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Ô²ÍÀÍÑÎÂÀ ÃËÎÁÀË²ÇÀÖ²ß: ÏÀÐÀÄÈÃÌÀËÜÍ² 
ÇÐÓØÅÍÍß É ÐÈÇÈÊÈ

Âèñâ³òëåíî íîâ³ äåòåðì³íàíòè, òåíäåíö³¿ òà ðèçèêè ñó÷àñíî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ 
ãëîáàë³çàö³¿ ó ïîñòêðèçîâèõ óìîâàõ.

New determinants, tendencies and risks of modern financial and economic globalization under 
post-crisis conditions are revealed.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ãëîáàë³çàö³ÿ, ô³íàíñîâà ãëîáàë³çàö³ÿ, ô³íàíñîâèé êàï³òàë, ñâ³òîâà êðèçà, 
ãëîáàëüí³ ðèçèêè, äåäîëàðèçàö³ÿ, âàëþòí³ ñâîïè, ãëîáàëüí³ äèñáàëàíñè, àíòèêðèçîâ³ 
ñòðàòåã³¿.

Äëÿ ðîçâèòêó ãëîáàë³çàö³¿ õàðàêòåðíå ïåðåîñìèñëåííÿ ñóòíîñò³ é ïåð-
ñïåêòèâ êàï³òàë³ñòè÷íî¿ ñèñòåìè, äåÿê³ àòðèáóòè ÿêî¿ íàáóëè íîâîãî çì³ñòó é 
âèãëÿäó. Ïðè öüîìó â³äáóâàºòüñÿ â³äðîäæåííÿ àáî ³ñòîòíå êîðèãóâàííÿ íèçêè 
óñòàëåíèõ òåç. Ñâ³òîâà êðèçà ïîñòàâèëà ï³ä ñóìí³â ÷èìàëî íåïîðóøíèõ ðàí³øå 
ïîñòóëàò³â àäåïò³â åêîíîì³÷íî¿ ãëîáàë³çàö³¿, ðîçêðèâøè ¿¿ íåãàòèâí³ ïðîÿâè, 
ÿê³ â³ä÷óëè íà ñîá³ áàãàòî êðà¿í.

Âðàçëèâ³ñòü äåðæàâ ïåðåä ãëîáàëüíèìè ïîòðÿñ³ííÿìè â óìîâàõ ¿õ íàä-
ì³ðíî¿ ³íêîðïîðîâàíîñò³ äî ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà îáóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü 
ïåðåãëÿäó êîëèøí³õ ñòðàòåã³é ³íòåãðàö³¿ íàö³îíàëüíèõ åêîíîì³ê ó ãëîáàëüíó. 
Ïðàêòèêà çàñâ³ä÷èëà, ùî êðèçó ëåãøå ïåðåæèëè êðà¿íè ç âëàñíèìè äæåðåëà-
ìè ðîçâèòêó é çíà÷íèì âíóòð³øí³ì ðèíêîì. Â³äòàê àêòóàë³çóâàëàñÿ ïðîáëåìà 
îïòèì³çàö³¿ ñï³ââ³äíîøåííÿ âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ ôàêòîð³â åêîíîì³÷íîãî 
çðîñòàííÿ. ¯¿ ðîçâ’ÿçàííÿ íå ìîæå áóòè îäíàêîâèì äëÿ âñ³õ äåðæàâ, òèì á³ëü-
øå â óìîâàõ íåñòàá³ëüíîãî é òóðáóëåíòíîãî ñâ³òîâîãî ðîçâèòêó. Òîìó çàâäàí-
íÿ ñòàòò³ ïîëÿãàþòü ó ïîñòàíîâö³ äåÿêèõ äèñêóñ³éíèõ ïèòàíü, îá´ðóíòóâàíí³/
àðãóìåíòàö³¿ êîíöåïòóàëüíèõ ïîëîæåíü, âèñâ³òëåíí³ íîâèõ òåíäåíö³é, çì³í ³ 
ïåðñïåêòèâ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ ãëîáàë³çàö³¿, ³äåíòèô³êàö³¿ ¿¿ ðèçèê³â òà 
íàïðÿì³â ¿õ ì³í³ì³çàö³¿/ïîäîëàííÿ.

Ó áàãàòüîõ êðà¿íàõ íåãàòèâí³ íàñë³äêè êðèçè áóëî ïåðåîñìèñëåíî ç îãëÿäó 
íà âðàçëèâ³ñòü ¿õíüîãî ñòàíîâèùà â äàëåêî íå äîñêîíàë³é ñèñòåì³ åêîíîì³÷íî¿ 
ãëîáàë³çàö³¿. Íàâ³òü ïîð³âíÿíî íåâåëèê³ äåðæàâè ïåðåîð³ºíòóâàëè åêîíîì³÷í³ 
ñòðàòåã³¿ íà ðîçâèòîê âíóòð³øíüîãî ðèíêó, óñâ³äîìèâøè, ùî áåçîãëÿäíå ïðàã-
íåííÿ ïðàöþâàòè ïåðåâàæíî íà çîâí³øí³é ðèíîê â óìîâàõ â³äñóòíîñò³ ðåãóëþ-
âàííÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè é áåç ñåðéîçíèõ ãàðàíò³é ñâ³òîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ º 
äîâîë³ ðèçèêîâàíèì.

Ï³ñëÿ 2008—2009 ðð. íå áóëî çàáåçïå÷åíî äîêðèçîâ³ âèñîê³ òåìïè çðîñ-
òàííÿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè. Ìàñøòàáè ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é (Ï²²) 
ó 2012 ð. (1,35 òðëí äîë. ÑØÀ) ñêîðîòèëèñÿ íà 18 % ïîð³âíÿíî ç 2011 ð. ³ 
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áóëè â 1,6 ðàçà íèæ÷èìè ñâîãî ï³êà â 2007 ð. (2,27 òðëí äîë. ÑØÀ). Çã³äíî ç 
ïðîãíîçîì ÞÍÊÒÀÄ, ó 2013 ð. ¿õ îáñÿãè ìîæóòü äîð³âíþâàòè 1,45 òðëí äîë. 
ÑØÀ, ó 2014 ð. — 1,6 òðëí ³ â 2015 ð. — 1,8 òðëí äîë. ÑØÀ [1]. Íèí³øí³é ñòàí 
³ òåíäåíö³¿ ôóíêö³îíóâàííÿ ãëîáàëüíî¿ åêîíîì³êè ñâ³ä÷àòü ïðî íàÿâí³ñòü çàãðîç 
³ âèñîêèé ñòóï³íü íåâèçíà÷åíîñò³, ÿê³ â³äáèâàþòüñÿ íà òðàíñêîðäîííîìó ðóñ³ 
êàï³òàëó. Ñåðéîçíîþ ïåðåøêîäîþ íà øëÿõó â³äíîâëåííÿ îáñÿã³â Ï²² ìîæóòü ñòà-
òè òàê³ ôàêòîðè ðèçèêó, ÿê ñòðóêòóðíà íåäîñêîíàë³ñòü ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñ-
òåìè, íåïåðåäáà÷óâàí³ñòü ãëîáàëüíî¿ ñèñòåìè åêîíîì³÷íîãî óïðàâë³ííÿ, êðèçà 
ñóâåðåííîãî áîðãó é ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó â äåÿêèõ ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ (²òàë³¿, 
²ñïàí³¿, Ãðåö³¿, Ïîðòóãàë³¿), à òàêîæ çðîñòàþ÷à ³íôëÿö³ÿ é îçíàêè “ïåðåãð³âó” 
â êðà¿íàõ ³ç ðèíêîì, ùî ôîðìóºòüñÿ (Ðîñ³¿ é Êèòà¿). Ùå ïåðøà õâèëÿ ãëîáàëüíî¿ 
ðåöåñ³¿ 2008—2009 ðð. ïîêàçàëà, ùî êðèçà ìàº íå öèêë³÷íèé, à ñêîð³øå ñèñòåì-
íèé õàðàêòåð ³ òîìó íàçð³ëà ãîñòðà ïîòðåáà ó çä³éñíåíí³ ñòðóêòóðíèõ ðåôîðì.

