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Обеспечение устойчивого экономического роста 
в новых условиях глобализации и интернацио-
нализации хозяйственных процессов требует 

создания современного механизма финансирования 
развития национального промышленного производ-
ства, представляющего собой систему организацион-
ных форм финансово-экономических отношений, фи-
нансово-экономических методов и инструментов.

В настоящее время основной формой финанси-
рования развития промышленности является самофи-
нансирование при определенном влиянии государства 
на этот экономический процесс. Весомый вклад в иссле-
дование проблем финансового обеспечения развития 
украинской промышленности сделан отечественными  
(А. Алымов [1], Н. Герасимчук [2], Н. Чумаченко [3]) и 
зарубежными учеными-экономистами (M. Djonk, L. Git-
man [4], R. Kotter [5], C. Mayer [6], W. Sharpe [7]).

Однако в условиях современного динамического 
развития экономических процессов остается ряд воп-
росов методологического, методического и прикладно-
го характера, которые еще недостаточно разработаны. 
К ним, в частности, относятся: определение причин 
недостаточной действенности отдельных источников 
финансирования технического развития производс-
тва; обоснование выбора между отдельными моделями 
финансирования; определение, в том числе с исполь-
зованием методов экономико-математического моде-
лирования, возможности и целесообразности исполь-
зования новых форм финансирования расширенного 
воспроизводства, адекватным изменившимся условиям 
хозяйствования, привлечения свободных средств насе-
ления и иностранных инвестиций. 

В широком смысле слова механизм предполага-
ет действие, при котором некоторое явление влечет за 
собой ряд других, следующих в определенной последо-
вательности и приводящих к некоторому конечному ре-
зультату [8, с. 12 – 14], т. е. механизм представляет собой 
систему взаимосвязей экономических явлений, которые 
возникают в определенных условиях под воздействием 
начального импульса. Финансирование технического 
развития производства осуществляется за счет сбере-
жений (через посредническую деятельность кредитных 
институтов), а сами сбережения формируются за счет 
того, что часть доходов не потребляется. Объем произ-
водимых предметов потребления определяет уровень 
жизни, а объем производимых средств производства 
определяет уровень развития экономики. Очевидно, что 

объем потребляемых предметов потребления зависит от 
уровня производства средств производства. Расширение 
объема предметов потребления требует предваритель-
ного расширения производства средств производства, 
т.е. финансовых вложений в инвестирование.

При использовании понятия «механизм финан-
сового обеспечения развития производства» предпола-
гается система создания экономических, правовых, ор-
ганизационных условий и факторов, обеспечивающая 
постоянное управленческое действие, направленное 
на активизацию источников финансового обеспечения 
развития, их эффективную аккумуляцию и распределе-
ние для реализации процессов технико-технологичес-
кого обновления.

Эффективно действующий механизм способен 
обеспечить быстрое развитие производства путем зна-
чительного улучшения финансирования и технического 
обновления производства. Задача состоит в синергии 
действий частного и государственного секторов, когда 
государство и рынок дополняют друг друга.

Государство предоставляет институциональную 
базу, на которой развивается рынок и частная предпри-
нимательская деятельность. С другой стороны частные 
предприятия, пытаясь получить прибыль, создают фи-
нансовые ресурсы, необходимые им для своего разви-
тия и государству для выполнения социальных задач. 
Такое взаимодействие государства и рынка способс-
твует образованию кумулятивного, взаимоподдержи-
вающего процесса роста технических и экономических 
преобразований.

Элементы управления процессами накопления 
доходов и превращения их в капитал в зависимости от 
цели могут изменяться. Например, необходимость более 
быстрого накопления капитала и ускорения обновления 
изношенных основных производственных фондов тре-
бует условий для ускоренной амортизации. В условиях 
корпоратизации субъектов в механизм взаимодействия 
контрагентов финансовой деятельности, основанный на 
равновесии спроса и предложения финансовых ресурсов, 
включается государственная политика, которая коррек-
тирует взаимоотношения между инвесторами и потреби-
телями ресурсов с учетом государственных интересов.

Основой механизма финансирования развития 
производства является высокий уровень само-
финансирования при активном вмешательстве 

государства в экономический процесс. Это связано с 
тем, что ориентация только на рыночный механизм в 
реальных условиях развития экономики приводит к 
кризисным явлениям в обеспечении воспроизводствен-
ных процессов, обесценивании капитала, банкротству 
предприятий и т. д. Это обусловливает вмешательство 
государства как регулятора действия механизма фи-
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нансирования посредством кредитной, амортизацион-
ной, налоговой политики, государственной поддержки 
предприятий и отраслей, находящихся в кризисном со-
стоянии вследствие изношенности технической базы, 
неконкурентоспособность производства.

