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сл ідженнях в о н и  звертають  увагу на те,  що  ск лал ас я  п р а к т и к а  "р ен тн о ї"  ак ти в н о ст і  п ід п ри єм ст в  
~ фе номен  "політизац і ї"  інве ст и ц ій н о ї  д іял ьно ст і  через  п р а г н е н н я  до за кр іп л е н н я  п о л іт и ч н и м и  
-_-:нниками м о ж л и в о с т е й  дос тупу  до ресурсів ,  як і  п р и н о с я т ь  ренту .  П і д п р и є м ц і  зд ійснюють  

-зестиції" у п о л іт и ч н у  д іяльн ість .  Зок рем а ,  м а с ш т а б и  зрушень  обсягів послуг  ю р и д и ч н и м  
х об а м ,  як і  фіксує  ст ати ст и ка  н ап ер едо дні  вибор ів ,  до з в о л я ю т ь  фа х і вц ям  стверджувати  про 
- зльмування  проц ес ів  н а г р о м а д ж е н н я  через  ф е н о м е н  "пол ітизаці ї "  інве ст и ц ій н о ї  д іял ьно ст і  [1].

Я к  наслідок,  через  зб е р е ж е н н я  м ож л и в о с т е й  отр и м у ва ти  вис ок і  д о х о д и  від т р а д и ц ій н и х  
індів д іяльност і  загальму вал ис я  ін н о в а ц ій н ій  п ро ц ес и  в економіц і .  В о дн оча с ,  досвід р озв ин ут их  
схин  свідчить,  що і н н о в а ц і й н и й  характер ро зв ит ку  зн а чн ою  мі рою  ст и м у л ю в а в с я  з н и ж е н н я м  
ггиб \тк ів  від т р а д и ц і й н и х  видів діяльності ,  особ ли во  в умовах  їх ресурсозатратност і .  У та к и й  
гтюсіб ру ш ій н і  си л и  те хн ічн ог о  прог ресу  ф о р м у ю ть ся  у п л о щ и н і  е к о н о м і ч н и х  інтересів його 

і с н и к і в , спо н у к аю т ь  до п ош у к у  механ і змів  їх реалізіаці ї  саме  у сф ер і  ін н о в а ц ій н о ї  діяльності .
З в а ж а ю ч и  на ви яв л ен і  п р о б л е м и  сф ер и  фінанс ів  З Е С  н а ц і о н а л ь н о ї  е к о н о м ік и ,  стратегічною 

мстою п о в и н н а  бути п ер е о р іє н т а ц ія  е к о н о м іч н о г о  інтересу суб ' єкт ів  З Е С  з інтересу на о т р и м а н н я  
ренти за р а х у н о к  дос туп у  до т р а д и ц і й н и х  ресурсів (м іне рал ьн их ,  земельних ,  людських)  на 

- р и м а н н я  інтересу від ін н о в а ц ій н о ї  д іяльності .
За  умов нед ос т ат н ь о г о  н а г р о м а д ж е н н я  в л а с н и х  ф і н а н с о в и х  ресурсів че рез  нед остатн ій  

г-вень ф ін а н с о в и х  результатів ,  п р о б л е м  фін ан со в о ї  ст ійкості  п ід п р и є м с т в а  о бро бн ої  п р ом ис л о во с т і  
а мають дос тупу  до зо вн іш н іх  дж ер е л  ф ін а н су в ан н я .  Проте ,  нео бх ідно  враховувати ,  що  через  
І с у т н і с т ь  роз ви н у т ог о  ф і н а н с о в о г о  р и н к у  та його інс титуційно ї  сруктури  п р о б л е м а  ф ін а н с у в а н н я  
- -іноваційної д іял ьно ст і  т і сно п о в я з а н а  із гострою п р о б л е м о ю  міжгалузево ї  м об і ль но ст і  ф ін а н с о в и х  
:>есурсів.