Òåìïè çðîñòàííÿ ðîçâèíóòèõ êðà¿í, ÿê ³ ðàí³øå, º ³ñòîòíî íèæ÷èìè, í³æ 
êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Íàéøâèäø³ âîíè ó êðà¿íàõ Ñêàíäèíàâ³¿ é Ïîëüù³. 
Ó Íîðâåã³¿ ïðèð³ñò ÂÂÏ ó 2012 ð. ñòàíîâèâ 2,9 %, Ïîëüù³ — 2,1, Í³ìå÷÷èí³ — 
0,8 ³ Ôðàíö³¿ — 0,1 %. ²òàë³ÿ é ²ñïàí³ÿ çàçíàëè ïàä³ííÿ âèðîáíèöòâà [2]. 
Íåñòàá³ëüí³ñòü äåìîíñòðóº åêîíîì³êà ªÑ — íàéá³ëüøîãî çà âàðò³ñòþ ÂÂÏ 
åêîíîì³÷íîãî öåíòðó ñâ³òó. Ïðîáëåìè íàñàìïåðåä õàðàêòåðí³ äëÿ ðîçâèíó-
òèõ êðà¿í, îñîáëèâî Ï³âäåííî¿ ªâðîïè, äå áåçðîá³òòÿ é áþäæåòíèé äåô³öèò 
äîñÿãëè ðåêîðäíî¿ âåëè÷èíè. Ñïîâ³ëüíåííÿ äèíàì³êè ðîçâèòêó ãîñïîäàðñòâà 
òàêîæ âëàñòèâå êðà¿íàì, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, çîêðåìà Êèòàþ. Îñòàíí³ òåíäåíö³¿ 
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó çàñâ³ä÷èëè ðîç÷àðóâàííÿ êðà¿íàìè ÁÐ²ÊÑ (Áðàçèë³ÿ, 
Ðîñ³ÿ, ²íä³ÿ, Êèòàé, ÏÀÐ) ç áîêó ïðîâ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ô³ðì é ³íâåñòîð³â. Çà 
äàíèìè àãåíòñòâà “Bloomberg”, çà ïåðøå ï³âð³÷÷ÿ 2013 ð. â³äïëèâ êàï³òàëó ç 
Áðàçèë³¿, Ðîñ³¿, ²íä³¿ é Êèòàþ ñòàíîâèâ áëèçüêî 14 ìëðä äîë. ÑØÀ, àáî 27 % 
âêëàäåíü çà ê³ëüêà ðîê³â. Çà êâ³òåíü — ÷åðâåíü 2013 ð. ³íäåêñ àêö³é êðà¿í 
ÁÐ²ÊÑ ð³çêî çíèçèâñÿ íà 12 %, êóðñ ¿õí³õ âàëþò ùîäî äîëàðà ÑØÀ — íà 
4,1 %. Ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ïðèñêîðåííÿ ³íôëÿö³¿ ïðè çíèæåíí³ îö³íêè ð³âíÿ åêî-
íîì³÷íîãî çðîñòàííÿ é ïîäàëüøèõ éîãî ïåðñïåêòèâ. Äîñèòü çíà÷íå ïàä³ííÿ 
åêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â ³ êàï³òàë³çàö³¿ ðèíê³â öèõ êðà¿í ïðèçâîäèòü äî âòðàòè 
íèìè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³: îñëàáëåííÿ ì³ñöåâèõ âàëþò îçíà÷àº äëÿ 
³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ìåíøèé ïðèáóòîê ó äîëàðîâîìó îá÷èñëåíí³, ÷åðåç ùî ¿ì 
ñòàëî âèã³äí³øèì ³íâåñòóâàííÿ â ÑØÀ. Á³ëüøå çà ³íøèõ êðà¿í ãðóïè ïîñòðàæ-
äàëà Ðîñ³ÿ, äëÿ ÿêî¿ õàðàêòåðíèé ð³çêèé âèõ³ä ³íâåñòîð³â: ëèøå çà ïåðøèõ ø³ñòü 
ì³ñÿö³â 2013 ð. â³äïëèâ êàï³òàë³â ñòàíîâèâ 10 ìëðä äîë. — ñò³ëüêè æ áóëî 
âòðà÷åíî çà âåñü 2012 ð. [3]. ² õî÷à ó êðà¿í³ ïðàêòèêóºòüñÿ äîâîë³ åôåêòèâ-
íèé ³íñòðóìåíò, ùî ïåð³îäè÷íî âèêîðèñòîâóºòüñÿ ç 1992 ð., — îáîâ’ÿçêîâèé 
ïðîäàæ âàëþòíîãî âèòîðãó ï³äïðèºìñòâàìè-åêñïîðòåðàìè — ó ö³ëîìó, ïðè 
çàãàëüíîìó ïàä³íí³ ö³í íà åíåðãîíîñ³¿, ó 2014 ð. âàðòî î÷³êóâàòè ñåðéîçíîãî 
ïîã³ðøåííÿ ñèòóàö³¿, çà ÿêî¿ êóðñ ðóáëÿ çíèæóâàòèìåòüñÿ â ì³ðó çìåíøåííÿ 
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âàëþòíîãî âèòîðãó, ïîã³ðøåííÿ ïðîô³öèòó ïëàò³æíîãî áàëàíñó é ñêîðî÷åííÿ 
ðåçåðâ³â öåíòðàëüíîãî áàíêó.

Ùå îäèí ðèçèê äëÿ Ðîñ³¿ é ³íøèõ êðà¿í ö³º¿ ãðóïè ìîæå ïîëÿãàòè ó â³äìî-
â³ ç áîêó Ôåäåðàëüíî¿ ðåçåðâíî¿ ñèñòåìè (ÔÐÑ) â³ä ñêóïîâóâàííÿ äåðæàâíèõ 
îáë³ãàö³é — ñòðàòåã³¿, ùî çàáåçïå÷óâàëà íàäçâè÷àéíî ìàñøòàáí³ íàäõîäæåííÿ 
êîøò³â ó àìåðèêàíñüêó ô³íàíñîâó ñèñòåìó.

Â³äì³òíîþ ðèñîþ ðîçâèòêó ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà íà ïî÷àòêó íîâîãî 
òèñÿ÷î ë³òòÿ ñòàëî øâèäêå åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ êðà¿í ÑÍÄ. ßêùî â ñåðåäè í³ 
1990-õ ðîê³â ñåðåäíüîð³÷í³ òåìïè ïðèðîñòó ¿õíüîãî ÂÂÏ ñòàíîâèëè 2—3 %, òî 
âæå â 2002—2003 ðð. âîíè çá³ëüøèëèñÿ äî 6,5 %, íàâ³òü â óìîâàõ ïîñèëåííÿ 
íåñòàá³ëüíîñò³ ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â, çîêðåìà ó êðà¿íàõ, ùî ðîç-
âèâàþòüñÿ, ³ ÑØÀ. Ï³äíåñåííÿ íàö³îíàëüíèõ ãîñïîäàðñòâ ïîì³òíî ïðèñêî-
ðèëîñÿ ó 2004—2008 ðð., êîëè ñåðåäíüîð³÷í³ òåìïè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ 
ñòàíîâèëè 8 %, ìàéæå â ÷îòèðè ðàçè ïåðåâèùóþ÷è â³äïîâ³äíèé ïîêàçíèê ðîç-
âèíóòèõ êðà¿í.

Â åêîíîì³ö³ êðà¿í ÑÍÄ çáåð³ãàþòüñÿ ñåðéîçí³ íåâèð³øåí³ ïðîáëåìè: 
çäåá³ëüøîãî îäíîáîêà, íåäèâåðñèô³êîâàíà ñòðóêòóðà âèðîáíèöòâà, îñíîâàíà 
íà âèïóñêó ñèðîâèííî¿, ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêî¿ é ³íøî¿ ïðîäóêö³¿ ç íèçüêèì 
ð³âíåì îáðîáêè é äîäàíî¿ âàðòîñò³, åêñïëóàòàö³¿ ïðèðîäíèõ ðåñóðñ³â; âèñî-
êå ìîðàëüíå é ô³çè÷íå çíîøóâàííÿ îñíîâíèõ ôîíä³â; íåðîçâèíóò³ñòü ³íôðà-
ñòðóêòóðè. Ö³ íåäîë³êè ÷³òêî âèÿâèëèñÿ ï³ä ÷àñ êðèçè, ÿêà ñïðè÷èíèëà ð³çêå 
âïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â çðîñòàííÿ ÂÂÏ ìàéæå âñ³õ êðà¿í Ñï³âäðóæíîñò³. Êðèçà 
ïåðåêîíëèâî ïîêàçàëà, ùî ñòàá³ëüíèé ðîçâèòîê ìîæëèâèé ëèøå çà óìîâè ïðî-
âåäåííÿ â ñòèñë³ òåðì³íè âñåá³÷íî¿ ìîäåðí³çàö³¿ íàö³îíàëüíèõ ãîñïîäàðñòâ é 
óñóíåííÿ ñåðéîçíèõ ñòðóêòóðíèõ (ãàëóçåâèõ ³ ðåã³îíàëüíèõ) äèñïðîïîðö³é òà 
íåäîë³ê³â.

Íèí³øíº â³äíîâëåííÿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ â êðà¿íàõ ÑÍÄ äàº ïåâí³ ï³ä-
ñòàâè äëÿ îïòèì³ñòè÷íèõ ïðîãíîç³â ùîäî ïåðñïåêòèâ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó 
íàéáëèæ÷èìè ðîêàìè. Çíèæåííÿ çîâí³øíüîåêîíîì³÷íèõ ðèçèê³â íàñàìïåðåä 
ìàº ïåðåäáà÷àòè ï³äâèùåííÿ ðîë³ âíóòð³øí³õ ôàêòîð³â, ïðèðîäíî, ïðè çáåðå-
æåíí³ â³äêðèòîñò³ åêîíîì³êè.

