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Ðîçãëÿíóòî îñíîâí³ ÷èííèêè â³äíîâëåííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ íîâèõ ³íäóñòð³àëüíèõ êðà¿í
Àç³¿ â³ä ïî÷àòêó ãëîáàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè. Çä³éñíåíî àíàë³ç ¿õíüîãî äîñâ³äó ùîäî ðåôîðìó-
âàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó, êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ é êîíòðîëþ çà ðóõîì êàï³òàëó â êîí-
òåêñò³ âïëèâó öèõ çàõîä³â íà í³âåëþâàííÿ íàñë³äê³â êðèçè. Íà îñíîâ³ öüîãî äîñâ³äó ðîçðîáëåíî
ðåêîìåíäàö³¿ äëÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó Óêðà¿íè.

The article deals with the main factors for renovating economic growth of new industrial Asian coun-
tries since the beginning of global financial crisis. The authors analyze their experience concerning the
reformation of financial sector, corporate management and control over the movement of capital in
the context of influence of these measures on the leveling of crisis consequences. Also recommendations
are worked out for the financial sector of Ukraine on the basis of such experience.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ô³íàíñîâèé ðèíîê, íîâ³ ³íäóñòð³àëüí³ êðà¿íè, ðåãóëþâàííÿ ô³íàíñîâîãî ðèí-
êó, ô³íàíñîâà êðèçà, êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ, ô³íàíñîâèé ñåêòîð, ðåôîðìóâàííÿ.

Íîâ³ ³íäóñòð³àëüí³ êðà¿íè (Í²Ê) Àç³¿ ìàþòü çíà÷íèé äîñâ³ä ùîäî ðåàá³ë³òàö³¿
òà ðåôîðìóâàííÿ íàö³îíàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè â óìîâàõ êðèçè. Àäæå ïîïå-
ðåäíÿ ô³íàíñîâà êðèçà 1998 ðîêó ðîçïî÷àëàñÿ ñàìå ç öüîãî ðåã³îíó, ³ ïðè÷èíîþ ¿¿
ñüîãîäí³ âæå ñì³ëèâî ìîæíà íàçâàòè íåñòàá³ëüí³ñòü ô³íàíñîâîãî ðèíêó êðà¿í Ï³â-
äåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ òà î÷åâèäíèé ñïåêóëÿòèâíèé õàðàêòåð ³íâåñòèö³é ó öåé ðåã³îí
ó 1990-õ ðîêàõ. 

Óðÿäè öèõ êðà¿í äîñèòü øâèäêî â³äðåàãóâàëè íà ñèòóàö³þ, ùî ñêëàëàñÿ, ³ ïî-
÷àëè àêòèâíå ðåôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó, ùî ìàëî ïîçèòèâí³ íàñë³äêè.
Òîìó äîñâ³ä òàêèõ ðåôîðì º êîðèñíèì äëÿ Óêðà¿íè, àäæå ¿¿ åêîíîì³êà ìàº äåÿê³
ñï³ëüí³ ðèñè ç åêîíîì³êîþ Í²Ê Àç³¿, à ñàìå ïåðåðîçïîä³ë êàï³òàëó â Óêðà¿í³ â³ä-
áóâàºòüñÿ ïåðåâàæíî ÷åðåç áàíê³âñüêó ñèñòåìó, òîä³ ÿê ôîíäîâèé ðèíîê ðîçâèíå-
íèé ñëàáî, ùî òàêîæ áóëî õàðàêòåðíèì äëÿ êðà¿í Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿. 

Àíàë³òèêè çàçíà÷àþòü, ùî â óñ³õ Í²Ê Ñõ³äíî¿ Àç³¿ íà ïî÷àòêîâèõ åòàïàõ ³í-
äóñòð³àë³çàö³¿ ïðîâ³äíà ðîëü ó ôîðìóâàíí³ é ðîçâèòêó ô³íàíñîâèõ ñèñòåì, ÿê³
áóëè á çäàòí³ ìîá³ë³çóâàòè ³íâåñòèö³éí³ ðåñóðñè, ïîòð³áí³ äëÿ ñòâîðåííÿ íîâèõ
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ãàëóçåé, íàëåæàëà óðÿäàì. Âîíè áåçïîñåðåäíüî áðàëè ó÷àñòü ó ôîðìóâàíí³ áàí-
ê³âñüêèõ ñèñòåì, çä³éñíþþ÷è ÷åðåç íèõ ³íâåñòèö³¿ ó ñòðàòåã³÷íî âàæëèâ³ ãàëóç³
åêîíîì³êè. 

