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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìы. Сîâðåìåííыå óñëîâèÿ 
ãëîбàëèзàöèè è ïåðåхîä ê îòêðыòîé эêîíîìèêå ñïî-
ñîбñòâóюò ïðèñîåäèíåíèю Уêðàèíы ê ìèðîâîìó 
хîзÿéñòâó, åё âíåäðåíèю â ìèðîâîå эêîíîìè÷åñêîå 
ïðîñòðàíñòâî. Уêðàèíà – ðàзâèâàющàÿñÿ ñòðàíà, è 
äîñòèæåíèå íåîбхîäèìîãî óðîâíÿ êîíêóðåíòîñïîñîб-
íîñòè эêîíîìèêè – îäíà èз ãëàâíых зàäà÷. Бåз ïðè-
âëå÷åíèÿ èíîñòðàííîãî è ñâîбîäíîãî êàïèòàëîâ äàí-
íàÿ зàäà÷à ÿâëÿåòñÿ íåâыïîëíèìîé, ò. å. íåîбхîäèìî 
óëó÷шàòü èíâåñòèöèîííыé êëèìàò ãîñóäàðñòâà è ñî-
äåéñòâîâàòü ðàзâèòèю фîíäîâîãî ðыíêà â ñòðàíå.

Иíâåñòèöèè èãðàюò öåíòðàëüíóю ðîëü â эêî-
íîìè÷åñêîì ðàзâèòèè ñòðàíы, îíè îïðåäåëÿюò 
îбщèé ðîñò åё эêîíîìèêè. Îò эффåêòèâíîñòè èí-
âåñòèöèîííîé ïîëèòèêè зàâèñÿò ñîñòîÿíèå ïðî-
èзâîäñòâà, óðîâåíü òåхíè÷åñêîé îñíàщёííîñòè 
îñíîâíых фîíäîâ ïðåäïðèÿòèé, âîзìîæíîñòè 
ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêè эêîíîìèêè, ðåшåíèå ñî-
öèàëüíых è эêîëîãè÷åñêèх ïðîбëåì. Íî íà äàí-
íыé ìîìåíò îбъåì ïðèâëå÷åííых èíâåñòèöèé â 
Уêðàèíå íåзíà÷èòåëåí.

Бèðæåâàÿ äåÿòåëüíîñòü ÿâëÿåòñÿ èíäèêàòîðîì 
öåíîîбðàзîâàíèÿ â îбщåñòâå, эêîíîìè÷åñêîãî è 
фèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ è ðàзâèòèÿ ñòðàíы. Уðî-
âåíü äåëîâîé àêòèâíîñòè íà бèðæå ìîæåò ñâèäå-
òåëüñòâîâàòü êàê ïðî эêîíîìè÷åñêóю ñòàбèëüíîñòü 
ñòðàíы, òàê è ïðî íàëè÷èå фèíàíñîâîãî è эêîíî-
ìè÷åñêîãî êðèзèñà â ìèðå. Ìíîãèå ñòðàíы èìåюò 
îäíó èëè äàæå íåñêîëüêî òîðãîâых ïëîщàäîê, ãäå 
ñîâåðшàюòñÿ ñäåëêè ñ öåííыìè бóìàãàìè. Â òîò 
ìîìåíò, êîãäà ìèð ñòîèò íà ãðàíè î÷åðåäíîé âîë-
íы êðèзèñà Уêðàèíå íåîбхîäèìî óäåðæàòü ñâîè 
ïîзèöèè. Íî, ê ñîæàëåíèю, ñîñòîÿíèå фîíäîâîãî 
ðыíêà Уêðàèíы íåñòàбèëüíî.

