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Постановка проблеми. Модифікація бізнес-
процесів вимагає вдосконалення фінансових систем 
з урахуванням етапів циклічного розвитку соці-
ально-економічних систем. Дослідження ресурс-
ного забезпечення економік має бути орієнтоване на 
визначення фінансових механізмів та інструментів, 
спрямованих на максимально ефективне фінансу-
вання секторів економіки. Фахівці МВФ уважають, 
що неоліберальна політика замість того, щоб забез-
печувати стимули для зростання, іноді ще більше 
підсилює нерівність, загрожуючи стабільному роз-
витку світової економіки [1, с. 38–41]. Тому про-
блематика трансформації фінансових ресурсів у 

матеріальні, інноваційні і інтелектуальні, потребує 
поглибленого дослідження з урахуванням економіч-
них реалій і розвитку фінансових систем.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Акту-
альні питання сучасної економіки в контексті полі-
тичної, історичної та правової площин досліджу-
вали Д. Белл, П.А. Девід, М. Кастельс, Е. Тоффлєр, 
Р. Флоріді і Д. Форе. Значний внесок у розвиток тео-
рії та практики функціонування фінансово-кредит-
ного механізму зробили такі відомі економісти, як 
Дж. Беррі, M. Крішт, Л. Ліндсі, Л. Мейєр, Ф. Міш-
кін, П. Томас, Е. Флейєрті, Р. Хафер та ін. В Україні 
серед учених, які досліджували проблеми фінансо-
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вих систем, можна назвати М. Алексеєнка, О. Дзю-
блюка, В. Корнєєва, А. Кузнєцову, Л. Кузнєцову, І. 
Лютого, О. Мозгового, А. Мороза, П. Нікіфорова, 
М. Савлука, Т. Смовженко. Стратегія на фінансову 
децентралізацію актуалізувала проблематику пере-
розподілу повноважень у секторі публічних фінан-
сів на користь місцевого самоврядування для набли-
ження суспільних послуг до їх кінцевого споживача 
[2,  c.  30–44]; висвітлення особливостей бюджетної 
децентралізації та заходів детінізації місцевих фінан-
сів [3, c. 30–44]; удосконалення наукових підходів до 
оптимізації обсягу і структури державних видатків 
[4, c. 45–60]. Незважаючи на наявність багатьох тео-
ретичних і методологічних досліджень фінансових 
систем та макроекономічного регулювання інвести-
цій, багато проблем державного бюджету, терито-
ріальних фінансів і фінансів суб’єктів господарю-
вання мають потребу в подальшій розробці.

Постановка завдання. Мета даної публікації 
полягає в необхідності теоретико-наукового осмис-
лення основних напрямів розвитку елементів фінан-
сових систем в умовах поглиблення глобалізаційних 
процесів і деструктивних змін у соціально-еконо-
мічних системах. Проблематика протидії кризовим 
явищам представляє теоретичний і прикладний 
інтерес для фінансових регуляторів під час розробки 
антикризових заходів у рамках економічної полі-
тики. Розробка сукупності заходів для підвищення 
стійкості економік країн потребує посилення між-
державного й наднаціонального регулювання фінан-
сових ринків, волатильність яких суттєво впливає на 
розвиток фінансових систем.

Виклад основних результатів. Національна 
фінансова система має забезпечувати стабільне 
функціонування економіки країни загалом, а страте-
гія її розвитку повинна враховувати пріоритети еко-
номічної політики держави. Світовий банк зберігає 
свій прогноз щодо зростання ВВП України на 1% у 
2016 р. і на 2% – у 2017 р. за умови, що не буде еска-
лації конфлікту на сході країни, а уряд продовжить 
економічні реформи [5].

У конвергентній економіці комплексний підхід 
до визначення цілей економічної політики держави 
й показує місце фінансової політики в її здійсненні. 
Під економічною політикою розуміється система 
економічних заходів держави, спрямованих на стри-
мування росту безробіття й інфляції, стимулювання 
економічного росту, забезпечення стійкості платіж-
ного балансу та національної безпеки країни.

Сучасні інструменти фінансової політики як еко-
номічної, так і адміністративної дії мають гаран-
тувати зниження урядових витрат, зваженість фіс-
кальної політики на мікрорівні, економіко-правові 
засади оптимізації фінансових запозичень як на 
внутрішньому, так і на зовнішніх ринках. Світова 
фінансово-економічна криза сприяла переосмис-
ленню макроекономічної та фінансової політики у 
наукових і політичних колах. Головний економіст 

МВФ Морі Обстфельд визнає, що Фонд наочно 
демонструє свою готовність переглядати макроеко-
номічні погляди та підходи в економічній політиці 
[1, с. 38–41].