За т а к и х  умов зростає  ро ль  де р ж а вн о ї  п р ом исл ово ї ,  ф ін ан со в о ї  п о л іт и к и  в забезпечені  
мобільності  кап італу  та ф ін а н с у в а н н і  тех но л о г і чн и х  зрушень  у З Е С  У к ра їн и .  П р о ц е с и  ф о р м у в а н н я  
л .ституційної  структури  фі н а н со в о го  сектору  ек о н о м ік и  п о в и н н і  йт и  пар ал ел ь но  із с т в о р е н н я м  
спец іалі зованих д е р ж а в н и х  інститут ів ф ін а н с у в а н н я  модернізац і ї  те х но ло г і чно ї  осн ов и ,  передус ім  
обробної  п ро м исл ово ст і .

ВИСНОВКИ
До сл ід же ні  у статті  п р о ц ес и ,  як і  характер изу ют ь  рух ф і н а н с о в и х  ресурсів  у З Е С ,  свідчать 

гро п е р е в а ж а н н я  п е ре р о зп од іл ьч и х  те н д е н ц ій  у сфер і  його ф і н ан с ів ,  що  п р и зв од и ть  до 
. но м а ні тн и х  д е ф о р м а ц і й  та ст во р ю є  га л ь му ва н н я  про цес ів  р о з ш и р е н о г о  в і дт во рен ня  та 

технологічного о н о в л е н н я  на основ і  н а г р о м а д ж е н н я  кап італу  с у б ' є к т а м и  г ос п о д ар ю ва н н я .  
Е трагедія фінанс-о-в-ог-о за б е з п е ч е н н я  -струк-турн-их зрушень  у ЗЕ С  п от ре бує  с и с те м и  заходів-, які  
забезпечують п о д о л а н н я  ц и х  в и к р и вл ен ь .

1. Жаліло Я. А. Економічна стратегія держави: теорія, методологія, практика.  - К.: Н І С Д  2003.
І Крючкова LB. Структурні чинники розвитку економіки України. - К,: „Наукова думка",  2004.
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СТРАТЕГІЯ М О Д Е Р Н ІЗ А Ц ІЇ Ф ІН А Н С О В О Ї Д ІЯ Л Ь Н О С Т І У К РА ЇН С ЬК О Ї 
Д ЕРЖ А В И  В УМОВАХ Е К О Н О М ІЧ Н О Ї ГЛ О БА Л ІЗА Ц ІЇ

І.А. Максимеико
Національна академія державної податкової служ би України (м. Ірпінь)

Однією з г о л о в н и х  т е н д е н ц ій  ро зв и т к у  світової  е к о н о м і к и  є п о с и л е н н я  її глобалізації .  
Лауреат Но бе л ів с ьк о ї  премі ї  з е к о н о м і к и  2001 р. Д ж о з е ф  Стігліц да є  нас ту п н е  в и з н а ч е н н я  цьому  
явищу:  "це - т і сн іша  інт еграц ія  де р ж а в  і народ ів  світу, с п р и ч и н е н а  ве л и ч е з н и м  з н и ж е н н я м  цін 
т р а н сп о р ту в ан н я  і ко му н ік ац і ї  та злам ом  ш т у ч н и х  п ер е п он  п о т о к а м  товар ів ,  послуг ,  капіталу,  знань  
і ( м е н ш ою  мірою)  лю дей  через  к ор до ни "[ 1 , с . 32] .  За в и з н а ч е н н я м  ам е р и к а н с ь к о г о  вченого  Т. 
Фрідмена,  глобал і зац ія  - це " н е у к р о т и м а я  и н т е г р а ц и я  рь інков ,  н ац ий - г о су д ар с тв  и технологий ,
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позволяющая индивидуумам, корпорациям и нациям-государствам достигать любой точки мира 
оыстрее, дальше, глубже и дешевле, чем когда бы то ни было прежде”[2, с. 9-10].