Àíàëèç ïîñëåäíèõ èññëåäîâàíèé è ïóáëèêà-
öèé. Пðîбëåìàìè èíâåñòèðîâàíèÿ è ïðîöåññàìè, 
ïðîèñхîäÿщèìè íà фîíäîâых ðыíêàх, зàíèìà-
ëèñü òàêèå îòå÷åñòâåííыå è зàðóбåæíыå ó÷åíыå, 
êàê: Ю. Ìàêîãîí, Ì. Бóäíèê, Л. Êðàñàâèíà, Ç. 
Лóöèшèí, С. Åш, Â. Гååö, Ч. Дîó, Дæ. Êåéíñ, Э. 
Хàíñåí, Å. Дîìàð, Дæ. Ðîбèíñîí, Í. Êàëäîð, Д. 
Дæîðãåíñîí, У.Ф. Шàðï, Г. Дæ. Àëåêñàíäåð, Дæ. 
Â. Бэéëè, Ê.À. Хàññåò, À.И. Дåäèêîâ, Д. Êóïðèÿ-

íîâ, С.À. Гóòêåâè÷, À.Í. Àëèìîâà, П.Ф. Жåðäåö-
êèé, Â.П. Êðàñîâñêîé è äð.

Öåëüþ ñòàòüè ÿâëÿåòñÿ àíàëèз ñîâðåìåííîãî ñî-
ñòîÿíèÿ èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà è фîíäîâîãî ðыí-
êà Уêðàèíы, à òàêæå ïåðñïåêòèâ åãî óëó÷шåíèÿ.

Èçëîæåíèå îñíîâíîãî ìàòåðèàëà. Â ñâÿзè ñ 
ìèðîâыì фèíàíñîâыì êðèзèñîì ñ 2008-2009 ãã. â 
Уêðàèíó ïîñòóïèëî ìåíüшå ìèëëèàðäà äîëëàðîâ 
СШÀ. Â ïîñëåäóющèå 24 ìåñÿöà ñèòóàöèÿ óëó÷-
шàëàñü, íî, òàê è íå äîñòèãíóâ ïîêàзàòåëÿ 2007-
2008 ãã., ñíîâà óхóäшèëàñü.

Дèíàìèêà èзìåíåíèÿ ïîñòóïëåíèé ïðÿìых 
èíîñòðàííых èíâåñòèöèé ïðåäñòàâëåíà íà ðèñ.1.

 

Ðèñ. 1. Îáъåìы ïîñòóïëåíèÿ ÏÈÈ â 2008-2013 ãã. 
(ñ îêòÿáðÿ ïî îêòÿáðü) ìëí. äîë. ÑШÀ [1]

Гåîãðàфèÿ èñòî÷íèêîâ èíîñòðàííîãî èíâåñòè-
ðîâàíèÿ ïðåäñòàâëåíà íà ðèñ.2.

Íàèбîëüшåå êîëè÷åñòâî ïðÿìых èíîñòðàí-
íых èíâåñòèöèé â Уêðàèíó ïîñòóïèëî èз Êèïðà 
(33,1%), Гåðìàíèè (11%), Íèäåðëàíä (9,7%), Ðîñ-
ñèéñêîé Фåäåðàöèè (6,8%) è Àâñòðèè (5,7%).

Â ðåéòèíãå «Doing Business 2014» Ìåæäóíàðîä-
íîé фèíàíñîâîé êîðïîðàöèè, êîòîðыé ïîзâîëÿåò 
îбъåêòèâíî îöåíèòü зàêîíîäàòåëüñòâî, ñâÿзàííîå ñ 
ðåãóëèðîâàíèåì бèзíåñà, è åãî ïðèìåíåíèå, Уêðà-
èíå óäàëîñü ïîäíÿòüñÿ íà 28 ïîзèöèé ñî 140-ãî íà 
112-å ìåñòî (òàбë. 1). [2]
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Ðèñ. 2. Ãåîãðàфè÷åñêàÿ ñòðóêòóðà ïîñòóïëåíèÿ 
ÏÈÈ â Óêðàèíó èç ñòðàí ìèðà (íà 1.10.2013) 

ìëí. äîëë. ÑШÀ[1]