Íà íàøó äóìêó, Óêðà¿í³ òàêîæ âàðòî çàñòîñîâóâàòè ïîä³áíó ïðàêòèêó, àëå íåîá-
õ³äíîþ óìîâîþ öüîãî ìàº áóòè âæèòòÿ çàõîä³â, ÿê³ äàëè á çìîãó åôåêòèâíî ðåôîð-
ìóâàòè ô³íàíñîâèé ñåêòîð âçàãàë³ òà éîãî áàíê³âñüêèé ñåãìåíò çîêðåìà. Ìîâà íå
ïîâèííà éòè ëèøå ïðî ïîñèëåííÿ ôîðìàëüíîãî áþðîêðàòè÷íîãî òèñêó íà áàíêè é
³íø³ ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè.

Áàãàòî óêðà¿íñüêèõ íàóêîâö³â, à ñàìå Î. Ðîãà÷, Ë. Òêà÷óê, Ì. Øêàðïåò³íà, 
Ã. Áåðåæíà, Ä. Ðîìàíîâ, äîñë³äæóâàëè ôåíîìåí åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ “àç³àòñü-
êèõ òèãð³â”, à òàêîæ ïðè÷èíè é íàñë³äêè äëÿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè êðèçè 1990-õ ðîê³â.
Ðàçîì ³ç òèì, äåÿê³ ³íø³ â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³, çîêðåìà, Î. Ìîçãîâèé, ². Áëàíê, Ò. Âàõ-
íåíêî, Â. Êîðíººâ, âèâ÷àëè ïèòàííÿ ðåôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó. Ïðîòå
ìàëî óâàãè ó ïðàöÿõ ³ òèõ ³ ³íøèõ ïðèñâÿ÷åíî äîñë³äæåííþ äåðæàâíîãî âòðó÷àííÿ â
ðåôîðìóâàííÿ é îçäîðîâëåííÿ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó çîêðåìà òà ô³íàíñîâîãî âçàãàë³
â Í²Ê Àç³¿ â ï³ñëÿêðèçîâèé ïåð³îä ³ éîãî àäàïòàö³¿ äî óêðà¿íñüêèõ ðåàë³é. 

Îòæå, ìåòîþ ñòàòò³ º âèâ÷åííÿ äîñâ³äó ðåôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó ó
êðà¿íàõ Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ â óìîâàõ êðèçè òà íàäàííÿ ðåêîìåíäàö³é ùîäî éî-
ãî âèêîðèñòàííÿ â Óêðà¿í³. 

Íàïðèê³íö³ 1990-õ ðîê³â íîâ³ ³íäóñòð³àëüí³ êðà¿íè Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ ïîòðà-
ïèëè â åï³öåíòð áåçïðåöåäåíòíî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè. ¯¿ ïðè÷èíîþ ñòàëî ïîºäíàííÿ
äâîõ ôàêòîð³â: ç îäíîãî áîêó, ïðîâåäåíà óðÿäàìè öèõ êðà¿í ë³áåðàë³çàö³ÿ ðóõó êàï³-
òàëó, ç äðóãîãî — ïîñèëåííÿ çàãàëüíîñâ³òîâèõ òåíäåíö³é íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ ³ âè-
ñîêà âçàºìîçàëåæí³ñòü íàö³îíàëüíèõ åêîíîì³ê íà ñâ³òîâîìó ð³âí³, ùî çàâæäè íåñå
íåáåçïåêó ðåã³îíàëüíî¿ ÷è ãëîáàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ íåñòàá³ëüíîñò³. 