Серед важливих ознак поглиблення глобалізаційних процесів — динамічність і якісно нові 
масштаби фінансових та інвестиційних потоків у просторі сучасної світової економіки, 
прискорення розвитку та інтеграції фінансових ринків. Найбільш динамічним сегментом світового 
фінансового ринку7 є ринок цінних паперів. За 1990-2004 роки співвідношення між сукупною 
капіталізацією акцій і світовим ВВП збільшилось більш ніж удвічі: з 45 до 94%. За цей період 
капіталізація ринків боргових цінних паперів стосовно ВВП зросла з 73 до 143%. Однак ще більш 
вражаючими темпами зростав обсяг торгівлі цінними паперами. За останні 15 років обсяг торгівлі 
акціями на біржах світу збільшився майже у 80 разів. Показник ліквідності ринку акцій 
(відношення річного обсягу до сумарної капіталізації) на початку 90-х складав менше 1%, у 2004 
році збільшився на два порядки — до 113%. Особливо швидкими темпами зростають ринки 
похідних фінансових інструментів. За зазначені роки тільки біржовий ринок деривативів 
збільшився у 10 разів. Номінальна вартість базових активів, стосовно яких торгувалися похідні 
інструменти, досягла до кінця 2004 року 47 трлн доларів, перевищивши світовий ВВП. Ще швидше 
зростав ринок позабіржових похідних, досягти в 2004 році астрономічної величини 248 трлн 
доларів [3,с.46].

Глобалізація у фінансовій сфері впливає на характер і тенденції зміни систем 
господарювання і управління в країнах світу, на зміст програм трансформації економічних систем. 
В країнах з перехідною економікою спостерігаються процеси пристосування державних інститутів 
і форм господарювання до нових вимог світового господарства. В національному законодавстві 
країн світу закріпляються єдині норми ринкової поведінки, завдяки чому посилюється 
розповсюдження неоліберальних ринкових принципів економічної діяльності у міжнародному 
масштабі.

За роки вже нинішнього століття надруковано велику кількість досить глибоких наукових 
праць, в яких з різних сторін висвітлюються зміст, фактори та наслідки процесу глобалізації 
економіки і суспільства. Значну увагу’ аналізу сучасних глобалізаційних процесів, їх проявів у 
фінансовій сфері, розгляду місця і ролі національних держав, модернізації їх економічної 
діяльності приділяється і в дослідженнях вітчизняних вчених [4,5,6].

Метою статті є розгляд деяких аспектів стратегії модернізації фінансової діяльності 
української держави в умовах економічної глобалізації.

У структурі економічної діяльності держави важливе місце посідає її фінансова діяльність 
З одного боку, це процес формування фінансових ресурсів, а з іншого -  процес їхнього 
використання. В цілому фінансова діяльність має забезпечувати фінансовими ресурсами реалізацію 
як стратегічних, так і тактичних цілей економічної політики держави, нарощуванню фінансового 
потенціалу країни[7,с.62-63].

Стратегія фінансової діяльності держави має свою специфіку в країнах з глобалізованою 
економікою та в країнах, де така економіка лише з’являється. Що стосується України, то вона за 
індексом глобалізації, який щорічно публікує журнал "Foreign Policy", посідає лише 43-тє місце та 
є останньою з усіх країн Центральної та Східної Європи у цьому рейтингу ]8].

Повільне включення України у глобалізаційні процеси не сприяє залученню додатковю 
ддъ розвитку иэддопэдплкл елшпоийадл. Тому ънести

зміни до стратегії фінансової діяльності держави з тим, щоб, беручи участь у фінансова 
глобалізації, максимально використовувати її позитиви та уникати втрат, відстоюючи при цьс і 
національні інтереси.

Визначаючи стратегію модернізації фінансової діяльності української держави, необхідв 
врахувати наступне.