Òàбëèöà 1 
Ðåéòèíã Óêðàèíы ïî îöåíêàì 

Ìåæäóíàðîäíîé фèíàíñîâîé êîðïîðàöèè
Ðåéòèíãè ïî êàòåãî-

ðèÿì
DB 2014 
Ðåéòèíã

DB 2013 
Ðåéòèíã

Изìåíåíèå 
ðåéòèíãà

Ðåãèñòðàöèÿ ïðåä-
ïðèÿòèé 47 50 +3

Пîëó÷åíèå ðàзðåшå-
íèé íà ñòðîèòåëüñòâî 41 186 +145

Пîäêëю÷åíèå ê 
ñèñòåìå эëåêòðîñíàб-
æåíèÿ

172 170 -2

Ðåãèñòðàöèÿ ñîб-
ñòâåííîñòè 97 158 +61

Êðåäèòîâàíèå 13 24 +11

Çàщèòà èíâåñòîðîâ 128 127 -1

Íàëîãîîбëîæåíèå 164 168 +4

Ìåæäóíàðîäíàÿ 
òîðãîâëÿ 148 148 Íåò èзìåíå-

íèé

Îбåñïå÷åíèå èñïîëíå-
íèÿ êîíòðàêòîâ 45 45 Íåò èзìåíå-

íèé

Ðàзðåшåíèå íåïëàòå-
æåñïîñîбíîñòè 162 157 -5

Âåäåíèå бèзíåñà 112 140 +28

Сîãëàñíî òàбë. 1, Уêðàèíà äîñòèãëà бîëüшèх 
óñïåхîâ â òàêèх ïóíêòàх: «Пîëó÷åíèå ðàзðåшå-
íèé íà ñòðîèòåëüñòâî» è «Ðåãèñòðàöèÿ ñîбñòâåí-
íîñòè».

Â äåêàбðå 2013 ã. êîìïàíèåé Research & 
Branding Group быëà ïðîâåäåíà ÷åòâåðòàÿ âîëíà 
èññëåäîâàíèÿ ñðåäè ðóêîâîäèòåëåé àìåðèêàíñêèх, 
åâðîïåéñêèх è óêðàèíñêèх êîìïàíèé-èíâåñòîðîâ 
îòíîñèòåëüíî îöåíêè êà÷åñòâà èíâåñòèöèîííîãî 
êëèìàòà è óðîâíÿ èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè â 
Уêðàèíå. Пî èòîãàì äàííîãî èññëåäîâàíèÿ èíäåêñ 
èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè ñîñòàâèë 4,1 бàëëà èз 
10 âîзìîæíых (ðèñ. 3).[3].

 

Ðèñ. 3. Äèíàìèêà èçìåíåíèÿ èíäåêñà 
èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè ñ 1 êâàðòàëà 2012 ã. 

ïî 3 êâàðòàë 2013 ã.

Иíäåêñ èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè â Уêðàè-
íå ïî ñðàâíåíèю ñî 2 êâàðòàëîì 2013 ã. ñíèзèë-
ñÿ. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ñðåäíèå îöåíêè äèíàìè-
êè èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà (ИÊ) зà ïîñëåäíèå 
ïîëãîäà, îæèäàíèé ïî äèíàìèêå èíâåñòèöèîííîãî 
êëèìàòà â бóäóщèå ïîëãîäà íå èзìåíèëàñü, ãîòîâ-
íîñòü ïîòåíöèàëüíых èíâåñòîðîâ ê êàïèòàëîâëî-
æåíèÿì â бèзíåñ â Уêðàèíå íèзêàÿ, à óäåëüíыé 
âåñ ïðåäïðèíèìàòåëåé, îòìå÷àющèх óхóäшåíèå 
èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà зà ïîñëåäíèå ïîëãîäà è 
îæèäàющèх óхóäшåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî êëèìà-
òà â бóäóщèå ïîëãîäà, óâåëè÷èâàåòñÿ. 

Îñíîâíыìè ïðåãðàäàìè íà ïóòè óëó÷шåíèÿ ИÊ 
â Уêðàèíå, ïî ìíåíèю ïðåäïðèíèìàòåëåé, ÿâëÿ-
юòñÿ êîððóïöèÿ, ñóäåбíàÿ ñèñòåìà è àäìèíèñòðà-
òèâíыå бàðüåðы. Пðè эòîì îòðèöàòåëüíîå âëèÿíèå 
äàííых фàêòîðîâ íà âîзìîæíîñòè óëó÷шåíèÿ èí-
âåñòèöèîííîãî êëèìàòà â Уêðàèíå, à òàêæå ðåé-
äåðñòâà è íàëîãîâîé ñèñòåìы ñíèзèëîñü. 

