ òðèâàюòü äèñêóñ³ї з ïðèâîäó âèзíà÷åííÿ 
ñóòíîñò³ «³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó». Îäíàê íîâ³ 
åòàïè ðîзâèòêó òà òðàíñфîðìàö³ї åêîíîì³êè ñïðè-
ÿюòü íîâ³òíüîìó òðàêòóâàííю äàíîї êàòåãîð³ї. 

Сåðåä ñó÷àñíèх åêîíîì³ñò³â âàãîìèé âíåñîê 
ó äîñë³äæåííÿ ñóòíîñò³ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³з-
ìó зä³éñíèëè: Î. Гîðäєєâ, Я. Êðîíðîä, С. Ê³ð-
ä³íà, Î. ²íшàêîâ, Â. Шåâ÷åíêî, H. Лåбåäєâà,  
Дæ. Ì. Бüюêåíåí, Д. Íîðòîí òà ³í.

Òàê, Î. Гîðäєєâ ðîзóì³є ï³ä ³íñòèòóö³éíèì 
ìåхàí³зìîì «ñóêóïí³ñòü âзàєìîзâ’ÿзê³â ì³æ фîð-
ìàëüíèìè òà íåфîðìàëüíèìè ³íñòèòóòàìè, à òà-
êîæ îðãàí³зàö³ÿìè, ÿê³ зàбåзïå÷óюòü óзãîäæåííÿ 
òà êîîðäèíàö³ю ñóì³ñíîї ä³ÿëüíîñò³ ïî äîñÿãíåííю 
зàäåêëàðîâàíèх ïåâíèх ö³ëåé ðîзâèòêó» [5].

²íшàêîâ Î. зàïðîïîíóâàâ ââàæàòè ³íñòèòóö³é-
íèé ìåхàí³зì ñïåöèф³÷íèì âèäîì зàãàëüíîãîñïî-
äàðñüêîãî ìåхàí³зìó, ÿêèé «ïîâèíåí â³äîбðàæàòè 
îñíîâí³ ñòðóêòóðí³, фóíêö³îíàëüí³ òà ãåíåзècí³ 
àñïåêòè фóíêö³îíóâàííÿ ãîñïîäàðñüêîãî ìåхàí³з-
ìó ÷åðåз íîðìàòèâí³ ïðàâèëà» [9]. H. Лåбåäєâà 
ï³ä ³íñòèòóö³éíèì ìåхàí³зìîì ðîзóì³є «ñèñòåìó 
òðàíñфîðìàö³ї íåâïîðÿäêîâàíèх âзàєìîзâ’ÿзê³â 
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ãîñïîäàðñüêèх ñóб’єêò³â ³ àãåíò³â з ìåòîю ñîö³àëü-
íîãî óïîðÿäêóâàííÿ òà зàêð³ïëåííÿ їх фóíêö³ї, 
â³äïîâ³äíî äî âèìîã òðàäèö³éíî ³ñíóю÷èх ³ ëåã³-
òèìíî âñòàíîâëåíèх ñóñï³ëüñòâîì ³íñòèòóò³â, щî 
ðåàë³зóюòüñÿ â ïðîñòîðîâî-÷àñîâîìó, ñòðóêòóðíî-
фóíêö³îíàëüíîìó òà ³ñòîðèêî-ëîã³÷íèх àñïåêòàх 
ãåíåзèñó зàãàëüíîñèñòåìíîãî ãîñïîäàðñüêîãî ìå-
хàí³зìó» [12].

Îòîæ, ìàéæå óñ³ àâòîðè âèíèêíåííÿ òà фóíê-
ö³îíóâàííÿ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó íåðîзðèâíî 
ïîâ’ÿзóюòü ³з ïîíÿòòÿì «³íñòèòóò». ²íñòèòóö³éíèé 
ìåхàí³зì ïåâíèì ÷èíîì âèзíà÷àє òà ðåàë³зîâóє 
зì³ñòîâíå íàïîâíåííÿ òîãî ÷è ³íшîãî ³íñòèòóòó, 
âñòàíîâëює ïðàâèëà ³ îбìåæåííÿ â éîãî фóíêö³î-
íóâàíí³, ïîêàзóє âзàєìîä³ю ³з ³íшèìè ³íñòèòóòà-
ìè âñåðåäèí³ ïåâíîї ñòðóêòóðè.

