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Постановка проблеми. Наслідки інтеграції 
України до світового економічного простору 
досить неоднозначні, особливо з погляду їх фі-
нансової складової. З прискоренням фінансової 
глобалізації, її вплив на ринки країн, що роз-
виваються та емерджентні економіки суттєво 
змінюється та посилюється, процеси інтеграції 
до світового фінансового простору стають не-
зворотними та супроводжуються зростаючою 
кількістю обмежень національного економіч-
ного розвитку. Іншою важливою тенденцією 
сучасного етапу світового економічного розви-
тку є актуалізація завдань глобального управ-
ління. Насамперед, проблема загострилась в 
контексті глобального фінансового простору. 
Спрямованість, характер та інтенсивність між-
народних фінансових потоків потребують по-
силення інституціональних обмежень та вищо-
го рівня глобальної координації. Відповідно, 
для України, економічна та фінансова системи 
якої розвиваються в умовах прискореної лібе-
ралізації, актуальним є моніторинг новітніх 
тенденцій розвитку глобальної економіки та 
світового фінансового ринку, що дозволить 
здійснювати необхідне корегування національ-
ної економічної політики.
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рейтинговими системами та її перспективи. 
Визначено стратегічні завдання розвитку фі-
нансового ринку України.

Аннотация. В статье исследованы теоре-
тические и прикладные аспекты интеграции 
Украины в мировой рынок, основные факторы, 
что ее определяют в посткризисный период, 
ключевые глобальные тенденции. Исследован 
уровень экономического развития Украины за 
международными рейтинговыми системами и 
ее перспективы. Определены стратегические 
задачи развития финансового рынка Украины.
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Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
Проблематика сучасних тенденцій розвитку 
світового фінансового ринку, впливу фінансо-
вої глобалізації на ринки країн, що розвива-
ються, наслідків інтеграції економіки України 
до глобального економічного простору є дово-
лі поширеною в наукових дослідженнях. Її ви-
значено у роботах відомих вітчизняних та за-
рубіжних науковців та дослідників: Ш.-Д. Вей, 
М. Е. Коуз, Д. Лук’яненка, З. Луцишин, О. Моз-
гового, І. Прасад, О. Рогача, К. Рогофф, Я. Сто-
лярчук, Н. Стукало, І. Юдіної та інших. Однак, 
недостатньо висвітленими залишаються деякі 
аспекти взаємозв’язків між трансформацій-
ними процесами посткризового глобального 
розвитку, посиленням тенденцій міжнародно-
го регулювання фінансового простору та роз-
витком національного фінансового ринку.

Метою статті є узагальнення особливос-
тей розвитку фінансового ринку України 
в структурі світового фінансового просто-
ру за умов посилення глобалізації, а також 
формулювання стратегічних напрямів еко-
номічної політики країни із врахуванням 
новітніх тенденцій розвитку міжнародного 
фінансового ринку.
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Обґрунтування отриманих наукових ре-
зультатів. Серед найбільш поширених дослід-
ницьких позицій щодо першоджерел світової 
фінансової кризи 2008 р. – крах іпотечного 
ринку США, обумовлений політикою практич-
но некерованого фінансового інжинірингу, 
коли на основі достатньо ризикових іпотечних 
кредитів були сформовані похідні фінансові 
інструменти та розповсюджені як серед широ-
кого загалу приватних інвесторів, так і хедж-
фондів та центральних банків окремих країн. 
Як наслідок, в 2010 р. вартість 30  % заставної 
нерухомості стала нижчою, ніж вартість вида-
них під цю заставу кредитів.

Узагальнення причин глобальної фінансово-
економічної кризи дозволяє підтримати важ-
ливий висновок: зростаюча взаємозалежність 
національних та міжнародних ринків, лібералі-
зація міжнародних економічних відносин, при-
скорене зростання фінансового сектора обу-
мовлюють потребу глобального регулювання. 
Тим самим, протекціонізм як політика захисту 
внутрішнього ринку, активізуючись на рівні на-
ціональної економіки в умовах глобальної еко-
номічної нестабільності, як не парадоксально, 
виходить на рівень світової економіки у вигляді 
зростаючої функції зовнішнього регулювання, 
що обмежує потенціал світового зростання та в 
майбутньому зменшить його ефективність.