Пî ìíåíèю ðåñïîíäåíòîâ, äåéñòâèÿ âëàñòè, íå-
îбхîäèìыå äëÿ òîãî, ÷òîбы êîìïàíèÿ àêòèâíåå 
èíâåñòèðîâàëà â Уêðàèíó, äîëæíы быòü ñëåäó-
ющèìè (ðèñ.4) [3]. Пðîбëåìàìè ïåðâîî÷åðåäíîé 
âàæíîñòè, êîòîðыå òðåбóюò àêòèâíîãî âìåшàòåëü-
ñòâà âëàñòåé, îñòàюòñÿ бîðüбà ñ êîððóïöèåé, ðå-
фîðìèðîâàíèå ñóäåбíîé ñèñòåìы, ëèêâèäàöèÿ àä-
ìèíèñòðàòèâíых бàðüåðîâ.

 

Ðèñ. 4. Íåîáõîäèìыå äåéñòâèÿ âëàñòè äëÿ 
óâåëè÷åíèÿ îáъåìîâ èíâåñòèðîâàíèÿ â Óêðàèíó

Фîíäîâыé ðыíîê òàêæå èãðàåò бîëüшóю ðîëü â 
ðàзâèòèè эêîíîìèêè ñòðàíы. Îãðîìíîé ïðîбëåìîé 
óêðàèíñêîãî фîíäîâîãî ðыíêà ÿâëÿåòñÿ íèзêèé 
îбъåì îбðàщåíèÿ àêöèé è äîñòàòî÷íîå âыñîêîå 
ïðåîбëàäàíèå îбëèãàöèé íà òîðãîâых ïëîщàä-
êàх. Ðàññìîòðèì ñòðóêòóðó ðàñïðåäåëåíèÿ îбъёìà 
âыïîëíåííых бèðæåâых êîíòðàêòîâ ñ öåííыìè 
бóìàãàìè íà îðãàíèзàòîðàх òîðãîâëè ñ ðàñïðåäå-
ëåíèåì ïî âèäó фèíàíñîâîãî èíñòðóìåíòà зà ÿí-
âàðü-îêòÿбðü 2013ã. (ðèñ. 5) [4].

 

Ðèñ. 5. Îáъёì âыïîëíåííыõ áèðæåâыõ êîíòðàêòîâ 
ñ öåííыìè áóìàãàìè íà îðãàíèçàòîðàõ òîðãîâëè ñ 
ðàñïðåäåëåíèåì ïî âèäó фèíàíñîâîãî èíñòðóìåíòà 

çà ÿíâàðü-îêòÿáðü 2013 ã. 

Àíàëèз ðèñ. 5 ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî 74% 
âñåх бèðæåâых êîíòðàêòîâ зàíèìàю ãîñîбëèãà-
öèè, 10% – îбëèãàöèè ïðåäïðèÿòèé, 10% – àê-
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öèè, 5% – äåðèâàòèâы è 1% – èíâåñòèöèîííыå 
ñåðòèфèêàòы.

Íà фîíäîâîì ðыíêå Уêðàèíы ñóщåñòâóåò íåбîëü-
шîå ðàзíîîбðàзèå òîðãîâых ïëîщàäîê (ðèñ. 6) [4].

 

Ðèñ. 6. Îáъåì âыïîëíåííыõ áèðæåâыõ êîíòðàêòîâ 
ñ öåííыìè áóìàãàìè ìåæäó îðãàíèçàòîðàìè 

òîðãîâëè íà ïðîòÿæåíèè ÿíâàðÿ-îêòÿáðÿ 2013 ã.

Êðóïíåéшèìè ó÷àñòíèêàìè фîíäîâîãî ðыíêà 
Уêðàèíы ÿâëÿюòñÿ: Фîíäîâàÿ бèðæà «Пåðñïåêòè-
âà», Пåðâàÿ Фîíäîâàÿ Òîðãîâàÿ Сèñòåìà, Пðèäíå-
ïðîâñêàÿ фîíäîâàÿ бèðæà, Êèåâñêàÿ ìåæäóíàðîä-
íàÿ фîíäîâàÿ бèðæà, Уêðàèíñêàÿ бèðæà.