В економічній літературі зустрічаємо різні під-
ходи до визначення фінансової системи як системи 
форм і методів утворення, розподілу та викорис-
тання фондів грошових коштів держави та підпри-
ємств; сукупності ринків та інших інститутів, які 
використовуються для укладання фінансових угод, 
обміну активами і ризиками [6, с. 9–10]. Фінансова 
система включає державний бюджет, територіальні 
фінанси, державний кредит та кредити місцевих 
органів влади, спеціальні фонди і фінанси суб’єктів 
господарювання.

Варто відстежувати механізми впливу процесів 
фінансової глобалізації на діяльність міжнародних 
фінансових інституцій, які відіграють важливу роль 
у розвитку фінансових систем. Міжнародний валют-
ний фонд адаптується для досягнення консенсусу, 
здійснення легітимної та неупередженої діяльності в 
умовах зміни світової економічної ситуації, реалізує 
доктрину «підвищення якості глобальної політики». 
Тому МВФ має дотримуватися чотирьох основних 
принципів: Фонд повинен відігравати провідну 
роль у сприянні упорядкуванню лібералізації руху 
капіталів; Фонд керується мандатом щодо поши-
рення його юрисдикції на рух капіталів; Фонд має 
забезпечувати достатню гнучкість, щоб лібераліза-
ція супроводжувалася необхідними структурними 
та макроекономічними реформами; країни-члени 
повинні одержати право у виняткових випадках 
застосовувати тимчасові обмеження щодо руху капі-
талу за відповідною згодою Фонду.

Для досягнення макроекономічної стабільності 
й формування стійких фінансових систем в умовах 
зміни світової кон’юнктури ринку країни з розви-
нутою економікою для зміцнення економічного під-
йому продовжують реалізувати адаптивну грошово-
кредитну політику, оскільки в умовах інфляційних 
очікувань ринок банківського кредиту характеризу-
ється низькою активністю. Країни із зовнішнім про-
фіцитом здійснюють власну валютну політику і не 
мають суттєвих бюджетних проблем, проте продо-
вжують здійснювати заходи щодо активізації адап-
тивної кредитної політики та зміцнення обмінного 
курсу для підтримки внутрішньої рівноваги і пере-
балансування глобального попиту. Країни із зовніш-
нім дефіцитом посилюють податково-бюджетну 
й грошово-кредитну політику, допускаючи деяке 
завищення обмінного курсу в короткостроковій пер-
спективі. Країни, що мають профіцит, і країни, що 
мають дефіцит, здійснюють заходи щодо поперед-
ження фінансової нестабільності.

У даному контексті особливої уваги заслуговують 
країни з ринками, що формуються. Фахівці МВФ 
визнають, що це група з приблизно 30–50 країн, які 
перебувають на перехідній стадії, вони «не дуже 
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багаті, не дуже бідні», не занадто закриті для іно-
земного капіталу, мають нормативні й фінансові 
системи, які ще «не є повністю зрілими» [7]. На 
групу країн із ринком, що формується, і країн, що 
розвиваються, у 2016 р. доводиться майже 60% сві-
тового ВВП порівняно з менше 50% лише десяти-
ліття тому назад (ВВП виміряний по паритеті купі-
вельної спроможності). Крім того, на їхню частку 
довелося більше 80% світового зростання за період 
після фінансової кризи 2008 р., що допомогло вряту-
вати багато робочих місць у країнах із розвинутою 
економікою [7].

Проте після декількох успішного років група 
країн із ринком, що формується, час зіштовхнулася 
зі зниженням темпів зростання, потоки капіталу 
«розгорнулися й пішли у зворотному напрямку», 
середньострокові перспективи різко погіршилися. За 
даними Інституту міжнародних фінансів, у 2015 р. у 
цих країнах спостерігався чистий відтік капіталу в 
обсязі 531 млрд. дол. США порівняно з 48 млрд. дол. 
США чистого залучення в 2014 р. [7].

Для попередження фінансової невизначеності 
країни мають використовувати заходи макропру-
денційної політики, покликані захистити безпеку 
фінансової системи, обмежити надмірне банківське 
кредитування та зростання левериджу реального 
сектора економіки [8; 9]. До фінансових інструмен-
тів належать більш високі вимоги до капіталу для 
валютних позицій і ліміти для частки таких позицій 
у балансах банків. Регулятори також можуть прово-
дити стрес-тести для ризиків, пов’язаних із курсами 
іноземних валют, у тому числі по позиціях, що нале-
жать до похідних інструментів.