Посилення нестабільності світових фінан-
сових ринків є закономірним наслідком фі-
нансової глобалізації. Інтенсивність її пози-
тивного чи негативного впливу на національні 
економіки визначається рівнем їх економічно-
го розвитку, ступенем інтегрованості до між-
народних ринків, геополітичною роллю тощо. 
В цілому, фінансова глобалізація активізує 
низку суттєвих загроз: 

- по-перше, це виникнення глобальних 
економічних криз; 

- по-друге, небезпека підриву сувереніте-
ту країн з невисоким рівнем розвитку з причин 
їх боргової чи іншої фінансової залежності; 

- по-третє, поглиблення диференціації 
рівнів фінансового та, в цілому, економічного 
розвитку країн; 

- по-четверте, фінансове підпорядкуван-
ня країн з невисоким рівнем розвитку розвину-
тим країнам; 

- по-п’яте, фінансіалізація культурних та 
інших неречових цінностей [1, c. 10; 2].

Країни з трансформаційними економіками 

та ринками, що зростають, складають групу під-
вищеного ризику з погляду небезпек фінансо-
вої глобалізації. Термін «ринки, що зростають» 
(emerging markets) використовувався, насампе-
ред, для фондових ринків країн, що розвивають-
ся та перехідних економік і було запроваджено 
експертами Міжнародної фінансової корпорації 
(МФК) у 80-і рр. ХХ ст. Спільною рисою цих рин-
ків є потенційно вища, ніж у розвинутих краї-
нах, прибутковість операцій з цінними папера-
ми, що обумовлено прискореними темпами їх 
економічного зростання, швидким зростанням 
доходів національних компаній, розширенням 
фондових ринків. Згідно з дослідженнями еко-
номістів Credit Suisse, за останні 25 років серед-
ньорічні темпи зростання доходів корпоратив-
ного сектора в країнах, що розвиваються склали 
10,5 %, це вдвічі вище за показник у розвинутих 
країнах. За дохідністю акцій зростаючих ринків 
аналогічне перевищення склало 3,5 рази. 

Використання в якості пріоритетних зовніш-
ньоекономічних факторів зростання, прискоре-
на лібералізація зовнішньоекономічної діяль-
ності країн, що розвиваються, обумовлюють їх 
привабливість для світового фінансового капі-
талу, насамперед, спекулятивного. Саме країни 
із емерджентними ринками та їх фінансова під-
система передусім потерпають при масовому 
відпливі іноземного капіталу під час циклічного 
скорочення (рис. 1). 

Події світової економічної кризи 2008–
2009 рр. та хронічної фінансово-економічної 
нестабільності наступного періоду обумовлю-
ють необхідність трансформації глобальної 
системи управління фінансовими ринками. 
Зміна ролі країн з перехідними економіками 
та зростаючими ринками в глобальному еко-
номічному просторі визначається їх лідер-
ством у світовому економічному зростанні. 
Об’єктивно зростає потреба в посиленні ролі 
цієї групи країн у глобальному управлінні та 
процесах перерозподілу міжнародних фінан-
сових потоків для забезпечення ефективного 
економічного розвитку та соціального про-
гресу. Доступність до різноманітних та до-
статніх джерел фінансових ресурсів розвитку 
країн з емерджентними ринками є необхідною 
умовою не тільки стимулювання їх власного 
економічного розвитку, але і перспективи сві-
тової економічної динаміки. Тим же посилю-
ється дія передумов зростання ринків капіта-
лу в країнах, що розвиваються.
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Дослідження актуальної проблематики су-
часного розвитку ринку капіталу в країнах із 
зростаючою та граничною економікою [3], до-
зволяє сформулювати ключові тенденції:

1. Необхідною умовою ефективного моніто-Необхідною умовою ефективного моніто-
рингу ринків капіталу для визначення спрямова-
ності їх взаємодії з національними економіками 
є прозорість та достовірність фінансової інфор-
мації щодо діяльності її економічних суб’єктів.