Фîíäîâàÿ бèðæà «Пåðñïåêòèâà» зàíèìàåò 
бîëüшóю ÷àñòü âñåãî îбъåìà âыïîëíåííых êîí-
òðàêòîâ, òàê êàê îñíîâíыì âèäîì öåííых бóìàã, 
îбîðà÷èâàющèхñÿ íà äàííîé òîðãîâîé ïëîщàäêå 
– ãîñîбëèãàöèè. 

Ðàññìîòðèì äèíàìèêó èзìåíåíèé зíà÷åíèé èí-
äåêñà ПФÒС è УБ(UX) (Ðèñ. 3.)[5; 6]:

 

Ðèñ. 7. Äèíàìèêà èçìåíåíèé çíà÷åíèé èíäåêñà 
ÏÔÒÑ è ÓÁ â ïåðèîä ñ 31.12.2007 ïî 30.12.2013 (ïò)

Дèíàìèêà òàêàÿ æå, êàê è ñ îбъåìàìè ïðè-
âëå÷åííых ПИИ: ïîñëå бóìà â 2007 ã. íàбëюäà-
åòñÿ ðåзêèé ñïàä â 2008 ã. ñ âîññòàíîâëåíèåì â 
2009-2010 ãã. è ïîñòåïåííîå ñíèæåíèå зíà÷åíèé 
èíäåêñîâ.

Îñíîâíыìè ïðîбëåìàìè фîíäîâîãî ðыíêà 
Уêðàèíы ÿâëÿюòñÿ: зíà÷èòåëüíыé îбъåì òîðãîâ-
ëè öåííыìè бóìàãàìè зà ãðàíèöàìè îðãàíèзà-
öèîííî îфîðìëåííîãî ðыíêà; ìàëàÿ ÷àñòü àêöèé 
ïðåäïðèÿòèé â ñâîбîäíîì îбîðîòå (free-float); 
óзêàÿ бàзà фèíàíñîâых èíñòðóìåíòîâ фîíäîâîãî 
ðыíêà; фîðìèðîâàíèå ñèñòåìы êîðïîðàòèâíых 
îòíîшåíèé â ñîîòâåòñòâèè ìèðîâыì ñòàíäàð-
òàì, íåзíà÷èòåëüíыå îбъёìы îбîðîòà öåííых 
бóìàã; íåäîñòàòî÷íàÿ íîðìàòèâíàÿ è ïðàâîâàÿ 
бàзà ïî ðåãóëèðîâàíèю ðыíêà; íåðàзâèòàÿ èí-
фîðìàöèîííàÿ ñåòü; íåäîñòàòî÷íîå êîëè÷åñòâî 
фèíàíñîâых èíñòðóìåíòîâ èх ìàëыé àññîðòè-
ìåíò; ñëàбàÿ è ìàëîïðîäóêòèâíàÿ èíфðàñòðóê-
òóðà ðыíêà; î÷åíü íèзêàÿ àêòèâíîñòü îñíîâíых 
ó÷àñòíèêîâ ðыíêà (èíâåñòîðîâ è ñàìèх эìèòåí-
òîâ); ñóщåñòâåííыé óðîâåíü êàê íåñèñòåìíîãî, 
òàê è ñèñòåìíîãî ðèñêîâ.

Âыâîäы. Â íàñòîÿщèé ìîìåíò èíâåñòèöèîí-
íыé êëèìàò, фîíäîâыé ðыíîê Уêðàèíы ÿâëÿюò-
ñÿ âåñüìà ñëàбыìè è íå ðàзâèòыìè, íî ïðè эòîì 
èìåюò îãðîìíыé ïîòåíöèàë ðàзâèòèÿ. Гëàâíыìè 
ïðåïÿòñòâèÿìè èñïîëüзîâàíèÿ äàííîãî ïîòåíöè-
àëà ÿâëÿюòñÿ êîððóïöèÿ, íåñîâåðшåíñòâî íîð-
ìàòèâíî-ïðàâîâîãî îбåñïå÷åíèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ 
фîíäîâîãî ðыíêà, îòñóòñòâèå ðàзâèòîé ñåòè ИСИ, 
íàðóшåíèå ïðàâ èíâåñòîðîâ è ò. ä.