Á³ëüø³ñòü Í²Ê Àç³¿ äî ïî÷àòêó 1980-õ ðîê³â ìàëè ÿïîíñüêó ìîäåëü áàíêîâî-
îð³ºíòîâàíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, ÿêó ðîçïî÷àëè ïîñòóïîâî òðàíñôîðìóâàòè. Öÿ
ìîäåëü, ìàþ÷è äîñèòü áàãàòî ïåðåâàã ³ ïîçèòèâíèõ àñïåêò³â, ÿê-òî: ñòàá³ëüíå
ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, ùî çàáåçïå÷óâàëîñü ìåõàí³çìîì äåðæàâíèõ
ãàðàíò³é, ðîçâèíåíå ³ºðàðõ³÷íå êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ òà åôåêòèâíèé ìåõàí³çì
äåðæàâíîãî âòðó÷àííÿ â ïåðåðîçïîä³ë êîøò³â â åêîíîì³ö³ êðà¿íè ç âèêîðèñòàííÿì
áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ1, óñå æ òàêè ìàëà ñëàáê³ ì³ñöÿ. Ñåðåä íèõ — ìàéæå ïîâíà â³ä-
ñóòí³ñòü ñåêòîðó âåí÷óðíîãî êàï³òàëó, ùî, çðîçóì³ëî, íå ñïðèÿëî ðîçâèòêó íîâèõ
³ííîâàö³éíèõ ãàëóçåé åêîíîì³êè êðà¿í ðåã³îíó.

Êð³ì òîãî, óñ³ì Í²Ê Ñõ³äíî¿ Àç³¿ áóëè ïðèòàìàíí³ àêòèâíå âèêîðèñòàííÿ ïî-
ë³òèêè ô³íàíñîâèõ îáìåæåíü ³ íåïðîçîð³ñòü ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè. Ñåðåä íåãàòèâ-
íèõ àñïåêò³â òàêîæ âàðòî çãàäàòè ïðî òå, ùî îñíîâíèì äæåðåëîì çîâí³øíüîãî ô³-
íàíñóâàííÿ â öèõ êðà¿íàõ áóëè áàíê³âñüê³ êðåäèòè. 

1 
Áåðåæíà Ã.Â. Òðàíñôîðìàö³ÿ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì íîâèõ ³íäóñòð³àëüíèõ êðà¿í Ñõ³äíî¿

Àç³¿ â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿: Àâòîðåô. äèñ... êàíä. åêîí. íàóê: ñïåö. 08.00.02 / ÍÀÍ Óêðà¿íè; ²í-ò
ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ³ ì³æíàð. â³äíîñèí. — Ê., 2008. — 20 ñ.
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Òîìó â 1990-ò³ ðîêè ï³ä òèñêîì ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â êðà¿íè
ðåã³îíó çàïðîâàäèëè ìàñøòàáíó ô³íàíñîâó ë³áåðàë³çàö³þ, ÿêà ìàëà ñòàòè ïîçèòèâ-
íèì ôàêòîðîì äëÿ åêîíîì³êè, àäæå âîíà ñòâîðþº óìîâè äëÿ åôåêòèâíîãî ïåðå-
ðîçïîä³ëó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ïîñèëþº ïðèïëèâ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ³
ñïðèÿº çá³ëüøåííþ áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó. Ïðîòå ë³áåðàë³çàö³þ êàï³òàëó â êðà¿íàõ
ðåã³îíó íå áóëî ðåòåëüíî ñïëàíîâàíî, äî òîãî æ ¿¿ áóëî ïðîâåäåíî íàäòî øâèäêî. 

Âçàºìîä³ÿ ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿ òà âíóòð³øí³õ ñòðóêòóðíèõ äèñïðîïîðö³é
ïðèçâåëà äî ô³íàíñîâî¿ êðèçè 1997—1998 ðîê³â, ïðè÷èíîþ ÿêî¿ ñòàâ â³äïëèâ êîðîòêî-
ñòðîêîâèõ ³íâåñòèö³é, ùî ñïðè÷èíèëî øîê íà âàëþòíîìó ðèíêó íå ëèøå â ðåã³îí³,
à é â óñüîìó ñâ³ò³2. Íàéá³ëüø ðóéí³âíîãî âïëèâó êðèçè çàçíàëè Êîðåÿ, Òà¿ëàíä,
²íäîíåç³ÿ, Ô³ë³ïï³íè òà Ìàëàéç³ÿ, åêîíîì³êè ÿêèõ áóëè çíà÷íîþ ì³ðîþ ³íòåãðîâà-
í³ â ì³æíàðîäí³ ðèíêè êàï³òàëó.