Дîñë³äæóю÷è ³íñòèòóö³éí³ ñòðóêòóðè òà ³í-
ñòèòóö³éí³ ìåхàí³зìè, С.Г. Ê³ðä³íà ââåëà ïîíÿò-
òÿ «ìàòðèö³ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó», ï³ä ÿêèì 
âîíà ðîзóì³є «óñòàëåíó ñèñòåìó бàзîâèх ³íñòèòó-
ò³â, ÿêà ñêëàëàñÿ» [11]. Ц³ ³íñòèòóòè ðåãóëююòü 
âзàєìîïîâ’ÿзàíå фóíêö³îíóâàííÿ îñíîâíèх ñóñ-
ï³ëüíèх ñфåð – åêîíîì³÷íîї, ïîë³òè÷íîї òà ñóñ-
ï³ëüíîї. Ìîæíà ââàæàòè, щî ñàìå ³íñòèòóò äåð-
æàâè, ÿêèé îб’єäíóє íèзêó îðãàí³â äåðæàâíîãî 
óïðàâë³ííÿ, є ìàòðèöåю бóäü-ÿêîãî ³íñòèòóö³éíî-
ãî ìåхàí³зìó, з ÿêîї â³í ïî÷èíàє фóíêö³îíóâàòè. 

Îñê³ëüêè äåðæàâà ÿê ³íñòèòóò âèêîíóє îñíîâíå 
íàâàíòàæåííÿ щîäî âèðîбëåííÿ фîðìàë³зîâàíèх 
ïðàâèë òà îбìåæåíü ó ïîâåä³íö³ бóäü-ÿêèх ³íшèх 
³íñòèòóò³â, òî ñàìå їé íàëåæèòü ïðîâ³äíà ðîëü ó 
бóäü-ÿêîìó ³íñòèòóö³éíîìó ìåхàí³зì³. Лèшå ï³ñ-
ëÿ âñòàíîâëåííÿ íèзêè íîðì òà ïðàâèë âèíèêàє 
ìåхàí³зì âïðîâàäæåííÿ äàíèх âèìîã â ïîâñÿê-
äåííó ä³ÿëüí³ñòü. À òîìó ìîæåìî ïîãîäèòèñÿ, щî 
ñàìå ³íñòèòóò äåðæàâè є âèзíà÷àëüíèì â ³íñòèòó-
ö³éíîìó ìåхàí³зì³. 

Â³äòàê, з îäíîãî бîêó, ³íñòèòóö³éíèé ìåхà-
í³зì є îðãàí³÷íîю ñêëàäîâîю ñèñòåìè äåðæàâíîãî 
óïðàâë³ííÿ, з ³íшîї – îхîïëює âзàєìîâ³äíîñèíè, 
щî зíà÷íî âèхîäÿòü зà ìåæ³ ñóòî äåðæàâíî-óïðàâ-
ë³íñüêîї ä³ÿëüíîñò³ [5].

Âàðòî зàзíà÷èòè, щî â÷åí³ íå ïðèä³ëÿюòü íà-
ëåæíîї óâàãè âóзüêîïðîф³ëüíîìó äîñë³äæåííю 
ñóòíîñò³ ³íñòèòóö³éíèх óòâîðåíü, â òîìó ÷èñë³ ³ 
³íñòèòóö³éíîìó ìåхàí³зìó êðåäèòíîãî ðèíêó.  
À òîìó äîñ³ íå âèзíà÷åíî éîãî ñóòí³ñòü. 

Бåðó÷è зà îñíîâó òëóìà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «³íñòè-
òóö³éíèé ìåхàí³зì» зãàäóâàíèìè àâòîðàìè, зà-
ïðîïîíóєìî âëàñíå фîðìóëюâàííÿ öüîãî ïîíÿòòÿ.

Îòîæ, ³íñòèòóц³éíèé мåхàí³çм êðåäèòíîãî 
ðèíêó – öå ïðîöåñ òðàíñфîðìàö³ї, ðåàë³зàö³ї òà 
âïîðÿäêóâàííÿ âзàєìîâ³äíîñèí ì³æ ³íñòèòóòàìè 
êðåäèòíîãî ðèíêó зà ³єðàðх³єю їх ì³ñöÿ íà äàíî-
ìó ðèíêó òà з ³íñòèòóòàìè ³íшèх ðèíê³â, з ìåòîю 
åфåêòèâíîãî ïåðåì³щåííÿ ³íфîðìàö³éíî-ðåñóðñ-
íèх ïîòîê³â, щî äîзâîëèòü зàäîâîëüíèòè ³íòåðåñè 
öèх ³íñòèòóò³â òà äîñÿãòè ïîñòàâëåíèх зàâäàíü. 

²íñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì êðåäèòíîãî ðèíêó 
âèñòóïàє ÿê фóíêö³îíàëüíà ï³äñèñòåìà, îäèí ³з 
бëîê³â зàãàëüíîåêîíîì³÷íîãî ìåхàí³зìó, ÿêèé 
ñòâîðює îðãàí³зàö³éí³ óìîâè ñòàб³ëüíîї ðîбîòè 
ñóб’єêò³â êðåäèòíîãî ðèíêó. Ðàзîì з òèì ³íñòèòó-
ö³éíèé ìåхàí³зì âèñòóïàє ÿê ñàìîñò³éíî îðãàí³зî-
âàíà ñòðóêòóðà, ÿêà ґðóíòóєòüñÿ íà ãîðèзîíòàëü-
í³é ³ âåðòèêàëüí³é âзàєìîä³ї ñóб’єêò³â-³íñòèòóò³â. 

Ç îãëÿäó íà âзàєìîä³ю ì³æ ³íñòèòóòàìè âñåðå-
äèí³ êðåäèòíîãî ðèíêó òà з ³íшèìè ³íñòèòóòàìè 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó ââàæàєìî зà äîö³ëüíå âèä³ëèòè 
âíóòð³шí³é ³íñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì êðåäèòíîãî 
ðèíêó òà зîâí³шí³é ³íñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì êðå-
äèòíîãî ðèíêó.

У âíóòð³шíüîìó ³íñòèòóö³éíîìó ìåхàí³зì³ ïå-
ðåâàæàюòü âåðòèêàëüí³ зâ’ÿзêè – ³íñòèòóòè, íèæ-
÷³ зà ³єðàðх³єю, ï³äïîðÿäêîâóюòüñÿ âèщåñòîÿщèì 
³íñòèòóòàì, ³ ëèшå íåзíà÷íà ÷àñòèíà âзàєìîâ³äíî-
ñèí зä³éñíюєòüñÿ ïî-ãîðèзîíòàë³ – ³з ð³âíèìè зà 
ñòàíîâèщåì ³íñòèòóòàìè. Âîäíî÷àñ ó зîâí³шíüîìó 
³íñòèòóö³éíîìó ìåхàí³зì³ êðåäèòíîãî ðèíêó äîì³-
íóюòü ãîðèзîíòàëüí³ зâ’ÿзêè, ³ ëèшå íåзíà÷íà їх 
ê³ëüê³ñòü, âåðòèêàëüí³, – ï³äïîðÿäêîâóю÷³.

Çâàæàю÷è íà âзàєìîзâ’ÿзêè ³íñòèòóò³â êðåäèò-
íîãî ðèíêó ³з ³íñòèòóòàìè ³íшèх ðèíê³â íàö³î-
íàëüíîї åêîíîì³÷íîї ñèñòåìè òà з ³íîзåìíèìè êðå-
äèòíèìè ³íñòèòóòàìè, ðîзð³зíÿєìî ïðèíàëåæí³ñòü 
зîâí³шíüîãî ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó êðåäèòíîãî 
ðèíêó àбî äî íàö³îíàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ñåðåä-
îâèщà, àбî äî ì³æíàðîäíîãî.

Çîâí³шí³é ³íñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì ïåðåäбà÷àє 
ò³ñíó ñï³âïðàöю ³íñòèòóò³â êðåäèòíîãî ðèíêó ³з 
³íñòèòóòàìè ðèíê³â, ÿê³ є ñêëàäîâèìè ф³íàíñî-
âîãî ðèíêó: äåïîзèòíèì, âàëюòíèì, ñòðàхîâèì, 
ðèíêîì ³íâåñòèö³é, ö³ííèх ïàïåð³â òà ïîх³äíèх 
³íñòðóìåíò³â (ðèñ.1).