2. Головною причиною можливого падіння 
ринків є нестача ліквідності; однак, нестабіль-
ність може бути спровокована також виходом 
ліквідності за інституціональні межі. Якщо ін-
ституційні умови більш лояльні щодо поста-
чальників ліквідності, ніж до інвесторів, ринок 
набуватиме ознак нестабільності та відлякува-
тиме бізнес (емітентів) та інвесторів. Збільшен-

ня ліквідності на фінансових ринках через залу-
чення великих учасників (наприклад, іноземних 
інвесторів, пенсійні фонди) також є достатньо 
суперечливим, оскільки залежно від їх кількості 
та економічної мотивації, можливі ускладнення 
щодо дієвості регулювання ринків.

3. Додатковою необхідною умовою прибут-Додатковою необхідною умовою прибут-
кової діяльності ринків капіталу є їх позитив-
на репутація, що формує довіру учасників та їх 
оптимістичні прогнози. Основними іміджевим 
чинником в цьому контексті є чітке дотриман-
ня норм законодавства щодо функціонування 
фінансових ринків, їх матеріальної та нематері-
альної інфраструктури.

4. Розвиток ринків капіталу відбувається на 
георегіональному рівні, що передбачає розвиток 
ефективної міждержавної взаємодії. Зближення 

Рис. 1. Вплив чинників глобалізації на фінансові ринки країн, що розвиваються 
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фінансових ринків сусідніх країн з емерджент-
ними ринками або учасників інтеграційних 
об’єднань є цілком закономірним процесом. 
Взаємна вигода досягається за рахунок нарощу-
вання потенціалу фінансових ринків, застосу-
вання передових практик і обміну досвіду.

5. Інституціональна специфіка ринків ка-Інституціональна специфіка ринків ка-
піталу країн, що розвиваються, суттєво відріз-
няється від практики розвинутих ринків. Так, 
нормою для них є домінування сімейних фірм та 
приватизованих державних об’єктів.

6. Розвиток ринків країн, що розвивають-Розвиток ринків країн, що розвивають-
ся, закономірно вимагає часу та напрацюван-
ня досвіду як ефективного функціонування, 
так і регулювання. На відміну від ринків роз-
винутих країн, де залежно від їх специфіки, 
акцент в регулюванні ставиться на відносини 
між клієнтами та фінансовими посередника-
ми, в країнах, що розвиваються часто поши-
рені паралельні системи управління послуга-
ми. Це пояснюється закріпленням в практиці 
управління фінансовими ринками неформаль-
них відносин, коли залучаються фінансові 
посередники, спроможні контролювати ма-контролювати ма- ма-
жоритарних акціонерів, аудиторів, інших 
постачальників послуг. Успішність їх подаль- послуг. Успішність їх подаль-
шого розвитку, очевидно, визначатиметься 
спроможністю запроваджувати апробований 
досвід регулювання фінансових ринків розви-
нутих країн.

7. З огляду на прагнення країн, що розви-З огляду на прагнення країн, що розви-
ваються, до підвищення інвестиційної прива-
бливості, прискорення розвитку фінансових 
ринків як передумови та результату дії сучасних 
тенденцій економічного зростання, необхідним 
завданням є максимально можливе розкриття 
інформації, важливої для інвесторів.

Незважаючи на неоднозначну дію чинни-
ків глобального характеру, національну спе-
цифіку, динаміка фінансових ринків країн, що 
розвиваються, відображає зростаючий тренд. 
Так, показовим є значення фондового індексу 
MSCI Emerging Markets Index, що об’єднує по-
над 2,7 тис. цінних паперів із 26 країн з ринка-
ми, що зростають. За 2012 р. індекс відобразив 
дохідність вкладень в 15 %, за останні 10 ро-
ків – 232 %. Для порівняння, зростання індексу 
MSCI World Index, що відображає ситуацію на 
світовому ринку в цілому, склала 11,9 % та 32 %; 
індексу ринку США S&P 500 9,8 % та 21,5 % від-
повідно [4].