Ïîòð³áíî çàçíà÷èòè, ùî óðÿäè öèõ êðà¿í øâèäêî â³äðåàãóâàëè íà êðèçó 1990-õ
ðîê³â ³ ðîçïî÷àëè òðàíñôîðìàö³éí³ ïåðåòâîðåííÿ, ÿê³ îõîïèëè íå ëèøå ñóòî
ô³íàíñîâèé ñåêòîð, à é êîðïîðàòèâíèé ñåãìåíò åêîíîì³êè. Ïîä³áíèé äîñâ³ä àíòè-
êðèçîâèõ çàõîä³â äëÿ êðà¿í Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ âèÿâèâñÿ íåçàì³ííèì ï³ä ÷àñ
êðèçè 2007—2008 ðîê³â, ùî ï³äòâåðäæóþòü ñòàòèñòè÷í³ äàí³. Òàê, êîëè ó II êâàð-
òàë³ 2009 ðîêó ç’ÿâèëèñÿ ïåðø³ îçíàêè ïðèïèíåííÿ åêîíîì³÷íîãî ñïàäó ó ñâ³òî-
âîìó ìàñøòàá³, êðà¿íè Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ ïðîäåìîíñòðóâàëè íå ëèøå îçíàêè
åêîíîì³÷íî¿ ñòàá³ë³çàö³¿, à é çíà÷íå çðîñòàííÿ. ÂÂÏ öèõ êðà¿í ïðîòÿãîì II êâàð-
òàëó âèð³ñ ó ñåðåäíüîìó ð³÷íîìó îá÷èñëåíí³ á³ëüø í³æ íà 10|%, òîä³ ÿê ÂÂÏ ÑØÀ
çíèçèâñÿ ìàéæå íà 1|%. Á³ëüøå òîãî, çà ïðîãíîçàìè, äî ê³íöÿ 2009 ðîêó ð³âåíü
ÂÂÏ Í²Ê Àç³¿ ìîæå çðîñòè ùîíàéìåíøå íà 5|%, òîä³ ÿê ó êðà¿íàõ Âåëèêî¿ ñ³ìêè —
çíèçèòèñÿ ïðèáëèçíî íà 3,5|%3. 

Âïåðøå ðîçá³æí³ñòü ì³æ öèìè äâîìà ïîêàçíèêàìè ñÿãíå òàêèõ âèñîò. ² öå ïðè
òîìó, ùî â ïåð³îä ç âåðåñíÿ 2008 ðîêó ïî áåðåçåíü 2009-ãî ÂÂÏ âïàâ ó ñåðåäíüî-
ð³÷íîìó âèì³ð³ íà 13|% ó Ãîíêîíç³, Ìàëàéç³¿, Ï³âäåíí³é Êîðå¿, Ñ³íãàïóð³, Òàéâàí³
é Òà¿ëàíä³, îäíàê óæå ó II êâàðòàë³ 2009 ðîêó ö³ êðà¿íè ïîêàçàëè çíà÷íå çá³ëüøåí-
íÿ öüîãî ïîêàçíèêà. Ïîð³âíþþ÷è äðóãèé êâàðòàë ³ç ïåðøèì ó ð³÷íîìó ïåðåðàõóí-
êó, çàçíà÷èìî, ùî ÂÂÏ Êèòàþ âèð³ñ íà 15|%, Ï³âäåííî¿ Êîðå¿ — ìàéæå íà 10|%,
Ñ³íãàïóðó — íà 21|%, ²íäîíåç³¿ — íà 5|%. Íàâåäåí³ öèôðè ñâ³ä÷àòü ïðî âèñîêèé
ñòóï³íü ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè öèõ êðà¿í, ÷îìó ñïðèÿëà íèçêà çàõîä³â ³ç ðåãóëþâàííÿ
ô³íàíñîâèõ ðèíê³â, âæèòèõ ó êðà¿íàõ ó ïîïåðåäí³ ðîêè.