Êðåäèòíèé ðèíîê зíà÷íîю ì³ðîю зàëåæèòü â³ä 
ðîзâèòêó äåïîзèòíîãî ðèíêó: îбñÿãè зàëó÷åíèх äå-
ïîзèò³â фîðìóюòü êðåäèòí³ ðåñóðñè êîìåðö³éíèх 
бàíê³â, âàðò³ñòü äåïîзèò³â âèзíà÷àє âàðò³ñòü êðå-
äèò³â, щî бóäóòü íàäàâàòèñÿ, à òåðì³íè зàëó÷åííÿ 
äåïîзèòíèх êîшò³â âïëèâàюòü íà ñòðîêîâ³ñòü íà-
äàíèх êðåäèò³â åêîíîì³÷íèì ñóб’єêòàì. 

²íñòèòóòàìè äåïîзèòíîãî ðèíêó, òàê ñàìî ÿê 
³ êðåäèòíîãî ðèíêó, є êîìåðö³éí³ бàíêè òà ïåâí³ 
âèäè íåбàíê³âñüêèх ф³íàíñîâî-êðåäèòíèх óñòàíîâ 
(íàïðèêëàä, êðåäèòí³ ñï³ëêè).
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депозити банків
ДЕПОЗИТНИЙ 

РИНОК
Інститути:

• комерційні банки
• кредитні спілки

валютні цінності
ВАЛЮТНИЙ РИНОК

Інститути:
• комерційні банки
• валютна біржа

боргові цінні папери КБ
андерайтинг

цінні папери інших 
учасників фінансових ринків

РИНОК ЦІННИХ 
ПАПЕРІВ
Інститути:

• комерційні банки
• фондова біржа 

об’єкти страхування
страхові послуги

СТРАХОВИЙ 
РИНОК

Інститути:
• страхові компанії
• пенсійні фонди

інвестиційні ресурси
заставні інструменти

РИНОК 
ІНВЕСТИЦІЙ

Інститути:
• інвестиційні фонди
• інвестиційні 
компанії

похідні фінансові 
інструменти (деривативи)

РИНОК ПОХІДНИХ 
ІНСТРУМЕНТІВ

Інститути:
• фондова біржа
• валютна біржа

Ðèñ. 1. Çîâí³øí³é ³íñòèòóö³éíèé ìåõàí³çì 
êðåäèòíîãî ðèíêó 

Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Ì³æ êðåäèòíèì òà âàëюòíèì ðèíêàìè ñï³âïðà-
öÿ ïîëÿãàє ó âзàєìîîбì³í³ âàëюòíèìè ö³ííîñòÿìè, 
ÿêà ó ïðàêòè÷í³é ïëîщèí³ íàбóâàє âèãëÿäó êîí-
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âåðñ³éíèх îïåðàö³é àбî âàëюòíèх êðåäèòíî-äåïî-
зèòíèх îïåðàö³é. Яê ³íñòèòóòè êðåäèòíîãî ðèíêó, 
òàê ³ ³íñòèòóòè âàëюòíîãî ðèíêó îñíîâíîю ìåòîю 
âàëюòíèх îïåðàö³é âбà÷àюòü îòðèìàííÿ ïðèбóò-
êó. Âзàєìîä³ÿ ì³æ ³íñòèòóòàìè êðåäèòíîãî ðèíêó 
òà ðèíêó ö³ííèх ïàïåð³â є îбîï³ëüíî âзàєìîâèã³ä-
íîю. Òàê, êîìåðö³éí³ бàíêè ðåàë³зîâóюòü ÷åðåз 
³íñòèòóòè ðèíêó ö³ííèх ïàïåð³â (фîíäîâ³ б³ðæ³) 
âëàñí³ åì³òîâàí³ бîðãîâ³ ö³íí³ ïàïåðè ³ â òîé æå 
÷àñ ìîæóòü êóïóâàòè ö³íí³ ïàïåðè, åì³òîâàí³ ³í-
шèìè ó÷àñíèêàìè ф³íàíñîâèх ðèíê³â (³íâåñòèö³é-
íèìè фîíäàìè, ³íâåñòèö³éíèìè êîìïàí³ÿìè òîщî). 
Пåðш³ òðàíñàêö³ї äàюòü зìîãó зàëó÷àòè íîâ³ îбñÿãè 
êðåäèòíèх ðåñóðñ³â, à äðóã³ – зìåíшóâàòè ф³íàí-
ñîâ³ ðèзèêè òà îòðèìóâàòè äîäàòêîâèé ïðèбóòîê. 
Îêð³ì òîãî, êîìåðö³éí³ бàíêè ìîæóòü íàäàâàòè ïî-
ñëóãó àíäåðàéòèíãó з ìåòîю îòðèìàííÿ ïðèбóòêó.