Îñíîâíыìè íàïðàâëåíèÿìè ñòèìóëèðîâàíèÿ 
èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà è ðàзâèòèÿ фîíäîâîãî 
ðыíêà â Уêðàèíå äîëæíî ñòàòü: ïðèíÿòèå íîâîãî 
Çàêîíà «Î ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêå è ñòèìóëè-
ðîâàíèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â Уêðàè-
íå», â êîòîðîì íåîбхîäèìî îïðåäåëèòü ïðèîðèòåò-
íыå íàïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, 
ìåхàíèзìы ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé, ïîâышåíèå 
ãàðàíòèé è ïðàâ èíâåñòîðîâ; óñîâåðшåíñòâîâàíèå 
íàëîãîâîé ïîëèòèêè (íàëîãîâыå êàíèêóëы, íèз-
êèå íàëîãîâыå ñòàâêè, óñêîðåííàÿ àìîðòèзàöèÿ 
îñíîâíых фîíäîâ, óìåíüшåíèå íàëîãîîбëîæåíèÿ 
ïðèбыëè íà ñóìó èíâåñòèöèé èëè èñïîëüзîâàíèå 
íàëîãîâîãî èíâåñòèöèîííîãî êðåäèòà); ñòèìóëèðî-
âàíèå àêòèâíîñòè эìèòåíòîâ è ó÷àñòíèêîâ фîíäî-
âîãî ðыíêà; ðàзâèòèå ñèñòåìы èíфîðìèðîâàíèÿ 
эìèòåíòîâ è ó÷àñòíèêîâ.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ç ÷àñó ðîзãîðòàííÿ ф³-
íàíñîâîї êðèзè îäíèì ³з її ïðîÿâ³â є зãîðòàííÿ êðå-
äèòíîї àêòèâíîñò³ â бàíê³âñüê³é ñфåð³. Лàòåíòíà 
êðèзà, ÿêà ðîзïî÷àëàñÿ íà àìåðèêàíñüêîìó ðèíêó 
³ïîòå÷íîãî êðåäèòóâàííÿ ó 2007 ð. òà âхîäæåííÿ 
ïðîâ³äíèх åêîíîì³ê â ñòàä³ю ðåöåñ³ї ó 2007-2008 
ðð., ïðèéíÿëà ãîñòðó фîðìó ï³ñëÿ бàíêðóòñòâà ó 
âåðåñí³ 2008 ð. àìåðèêàíñüêîãî ³ïîòå÷íîãî бàíêó 
Lehman Brothers.

Сèòóàö³ÿ, щî ñêëàëàñÿ â³äíîñíî ñèñòåìè óïðàâ-
ë³ííÿ ф³íàíñîâèìè ðèзèêàìè, íå â зìîз³ зàбåзïå-
÷èòè êåðîâàíó âîëàòèëüí³ñòü ф³íàíñîâîãî ðèíêó, 
à îòæå, ³ â³äíîñíó ñòàб³ëüí³ñòü фóíêö³îíóâàííÿ â 
íüîìó бàíê³âñüêèх ³íñòèòóö³é.

Çàêëàäåí³ ó зàêîí³ Дîääà-Фðàíêà [1] ïîëîæåí-
íÿ зàîхî÷óюòü âèíèêíåííÿ ñèñòåìíèх ðèзèê³â ó 
ðåзóëüòàò³ âèä³ëåííÿ ãðóïè ñèñòåìîóòâîðюю÷èх 
ф³íàíñîâèх ³íñòèòóö³é, ÿê³ ï³äëÿãàюòü îñîбëèâî-
ìó êîíòðîëю, з íàäàííÿì їì äîäàòêîâèх íåðèíêî-
âèх êîíêóðåíòíèх ïåðåâàã.

Сóòòєâîю ïîзèòèâíîю â³äì³íí³ñòю ïîë³òèêè 
Єâðîïåéñüêîãî Сîюзó щîäî ìàêðîïðóäåíö³éíîãî 
àíàë³зó â³ä âïðîâàäæåíèх â СШÀ ³ Àíãë³ї ìîäå-
ëåé є ðåàë³зîâàíà íà ïðàêòèö³ ñïðîбà ïåðåхîäó â³ä 
ìîäåë³ æîðñòêîãî ðåãóëюâàííÿ äî òîíêîї ìàêðî-
ïðóäåíö³éíîї íàäбóäîâè.