Íàéáëèæ÷å äåñÿòèë³òòÿ XXI ñò. ìàº äàòè â³äïîâ³äü ñòîñîâíî ìàéáóòí³õ 
ãëîáàë³çàö³éíèõ ïðîöåñ³â, ïîâ’ÿçàíèõ ç ïîøóêîì íîâèõ äæåðåë â³äíîâëåííÿ 
ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè. Ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â íàéá³ëüø³ ñïîä³âàííÿ ùîäî ïåð-
ñïåêòèâ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ïîêëàäàëèñÿ íà ðèíêè êðà¿í ÁÐ²ÊÑ, Ñõ³äíî¿ 
ªâðîïè é Ïåðñüêî¿ çàòîêè. Ïðîòå íàéáëèæ÷èì ÷àñîì ö³ ðèíêè íå çàáåçïå÷àòü 
êîëèøíüîãî åêîíîì³÷íîãî ï³äíåñåííÿ. Ëèøå ïåðåõ³ä â³ä ìîäåë³ íàö³îíàëüíî-
ãî çðîñòàííÿ çà ðàõóíîê åêñïîðòó äî ï³äãîòîâëåíîãî â³äïîâ³äíèìè ðåôîðìà-
ìè ñïðÿìóâàííÿ íà âíóòð³øíº ñïîæèâàííÿ ìîæå ïîâåðíóòè êðà¿íè ÁÐ²ÊÑ ³ 
êðà¿íè ç âåëèêèìè çîëîòîâàëþòíèìè ðåçåðâàìè íà ïðîâ³äí³ ðîë³ ó ðîçâèòêó 
ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè.
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Äîñâ³ä ïîïåðåäí³õ ô³íàíñîâèõ êðèç çàñâ³ä÷èâ, ùî ïðè íàñòàíí³ â³äïîâ³ä-
íèõ ïåðåäóìîâ íàâ³òü íåçíà÷íèé ³ìïóëüñ çäàòíèé ñïðîâîêóâàòè ïàí³êó ñåðåä 
âëàñíèê³â àêòèâ³â ³ ìàñøòàáíèé ñïàä íàäàë³. Äî ïîä³áíèõ ³íäèêàòîð³â ìîæíà 
â³äíåñòè áàíêðóòñòâî áóäü-ÿêî¿ âåëèêî¿ àáî ãëîáàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ êîðïîðàö³¿ 
é íåâäàë³ ä³¿ öåíòðàëüíîãî áàíêó. Âèñîêà éìîâ³ðí³ñòü ðîçãîðòàííÿ àáî ïîâòî-
ðåííÿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè é â³äñóòí³ñòü îá´ðóíòîâàíèõ ìåõàí³çì³â 
¿¿ ïîäîëàííÿ âèêëèêàþòü íåîáõ³äí³ñòü ðîçðîáëåííÿ íîâî¿ ìîäåë³ ñâ³òîóñòðîþ.

Íà íàøó äóìêó, òâåðäæåííÿ ïðî íåìèíó÷³ñòü êðàõó êàï³òàë³çìó â êîí-
òåêñò³ îñòàíí³õ êðèçîâèõ ÿâèù íå º íàóêîâî îá´ðóíòîâàíèìè. Êàï³òàë³çì íà 
ñüîãîäí³, íåçâàæàþ÷è íà äåôîðìàö³¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, íàÿâí³ñòü êðèçîâèõ 
ÿâèù ³ çíèæåííÿ æèòòºâîãî ð³âíÿ íàñåëåííÿ, âñå-òàêè âîëîä³º ïîòåíö³àëîì 
ðîçâèòêó, ìîæëèâîñòÿìè çðîñòàííÿ é ï³äâèùåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ 
é åôåêòèâíîñò³ âèðîáíèöòâà. Ó ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ ôóíêö³îíóº ³ííîâàö³éíà 
ñèñòåìà ç íåîáõ³äíèìè ìåõàí³çìàìè, ÿê³ çäàòí³ çàáåçïå÷èòè ïîñòóïàëüíèé ðîç-
âèòîê ñóñï³ëüñòâà.

Äëÿ àðãóìåíòàö³¿ íåçãîäè ç òåçîþ, çã³äíî ç ÿêîþ çàãèáåëü êàï³òàë³çìó 
íåìèíó÷à, ìîæíà íàâåñòè ùå äâà ïîëîæåííÿ. Ïî-ïåðøå, ãàëüìóâàííÿ òåìï³â 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ â êðà¿íàõ Çàõîäó íå ñóïðîâîäæóºòüñÿ âïîâ³ëüíåííÿì 
äèíàì³êè ¿õ íàóêîâî-òåõí³÷íîãî ïðîãðåñó. ßê ãîëîâíó äåòåðì³íàíòó çðîñòàí-
íÿ êàï³òàë³ñòè÷íèõ ðèíê³â, îñîáëèâî â êðà¿íàõ ³ç ðèíêàìè, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, 
ìîæíà ðîçãëÿäàòè âïðîâàäæåííÿ íîâèõ òåõíîëîã³é. Â³äáóâàºòüñÿ ïåðåõ³ä äî 
âèêîðèñòàííÿ â³äíîâëþâàíèõ ðåñóðñ³â ³ çàñòîñóâàííÿ òåõíîëîã³é âèðîáíèö-
òâà é òðàíñïîðòóâàííÿ åêîëîã³÷íî ÷èñòî¿ ïðîäóêö³¿. Ó ðåçóëüòàò³ ïðîìèñëî-
âå âèðîáíèöòâî é ñåêòîð âèðîáíè÷èõ ïîñëóã íàáóäóòü íîâî¿ çíà÷óùîñò³ ïðè 
ïàðàëåëüíîìó ñòàíîâëåíí³ “çåëåíî¿ åêîíîì³êè”.

Ïî-äðóãå, âåëèê³ ñïîä³âàííÿ ùîäî ïîäàëüøîãî ï³äíåñåííÿ ãëîáàëüíî¿ 
êàï³òàë³ñòè÷íî¿ åêîíîì³êè ïîêëàäàþòüñÿ íà ñòàá³ëüíî øâèäêèé ðîçâèòîê ñâ³-
òîâîãî ñïîæèâ÷îãî ðèíêó. Çã³äíî ç ïðîãíîçîì ë³äåðà ñâ³òîâîãî êîíñàëòèíãó 
ô³ðìè “ÌñKinsey” (ÑØÀ), ó 2027 ð. 80 % ñâ³òîâîãî ÂÂÏ ïðîäàâàòèìåòüñÿ 
÷åðåç ì³æíàðîäí³ êîðäîíè ïîð³âíÿíî ç 20 % ó 2001 ð. Ïðè öüîìó ïîíàä 50 % 
ñïîæèâ÷èõ âèäàòê³â ïðèïàäàòèìå íà íàñåëåííÿ êðà¿í ³ç ðèíêàìè, ùî äèíàì³÷-
íî ðîçâèâàþòüñÿ [4], ³ â òàêèé ñïîñ³á ñòàíäàðòè êàï³òàë³ñòè÷íîãî ñïîæèâàííÿ 
åêñòðàïîëþþòüñÿ íà á³ëüøó ÷àñòèíó ñâ³òîâîãî ñîö³óìó.

Àâòîðè ñòàòò³ âïåâíåí³ ó ïîäàëüøîìó ïàíóâàíí³ âåëèêî¿ êîðïîðàòèâíî¿ 
âëàñíîñò³ ïðè ïîñèëåíí³ ðèíêîâî¿ âëàäè êîðïîðàö³é ÿê ñóá’ºêò³â åêîíîì³÷-
íî¿ êîîðäèíàö³¿. Â³äòàê ãîëîâíó ðîëü, ÿê ³ ðàí³øå, â³ä³ãðàâàòèìóòü ìåõàí³çìè 
îë³ãîïîë³ñòè÷íî¿ êîíêóðåíö³¿, ùî ïðîäóêóþòü íåãàòèâí³ ïîá³÷í³ åôåêòè ä³ÿëü-
íîñò³.