Щå îäíèì íàïðÿìîì âзàєìîä³ї ó зîâí³шíüî-
ìó ³íñòèòóö³éíîìó ìåхàí³зì³ êðåäèòíîãî ðèíêó є 
ñï³âïðàöÿ êîìåðö³éíèх бàíê³â ³ ñòðàхîâèх êîìïà-
í³é, ÿê³ âèñòóïàюòü ³íñòèòóòàìè з бîêó ñòðàхîâî-
ãî ðèíêó. Êîìåðö³éí³ бàíêè зíà÷íî ïîæâàâëююòü 
ñòðàхîâó ä³ÿëüí³ñòü, íàäàю÷è ñòðàхîâèì êîìïàí³-
ÿì âåëèêó ê³ëüê³ñòü íîâèх îб’єêò³â ñòðàхóâàííÿ, 
ÿêèìè âèñòóïàюòü: зàñòàâëåíå ìàéíî бàíêó, òîâà-
ðè äîâãîñòðîêîâîãî êîðèñòóâàííÿ, ïðîäàí³ â êðå-
äèò, ïîñëóãè, ïðîäàí³ â êðåäèò, êðåäèòí³ òà ðîзðà-
хóíêîâ³ ðèзèêè òîщî. Âîäíî÷àñ ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї 
ñïðîщóюòü ä³ÿëüí³ñòü êîìåðö³éíèх бàíê³â, íàäàю-
÷è їì ïîñëóãè з³ ñòðàхóâàííÿ îб’єêò³â êðåäèòóâàí-
íÿ. Ò³ñíî ñï³âïðàöюю÷è ³з êîìåðö³éíèìè бàíêàìè, 
ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї ìàюòü зìîãó âïðîâàäæóâàòè íîâ³ 
ñòðàхîâ³ ïîñëóãè ³ ðîзшèðюâàòè êë³єíòñüêó бàзó.

Âзàєìíà âèãîäà â³ä ñï³âðîб³òíèöòâà є íàñò³ëüêè 
âåëèêîю, щî ÷èìðàз б³ëüшîãî ðîзâèòêó íàбóâàє 
íàïðÿìîê âзàєìîä³ї бàíê³â ³з ñòðàхîâèìè êîìïà-
í³ÿìè – bancassurance – бàíê³âñüêå ñòðàхóâàííÿ.

Âàãîìå зíà÷åííÿ äëÿ íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè 
ìàє ìåхàí³зì âзàєìîä³ї êðåäèòíîãî òà ³íâåñòèö³é-
íîãî ðèíê³â. ²íñòèòóòè êðåäèòíîãî ðèíêó зàбåзïå-
÷óюòü íàäхîäæåííÿ äîâãîñòðîêîâèх òà ìàñшòàбíèх 
ф³íàíñîâèх ³íâåñòèö³é â ðåàëüíèé ñåêòîð шëÿхîì 
êðåäèòóâàííÿ ñóб’єêò³â ðèíêó ³íâåñòèö³é, ÿê³, â 
ñâîю ÷åðãó, ³íâåñòóюòü îб’єêòè ðåàëüíîї åêîíîì³êè. 
Çíà÷íó ðîëü â äàí³é âзàєìîä³ї â³ä³ãðàюòü íåбàíê³â-
ñüê³ ф³íàíñîâ³ óñòàíîâè, ÿê³ ñïðèÿюòü ³íâåñòóâàííю 
÷åðåз íàäàííÿ êðåäèò³â ï³äïðèєìñòâàì ïåâíèх íà-
ïðÿìê³â åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³ (íàïðèêëàä, ñ³ëü-
ñüêîãîñïîäàðñüêèì). Чåðåз âзàєìîä³ю бàíê³âñüêèх 
òà ³íñòèòóö³éíèх ³íâåñòîð³â äîñÿãàєòüñÿ зб³ëüшåííÿ 
êàï³òàë³зàö³ї ³íâåñòèö³é â óñ³х ñфåðàх åêîíîì³êè, 
бàíê³âñüê³ óñòàíîâè ìîæóòü íàðîщóâàòè êàï³òàë³-
зàö³ю ³íâåñòèö³éíèх ðåñóðñ³â ³ ðîзшèðюâàòè ñâîї 
ìîæëèâîñò³ бàíê³âñüêîãî ³íâåñòóâàííÿ. 