Ñàìà êðèçîâà ñòðàòåã³ÿ êðà¿í ðåã³îíó ìàëà òàê³ ñêëàäîâ³: 
— ñòàá³ë³çàö³ÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó;
— ðåñòðóêòóðèçàö³ÿ ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó;
— ðåñòðóêòóðèçàö³ÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó.

2 
Ùåðáàòèé Ê. Ë³áåðàë³çàö³ÿ ô³íàíñîâîãî ðèíêó íåáåçïå÷íà. — http://www.obriy.pib.com.ua

/2003/43_03/04.shtml.
3 
On the rebound // The Economist. — 2009. — August 13.
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Ùîäî ïðîöåñ³â ô³íàíñîâî¿ ðåñòðóêòóðèçàö³¿, òî òóò ÷àñòèíà êðà¿í (çîêðåìà,
Êîðåÿ, Ìàëàéç³ÿ òà ²íäîíåç³ÿ) îñíîâíó óâàãó ïðèä³ëèëè ï³äòðèìö³ íà ïëàâó âëàñ-
íèõ áàíê³âñüêèõ ñòðóêòóð ÷åðåç âèä³ëåííÿ çíà÷íèõ äåðæàâíèõ êîøò³â íà ¿õ ðåêà-
ï³òàë³çàö³þ, íàö³îíàë³çàö³þ ³ çëèòòÿ. 

Òàê, ïîêàçîâèì º ïðèêëàä ðåñòðóêòóðèçàö³¿ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó â Ðåñïóáë³-
ö³ Êîðåÿ. Òóò ï³ñëÿ êðèçè 1998 ðîêó ô³íàíñîâî ñò³éê³ ³íñòèòóòè çàîõî÷óâàëèñü äî
çëèòòÿ ç³ ñëàáêèìè àáî äî ¿õ ïîãëèíàííÿ. Òîæ íàïðèê³íö³ ìèíóëîãî é íà ïî÷àòêó
íèí³øíüîãî ñòîë³òü àëüÿíñè ì³æ áàíêàìè âæå ñòàëè îñíîâíîþ òåíäåíö³ºþ â áàí-
ê³âñüêîìó ñåêòîð³ êðà¿íè.

Äâàíàäöÿòü íàö³îíàëüíèõ áàíê³â ïðîéøëè ïåðåâ³ðêó íà â³äïîâ³äí³ñòü êðèòå-
ð³ÿì äîñòàòíîñò³ êàï³òàëó, ùî áóëè ðåêîìåíäîâàí³ Áàíêîì ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóí-
ê³â. Äëÿ ìàëèõ ³ ïðîâ³íö³éíèõ áàíê³â çàñòîñîâóâàëèñÿ çàíèæåí³ âèìîãè, àëå çà
óìîâè ¿õ â³äìîâè â³ä ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é íà âíóòð³øíüîìó ðèíêó4. Äâà áàíêè, ÿê³
ïåðåáóâàëè ó êðèòè÷íîìó ñòàí³, — “Korea first bank” ³ “Seoul bank” — áóëî ïðèâà-
òèçîâàíî â³äïîâ³äíî ó 1999 òà 2002 ðîêàõ.

Óðÿä ³ Öåíòðîáàíê Ï³âäåííî¿ Êîðå¿ â ïîäàëüøîìó íàäàëè áàíê³âñüêîìó ñåê-
òîðó äîäàòêîâó äîëàðîâó ë³êâ³äí³ñòü ó ðîçì³ð³ 30 ìëðä äîë. ÑØÀ çà ðàõóíîê âèêî-
ðèñòàííÿ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â. Áàíê Êîðå¿ çàáåçïå÷èâ äîñòàòíþ ë³êâ³äí³ñòü ï³âäåííî-
êîðåéñüêî¿ âîíè íà â³ò÷èçíÿíèõ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ ³ç äîïîìîãîþ êóï³âë³ ö³ííèõ
ïàïåð³â ³ç ïîäàëüøèì âèêóïîì (îïåðàö³¿ ðåïî), êóï³âë³ äåðæàâíèõ îáë³ãàö³é ³
äîñòðîêîâîãî ïîãàøåííÿ îáë³ãàö³é ìîíåòàðíî¿ ñòàá³ë³çàö³¿. Ö³ çàõîäè äîïîìîãëè
çíèçèòè íåñòàá³ëüí³ñòü ô³íàíñîâîãî ðèíêó.