Принцип самофинансирования реализуется не 
только на накоплении собственных финансовых источ-
ников, но также на рациональной организации произ-
водства, постоянном обновлении основного капитала, 
эффективных методов управления, гибкого реагиро-
вания на потребности рынка. Сочетание этих методов 
позволяет создать благоприятные условия для самофи-
нансирования.

Улучшение институциональной среды способ-
ствует уменьшению общей неопределенности и рисков. 
Опыт индустриальных стран показывает, что в услови-
ях несовершенства механизмов помимо институцио-
нальных реформ и улучшения инвестиционного клима-
та необходимо снижение рисков новых проектов. Для 
этого государство должно взять часть рисков на себя и 
инвестировать существенные средства в новые проек-
ты. Однако прямая государственная поддержка может 
способствовать появлению коррупции. Опыт развива-
ющихся стран показывает, что в условиях несовершен-
ных рыночных и общественных институтов адресная 
государственная поддержка часто ведет к выбору неэ-
ффективных проектов, не способных привлечь частный 
капитал и закрывались после прекращения государс-
твенной помощи. В результате такие проекты прино-
сили прибыль узкому кругу заинтересованных лиц в 
ущерб экономике. Однако опыт новых индустриальных 
стран показывает, что риски от недостатков в выборе 
заведомо неэффективных проектов можно существен-
но уменьшить.

Государственное регулирование процесса развития 
производственного потенциала охватывает пря-
мые и косвенные методы. К прямым относятся 

государственные заказы, целевые субсидии, льготы и 
гарантии относительно кредитов и т. п.

Государственная поддержка противоречит при-
нципам открытой рыночной экономики, которая ха-
рактеризуется свободной конкуренцией. Но во многих 
странах существуют разнообразные виды такой помо-
щи, которые считаются допустимыми. В конце ХХ и на-
чале ХХI столетия были проведены опросы обществен-
ного мнения в шести странах с развитой рыночной 
экономикой. Опросы показали, что около 70% респон-
дентов поддерживают государственное вмешательство 
в экономику для предоставления помощи отраслям и 
предприятиям с целью рационализации деятельности 
для развития производства [9].

В мировой практике также считается допусти-
мой государственная поддержка отстающих регионов. 
Например, экономическую поддержку получают 80% 
регионов Европейского союза, уровень благосостояния 
которых не достигает 75% от среднего по Евросоюзу.

Важнейшие функции по регулированию развития 
экономики выполняют государственные бюджеты, ко-
торые используются для проведения антициклической 

и антиинфляционной политики, стимулирования темпов 
роста. Кроме того, бюджетная система является мощным 
инструментом перераспределения созданной в обществе 
продукции с помощью налогообложения, социальных 
платежей и др. В настоящее время через государствен-
ный бюджет перераспределяется 30% ВВП в США, 50% – 
в Германии, Франции, Дании и 2/3 – в Швеции [10].

Обострение глобальных проблем, в том числе 
экологической, энергетической, терроризма 
и др. обязывает государство контролировать 

производство и потребление продукции, так как рынок 
функционирует в основном в соответствии с кратко-
срочными интересами, является слабо приспособлен-
ным к действиям, которые имеют перспективную на-
правленность. Поэтому в современных хозяйственных 
системах возрастает роль государства в регулировании 
воспроизводства и развития.

Известный специалист в области международных 
финансов Дж. Сорос считает ложным утверждение, что 
финансовые рынки стремятся к естественному равно-
весию. Наоборот, он считает, что если быстрая смена 
подъема и спада деловой активности достигает опреде-
ленных пределов, то равновесие уже не достигнет про-
шлого уровня. В последнее время финансовые рынки 
действуют как брошенный камень, разрушая экономику 
страны [11].

Вследствие того, что сегодня расширен доступ 
иностранных товаров на национальные рынки, госу-
дарство может осуществлять определенные мероприя-
тия с целью выравнивания условий конкуренции и под-
держки отечественного товаропроизводителя. Поэтому 
в настоящее время даже развитые страны с наибольшей 
конкурентоспособностью товаров предоставляют пря-
мую или косвенную поддержку (льготные кредиты, ком-
пенсационные выплаты, субсидирование и т. п.).