Макроекономічна і пруденційна політика щодо 
стримування спекулятивного руху капіталу має віді-
гравати важливу роль у пом’якшенні наслідків від 
суттєвих коливань інвестицій та їх спрямуванні в 
реальний сектор економіки. Особливої уваги заслу-
говують структурні економічні зміни і проблеми 
державних фінансів, які безпосередньо впливають 
на реалізацію соціальної політики й політики у 
сфері зайнятості населення. Хьюїдань Лінь визнає, 
що крім високого рівня боргу державного сектора, 
через який країнам сутужніше використовувати 
інструменти бюджетних витрат і податкової полі-
тики для цілей стимулювання росту економіки, борг 
приватного сектора повинен бути ще більше ско-
рочений для створення умов для нових інвестицій 
[10, с. 54]. Уважаємо, що макроекономічна політика 
держави має сприяти переходу бюджетних стимулів 
до бюджетної консолідації з посиленням бюджетних 
принципів та інституціональних механізмів.

Конкурентоспроможність фінансових систем 
залежить від якості управлінських рішень, які при-
ймають державні регулятори й агенти фінансових 
процесів. Прийняття ефективних управлінських 
рішень потребує розширення аналітичних можли-
востей інформаційної системи для створення ефек-

тивних систем підтримки прийняття рішень на всіх 
рівнях управління. Детермінантність моделей та 
інструментів, що забезпечують інформаційну вза-
ємодію різнорідних компонентів інформаційної 
системи, дає змогу агентам фінансових процесів 
обмінюватися даними і забезпечує їхню інтеграцію 
на принципах кросплатформенної взаємодії про-
грамно-технічних засобів.

Офіс ефективного регулювання (BRDO, Better 
Regulatіon Delіvery Offіce) при Міністерстві еконо-
мічного розвитку й торгівлі визнав, що тільки по 
енергетиці, АПК, будівництву, транспорту й загаль-
ному нагляду діє близько 10 тис. нормативно-право-
вих актів. Відповідно, органи влади, що здійснюють 
регуляторні функції, мають проаналізувати норма-
тивну базу в цих секторах на предмет законності, 
корисності, впливу на бізнес-процеси і вартості як 
для компаній, так і для держави. Цьому сприятиме 
застосування методики розрахунку вартості регулю-
вання (М-Тест).

Відповідність національних фінансових систем 
тенденціям розвитку міжнародних фінансових рин-
ків, досягнення конкурентоспроможності фінан-
сово-банківських інститутів у міжнародному масш-
табі є важливими умовами економічної безпеки 
національних економік, тому варто вдосконалювати 
нагляд й пруденційні норми з метою захисту фінан-
сового сектора від економічних потрясінь, особливо 
в країнах, які залежать від зовнішнього фінансу-
вання і волатильності фінансових ринків.

Країни з ринком, що формується, і країни, що 
розвиваються, розробляють соціальні заходи для 
надання адресної допомоги незаможному насе-
ленню. Проблематика забезпечення громадян соці-
альними послугами загострюється в умовах погли-
блення глобальної конкуренції, тому проведення 
часткових реформ у більшості сегментів економіки, 
зокрема у соціальній сфері, є ще гіршим, ніж їхня 
відсутність [11]. Зростає потреба в розробці захо-
дів підвищення впливу міжбюджетних трансфертів 
на результативність соціальних витрат державного 
і місцевих бюджетів. При цьому варто враховувати, 
що в Україні надто високі публічні витрати, осо-
бливо стосовно доходів на душу населення і щодо 
ВВП країни вони становлять більше 53% [11].

Фінансова децентралізація  – це ключовий еле-
мент підготовки України до майбутнього членства 
в Європейському Союзі, а також додаткова гарантія 
необоротності членства [12]. Україна орієнтується 
на сучасні європейські моделі місцевого самовря-
дування і Європейську хартію місцевого самовря-
дування. Збільшення джерел формування дохідної 
бази місцевих бюджетів відбувається за рахунок 
передачі окремих доходів із державного бюджету, 
запровадження нового виду податку  – акцизного 
податку з кінцевих продажів, розширення бази опо-
даткування податком на нерухомість. Змінами до 
Бюджетного кодексу України визначено спряму-
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вання 10% податку на прибуток підприємств недер-
жавної форми власності до місцевих бюджетів (на 
рівні області).

Міжнародне фінансування в «новому форматі» 
передбачає фінансове співробітництво на фінансо-
вих ринках, ринках валют і капіталів, а також від-
криття в національній валюті кредитних ліній. Ско-
рочення фінансування завдає шкоди продуктивності 
в довгостроковій перспективі, оскільки це зумовлює 
відкладання необхідних інвестицій у нові техноло-
гії, а також може призвести до закриття чи банкрут-
ства продуктивних підприємств.