Òðèâàë³ñòü âèõîäó ç êðèçè íà òë³ íåñòàá³ëüíîñò³ åêîíîì³ê ðîçâèíóòèõ êðà-
¿í óìîæëèâëþº ¿¿ ïîâòîðåííÿ. Ï³äòâåðäæåííÿì º ñêëàäíà ñèòóàö³ÿ â Ãðåö³¿, 
²ñïàí³¿, Ïîðòóãàë³¿ òà íà Ê³ïð³, ùî çóìîâèëî âèíèêíåííÿ ïðèïóùåíü ñòîñîâíî 
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ïðèðå÷åíîñò³ êàï³òàë³çìó, éîãî íåçäàòíîñò³ äî ðîçâèòêó, íåïåðåáîðíîñò³ éîãî 
ñóïåðå÷íîñòåé. Òîìó çàêîíîì³ðíî ïîñòàº ïèòàííÿ ïðî íàóêîâó îá´ðóíòîâà-
í³ñòü ïîä³áíèõ ïîñòóëàò³â, à òàêîæ àðãóìåíòàö³¿ äîñòîâ³ðíîñò³ òåçè, çã³äíî ç 
ÿêîþ ìàñøòàáí³ ïåðåáî¿ ó ôóíêö³îíóâàíí³ ìåõàí³çìó êàï³òàë³ñòè÷íî¿ åêîíîì³-
êè îçíà÷àþòü íåìîæëèâ³ñòü ¿¿ ïîäàëüøîãî ³ñíóâàííÿ.

Àíàë³ç ñïåöèô³êè êðèçè äàâ çìîãó âèð³çíèòè ¿¿ îñîáëèâîñò³, ùî ïðîÿâëÿ-
þòüñÿ â óïîâ³ëüíåíí³ çðîñòàííÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè òà ïðèñêîðåí-
í³ çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ ôîíäîâèõ àêòèâ³â (êàï³òàë³çàö³¿ åêîíîì³êè), çíèæåí-
í³ ÿêîñò³ àêòèâ³â ñâ³òîâîãî ôîíäîâîãî ðèíêó âíàñë³äîê ï³äâèùåííÿ ÷àñòêè 
ñïåêóëÿòèâíèõ äåðèâàòèâ³â ³ äåðæàâíèõ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü, ùî íå ìàþòü 
íàä³éíèõ ãàðàíò³é ïîãàøåííÿ, à òàêîæ ñòð³ìêîìó íàðîùóâàíí³ ãðîøîâî¿ ìàñè 
íà ðèíêó ºâðîâàëþò — øëÿõîì àêòèâíî¿ ðåàë³çàö³¿ ïîë³òèêè åì³ñ³éíîãî ñòè-
ìóëþâàííÿ áàíê³â ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàí³¿ òà êðà¿í çîíè ºâðî. Íà ï³äñòàâ³ öüî-
ãî ïîëîæåííÿ íàñàìïåðåä äîö³ëüíî àêöåíòóâàòè óâàãó íà òîìó, ùî ïðè÷èíè 
êðèçè íå äåòåðì³íîâàí³ ëèøå ïðîáëåìàìè áàíê³âñüêî-ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó é 
ìàñøòàáíèìè ñïåêóëÿòèâíèìè òðàíñàêö³ÿ ìè ç ö³ííèìè ïàïåðàìè íàéá³ëüøèõ 
ñâ³òîâèõ áàíê³â òà íàäàííÿì íèìè íåçàáåçïå÷åíèõ êðåäèò³â. Ç îäíîãî áîêó, 
öå ñïðàâåäëèâî, îäíàê çà ñõèëüíîñò³ åêîíîì³êè äî íàðîùóâàííÿ çàïîçè÷åíü º 
ãëèáø³ ïðè÷èíè. Ç äðóãîãî áîêó, ìîæíà êîíñòàòóâàòè íåçäàòí³ñòü íèí³øíüî-
ãî êàï³òàë³çìó çàáåçïå÷èòè ä³ºâå ðîçøèðåíå â³äòâîðåííÿ ðåàëüíî¿ åêîíîì³êè, 
ó çâ’ÿçêó ç ÷èì ô³íàíñîâ³ ñèñòåìè çàõ³äíèõ êðà¿í ïåðåáóâàþòü ó ñòàí³ ðîçëà-
äó. ² çâèíóâà÷åííÿ ô³íàíñîâî-áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó â çðîñòàíí³ áåçðîá³òòÿ òà 
çãîðòàíí³ âèðîáíèöòâà áàãàòüîõ ãàëóçåé çàõ³äíî¿ åêîíîì³êè âíàñë³äîê êîíêó-
ðåíö³¿ ç áîêó Êèòàþ áåçï³äñòàâí³. Ô³íàíñîâ³ ñòðóêòóðè º ëèøå ïîñåðåäíèêà-
ìè, à íå ãåíåðàòîðàìè ìàñøòàáíî¿ çàáîðãîâàíîñò³ ùå íåäàâíî áëàãîïîëó÷íèõ 
åêîíîì³ê ðîçâèíóòèõ êðà¿í.

Íåïåðåêîíëèâîþ çäàºòüñÿ òàêîæ àðãóìåíòàö³ÿ ùîäî “ðåã³îíàë³çàö³¿” êðè-
çè é ïåðåêëàäàííÿ ïðîâèíè çà íå¿ íà ÑØÀ àáî ªâðîïåéñüêèé Ñîþç. Êðèçà 
îõîïèëà ÿê ðîçâèíóò³ êðà¿íè, â ÿêèõ òðèâàº ñïàä âèðîáíèöòâà, çðîñòàº áåç-
ðîá³òòÿ, ï³äâèùóþòüñÿ ïîäàòêè ³ ñêîðî÷óþòüñÿ ñîö³àëüí³ ïðîãðàìè, òàê ³ 
òðàíçèòèâí³ äåðæàâè. ² ö³ëêîì çàêîíîì³ðíîþ âèÿâèëàñÿ ðåàêö³ÿ ñóñï³ëüñòâà 
(ó âèãëÿä³ ìàñîâèõ àêö³é ïðîòåñòó) íà íåçäàòí³ñòü ¿¿ ïîäîëàííÿ íàö³îíàëüíèìè 
óðÿäàìè é ì³æíàðîäíèìè ³íñòèòóö³ÿìè.

Ùå îäíà ³ñòîòíà â³äì³íí³ñòü íèí³øíüî¿ êðèçè ïîëÿãàº ó øâèäêîìó â³ä-
íîâëåíí³ ô³íàíñîâèõ “áóëüáàøîê” ³ ãëîáàëüíèõ äèñáàëàíñ³â. Îñòàíí³ìè äåñÿ-
òèë³òòÿìè äèñáàëàíñ ì³æ ñïîæèâàííÿì ³ íàãðîìàäæåííÿì áóâ ãåíåðàòîðîì 
ãëîáàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Ïîïèò ó êðà¿íàõ ³ç âèñîêèì ð³âíåì ñïî-
æèâàííÿ, íàñàìïåðåä ÑØÀ, ñòèìóëþâàâ åêñïîðòíå âèðîáíèöòâî â êðà¿íàõ ³ç 
âèñîêèì ð³âíåì íàãðîìàäæåííÿ, ïåðåäóñ³ì Êèòà¿. Íèí³ òàêèé ìåõàí³çì íå 
ñïðàöüîâóº. Âèð³âíþâàííÿ çàçíà÷åíîãî äèñáàëàíñó íåìèíó÷å ñòâîðèòü òðóä-
íîù³ ÿê ó ³íâåñòèö³éíî îð³ºíòîâàíèõ êðà¿íàõ, òàê ³ â êðà¿íàõ ç³ ñïîæèâ÷îþ 
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ìîäåëëþ åêîíîì³êè: äëÿ ïåðøèõ öå îçíà÷àòèìå çâóæåííÿ çîâí³øíüîãî ïîïè-
òó, äëÿ äðóãèõ — ïîã³ðøåííÿ äîñÿãíóòîãî æèòòºâîãî ð³âíÿ, íà ùî âîíè íàâðÿä 
÷è ïîãîäÿòüñÿ. Êð³ì äèñáàëàíñ³â ó íàãðîìàäæåíí³ òà ñïîæèâàíí³ ó ñâ³òîâ³é 
åêîíîì³ö³ çáåð³ãàþòüñÿ é íàâ³òü çàãîñòðþþòüñÿ ñóïåðå÷íîñò³ ì³æ ïðàöåþ òà 
êàï³òàëîì, ðîçâèòêîì ³ íàâêîëèøí³ì ñåðåäîâèùåì, ðîçì³ùåííÿì ðåñóðñ³â ³ 
ïðîäóêòèâíèõ ñèë, íàö³îíàëüíèì ðåãóëþâàííÿì ³ ãëîáàëüíèì õàðàêòåðîì ì³æ-
íàðîäíî¿ òîðã³âë³, ô³íàíñ³â, ïðîöåñ³â ì³ãðàö³¿.