Українська економіка за період ринкової транс-

формації досягла високого ступеня зовнішньо-
економічної відкритості. Вплив глобалізації на 
економіку та фінансовий сектор України можна 
відстежити через міждержавні порівняння та ди-
наміку місця країни в світових економічних рей-
тингах. Так, показовим є індекс глобалізації, що 
базується на оцінці рівня міжнародних зв’язків 
країни, її інтеграції та незалежності за 24 інди-
каторами в розрізі трьох категорій: економічна, 
соціальна та політична глобалізація [5]. Україна 
посідає 47 місце із 207 країн із показником 67,78 
% бали, зокрема 64 місце за економічною складо-
вою (64,84 бали), 69 – за соціальною складовою 
(57,78 бали), 42 – за політичною складовою (86,07 
бали). Ситуація дещо змінилась щодо попередніх 
трьох років, коли країна стабільно мала 44 місце. 
Сусідами України за індексом глобалізації в 2013 
р. стали Латвія, Чорногорія, Бахрейн, Російська 
Федерація, Ліван, Саудівська Аравія – країни, 
вище за середнього рівня розвитку. Лідерами за-
гального рейтингу є Бельгія, Ірландія, Нідерлан-
ди, Австрія та Сінгапур.

Іншим важливим рейтинговим показником 
місця країни в світовому просторі є індекс гло-
бальної конкурентоспроможності, що розрахо-
вується за методикою Всесвітнього економіч-
ного форуму з 2004 р. на основі 113 індикаторів, 
об’єднаних у 12 груп – «Якість інститутів», 
«Інфраструктура», «Макроекономічна стабіль-
ність», «Здоров’я і початкова освіта», «Вища і 
професійна підготовка», «Ефективність ринку 
товарів і послуг», «Ефективність ринку праці», 
«Розвиненість фінансового ринку», «Рівень тех-
нологічного розвитку», «Розмір внутрішнього 
ринку», «Кількість компаній», «інноваційний 
потенціал» [6]. У рейтингу 2012–2013 рр. Укра-
їна посіла 73 із 144 місць, результат є близьким 
до Уругваю, Словаччини, Чорногорії. Порів-
няно із попереднім періодом дослідження та 
рейтинговим місцем 82, ситуація покращилась. 
Однак, висока зовнішньоекономічна відкри-
тість не єдиний фактор економічного зростан-
ня, більше того, без відповідних інституційних 
та структурних реформ, вона може завдавати 
шкоди національній конкурентоспроможності 
та соціальному прогресу.

Активізація ендогенних факторів націо-
нального економічного зростання передбачає 
створення чітких та адекватних інституційних 
умов здійснення економічної діяльності. Досяг-
нення в цьому контексті значною мірою відо-
бражаються Індексом ведення бізнесу Світово-
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го банку. Методика його визначення базується 
на моніторингу законодавчо-нормативної бази 
підприємницької діяльності в країні в розрізі 
дев’яти показників: «Відкриття бізнесу», «Ро-
бота з дозволами на будівництво», «Реєстрація 
майна», «Отримання кредиту», «Захист прав 
інвесторів», «Сплата податків», «Міжнародна 
торгівля», «Забезпечення контрактів», «Закрит-
тя підприємств» [7]. У рейтингу 2012 р. Україна 
посіла 137 місце серед 185 учасників в сусідстві 
країн низького та нижчого за середній рівня 
розвитку – Лесото, Еквадору, Філіппін. Тим же, 
очевидною є необхідність якісного удосконален-
ня інституціональних умов підприємницької ді-
яльності в Україні для підвищення показників її 
конкурентоспроможності та зростання.

Одним із найсуттєвіших інституційних об-
межень прискореного економічного розвитку 
України, зокрема, її фінансового сектора, є за-
кріплення в економічній системі та суспільстві 
неформальних відносин та різноманітних про-
явів тіньової економіки. Серед міжнародних 
рейтингів ситуацію найкраще відображає Ін-
декс сприйняття корупції [8]. Дослідження здій-
снюються з 2005 р. організацією Transparency 
International на основі незалежних опитувань 
фінансових експертів та правозахисників та 
вивчення громадської думки. За результатами 
2012 р. серед 182 країн Україна посіла 144 місце, 
що співставно із низкою африканських країн 
низького рівня економічного розвитку (Каме-
рун, Конго, Центрально-Африканська республі-
ка, Сирією, Бангладеш).