Фінансова глобалізація -  це вільний та ефективний рух капіталів між країнами та регіонам] 
функціонуванні глобального фінансового ринку, формування системи наднаціональної 
регулювання міжнародних фінансів, реалізація глобальних фінансових стратеп 
транснаціональних корпорацій і транснаціональних банків.

В процесі фінансової глобалізації відбувається і глобалізація фінансової діяльності. Вое 
набуває ознак, що відрізняють її від традиційних форм фінансової взаємодії держав, заснованих 5 
винятково державному суверенітеті. Такими ознаками є: глобальна присутність міжнароднр
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фінансових інститутів; міжнародна фінансова інтеграція; масове впровадження фінансових 
інновацій; посилення фінансової конкуренції між країнами; розширення міжнародного ринку 
єврооблігацій і євроакцій; розвиток множинності зв'язків між внутрішніми і міжнародними 
секторами ринку; вільне переміщення капіталу з внутрішнього на світовий ринок; розширення 
гарантій захисту кредитів і позичальників від ризиків внаслідок глобальної фінансової інтеграції 
тощо.

Стратегія фінансової діяльності української держави в умовах глобалізації національної 
економіки має передбачати використання різноманітних регуляторів, які сприяли б нарощуванню 
фінансових можливостей як банківської системи, так і фондового ринку. Підхід має бути творчим, 
пряме копіювання світових тенденцій і форм у цій сфері скоріше зменшить, ніж наростить, 
фінансовий потенціал країни.

Головним фінансовим ресурсом стабільного і довгострокового зростання національної 
економіки має стати масовий вихід українських компаній на міжнародні фінансові ринки: без 
доступу до світових ринків запозичень неможливий їх вихід на світові ринки продукції та послуг.

За 2005 рік ринкова вартість України значно зросла. Помаранчева революція викликала 
хвилю інтересу до нашої країни і до її активів. Успішний продаж “Криворіжсталі”, купівля 
західними інвесторами декількох великих банків (купівля австрійським “Райффайзеном” другого 
по величині АППБ “Аваль” за 1,028 млрд доларів; продаж у грудні 51% акцій Укрсиббанку 
французькому BNP Paribas), активна робота нерезидентів на фінансовому ринку, перші первинні 
публічні розміщення акцій на Лондонській біржі українських компаній — усе це сприяло 
підвищенню вартості будь-якого українського активу і, відповідно, всієї України. В середині 
грудня на фондовій біржі в Лондоні свої акції розмістила компанія “XXI Століття”. Попит 
перевищив пропозицію майже в шість разів, у результаті котирування паперів цієї компанії 
зростає, а разом з ним — і капіталізація.

Однак усі зазначені розміщення акцій вітчизняних компаній здійснювались не через 
Україну. В нас відсутнє не тільки законодавство про публічні компанії, але й окремий закон про 
акціонерні товариства. Сьогодні українська компанія не може, виконуючи норми вітчизняного 
законодавства, вийти на аналогічну біржу, тому що натикається на безліч проблем, зокрема, в 
питаннях корпоративного управління та обмеження руху капіталу.

В той же час здійснюючи лібералізацію фінансової системи, формуючи стратегію 
фінансової діяльності українська держава має враховувати і пов'язані з нею ризики. В процесі 
лібералізації розвинутими країнами своєї фінансової системи у 70-90-х роках були зняті 
обмеження на проведення банками та іншими фінансовими установами різноманітних фінансових 
операцій. В результаті виникли фінансові холдинги, які пропонували клієнту повний набір послуг 
у сфері фінансового посередництва. Саме, ці фінансові холдинги в даний час домінують на 
світовому фінансовому ринку'.

Глобальне переміщення капіталу на світовому ринку має в основному стихійний характер, а 
масштаби його такі, що ніякі керуючі структури, приватні чи державні, не здатні його ефективно 
контролювати.