Âзàєìîä³ÿ êðåäèòíîãî ðèíêó òà ðèíêó ïîх³ä-
íèх ³íñòðóìåíò³â ïðîÿâëÿєòüñÿ â òîìó, щî êîìåð-
ö³éí³ бàíêè âèêîðèñòîâóюòü ïîх³äí³ ф³íàíñîâ³ 
³íñòðóìåíòè, зîêðåìà êðåäèòí³ äåðèâàòèâè, äëÿ 
зìåíшåííÿ êðåäèòíèх ðèзèê³â. Цå äîзâîëÿє ïåðå-
ðîзïîä³ëèòè ðèзèêè òà зìåíшèòè їх.

Òàêèì ÷èíîì, зîâí³шí³é ³íñòèòóö³éíèé ìåхà-
í³зì êðåäèòíîãî ðèíêó ïðîÿâëÿєòüñÿ ó ò³ñí³é âзàє-
ìîä³ї ³íñòèòóò³â êðåäèòíîãî ðèíêó ³з ³íшèìè ³íñòè-
òóòàìè ф³íàíñîâîãî ðèíêó òà éîãî ñêëàäîâèх, щî 
äîзâîëÿє ñфîðìóâàòè îñíîâó ðèíêó ф³íàíñîâèх ïî-
ñëóã êðàїíè зàãàëîì. Пðîâ³äíó ðîëü â³ä³ãðàюòü êî-
ìåðö³éí³ бàíêè ÿê íàéб³ëüш ä³єâ³ ³íñòèòóòè, îäíàê 
ïåâí³ í³ш³ зàéìàюòü ³ íåбàíê³âñüê³ ф³íàíñîâî-êðå-
äèòí³ óñòàíîâè, щî зàãàëîì ðîбèòü фóíêö³îíóâàí-
íÿ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó б³ëüш äîñêîíàëèì. 

Пðîбëåìîю ñó÷àñíîї íàóêîâîї äóìêè є â³äñóò-
í³ñòü ìåòîäèêè îö³íêè òà êðèòåð³їâ åфåêòèâíîñò³ 

фóíêö³îíóâàííÿ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó. Îäíàê 
â íàóêîâèх äîñë³äæåííÿх зóñòð³÷àюòüñÿ ñïðîбè âè-
ä³ëèòè ïåâí³ îзíàêè, ÿê³ ìîãëè б ñòàòè âèзíà÷àëü-
íèìè êðèòåð³ÿìè äëÿ îö³íêè éîãî åфåêòèâíîñò³. 

Íèзêà â÷åíèх (Î. Бåññîíîâà, С. Ê³ðä³íà,  
Â. Уëàíîâ, С. Фàòєєâà, Â. Дåìåíòüåâ, À. Гðèöåíêî 
òà Â. Л³ïîâ) ââåëè â îб³ã òà äîñë³äèëè ïîíÿòòÿ ³í-
ñòèòóö³éíîї êîìïë³ìåíòàðíîñò³.

У íàóêîâèх äîñë³äæåííÿх ïî÷àòêó ХХ² ñò. 
Î. Бåññîíîâà, С. Ê³ðä³íà, Â. Уëàíîâ òà С. Фàòєєâà 
[3; 11; 19; 20] ³íñòèòóö³éíó êîìïë³ìåíòàðí³ñòü âè-
зíà÷àëè ÿê åфåêò âзàєìîä³ї ³íñòèòóò³â; ÿê ÿâèщå, 
щî â³äîбðàæàє ö³ë³ñí³ñòü ³íñòèòóö³éíîї âзàєìîä³ї. 
Àâòîðè àêöåíòóâàëè óâàãó íà óìîâàх, ÿê³ зàбåзïå-
÷óюòü ³íñòèòóö³éíó êîìïë³ìåíòàðí³ñòü, íà хàðàê-
òåð³ âзàєìîä³ї ³íñòèòóò³â.