Інтегральним показником, що відображає 
ступінь та інтенсивність державного регулюван-
ня економічної діяльності, є Індекс економічної 
свободи [9], що розраховують експерти журналу 
Wall Street Journal і Heritage Foundation з 1995 р. 
Методика розрахунку індексу включає 10 субін-
дексів – «Свобода бізнесу», «Свобода торгівлі». 
«Податкова свобода», «Державні витрати», «Гро-
шова свобода», «Свобода інвестицій», «Фінансо-
ва свобода», «Захист прав власності», «Свобода 
від корупції», «Свобода трудових стосунків». У 
рейтингу 2012 р. Україна посіла останнє місце в 
Європі, серед 179 країн наша країна на 163 місці 
в групі країн «Репресовані». Також було відзна-
чено погіршення ситуації з економічною свобо-
дою в країні за останні роки.

Таким чином, прискорена інтеграція до сві-
тових ринків, високий рівень зовнішньоеконо-
мічної відкритості не є запорукою прискореного 

економічного розвитку, підвищення міжнарод-
ної конкурентоспроможності країни. Необхід-
ними умовами стійкого довгострокового еко-
номічного зростання та соціального поступу є 
питання внутрішньої економічної політики і, 
особливо, інституціонального характеру, здатні 
стимулювати фактори самопідтримуючого роз-
витку, зорієнтовані на використання сучасних 
інноваційних технологій, висококваліфіковано-
го людського потенціалу.

Глобалізація суттєво посилює чутливість 
національних фінансових ринків до спрямова-
ності, динаміки та інтенсивності міжнародного 
руху капіталу. З огляду на зростаючу залежність 
національного фінансового ринку від міжна-
родних потоків капіталу, обмежується вплив на-
ціональних регуляторів та посилюється вплив 
міжнародних фінансових інститутів. Країни, 
що розвиваються та зростаючі економіки (до 
цієї групи належить Україна) під впливом гло-
балізації швидко змінюють свою міжнародну 
спеціалізацію у напрямі її «спрощення». Це обу-
мовлено прискореною їх інтеграцією до світових 
фінансових ринків, швидким зростанням обся-
гів кредитування та високими цінами на біржо-
ві товари (що, як правило, складають основу їх 
міжнародної спеціалізації). Одночасно нарос-
тають внутрішні фактори вразливості, обумов-
лені диспропорціями макроекономічного роз-
витку. Так, прискорене зростання банківського 
кредитування у більшості випадків супрово-
джується погіршенням його якості. Ціни на бір-
жові товари також характеризуються значною 
волатильністю, що обумовлює необхідність ре-
форм бюджетно-податкової політики та якісних 
структурних зрушень в національному еконо-
мічному розвитку. 

Досліджуючи динаміку участі України в між-
народних потоках капіталу за роки економічно-
го зростання, глобальної фінансово-економічної 
кризи та посткризового відновлення, зазначимо 
суттєвий вплив процесів глобалізації. Основні 
макроекономічні показники, що відображають 
рівень зовнішньоекономічної взаємодії України 
із зовнішнім світом, подано в табл. 1.

Аналіз міжнародної економічної діяльності 
України за 2001–2012 рр. засвідчує поступове 
зростання питомої ваги фінансових послуг у 
структурі «невидимої торгівлі» рахунку поточ-
них операцій платіжного балансу країни. Так, 
експорт страхових послуг резидентами зріс від 
6 млн дол США у 2001 р. до 54 млн дол США 
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у 2012 р. експорт фінансових послуг зріс від-
повідно з 18 до 249 млн дол США. Однак, таке 
зростання є несуттєвим з огляду, по-перше, 
на від’ємне сальдо торгівлі даними послугами 
упродовж всього періоду дослідження: -75 млн 
дол США за страховими послугами в 2012 р. та 
-697 млн дол США за фінансовими послугами. 
По-друге, в загальному обсязі експорту послуг 
України страхові та фінансові складають всьо-
го 1,5 %, в імпорті – 7,6 %. Отже, незважаючи 
на формування інституційних засад функці-
онування фінансового ринку в Україні за час 
ринкової трансформації, зростання кількості 
фінансових посередників, їх діяльність не набу-
ла достатнього рівня конкурентоспроможнос-
ті для впевненого виходу на зовнішній ринок. 
Україна залишається нетто-імпортером фінан-
сових та страхових послуг.