Зростання невизначеності на фінансовому ринку, зокрема, стосовно валютних курсів і 
курсів цінних паперів, стимулює розвиток механізмів хеджування і управління ризиками. 
Традиційні фінансові інструменти доповнюються новими видами цінних паперів і зобов'язань - 
деривативами, які є похідними від інших цінних паперів. Деривативи дають можливість грати на 
зміні курсів валют, акцій, інших видів фінансових активів. Проте трансакції з деривативами 
виявилися поза системою правового регулювання і відкрили можливості для широкомасштабних 
спекуляцій, прискорюючи процес відокремлення валютно-фінансової сфери від реальної 
економіки.

Неконтрольоване транскордонне переміщення величезних обсягів капіталу в основному 
відбуваєлься у вигляді короткострокових портфельних інвестицій, і концентрація його в сфері 
фінансових спекуляцій породжує зростаючу нестабільність усієї системи світового ринку, про що 
свідчить валютна фінансова криза 1997-1998 pp. Криза заставила говорити про глобальну 
фінансову систему, яка функціонує за власними правилами і не піддається регулюванню. 
"Фінансові ринки не передбачувані за своєю природою”, -  такий висновок робить Д. Сорос [10, 
с.25].
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висновки
Розвиток національної економіки в умовах глобалізації потребує значних фінансових 

ресурсів, що, в свого чергу, вимагає вироблення відповідної стратегії фінансової діяльності 
держави по їх нагромадженню. Важливим джерелом залучення фінансових ресурсів для 
українських суб’єктів можуть і повинні стати міжнародні фінансові ринки: валютні, акцій, 
позичкового капіталу. Необхідно швидше адаптуватися до світових норм поведінки, вибудовуючи 
відповідно внутрішню фінансову інфраструктуру, навчитися діяти за власними сценаріями, 
нав’язуючи партнерам, де це можливо, свою лінію поведінки відповідно до довгострокових 
інтересів країни.
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УДОСКОНАЛЕННЯ Ф ІН А Н С О В О Ї  СИ С ТЕМ И  О Х О Р О Н И  З Д О Р О В ’Я УКРАЇНИ В
УМОВАХ Є В Р О П Е Й С Ь К О Ї  О РІЄ Н ТА Ц ІЇ
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Я.Ю . Костюк
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Ук ра їн ськ і  вчен і  в и я в л я ю т ь  н е а б и я к и й  інтерес до п р о б л е м  єв р о п е й сь к о ї  інтеграції ,  
н ас ам пер ед  ти м  е к о н о м і ч н и м  ви м о г ам ,  я к и м  п о в и н н а  в ідпов ідати  Укр а ї на ,  аби  стати навіть 
а с о ц ій о в а н и м  чл е н о м  Є С  П ро те  в и в ч а ю ч и  моделі  м ай бу тнь ог о  р о з ш и р е н н я  Є С ,  в і тчи зня н і  вчені  
мало уваги звертають  на соц і аль н і  ст ан д ар ти  в умовах  є вр о п е й сь ко ї  ін т е ф а ц і ї ,  і, насам пер ед ,  в 
сфері  охо ро н и  здоров 'я .

П р о б л е м а  л ю д и н и  та її з д о р о в ' я  - одв ічна про блема ,  с т р и ж н е м  як о ї  є ш л я х  до вільного 
г ар м он ійн ог о  р о зв и т к у  л ю д и н и .  З д о р о в ' я  - п о н я т т я  баг ато планове .  Це не л и ш е  відсутність хвороб,  
а й в и с о к и й  рівень благополуччя ,  не т іль ки  матер іальн ого ,  а й дух овного ,  к о м ф о р т н е  психолог ічне 
самопочуття ,  добр і  соц іал ьн і  в з а є м и н и .  П р о б л е м а  зд ор ов ' я  н а л е ж и т ь  до гл о б а л ь н и х  проблем,  
в и р іш е н н я  я к и х  с п р и я є  п о д а л ь ш о м у  ро зв и т ку  на ш о ї  де р ж а в и .  О со б л и во ї  уваги  потребує
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