Варто мінімізували прояв впливу «ринкової 
недосконалості» на розвиток фінансових систем. 
Відпрацьоване логістикою проведення першоклас-
них фінансових операцій має практичний інтерес 
для фінансових посередників. Імітатори часто вико-
ристовують конкурентні стратегії: «переваги в ціні», 
«переваги в продукті», «переваги в ринковій пози-
ції», «зниження конкурентних ризиків». Імітатори, 
що використовують стратегію «переваги в ціні», 
дотримуються двох варіантів поведінки: 1) пропози-
ції точної копії по більш низькій ціні; 2) пропозиції 
спрощеної версії продукту по суттєво зниженій ціні. 
У стратегії «переваги в продукті» імітатор створює 
продукт, що перевершує оригінал по окремих чи осно-
вних властивостях або переважає його щодо певних 
сфер застосування по цільовим групам споживачів.

Для стабілізації фінансових систем важливо 
здійснювати заходи щодо формування ефективної 
системи страхування депозитів, побудови струк-
тури для вирішення економіко-правових проблем 
конкретних банків у разі фінансової кризи, а також 
надання екстреного фінансування для підтримки 
ліквідності, якщо буде потреба. Для формування 
фінансового потенціалу підприємствам реального 
сектору варто випускати облігації з меншою при-
бутковістю та більш тривалим терміном залучення 
коштів. Доцільно створити нові інструменти захисту 
прав споживачів та інвесторів фінансового сектору.

Проведення Національним банком України вива-
женої грошово-кредитної політики, спрямованої на 
нівелювання інфляційного тиску і підтримку ліквід-
ності банківської системи, сприятиме відновленню 
довіри до банківської системи. Під час вибору стра-
тегій розвитку національної банківської системи 
необхідно враховувати так звану «ринкову недоско-
налість», яка виникає за наявності ірраціональної 
поведінки, асиметричності інформації, адаптацій-
них суперечностей [13, с. 35]. Недостатня розробле-
ність теоретико-прикладного інструментарію діяль-
ності вітчизняних фінансових установ зумовлює 
потребу в постійному системному узгодженні пра-
вових, економічних і організаційних засад.

Грошово-кредитне регулювання має важливе 
значення для реалізації пріоритетних економічних 
реформ і відіграє важливу роль у системі розвитку 
міжнародних валютно-кредитних відносин, тому 

до пріоритетів національної грошово-кредитної 
політики варто віднести забезпечення стабільності 
грошової одиниці, підвищення ефективності управ-
ління активами проблемних банків; запровадження 
контролю над зовнішнім боргом приватного сектору.

В умовах зростання конкуренції між банків-
ськими і небанківськими установами в міжнарод-
ному масштабі доцільно визначити пріоритети 
участі національних банків у світовій фінансовій 
системі [14; 15]. Вітчизняні банки формувалися в 
умовах транзитивної економіки і під впливом зару-
біжної практики банківської справи. Проте нині 
банки є активними ринковими інститутами. Осо-
бливої уваги заслуговує зміцнення фінансової інф-
раструктури та встановлення контролю над небан-
ківськими фінансовими установами, які сприяють 
системному ризику ліквідності.

Висновки. Постійно модифікуються масштаби 
й вплив фінансових криз у відкритій світовій еконо-
міці, оскільки лібералізація руху капіталу призвела 
до спрощення механізмів переміщення капіталів, і 
однією з причин кризових потрясінь є зміна попиту 
та пропозиції на позичковий капітал. Оскільки скасу-
вання валютних обмежень розширює трансграничний 
перелив капіталу і підвищує вразливість національ-
них фінансових систем, фінансовий сектор має роз-
глядатися як єдиний об’єкт регулювання, що потребує 
координації фінансової, грошово-кредитної і фіс-
кальної політики для попередження кризових явищ.

Варто відпрацювати моделі попередження 
валютно-фінансових криз та мінімізації ймовірних 
втрат; оптимізувати обсяги стабілізаційних резервів 
(золотовалютних резервів) для гарантування стій-
кості економіки до можливих зовнішніх фінансо-
вих криз; для забезпечення стійкості національної 
валюти доцільно систематизувати поступальне під-
вищення експортних доходів; встановити контроль 
над залученням іноземних інвесторів для відсте-
ження надходження спекулятивного капіталу.

Під час формування так званого «нового світо-
вого фінансового порядку» доцільно враховувати 
економічну ментальність, застосування агентських 
моделей. Агентська модель припускає наявність 
автономних, гетерогенних агентів, що володіють 
обмеженою інформацією, і встановлює прості пра-
вила, що визначають їхню поведінку в різних обста-
винах. Агентські моделі частіше використовують 
для макрофінансового моделювання, а їхні простіші 
версії застосовують для дослідження впливу стрес-
сценаріїв на фінансову платоспроможність, ліквід-
ність і ланцюгову реакцію.

Масштабність та інтенсивність змін у сфері соці-
ально значимих бюджетних доходів і витрат зумов-
лені трансформацією бюджетного процесу, а також 
накопиченими структурними дисбалансами в еко-
номіці. Важливою умовою проведення бюджетної 
децентралізації є надання більшої фінансової само-
стійності регіонам.
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