Â. Дåìåíòüåâ ³íñòèòóö³éíó êîìïë³ìåíòàðí³ñòü 
òðàêòóє ÿê «ÿâèщå ä³àëåêòè÷íå, êîòðå äîзâîëÿє 
âèñâ³òëèòè ñóïåðå÷ëèâó ñóòí³ñòü ïðîбëåìè фóíê-
ö³îíóâàííÿ ³íñòèòóò³â, щî ïðèïóñêàюòü ð³зí³ 
àëãîðèòìè ïîâåä³íêè. Ðåзóëüòàòîì âзàєìîä³ї ³í-
ñòèòóò³â фàêòè÷íî є фîðìóâàííÿ íîâîãî ÿâèщà â 
³íñòèòóö³éí³é ñфåð³» [7]. 

À. Гðèöåíêî ðîзãëÿäàє âзàєìîä³ю ì³æ ³íñòèòó-
òàìè, ÿêà ïåðåäбà÷àє îäíî÷àñíî ÿê збåðåæåííÿ їх 
фóíêö³îíàëüíîãî ïðèзíà÷åííÿ, òàê ³ їх ÷àñòêîâó 
зì³íó, äîïîâíåííÿ фóíêö³é, îñê³ëüêè ³íñòèòóòè 
âзàєìîä³юòü ëèшå «îäí³єю ñòîðîíîю ñâîãî ³ñíó-
âàííÿ». Ðåзóëüòàò òàêîї âзàєìîä³ї – âèì³ðюâàííÿ 
åфåêòèâíîñò³ фóíêö³îíóâàííÿ ³íñòèòóò³â (ÿê â ïî-
зèòèâíó, òàê ³ ó íåãàòèâíó ñòîðîíó) [6]. 

Íàéб³ëüш ãëèбîêî òà ñòðóêòóðîâàíî äîñë³äèâ 
³íñòèòóö³éíó êîìïë³ìåíòàðí³ñòü ³íñòèòóö³éíîãî 
ìåхàí³зìó Â. Л³ïîâ. Â÷åíèé âèзíà÷èâ ñòðóêòóðí³ 
åëåìåíòè, ñêëàäîâ³, îñíîâí³ ïðèíöèïè êîìïë³ìåí-
òàðíîñò³, ðîзêðèâ âзàєìîзâ’ÿзêè ì³æ бàзîâèìè òà 
êîìïë³ìåíòàðíèìè ³íñòèòóòàìè [14].

Íà äóìêó Â. Л³ïîâà, ³íñòèòóö³éíà êîìïë³ìåí-
òàðí³ñòü хàðàêòåðèзóє фóíêö³îíàëüíó ³ ïðîöåñó-
àëüíó ö³ë³ñí³ñòü ñèñòåìè òà îïèðàєòüñÿ íà íèзêó 
³íñòèòóö³îíàëüíèх ïðèíöèï³â, ÿê³ äîзâîëÿюòü 
îïòèì³зóâàòè ³íñòèòóö³éíó ñòðóêòóðó òà її âïëèâ 
íà åêîíîì³÷íó ñèñòåìó [13].

Òàêèì ÷èíîì, ³íñòèòóö³éíà êîìïë³ìåíòàðí³ñòü 
ÿê îäèí ³з êðèòåð³їâ åфåêòèâíîñò³ фóíêö³îíóâàí-
íÿ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó â³äîбðàæàє зâ’ÿзêè 
ì³æ âзàєìîä³ю÷èìè ³íñòèòóòàìè ÿê â ðàìêàх ³í-
ñòèòóö³éíîї ñèñòåìè, òàê ³ зà її ìåæàìè; зóìîâëює 
óòâîðåííÿ äîñèòü ñò³éêèх ³íñòèòóö³éíèх ñòðóêòóð 
³з îïòèìàëüíèì ñêëàäîì åëåìåíò³â. 

Щå îäíèì êðèòåð³єì âèзíà÷åííÿ åфåêòèâíîñò³ 
фóíêö³îíóâàííÿ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó є âåëè-
÷èíà òðàíñàêö³éíèх âèòðàò, ÿê³ ìàюòü ì³ñöå ïðè 
âзàєìîä³ї ³íñòèòóò³â. 