Суттєве значення для оцінки впливу гло-
балізації на економіку країни та її фінансову 
інфраструктуру має аналіз динаміки іноземних 
інвестицій, передусім, прямих. За весь період 
незалежності в економіку України було вкла-
дено 54,5 млрд дол США (на 01.01.2013 р.) При 
цьому, обсяг валового зовнішнього боргу країни 
склав 135,0 млрд дол США, що в 2,5 рази біль-
ше за обсяг прямого іноземного інвестування. 
Показово, що в 2012 році, вперше за період до-
слідження, так званий «міграційний капітал», 
обсяг грошових переказів мігрантів із-за кордо-
ну, перевищив чисте сальдо прямих іноземних 

інвестицій в країну (7,5 та 6,6 млрд дол США), 
що є свідченням низької якості інвестиційного 
клімату в Україні та недовіри зовнішніх інвесто-
рів до економічних перспектив країни.

Рівень зовнішньої заборгованості країни на-
був критичних значень, за сучасного стану прин-
ципових протиріч щодо здійснення внутрішньої 
економічної політики України з основним доно-
ром МВФ, подолання ситуації супроводжується 
нагромадженням не лише суто економічних, але 
структурних проблем подальшого зростання. 
Таким чином, стрімка лібералізація зовнішньо-
економічної діяльності країни в період ринкової 
трансформації не призвела до автоматичного 
формування необхідних сприятливих переду-
мов ефективного соціально-економічного роз-
витку, як і не дав можливості розвитку доскона-
лої фінансової інфраструктури. 

Міжнародні потоки капіталу як один з клю-
чових чинників економічного поступу країн, 
що розвиваються, суттєво скоротились в період 
глобальної економічної кризи, поглибивши тим 
же спад як в конкретних національних економі-
ках, так і в цілому в світі. Період посткризового 
відновлення також характеризувався крайньою 
нестабільністю міжнародних потоків капіталу. 
Причинами такої нестійкості залишаються не-
певність щодо стабільності державних фінансів 
єврозони, переведенням їх ресурсів у безпечні-
ші активи, скорочення кредитування країн, що 
розвиваються, послаблення темпів економічно-

Таблиця 1
Динаміка показників зовнішньоекономічної діяльності України, млн дол США

Показники 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Сальдо 
фінансових 
послуг

-42 -101 -220 -326 -565 -979 -949 -611 -642 -697

експорт 20 24 36 80 322 486 370 475 312 249
імпорт -62 -125 -256 -406 -887 -1 465 -1 319 -1 086 -954 -946
Прямі інвестиції 1 411 1 711 7 533 5 737 9 218 9 903 4 654 5 759 7 015 6 627
Портфельні 
інвестиції 867 2 067 2 757 3 583 5 753 -1 280 -1 559 4 317 1 557 4 682

Приватні 
грошові перекази 
з-за кордону

6177 5370 5862 7019 7526

Валовий 
зовнішній борг 23811 30647 39619 54512 79955 101659 103396 117346 126236 135049

Валовий борг до 
ВВП, % 47,5 47,2 45,9 50,6 56,0 56,5 88,2 86,0 76,4 78,6

Джерело: складено за даними http://www.bank.gov.ua/; http://www.worldbank.org
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го зростання в провідних зростаючих економі-
ках Бразилії, Індії, Китаї тощо. Зростаючі гро-
шові резерви, деноміновані у валютах провідних 
країн, набагато перевищують за своїм обсягом 
притік капіталу, таким чином, країни, що роз-
виваються та країни з перехідною економікою 
залишаються нетто-кредиторами розвинутих 
країн. У 2012 р. цей чистий відтік оцінюється у 
845 млрд дол США, хоча це і менше 1 млрд дол 
США, зафіксованого в 2011 р. [10].