Óòâîðåííþ ô³íàíñîâèõ “áóëüáàøîê” ñïðèÿº é çðîñòàþ÷à çàáîðãîâàí³ñòü 
ðîçâèíóòèõ êðà¿í. Çà 2007—2012 ðð. â³äíîøåííÿ äåðæàâíîãî áîðãó äî ÂÂÏ 
çá³ëüøèëîñÿ â ßïîí³¿ ç 183 äî 236 %, ÑØÀ — ç 67 äî 107, Àíãë³¿ — ç 44 
äî 89, Ôðàíö³¿ — ç 64 äî 90, ²òàë³¿ — ç 103 äî 126, ²ðëàíä³¿ — ç 25 äî 126, 
²ñëàíä³¿ — ç 29 äî 118, Ãðåö³¿ — ç 107 äî 170 %. Ïîñò³éíî çá³ëüøóþòüñÿ äåð-
æàâí³ çàïîçè÷åííÿ íà ðèíêàõ êàï³òàëó. Àëå íàáàãàòî øâèäøå çðîñòàþòü ô³íàí-
ñîâ³ ïîõ³äí³ ³íñòðóìåíòè (äåðèâàòèâè), âèïóùåí³ íà îñíîâ³ äåðæàâíèõ áîðãî-
âèõ çîáîâ’ÿçàíü, ïåðåâàæíî êàçíà÷åéñüêèõ âåêñåë³â ÑØÀ, îáñÿã ÿêèõ äîñÿãàº 
200—300 òðëí äîë.

Ç áîêó ñâ³òîâîãî ñï³âòîâàðèñòâà ðîáëÿòüñÿ ïåâí³ ñïðîáè âïîðÿäêóâàííÿ 
ñôåðè ãëîáàëüíèõ ô³íàíñ³â ³ âèïðàâëåííÿ ïîìèëîê, ÿêèõ ïðèïóñòèëèñÿ ó ïðî-
öåñ³ äåðåãóëþâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â. Îäíàê íàì³ðàì ïîñèëåííÿ ¿õ êîí ò ðî-
ëþ ïåðåøêîäæàº ïðîòèä³ÿ óãðóïîâàíü ì³æíàðîäíîãî á³çíåñó. Òàê, äîòåïåð íå 
ç’ÿñîâàíî ìåõàí³çìó ðåàë³çàö³¿ óõâàëåíîãî Êîíãðåñîì ÑØÀ é ï³äïèñàíîãî ïðå-
çèäåíòîì Á. Îáàìîþ â ëèïí³ 2010 ð. Çàêîíó Äîääà — Ôðàíêà ïðî ðåôîðìó 
ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó òà çàõèñò ñïîæèâà÷³â [5]. Ó ðàìêàõ çàêîíó ïåðåäáà÷åíî 
øèðîêèé êîìïëåêñ çàõîä³â, çîêðåìà ñòâîðåííÿ ì³æâ³äîì÷îãî ðåãóëÿòîðà — Ðàäè 
ç íàãëÿäó çà ô³íàíñîâîþ ñòàá³ëüí³ñòþ (Financial Stability Oversight Council) — íà 
÷îë³ ç ì³í³ñòðîì ô³íàíñ³â, óïîâíîâàæåíîãî âèìàãàòè â³ä êîìïàí³é â³äìîâëÿòèñÿ 
â³ä ïðàâà âëàñíîñò³ íà àêòèâè. Çàêîí ì³ñòèòü æîðñòê³ø³ íîðìè ôóíêö³îíóâàííÿ 
áàíê³â, ó ò. ÷. âèìîãè äî ð³âí³â êàï³òàë³çàö³¿ êîìïàí³é ³ îáñÿãó âèêîðèñòàííÿ 
ïîçèêîâèõ êîøò³â, çàáîðîíó íà îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè çà ðàõóíîê âëàñ-
íèõ êîøò³â, ïîëîæåííÿ ïðî êîíòðîëü òîðã³âë³ äåðèâàòèâàìè òîùî. Øèðøèìè 
ïîâíîâàæåííÿìè íàä³ëåíî ÔÐÑ — çà ðàõóíîê ìîæëèâîñò³ äðîáëåííÿ âåëèêèõ 
êîìïàí³é, ùî ìîæóòü çàãðîæóâàòè åêîíîì³÷í³é ñòàá³ëüíîñò³ ÑØÀ.

Ðåàë³çàö³ÿ ðåôîðìè ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ â ÑØÀ çäàòíà òðàíñôîð-
ìóâàòè íàö³îíàëüíó ìîäåëü ðèíêó êàï³òàëó çà ïðèíöèïîâî ³íøîþ ³íñòèòó-
ö³îíàëüíîþ ñõåìîþ, éìîâ³ðíî, í³ìåöüêîþ. Îñòàíí³é ïðèòàìàííà äîì³íóþ÷à 
ðîëü áàíê³â ÿê ðåãóëÿòîð³â êàï³òàëîóòâîðåííÿ é âîäíî÷àñ ãðîøîâîãî îá³ãó. Àëå 
íà ïðàêòèö³ ïðèéíÿòòÿ â³äïîâ³äíèõ ï³äçàêîííèõ àêò³â íàòðàïëÿº íà çàïåêëèé 
ñïðîòèâ ³ç áîêó ô³íàíñîâîãî ëîá³, àðãóìåíòàö³ÿ ÿêîãî òàêîæ ìàº ðàö³þ — àäæå 
çàêîí ìîæå çàâäàòè íèù³âíîãî óäàðó ïî êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ àìåðèêàí-
ñüêèõ áàíê³â. Á³ëüøå òîãî, ³ìîâ³ðíå ñêîðî÷åííÿ îáñÿãó ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñî-
âèõ óãîä ïðèçâåäå äî ïàä³ííÿ çîâí³øíüîãî ïîïèòó íà äîëàðè é àìåðèêàíñüê³ 
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êàçíà÷åéñüê³ âåêñåë³. Òàêèì ÷èíîì ÑØÀ ïîêè ùî áåçóñï³øíî íàìàãàþòüñÿ 
âèêîíàòè äâà ð³çíîñïðÿìîâàí³ çàâäàííÿ: çíèæåííÿ ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â äëÿ 
åêîíîì³êè ïðè çáåðåæåíí³ ãëîáàëüíèõ ïîçèö³é àìåðèêàíñüêèõ ô³íàíñîâèõ 
³íñòèòóò³â.

Çâàæàþ÷è íà âèêëàäåíå, ìîæíà ³äåíòèô³êóâàòè íàñòóïíèé ðèçèê, ÿêèé 
ïîëÿãàº â î÷³êóâàíîìó çàãîñòðåíí³ ïðîáëåìè äîëàðà ÑØÀ. Íà ïî÷àòêó 2013 ð. 
äåðæàâíèé áîðã ÑØÀ äîñÿã 16,432 òðëí äîë. [6] ³ íà ñåðåäèíó ëèïíÿ çá³ëü-
øèâñÿ äî 16,912 òðëí äîë. [7]. Íà â³äì³íó â³ä ßïîí³¿, äå êðåäèòîðàìè äåðæàâè 
º íàö³îíàëüí³ ðåçèäåíòè é íàñåëåííÿ, 45 % áîðãó ÑØÀ ïðèïàäàº íà ³íîçåì-
ö³â. Åêîíîì³êà êðà¿íè ñïðîìîæíà âèòðèìóâàòè òÿãàð ïðîöåíòíèõ âèïëàò çà 
äåðæàâíèì áîðãîì, îñê³ëüêè éîãî îáñëóãîâóâàííÿ ïîì’ÿêøóºòüñÿ íèçüêèìè 
ïðîöåíòíèìè ñòàâêàìè. Îäíàê ¿õíÿ ìàéáóòíÿ äèíàì³êà ïîçáàâëåíà îïòèì³çìó: 
ï³äâèùåííÿ ñòàâîê íà 1 â. ï. çá³ëüøóº áþäæåòí³ áîðãîâ³ âèïëàòè íà 160 ìëðä 
äîë. Çà öèõ óìîâ êàçíà÷åéñüê³ âåêñåë³ ÑØÀ âæå íå âèäàþòüñÿ ö³ëêîì áåçðè-
çèêîâèìè ô³íàíñîâèìè àêòèâàìè. Âîäíî÷àñ ñàìå ç íèìè ïðÿìî àáî îïîñåðåä-
êîâàíî ïîâ’ÿçàí³ îñíîâí³ ñåêòîðè ãëîáàëüíîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó — àêòèâè 
ïåíñ³éíèõ ôîíä³â (20 òðëí äîë. ÑØÀ), àêòèâè, ùî ïåðåáóâàþòü â óïðàâë³íí³ 
³íâåñòèö³éíèõ êîìïàí³é íà êøòàëò “Black Rock” (60 òðëí) ³, çâè÷àéíî, ðèíîê 
äåðèâàòèâ³â (600 òðëí äîë. ÑØÀ) [8].

Ñöåíàð³é íàâ³òü ÷àñòêîâîãî îáâàëó äîëàðà ÑØÀ ìàº ã³ïîòåòè÷íèé õàðàê-
òåð, îäíàê çîâñ³ì éîãî â³äêèäàòè íå ìîæíà. Ó òàêîìó ðàç³ ìîæëèâ³ ðóé-
íóâàííÿ áàãàòîñòîðîííüî¿ ñèñòåìè ì³æíàðîäíèõ ïëàòåæ³â ³ êîíâåðòîâàíîñò³ 
âàëþò, ïåðåõ³ä íà ðîçðàõóíêè çà êë³ðèíãîì, ð³çêèé ñïàä ñâ³òîâî¿ òîðã³âë³ é 
âèðîáíèöòâà.