Óðÿä òàêîæ íàäàâ ïîäàòêîâ³ ñòèìóëè ùîäî äîâãîñòðîêîâèõ ãðîøîâèõ âíåñê³â:
öå äàëî çìîãó ñòàá³ë³çóâàòè ôîíäîâèé ðèíîê ÷åðåç ïðèïèíåííÿ ïðîöåñ³â â³äïëè-
âó êàï³òàëó. 

Êåð³âíèöòâî êðà¿íè çðîáèëî ³íâåñòèö³¿ â ìàòåð³àëüí³é ôîðì³, ùî åêâ³âàëåíò-
í³ 1 òðëí ï³âäåííîêîðåéñüêèõ âîí, çá³ëüøóþ÷è âëàñí³ êîøòè Ïðîìèñëîâîãî áàí-
êó Ï³âäåííî¿ Êîðå¿, ÿê³, ó ñâîþ ÷åðãó, òðàíñôîðìóâàëèñÿ â äîäàòêîâ³ êðåäèòè âàð-
ò³ñòþ ó 12 òðëí âîí, ÿê³ áóäóòü äîñòóïí³ ìàëèì ³ ñåðåäí³ì êîìïàí³ÿì.

Ó õîä³ ðåôîðìè ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó óðÿä çàêðèâ äåê³ëüêà íåæèòòºçäàòíèõ ô³-
íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é. 

Ïîçèòèâíèì âèÿâèâñÿ òàêîæ äîñâ³ä Êèòàþ ùîäî àíòèêðèçîâî¿ ï³äòðèìêè
áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó, äå ïåðåâàæíà á³ëüø³ñòü áàíê³â ïåðåáóâàº â äåðæàâí³é âëàñ-
íîñò³. Çíà÷íèé ð³âåíü ïðîáëåìíèõ áîðã³â ó ö³é êðà¿í³ áóëî âèÿâëåíî ó 2003 ðîö³.
Òîä³ óðÿä ï³øîâ íà ìàñøòàáíó ðåêàï³òàë³çàö³þ òðüîõ áàíê³â, çàïðîâàäèâ íîâó
ñòðóêòóðó ¿õ óïðàâë³ííÿ é çàëó÷èâ ñòðàòåã³÷íèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â. Íàïðèê³íö³
2003 ðîêó Íàðîäíèé áàíê Êèòàþ âèä³ëèâ ³ç çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â 45 ìëðä äîë.
ÑØÀ íà ðîçâ’ÿçàííÿ ïðîáëåì ùîäî ïðîñòðî÷åíèõ ³ ñóìí³âíèõ áîðã³â, ïîñèëåííÿ

4 
Ìåðû ïî ïðåîäîëåíèþ íåñòàáèëüíîñòè íà ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ // Êîðåéñêàÿ

èíôîðìàöèîííî-êóëüòóðíàÿ ñëóæáà. — http://www.infokorea.ru/economic_cooperation/text5.php.
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êîíòðîëþ ðèçèê³â ³ íàãëÿäó çà áàíê³âñüêèìè îïåðàö³ÿìè. Àëå îñíîâíà ÷àñòèíà âè-
ä³ëåíî¿ ñóìè ï³øëà íà âëèâàííÿ êàï³òàëó ó áàíê³âñüêèé ñåêòîð. 

Óðÿä êðà¿íè ïîñòàâèâ äâ³ ê³ëüê³ñí³ ö³ë³, ÿêèõ áóëî äîñÿãíóòî ó 2004 ðîö³. Öå,
çîêðåìà: 

— óñòàíîâëåííÿ ñï³ââ³äíîøåííÿ ð³âíÿ ïðîáëåìíèõ áîðã³â ³ çàãàëüíîãî êðå-
äèòíîãî ïîðòôåëÿ (3—5|%); 

— àäåêâàòí³ñòü êàï³òàëó íà ð³âí³ íå ìåíøå 8|%, òîáòî â³äíîøåííÿ îñíîâíîãî
é äîäàòêîâîãî êàï³òàëó äî çâàæåíèõ íà ðèçèê àêòèâ³â áàíêó5. 