Перспективи розвитку світової економі-
ки характеризуються незмінним посиленням 
впливу глобалізації, що обумовлює диферен-
ціацію економічної політики в різних групах 
країн. Втрата ефективності макроекономічно-
го та міждержавного регулювання, що спосте-
рігались у посткризовий період (2009–2012 рр.) 
обумовлена, насамперед, новою економічною 
реальністю надвисокою взаємною залежністю 
суб’єктів міжнародних економічних відносин 
та протиріччями між цілями досягнення гло-
бального економічного зростання та питан-
нями національної економічної безпеки. Для 
країн, що розвиваються та економік із зростаю-
чими ринками важливо враховувати сукупність 
зовнішніх та внутрішніх ризиків економічно-
го розвитку. Так, у ситуації великих дефіцитів 
державних бюджетів та жорсткої грошово-кре-
дитної політики, як у випадку України, осно-
вною загрозою залишається підрив ключових 
чинників економічного зростання. 

Посилення загроз фінансової глобалізації по-
требує подолання ключових причин нестабіль-
ності на світових фінансових ринках. По-перше, 
необхідно досягнути кращої узгодженості полі-
тики бюджетного та кредитно-грошового сти-
мулювання. У розвинутих країнах важливими 
є грошово-кредитне стимулювання економічно-
го зростання, однак паралельно слід обмежити 
дестабілізуючу побічну дію на потоки капітал 
та валютні курси. Для цього на міжнародно-
му рівні мають бути досягнуті домовленості 
щодо обсягів, темпів та термінів «кількісного 
пом’якшення» для загальної мети скорочення 
глобальних дисбалансів. По-друге, необхідне 
прискорення реформи регулювання фінансо-
вого сектора в цілому, включно із «тіньовими» 
банківськими послугами. Ці заходи є основними 
для уникнення системних ризиків, що обумови-
ло пастку повільного економічного зростання 
в розвинутих країнах та волатильність потоків 
капіталу в країнах, що розвиваються [11].

Висновки. Таким чином, основними резуль-
татами змін фінансового ринку в Україні в кон-
тексті інтеграції до світового економічного та 
фінансового простору стали:

- зростання залежності українського фі-
нансового ринку від глобальних потоків капіта-
лу із відповідним погіршенням показників на-
ціональної безпеки та послабленням позицій в 
геополітичному просторі;

- посилення боргової залежності економіки 
від зовнішніх джерел фінансування як у держав-
них фінансах, так і підприємницькому секторі, 
що за умов суттєвих обмежень дії факторів ен-
догенного економічного зростання призводить 
до пониження реального життєвого рівня на-
селення та унеможливлює перспективи стійкого 
довгострокового розвитку;

- підвищення небезпеки ланцюгової реакції 
поширення фінансово-економічних криз із по-
дальшими втратами у реальному секторі еконо-
міки та обмеженням дії зовнішньоекономічних 
чинників для подальшого відновлення;

- вплив міжнародних фінансових інститу-
тів на здійснення внутрішньої економічної полі-
тики, включно із соціально вразливими її скла-
довими тощо.

Із врахуванням ключових тенденцій гло-
бального розвитку для підвищення рівня та 
якості фінансового ринку України слід вирі-
шити такі завдання: спрямувати економічні 
реформи в країні на підвищення рівня і якості 
життя населення, стимулювання заощаджень 
і, як результат, підвищення потенціалу розви-
тку фінансового сектора; посилити структурну 
стійкість бюджету за рахунок диверсифіка-
ції національного виробництва і експорту на 
основі критеріїв інноваційності, довгостро-
ковості, конкурентоспроможності; для під-
силення якості фінансової інфраструктури 
слід чітко дотримуватись виправданих та по-
слідовних умов встановлення цін кредитного, 
валютного інших ризиків фінансовими посе-
редниками, поширення інформаційної прозо-
рості здійснення діяльності, імплементацію до 
нормативно-правової бази та запровадження в 
практику міжнародних стандартів надання фі-
нансових послуг.
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