Ñâ³òîâà êðèçà 2008—2009 ðð. ïðèñêîðèëà ïðîöåñ ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿. 
Âîíà çóìîâëåíà â ò. ÷. áåçìåæíèìè ìîæëèâîñòÿìè âèâåçåííÿ íàö³îíàëüíîãî 
êàï³òàëó, íàñàìïåðåä áàíê³âñüêîãî, íà ñâ³òîâ³ ðèíêè ö³ííèõ ïàïåð³â é ³íø³ 
ô³íàíñîâ³ ðèíêè. Çã³äíî ç äàíèìè Ñâ³òîâîãî áàíêó, ïðèáóòîê â³ä îïåðàö³é íà 
ãëîáàëüíîìó ôîíäîâîìó ðèíêó çá³ëüøèâñÿ íà 12,7 % ó ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ ³ íà 
13,9 % — ó êðà¿íàõ ³ç ðèíêàìè, ùî ðîçâèâàþòüñÿ [9]. Â óìîâàõ íèí³øíüî¿ ãëî-
áàë³çàö³¿ ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà ÿâíå ïàíóâàííÿ ô³íàíñîâîãî êàï³òàëó º àêñ³î-
ìàòè÷íèì, îáñÿã ïîçèê çà òåìïàìè çðîñòàííÿ íà ì³æíàðîäíîìó ðèíêó êàï³-
òàëó ïðîòÿãîì îñòàíí³õ 15 ðîê³â ó 2,3 ðàçà ïåðåâèùèâ âàëîâèé ñâ³òîâèé ïðî-
äóêò, ïîâñÿêäåííèìè ñòàëè ìàñøòàáí³ ô³íàíñîâ³ ñïåêóëÿö³¿, ó ðåçóëüòàò³ ÿêèõ 
íà êîëèâàííÿõ êîòèðóâàíü ö³ííèõ ïàïåð³â âåëèêèõ êîðïîðàö³é îòðèìóþòüñÿ 
àñòðîíîì³÷í³ ïðèáóòêè. Âíàñë³äîê ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é íà òîâàðíèõ ðèí-
êàõ ³ ðèíêàõ êàï³òàëó, íàñàìïåðåä íà ñâ³òîâîìó ôîíäîâîìó ðèíêó, ô³íàíñîâà 
ñôåðà àêóìóëþâàëà àñòðîíîì³÷íó ñóìó íàäëèøêîâîãî ùîäî ïîòðåá ðåàëüíîãî 
ñåêòîðó êàï³òàëó. Òîìó ìîæíà ïðèïóñòèòè, ùî é ó ïåðñïåêòèâ³ êóìóëÿòèâíèé 
ãëîáàëüíèé ô³íàíñîâèé êàï³òàë, ùî ñêëàäàºòüñÿ ç êîøò³â áàíê³â, ñòðàõîâèõ 
êîìïàí³é, ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â é ³íøèõ ô³íàíñîâèõ ñóá’ºêò³â, çðîñòàòèìå çà 
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ðàõóíîê íàðîùóâàííÿ ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é íà âàëþòíèõ, ñèðîâèííèõ òà 
³íøèõ âîëàòèëüíèõ ðèíêàõ. Îñòàííþ ñâ³òîâó êðèçó ñïðîâîêóâàëî ñàìå ïîñè-
ëåííÿ ãëîáàëüíèõ ô³íàíñîâî-ñïåêóëÿòèâíèõ ðóéí³âíèõ ïðîöåñ³â, à ô³íàíñî-
âèé êàï³òàë çä³éñíþº àêòèâíå êðåäèòóâàííÿ òîðãîâåëüíîãî ñïåêóëÿòèâíîãî 
îáîðîòó.

Òðèâàº çðîùóâàííÿ ô³íàíñîâîãî êàï³òàëó é ÒÍÊ ó ñèðîâèííîìó ñåêòî-
ð³. Øèðîêîìàñøòàáíå ïåðåì³ùåííÿ íàäëèøêîâîãî ô³íàíñîâîãî êàï³òàëó íà 
ô’þ÷åðñí³ ñèðîâèíí³ ðèíêè (äå ðåàë³çîâóþòüñÿ ïðàêòè÷íî âñ³ óãîäè ç íàôòîþ 
é ³íøèìè ñòðàòåã³÷íèìè ðåñóðñàìè) ð³çêî çá³ëüøèëîñÿ ï³ä ÷àñ êðèçè â ðåçóëü-
òàò³ âåëè÷åçíèõ ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é. Ïðè öüîìó çðîñòàííÿ ö³í íà ñèðî-
âèíí³ ðåñóðñè íåéòðàë³çóº ïîòåíö³éíî ³íôëÿö³éíå çá³ëüøåííÿ ãðîøîâîãî 
(êðåäèòíîãî) ïîïèòó íà ðåàëüí³ àêòèâè ïîçà ñèðîâèííîþ ñôåðîþ.

Ó ñòðóêòóð³ ô³íàíñîâîãî êàï³òàëó â³äáóëèñÿ çì³íè — íàñàìïåðåä çà ðàõó-
íîê çì³öíåííÿ ñòàíîâèùà êèòàéñüêèõ áàíê³â, ÷îòèðè ç ÿêèõ íàëåæàòü äî 
äåñÿòè íàéá³ëüøèõ áàíê³â ñâ³òó. Ñòàíîì íà ëèïåíü 2013 ð. äâ³ âèù³ ïîçèö³¿ 
îá³éìàëè “Industrial and Commercial Bank of China” ç ð³âíåì ðèíêîâî¿ êàï³-
òàë³çàö³¿ 233,69 ìëðä äîë. ÑØÀ ³ “China Construction Bank” — 225,89 ìëðä 
äîë. ÑØÀ. Íà øîñòîìó é âîñüìîìó ì³ñöÿõ, â³äïîâ³äíî, ðîçòàøóâàëèñÿ 
“Bank of China” — 142,64 ìëðä äîë. ÑØÀ ³ “Agricultural Bank of China” — 
135,26 ìëðä äîë. ÑØÀ [10].

Ñâ³òîâèé ô³íàíñîâèé êàï³òàë º äæåðåëîì âåëè÷åçíîãî çîâí³øíüîãî êðå-
äèòóâàííÿ ðèíê³â, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, îñîáëèâî Êèòàþ òà éîãî åêîíîì³÷-
íèõ ñàòåë³ò³â (Â’ºòíàìó, Ì’ÿíìè, Êàìáîäæ³, Áàíãëàäåø, ïî÷àñòè ²íäîíåç³¿). 
Ðîçìàõó íàáóëî ³íâåñòóâàííÿ é êðåäèòóâàííÿ çëèòò³â ³ ïîãëèíàíü (mergers and 
acquisitions), îñîáëèâî íà ðèíêàõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Íåñòàá³ëüíîñò³ â ãëîáàëü-
íîìó ìàñøòàá³ äîäàþòü “ãàðÿ÷³ ãðîø³” çà ðàõóíîê ñïåêóëÿòèâíèõ ô³íàíñîâèõ 
îïåðàö³é ó Êèòà¿ — íàéá³ëüø³é åêñïîðòí³é åêîíîì³ö³ ñâ³òó.