Àбñîëюòíà åфåêòèâí³ñòü ³íñòèòóö³éíîãî ìå-
хàí³зìó ïðîÿâëÿєòüñÿ ó зíèæåíí³ зàãàëüíèх òà 
÷àñòêîâèх òðàíñàêö³éíèх âèòðàò. Â³äíîñíà åфåê-
òèâí³ñòü ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó ïðîÿâëÿєòüñÿ 
òîä³, êîëè зб³ëüшåííÿ òðàíñàêö³éíèх âèòðàò бóäå 
ïåðåêðèòî зðîñòàííÿì ïðèбóòêó àбî зíèæåííÿì 
ñóêóïíèх, âèðîбíè÷èх ³ òðàíñàêö³éíèх, âèòðàò. 
Åфåêòèâí³ ³íñòèòóö³éí³ ìåхàí³зìè ïåâíèì ÷èíîì 
ðîзïîä³ëÿюòü òðàíñàêö³éí³ âèòðàòè ì³æ åêîíîì³÷-
íèìè àãåíòàìè, â ðåзóëüòàò³ ÷îãî îïòèì³зóєòüñÿ 
зàãàëüíà ñòðóêòóðà âèòðàò.

Âèñíîâêè. Íà îñíîâ³ ïðîâåäåíîãî äîñë³äæåííÿ 
ñóòíîñò³ ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó êðåäèòíîãî ðèí-
êó íàìè зàïðîïîíîâàíî ï³ä ³íñòèòóö³éíèì ìåхàí³з-
ìîì êðåäèòíîãî ðèíêó ðîзóì³òè ïðîöåñ òðàíñфîð-
ìàö³ї, ðåàë³зàö³ї òà âïîðÿäêóâàííÿ âзàєìîâ³äíîñèí 
ì³æ ³íñòèòóòàìè êðåäèòíîãî ðèíêó зà ³єðàðх³єю їх 
ì³ñöÿ íà äàíîìó ðèíêó òà з ³íñòèòóòàìè ³íшèх ðèí-
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ê³â, з ìåòîю åфåêòèâíîãî ïåðåì³щåííÿ ³íфîðìàö³é-
íî-ðåñóðñíèх ïîòîê³â, щî äîзâîëèòü зàäîâîëüíèòè 
³íòåðåñè öèх ³íñòèòóò³â òà äîñÿãòè ïîñòàâëåíèх зà-
âäàíü ðîзâèòêó êðåäèòíîãî ðèíêó зàãàëîì.

²íñòèòóö³éíèé ìåхàí³зì íå ìîæå бóòè êîíñòàí-
òîю. Йîãî зàâäàííÿ ïîëÿãàє ó âñòàíîâëåíí³ ïåâ-
íîãî ïîðÿäêó ñï³âïðàö³, зàбåзïå÷åíí³ åфåêòèâíîї 
âзàєìîä³ї ì³æ ³íñòèòóòàìè âñåðåäèí³ êðåäèòíîãî 
ðèíêó òà зà éîãî ìåæàìè. Ìåхàí³зì ïîâèíåí ñïðè-

ÿòè àäàïòàö³ї ³íñòèòóò³â äî ì³íëèâîãî зîâí³шíüî-
ãî ñåðåäîâèщà, ñïðèÿòè їх ðîзâèòêó òà ðîзâèòêó 
³íñòèòóö³éíîї ñòðóêòóðè êðåäèòíîãî ðèíêó. Îêð³ì 
òîãî, ïîòð³бíî îïòèì³зîâóâàòè ðåñóðñî-³íфîðìà-
ö³éí³ ïîòîêè ³íñòèòóö³éíîãî ìåхàí³зìó êðåäèòíîãî 
ðèíêó, з ìåòîю äîñÿãíåííÿ âèñîêîї êîìïë³ìåíòàð-
íîñò³ îäíî÷àñíî ³з íèзüêèì ð³âíåì òðàíñàêö³éíèх 
âèòðàò äëÿ зàбåзïå÷åííÿ âèñîêîї åфåêòèâíîñò³ 
фóíêö³îíóâàííÿ öüîãî ìåхàí³зìó.
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DEFINITION AND EFFECTIVENESS OF CREDIT MARKET INSTITUTIONAL MECHANISMS

Summary
This article investigates the nature of the institutional mechanism of the credit market. Examined the 
interaction between institutions in the credit market and other financial market institutions. Also, the 
authors have identified performance criteria of institutional mechanism.
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