Îòæå, óðÿä ïðîâ³â ñàíàö³þ äâîõ áàíê³â — Áàíêó Êèòàþ òà Êèòàéñüêîãî áóä³-
âåëüíîãî áàíêó. Ó 2005 ðîö³ óðÿä çàòâåðäèâ ïëàíè ðåñòðóêòóðèçàö³¿ íàéá³ëüøîãî
êîìåðö³éíîãî áàíêó êðà¿íè — Ïðîìèñëîâîãî ³ êîìåðö³éíîãî áàíêó Êèòàþ, ùî
êîøòóâàëî áëèçüêî 80 ìëðä äîë. Ïðè÷îìó ³ç çîëîòîâàëþòíèõ ðåçåðâ³â öüîãî ðàçó
áóëî âèä³ëåíî 15 ìëðä äîë. Ï³ñëÿ ðåñòðóêòóðèçàö³¿ áàíêó ê³ëüê³ñòü éîãî ïðàö³âíè-
ê³â ñêîðîòèëàñÿ ç 600 òèñ. äî ìåíø í³æ 400 òèñ. îñ³á, à ê³ëüê³ñòü ô³ë³é áóëî ñêî-
ðî÷åíî âäâ³÷³ — ç 40 òèñ. äî 20 òèñ., ùî çíà÷íî ï³äâèùèëî ïîêàçíèêè åôåêòèâ-
íîñò³. Ï³ñëÿ öüîãî â áàíê áóëî äîïóùåíî ñòðàòåã³÷íèõ ³íâåñòîð³â.

Òàêèì ÷èíîì, óðÿä ñòàâ âëàñíèêîì áëèçüêî 60|% àêòèâ³â áàíê³âñüêî¿ ñèñòå-
ìè Êèòàþ. Âåëèêà ÷àñòêà äåðæàâè â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ ñïðèÿëà çá³ëüøåííþ
ô³ñêàëüíèõ âèòðàò ï³ñëÿ ïî÷àòêó ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ó 2008 ðîö³. Òàê, óðÿä
ïðîô³íàíñóâàâ ëèøå 30|% â³ä ïëàíó ç ï³äòðèìêè ³íôðàñòðóêòóðè íà 2009 ð³ê,
îñê³ëüêè áàíêè âçÿëè íà ñåáå á³ëüøó ÷àñòèíó ï³äòðèìêè. Íàéá³ëüø³ ÷îòèðè áàí-
êè Êèòàþ çàéìàþòü áëèçüêî 50|% óñ³õ àêòèâ³â áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè. Ñàìå öå ³ ñòà-
ëî ïîçèòèâíèì ÷èííèêîì ó ï³äòðèìö³ êðåäèòóâàííÿ åêîíîì³êè êðà¿íè, êîëè çðîñ-
òàííÿ êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ó 2009 ðîö³ ïðèñêîðèëîñÿ, íåçâàæàþ÷è íà ñâ³òîâó
ô³íàíñîâó êðèçó. Ð³÷íèé ïðèð³ñò êðåäèòóâàííÿ ó êðà¿í³ ñòàíîâèâ 18,8|% ó ãðóäí³
2008 ðîêó ³ ôàêòè÷íî ïîäâî¿âñÿ âæå ó ñåðåäèí³ 2009-ãî6. 

Âçàãàë³ ðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó Êèòàþ áóëî ïîâ’ÿçàíî ç äîòðèìàí-
íÿì âèñîêîãî ð³âíÿ ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè. Êîëè ó âèùåçãàäàíèõ áàíêàõ çàïðîâàä-
æóâàëèñÿ ðåôîðìè ç ïîäàëüøèì ïðîäàæåì öèõ óñòàíîâ, ÷àñòêà îäíîãî ñòðàòåã³÷-
íîãî ³íâåñòîðà â êàï³òàë³ áàíêó îáìåæóâàëàñÿ íà ð³âí³ 20|%, à á³ëüø³ñòü óãîä ùîäî
ïðîäàæó ³íîçåìíèì ³íâåñòîðàì çàâåðøóâàëàñÿ ïðèäáàííÿì íèìè ëèøå 10|% àê-
ö³é. Ç îäíîãî áîêó, öå ïîñëàáëþâàëî çàö³êàâëåí³ñòü ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ó ðîçøè-
ðåíí³ àêòèâíîñò³ ó ñôåð³ áàíê³âñüêîãî á³çíåñó òà çìóøóâàëî ¿õ çîñåðåäèòèñü íà
âóçüêèõ ñåãìåíòàõ á³çíåñó, çîêðåìà åì³ñ³¿ ïëàò³æíèõ êàðòîê. Ç äðóãîãî áîêó, öå çà-
õèñòèëî âíóòð³øí³é áàíê³âñüêèé ñåêòîð ³ åêîíîì³êó êðà¿íè â³ä íàäì³ðíîãî ³íâåñ-
òóâàííÿ ó ñïîæèâ÷èé ñåêòîð ³ íàêîïè÷åííÿ áîðãó äîìîãîñïîäàðñòâ, ÿê öå áóëî â