Íàñòóïíà òåíäåíö³ÿ îñîáëèâî âàæëèâà é ïîâ’ÿçàíà ç òðàíñôîðìàö³ºþ çíà-
÷óùîñò³ íàö³îíàëüíèõ ãðîøîâèõ îäèíèöü ó ì³æíàðîäíîìó îá³ãó. Îñòàíí³ì 
÷àñîì åì³òåíòè îñíîâíèõ ñâ³òîâèõ âàëþò çä³éñíþâàëè àêòèâíó åì³ñ³þ ãðîøåé 
ÿê ãîëîâíîãî ³íñòðóìåíòó ñòàá³ë³çàö³¿ êðåäèòíî¿ ñèñòåìè é ðåàëüíîãî ñåêòîðó. 
Îäíàê çá³ëüøåííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè, íå çàáåçïå÷åíî¿ ïðèðîñòîì ðåàëüíèõ àêòè-
â³â, íà òë³ íàðîùóâàííÿ çàáîðãîâàíîñò³ åì³òåíò³â íå âèêëèêàº äîâ³ðè åêîíî-
ì³÷íèõ ñóá’ºêò³â (âëàñíèê³â àêòèâ³â) äî ñâ³òîâèõ âàëþò, íàñàìïåðåä äî äîëàðà 
ÑØÀ. Öÿ îáñòàâèíà äåòåðì³íóâàëà íåîáõ³äí³ñòü ïîøóêó íàä³éí³øèõ ³íñòðó-
ìåíò³â äèâåðñèô³êîâàíîñò³ àêòèâ³â ³ ôîðìóâàííÿ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â. Âàðòî 
çàóâàæèòè, ùî çíèæåííÿ ÷àñòêè äîëàðà ÑØÀ ó ñâ³òîâèõ íàãðîìàäæåííÿõ, 
íîì³íîâàíèõ â ³íîçåìíèõ âàëþòàõ, ïîð³âíÿíî ç íàéá³ëüøèì ïîêàçíèêîì ïîïå-
ðåäí³õ ðîê³â äî 2011 ð., ñòàíîâèëî 14,2 %, à çíèæåííÿ ÷àñòêè ºâðî — 10,4 % 
(äî 2009 ð. ÷àñòêà ºâðî íåóõèëüíî ï³äâèùóâàëàñÿ, âèò³ñíÿþ÷è äîëàð ÑØÀ). 
×àñòêà ºâðî ñêîðî÷óâàëàñÿ çäåá³ëüøîãî âíàñë³äîê çàãîñòðåííÿ áîðãîâî¿ êðèçè 
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â äåÿêèõ êðà¿íàõ ªÑ. Äåðæàâíà çàáîðãîâàí³ñòü áàãàòüîõ êðà¿í çîíè ºâðî äîñÿã-
ëà êðèòè÷íîãî ð³âíÿ é íàâ³òü ñòàëà ãîëîâíèì àðãóìåíòîì ïðèõèëüíèê³â ë³ê-
â³äàö³¿ ñàìî¿ çîíè. Ïðåäñòàâíèêè ªâðîïåéñüêî¿ Êîì³ñ³¿ é ³íøèõ ñòðóêòóð ªÑ 
ïðîïîíóþòü ùå á³ëüøå ï³äâèùèòè ð³âåíü ³íòåãðàö³¿ êðà¿í, ùî âõîäÿòü äî çîíè 
ºäèíî¿ ºâðîâàëþòè, çà ðàõóíîê óí³ô³êàö³¿ ïîäàòêîâî¿ ïîë³òèêè é ïîë³òèêè 
áþäæåòíèõ âèäàòê³â, îäíàê öå ìîæëèâî ëèøå çà óìîâè ïåðåòâîðåííÿ êðà¿í 
ö³º¿ çîíè íà ºäèíó äåðæàâó, äî ÷îãî âîíè íå ãîòîâ³.

Ï³ñëÿ 2008—2009 ðð. âèíèêëà òåíäåíö³ÿ äåäîëàðèçàö³¿ é äåãëîáàë³çàö¿ 
åêîíîì³êè, ó çâ’ÿçêó ç ÷èì íà çì³íó ïàíãëîáàë³çìó ìîæå ïðèéòè ãëîáàë³çì 
ðåã³îíàëüíèé — ìàñøòàáí³ ðåã³îíàëüí³ àëüÿíñè, äëÿ ÿêèõ õàðàêòåðí³ ñï³ëü-
í³ñòü ãåîåêîíîì³÷íèõ ³ ãåîïîë³òè÷íèõ ³íòåðåñ³â, ºäèíèé öåíòðàëüíèé áàíê, 
ºäèíà âàëþòà, êîíñîë³äîâàíèé áþäæåò, ñï³ëüíà ìîíåòàðíà ïîë³òèêà. Äâà ñåð-
éîçí³ êðîêè â öüîìó íàïðÿì³ áóëè çðîáëåí³ íà IV ùîð³÷íîìó ñàì³ò³ êðà¿í 
ÁÐ²ÊÑ (Íüþ-Äåë³, ²íä³ÿ, 29 áåðåçíÿ 2012 ð.): 1) ñòâîðåííÿ ç ³í³ö³àòèâè ²íä³¿ 
Áàíêó ðîçâèòêó — äëÿ ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ó êðà¿íàõ, ùî 
ðîçâèâàþòüñÿ, äîâãîñòðîêîâîãî êðåäèòóâàííÿ é åì³ñ³¿ êîíâåðòîâàíîãî áîðãó 
äëÿ öåíòðàëüíèõ áàíê³â, âêëþ÷àþ÷è çîíó ªÑ; 2) ï³äïèñàííÿ êðà¿íàìè ÁÐ²ÊÑ 
Ðàìêîâî¿ óãîäè ïðî êðåäèòóâàííÿ é àêðåäèòèâè â íàö³îíàëüíèõ âàëþòàõ äëÿ 
çàì³íè äîëàðà ÑØÀ ÿê îñíîâíî¿ âàëþòè ðîçðàõóíê³â ó âçàºìí³é òîðã³âë³ [11; 12].

Âàðòî íàãîëîñèòè íà ïîñèëåíí³ çàãàëüíîñâ³òîâî¿ òåíäåíö³¿ äî óí³ô³êàö³¿ 
âàëþò çà ðàõóíîê øâèäêîãî ¿õ ïîøèðåííÿ çà ìåæàìè çîíè åì³ñ³¿. Íàïðèêëàä, 
ñòðàòåã³ÿ Êèòàþ ñïðÿìîâàíà íà ïåðåòâîðåííÿ þàíÿ íà ðåã³îíàëüíó ðåçåðâíó 
âàëþòó Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿. Ç ìåòîþ çáåðåæåííÿ âàëþòíî¿ ïåðåâàãè â òîð-
ã³âë³ ç ³íøèìè êðà¿íàìè Êèòàé óíèêàº â³ëüíî¿ êîíâåðòàö³¿ þàíÿ é ç 2009 ð. 
àêòèâíî ïðàêòèêóº ïîë³òèêó âàëþòíèõ ñâîï³â, íàñàìïåðåä îð³ºíòîâàíó íà êðà¿-
íè, òåðèòîð³àëüíî (çäåá³ëüøîãî é ìåíòàëüíî) áëèçüê³ ÊÍÐ. Ó 2011—2012 ðð. 
Íàðîäíèì áàíêîì Êèòàþ áóëè ï³äïèñàí³ äâîñòîðîíí³ óãîäè ç öåíòðàëüíèìè 
áàíêàìè ê³ëüêîõ êðà¿í — òîðãîâåëüíèõ ïàðòíåð³â ïðî íàäàííÿ ìàñøòàáíèõ 
ñâîï³â ó þàíÿõ äëÿ îïëàòè ïîñòàâîê êèòàéñüêèõ òîâàð³â: ó êâ³òí³ — òðàâí³ 
2011 ð. — ³ç Ðåçåðâíèì áàíêîì Íîâî¿ Çåëàíä³¿ íà 25 ìëðä þàí³â, Öåíòðàëüíèì 
áàíêîì Óçáåêèñòàíó — íà 700 ìëí þàí³â ³ Öåíòðàëüíèì áàíêîì Ìîíãîë³¿ — 
íà 5 ìëðä þàí³â (ó áåðåçí³ 2012 ð. öÿ ñóìà çá³ëüøåíà äî 10 ìëðä þàí³â), 
à â ÷åðâí³ 2011 ð. — ³ç Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Êàçàõñòàíó íà ñóìó 7 ìëðä þàí³â. 
Ó  æîâòí³ 2011 ð. íà òðè ðîêè ïðîëîíãîâàíî óãîäó ïðî âàëþòíèé ñâîï ³ç áàí-
êîì Ï³âäåííî¿ Êîðå¿, ïðè öüîìó éîãî ñóìó çá³ëüøåíî äî 360 ìëðä þàí³â. 
Íàïðèê³íö³ ãðóäíÿ 2011 ð. ïîä³áí³ óãîäè óêëàäåí³ ç áàíêîì Òà¿ëàíäó (íà 
70 ìëðä þàí³â) ³ Äåðæàâíèì áàíêîì Ïàêèñòàíó (íà 10 ìëðä þàí³â). Ó ëþòî-
ìó 2012 ð. àíàëîã³÷íà óãîäà íà ñóìó 10 ìëðä þàí³â ï³äïèñàíà ç Öåíòðàëüíèì 
áàíêîì Òóðå÷÷èíè, à â áåðåçí³ — ç Ðåçåðâíèì áàíêîì Àâñòðàë³¿ íà 200 ìëðä 
þàí³â [13]. Îô³ö³éíî ç 8 òðàâíÿ 2012 ð. (à ôàêòè÷íî ðàí³øå) Êèòàé ³ ²ðàí ïî÷à-
ëè âèêîðèñòîâóâàòè þàíü ó ðîçðàõóíêàõ çà íàôòîâèìè êîíòðàêòàìè (òðåòèíà 
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³ìïîðòó ²ðàíó). Òðàíñàêö³¿ çä³éñíþþòüñÿ ÷åðåç ðîñ³éñüê³ áàíêè, îñê³ëüêè Áàíê 
Êèòàþ ïîáîþ ºòüñÿ ìîæëèâîñò³ çàïðîâàäæåííÿ ì³æíàðîäíèõ ñàíêö³é ïðî-
òè ²ðàíó. ²íä³ÿ âèêîðèñòîâóº ðóï³¿ â 45 % ïëàòåæ³â çà íàôòîâèìè óãîäàìè ç 
²ðàíîì [14]. Ó 2013 ð. ç ìåòîþ ìîäåðí³çàö³¿ òîðãîâåëüíèõ â³äíîñèí ³ çá³ëü-
øåííÿ ¿õ îáñÿãó áóäóòü óâåäåí³ âàëþòí³ ñâîïè ì³æ Êèòàºì òà ×èë³, ó ò. ÷. íà 
áóä³âíèöòâî ³íôðà  ñòðóêòóðè â îñòàíí³é.