Сêîðî÷åííю ìîæëèâèх âèòðàò ìîäåðí³зàö³ї 
ñèñòåì ðåãóëюâàííÿ ïîâèííà ñïðèÿòè ì³æíàðîäíà 
ïîë³òèêà â³äêðèòîñò³, ÿêà бàзóєòüñÿ íà óзãîäæå-
íîñò³ òà єäíîñò³ ö³ëåé ³ зàâäàíü óðÿä³â êðàїí ñâ³òó 

ó ñфåð³ ìàêðîïðóäåíö³éíîї ïîë³òèêè òà òàêòè÷íèх 
ä³é íàö³îíàëüíèх ³íñòèòóò³â [2, ñ. 89].

Àíàë³ç îñòàíí³õ ïóáë³êàö³é. Пðîбëåì³ ðåàë³зà-
ö³ї îñíîâíèх ïîñòóëàò³â ìàêðîïðóäåíö³éíîї ïîë³-
òèêè òà її ðîë³ â óäîñêîíàëåíí³ бàíê³âñüêîãî ðå-
ãóëюâàííÿ òà íàãëÿäó ïðèñâÿ÷åí³ íàóêîâ³ ïðàö³ 
Я. Бåë³íñüêîї, Ì. Çâєðÿêîâà, Ì. Єðшîâà, Í. Êà-
óðîâîї, Ì. Êîâàëåâà, ². Êîâàíêàäзå, Â. Êðèëîâîї, 
Â. Ì³щåíêà, С. Ìî³ñєєâà, С. Íàóìåíêîâîї, Î. Пå-
òðèêà, Ì. Сàìîñíîâà, Î. Чóб, Î. Шâåöü òà ³íшèх.

Àëå, íåзâàæàю÷è íà зíà÷í³ зäîбóòêè â³ò÷èз-
íÿíèх òà зàðóб³æíèх íàóêîâö³â ó äîñë³äæåíí³ 
ïðîбëåì òåîðåòè÷íîãî îбґðóíòóâàííÿ òà ìåòîäè÷-
íîãî зàбåзïå÷åííÿ ñòðàòåã³ї ìàêðîïðóäåíö³éíîї 
ïîë³òèêè, бàãàòî ïèòàíü зàëèшàюòüñÿ ïîзà їхíüîю 
óâàãîю. Çîêðåìà, ïîãëèбëåíîìó âèâ÷åííю ï³ä-
ëÿãàюòü ïèòàííÿ ìàêðîïðóäåíö³éíèх ïîëîæåíü 
ðåãóëюâàííÿ ñèñòåìíèх бàíê³âñüêèх óñòàíîâ, âà-
ð³àòèâíîãî âñòàíîâëåííÿ ó ÷àñ³ зàñòîñóâàííÿ ìà-
êðîïðóäåíö³éíèх зàхîä³â, âñòàíîâëåííÿ êîíòðîëю 
ó âèïàäêó ïåðåíîñó ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³ зà ìåæ³ 
ðåãóëюâàííÿ.

Ìåòîþ ñòàòò³ є îбґðóíòóâàííÿ îñíîâíèх ï³äхî-
ä³â äî ðåàë³зàö³ї ñòðàòåã³ї ìàêðîïðóäåíö³éíîї ïî-
ë³òèêè â ñèñòåì³ â³ò÷èзíÿíîãî бàíê³âñüêîãî ðåãó-
ëюâàííÿ òà íàãëÿäó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Òåíäåíö³ї òà ïåð-
ñïåêòèâè ðîзâèòêó ñâ³òîâîї òà â³ò÷èзíÿíîї бàí-
ê³âñüêèх ñèñòåì íà ñó÷àñíîìó åòàï³ âèзíà÷àєòüñÿ 
âïëèâîì íàñòóïíèх ÷èííèê³â: ä³ÿ íàñë³äê³â ф³-