Государство должно быть способным ликвидиро-
вать недостатки рынка. Однако нерешенным остается 
вопрос, в чем состоит разница между рациональным 
и неэффективным вмешательством государства. В по-
следнее время имеет место нивелирование крайних 
подходов в сторону более взвешенной концепции вза-
имоотношений между государством и рынком, что под-
тверждает мировой опыт стратегии развития различ-
ных социально-экономических систем. 

Таким образом, рыночные механизмы должны 
дополняться правильно ориентированными регулиру-
ющими механизмами со стороны государства.

Государственное и рыночное регулирование – 
это единый организм, который приспосабливается к 
непостоянным внутренним и внешним условиям вос-
производства Условием успешного развития эконо-
мики являются сбалансированные отношения между 
государством и рынком: государственное вмешатель-
ство должно компенсировать дефекты рынка, а рынок, 
в свою очередь, должен помогать преодолению недо-
статков государственного вмешательства развитием 
конкуренции.     
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Financial instability of the world capital markets sub-
stantially aggravated the economic situation in par-
ticular countries. Public debt of many countries could 

not remain intact being one of sources of financial capital.
The matter of government borrowings has been a 

contentious issue for centuries. Nowadays the economists 
understand that public debt is a huge source of financial 
capital for economy, the basis for investments and economic 
growth. Together with that, there is common understanding 
of the necessity to stabilize the public debt at a reasonable 
level. The recent financial crisis revealed the danger of inef-
fective public debt management. The theme of public debt 
has been considered by different authors, such as J. Tobin, 
R. J. Barro, R. Dornbush, M. Draghi, H. Bohn, E. J. Elton,  
M. J. Gruber, A. Missale and others. The Ukrainian scholars 
O. Baranowkij, T. Bondarchuk, T. Vakchnenko, V. Kozyuk, 
S. Koba, L. Novosad, I. Radionova, V. Shpachuk substantial-
ly contributed to the study of public debt.

Recent events in the European countries known as  
PIIGS (Portugal, Italy, Ireland, Greece and Spain) exacer-
bated the public debt repayment and stimulated attention of 
leading economists trying to resolve this problem. The aim 
of the article is to analyze tendencies of incurring public debt 
in different countries, to investigate current problems related 
to the government indebtedness in European countries.

According to Article 2 of the Budget Code of Ukraine, 
public debt is the total amount of liabilities, which comprise 
all issued outstanding obligations including liabilities which 
arise due to state guaranties on credits as well as liabilities 
which arise as legal or contractual obligations. The require-

ment of the Budget Code of Ukraine is maintaining public 
debt less then 60% of GDP. The Maastricht Treaty similarly 
requires the member states of European Union to maintain 
government debt at 60% [1]. 

However, as we can see from comparative statistics of 
the EU countries the debt to GDP ratio has never been lower 
than 60%.

When the euro was launched as the single European 
currency the average figure of European countries liabilities 
was nearly 70%. After introducing the euro the majority of 
the countries managed to decrease their obligations. Finan-
cial instability caused the growth of government debt in 
most of the European countries.

Greece was the first country that faced serious prob-
lems of its payment system. It joined the European Union in 
2000 with the economic system being not ready for this. In 
2004 it became obvious that there was understatement of 
some statistical data in Greece: in 1996 the actual figure of 
budget deficit was 6,6%, but not 4% as it was shown in of-
ficial sources. In 2009 the Greek public debt reached 113,4% 
of GDP (Picture 1).

Public debt in Spain is lower than in Greece and ac-
counts for nearly 66% of GDP, but at the same time the 
budget deficit was 11,4% of GDP in 2009 (the cap set by the 
Maastricht Treaty is 3%). Contemporary economic analysts 
believe that a country can safely pay its public debt if the 
monetary equivalent of incremental GDP is higher than an-
nual debt payments. However, in the opinion of the IMF, 
Spain will be the world major economy not to post year-on-
year growth in 2010 and its economy will expand only 0,9% 
in 2011 [8]. In view of that mentioned above, repayment of 
debt by Spain remains problematic.

In Paul Krugman’s view Europe adopted a single cur-
rency «before the continent was ready for such an experi-
ment». Of course, there were obvious advantages of join-
ing the euro, but the downside of Euro zone membership is 
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