Ç 1 ÷åðâíÿ 2012 ð. Êèòàé ³ ßïîí³ÿ ïåðåéøëè íà íàö³îíàëüí³ âàëþòè ó âçà-
ºìí³é òîðã³âë³. Óñå öå çàâäàº äîøêóëüíîãî óäàðó ïî äîëàðó ÑØÀ é ÔÐÑ, 
îñê³ëüêè îáñÿã âçàºìíîãî êèòàéñüêî-ÿïîíñüêîãî çîâí³øíüîòîðãîâåëüíîãî 
îáîðîòó â 2011 ð. ñòàíîâèâ 345 ìëðä äîë., 60 % ðîçðàõóíê³â çä³éñíþâàëîñÿ 
ó äîëàðàõ ³ç ùîð³÷íîþ êîì³ñ³ºþ çà êîíâåðòàö³þ ó ðîçì³ð³ 1,6 ìëðä äîë. [15]. Ò³ 
ñàì³ êðà¿íè óêëàëè àíàëîã³÷í³ óãîäè é ³ç Ï³âäåííîþ Êîðåºþ.

Òàêèì ÷èíîì, çàâäÿêè ö³ëåñïðÿìîâàí³é äåðæàâí³é ïîë³òèö³ êèòàéñüêèé 
þàíü, íå áóäó÷è â³ëüíî êîíâåðòîâàíîþ âàëþòîþ, ïîñòóïîâî ïåðåòâîðþºòüñÿ 
íà ðåã³îíàëüíó ðåçåðâíó âàëþòó âåëèêîãî é íàéäèíàì³÷í³øîãî ðåã³îíó ñâ³òó, 
à ïðîâ³äí³ åêîíîì³êè Àç³¿ ïîñòóïîâî â³äìîâëÿþòüñÿ â³ä äîëàðà ÑØÀ. Ñë³ä 
àêöåíòóâàòè óâàãó íà òîìó, ùî òàêà ìàñøòàáíà/ïàí³÷íà “âòå÷à” ñòàíîâèòü 
çàãðîçó íàö³îíàëüí³é ô³íàíñîâ³é áåçïåö³ íàñàìïåðåä òèõ êðà¿í, ÿê³ âîëîä³-
þòü íàéá³ëüøîþ ó ñâ³ò³ ì³æíàðîäíîþ ë³êâ³äí³ñòþ â äîëàðàõ çà óìîâ ñó÷àñíî¿ 
ì³æíàðîäíî¿ âàëþòíî¿ ñèñòåìè, êîëè ÷àñòêà ö³º¿ ñâ³òîâî¿ ðåçåðâíî¿ âàëþòè 
â ì³æíàðîäí³é òîðã³âë³ ñòàíîâèòü 44 %. Òîìó öåíòðàëüí³ áàíêè ñïðàâåäëèâî 
ïîáîþþòüñÿ êðàõó ãëîáàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè.

Ó ìåéíñòðèì³ äîñë³äæåíü ñó÷àñíî¿ ãëîáàë³ñòèêè òàêîæ ñïîñòåð³ãàºòü-
ñÿ òåíäåíö³ÿ â³äìîâè â³ä àáñîëþòíîãî ïð³îðèòåòó é ïðèìàòó åêîíîì³êè. 
Ð³âíîâàæëèâèìè º ãåîïîë³òè÷í³, ñîö³àëüí³, åêîëîã³÷í³, öèâ³ë³çàö³éí³, òåõíî-
ëîã³÷í³, ³íôîðìàö³éí³ òà ³íø³ ÷èííèêè. Ó ãåîïîë³òèö³ ç’ÿâèëèñÿ ÿê àãðåñèâ-
íèé êîíòðáàëàíñ íîâîìó ñâ³òîâîìó ïîðÿäêó êîíöåïö³¿ “äðóãîãî íîâîãî ñâ³òî-
ïîðÿäêó”, ïðèéíÿòòÿ ÿêîãî äîìîãëèñü ÷åðåç ÎÎÍ êðà¿íè, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. 
Íåóïåðåäæåíå âèâ÷åííÿ êîíöåïö³¿ “äðóãîãî íîâîãî ñâ³òîïîðÿäêó” ïîêàçóº, 
ùî öå, ïî ñóò³, º ñâ³òîïîðÿäîê “çîëîòîãî ì³ëüÿðäà”, àáî ñâ³òîñèñòåìà ïîñò³í-
äóñòð³àëüíîãî ãëîáàë³çìó. Çàõ³äí³ â÷åí³ çàçâè÷àé óíèêàþòü îáãîâîðåíü ö³º¿ 
òåìè. Ó äîñë³äæåííÿõ ñõ³äíîºâðîïåéñüêèõ íàóêîâö³â òàêîæ íåìàº îñòàòî÷-
íîãî âèçíà÷åííÿ êàòåãîð³¿ “äðóãèé íîâèé ñâ³òîïîðÿäîê”. Òàê, â³äîìèé ðîñ³é-
ñüêèé ïîë³òîëîã Í. Çëîá³í [16] ñòàâèòü âàæëèâ³ ïèòàííÿ, ïðàãíó÷è äàòè â³ä-
ïîâ³äü íà òàê³ ç íèõ, ÿê: “Êîìó âèã³äíà ãëîáàëüíà åêîíîì³÷íà êàòàñòðîôà?”, 
“Õòî ðîçðóáàº ìåðòâèé âóçîë ïîë³òèêè ³ åêîíîì³êè ÕÕ² ñòîë³òòÿ?”, “Õòî 
ôîðìóº íîâèé ñâ³òîïîðÿäîê?”, “ßêå ì³ñöå ïîñÿäå Ðîñ³ÿ â íîâîìó ñâ³òîïîðÿä-
êó?”, “Êîìó ä³ñòàíåòüñÿ ïîñòðàäÿíñüêèé ïðîñò³ð?”. Çãàäàíèé àâòîð íàçèâàº 
õðåùåíèìè áàòüêàìè “äðóãîãî íîâîãî ñâ³òîïîðÿäêó” Äæ. Áóøà (ñòàðøîãî) ³ 
Ì. Ãîðáà÷îâà, ÿê³ ï³ñëÿ “õîëîäíî¿ â³éíè” ³í³ö³þâàëè íîâèé ñâ³òîïîðÿäîê ÿê 
ñï³ëüíèé ãëîáàëüíèé ³íòåãðàö³éíèé ïðîåêò Çàõîäó é Ñõîäó.
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Íàñàìê³íåöü âàðòî ïîñòàâèòè ïðÿìå é ö³ëêîì çàêîíîì³ðíå çàïèòàííÿ: 
÷è ³ñíóþòü óçàãàë³ àíòèêðèçîâ³ ñòðàòåã³÷í³ êîíöåïö³¿ ñîö³àëüíî- åêîíîì³÷íîãî 
ðîçâèòêó Óêðà¿íè é ³íøèõ òðàíçèòèâíèõ êðà¿í? ² ÿêùî ¿õ íåìàº, òî ÷è ìîæóòü 
âîíè áóòè ñòâîðåí³ é ðåàë³çîâàí³ â æîðñòêèõ êîíêóðåíòíèõ óìîâàõ ñâ³òîñèñòå-
ìè ãëîáàë³çìó? Öå º îäí³ºþ ç êëþ÷îâèõ ïðîáëåì ñó÷àñíîãî ðîçâèòêó. Íàñòàâ 
÷àñ çðîçóì³òè, ùî ñâ³òîñèñòåìà ãëîáàë³çìó — íîâèé ñóñï³ëüíî-ïîë³òè÷íèé ³ 
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé ñâ³òîóñòð³é ³ íîâèé ñóñï³ëüíèé ëàä ç³ ñâî¿ìè çàêîíàìè 
é ³ìïåðàòèâàìè. Êëàñè÷íîãî êàï³òàë³çìó á³ëüøå íåìàº, à íàö³îíàëüíèé êàï³òàë 
ïåðåòâîðèâñÿ, òðàíñôîðìóâàâñÿ â îðãàí³÷íó ñêëàäîâó ãëîáàëüíîãî êàï³òàëó.
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