5 
Podpiera R. Progress in China’s Banking Sector Reform: Has Banking Behavior Changed? 

// IMF WP 07/71. — March 2006.
6 
Êóëüï³íñüêèé Ñ. Êèòàéñüêà ìîäåëü ðåãóëþâàííÿ ô³íàíñîâîãî ðèíêó: äîñâ³ä äëÿ Óêðà¿íè 

// Â³ñíèê Õìåëüíèöüêîãî íàö³îíàëüíîãî óí³âåðñèòåòó. — 2009. — ¹ 5 (40).
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Óêðà¿í³, äå ÷àñòêà ³íîçåìíîãî êàï³òàëó â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ êðà¿íè ñòð³ìêî âè-
ðîñëà ç 9|% ó 2005 ðîö³ äî 36|% ó 2008-ìó7.

Òàê³ êðîêè ñïðèÿëè ôóíäàìåíòàëüíîìó çì³öíåííþ åêîíîì³êè Êèòàþ íà òë³
¿¿ ïàä³ííÿ â ³íøèõ êðà¿íàõ ó ïåðø³é ïîëîâèí³ 2009 ðîêó: òàê, ó Êèòà¿ â öåé ïåð³îä
³íâåñòèö³¿ â îñíîâíèé êàï³òàë ñÿãíóëè á³ëüø í³æ 20|% â³ä ïîêàçíèê³â ìèíóëîãî
ðîêó, ðåàëüí³ ñïîæèâ÷³ âèòðàòè äîìîãîñïîäàðñòâ âèðîñëè ìàéæå íà 11|%, à îáñÿ-
ãè ïðîäàæó àâòîìîá³ë³â ï³äâèùèëèñÿ íà 70|%8.

Ùî ñòîñóºòüñÿ ðåãóëþâàííÿ ðèíêó àêö³é, òî òóò çàõîäè ùîäî êîíòðîëþ çà
ðóõîì êàï³òàëó âæèâàëèñÿ äîñèòü àêòèâíî ùå ç 1990 ðîêó, ïðè öüîìó êîíòðîëü çà
ðóõîì êàï³òàëó çáåð³ãàâñÿ. Òîä³ áóëî ïîíîâëåíî ä³ÿëüí³ñòü Øàíõàéñüêî¿ ôîíäîâî¿
á³ðæ³. Óðÿä ïðîâàäèâ ðåãóëþâàííÿ ïîäàòêó íà êóï³âëþ-ïðîäàæ àêö³é, ï³äâèùèâ-
øè éîãî ð³âåíü äî 0,6|% (Øåíæåíñüêà ôîíäîâà á³ðæà) ó 1990 ðîö³ ï³ñëÿ ñòð³ìêî-
ãî ðîñòó ðèíêó ³ ïîáîþâàíü ùîäî éîãî “ïåðåãð³âó”, òà ïîíèçèâøè ð³âåíü ïîäàòêó
äî 0,3|% âæå ÷åðåç ð³ê. Ï³äâèùåííÿ éîãî ç 0,1|% äî 0,3|% ó 2007 ðîö³ äî ïåâíî¿ ì³-
ðè ïðèïèíèëî ñïåêóëÿòèâíèé ð³ñò ðèíêó. 

Çáåðåæåííÿ êîíòðîëþ çà ðóõîì êàï³òàëó íå çàâàäèëî ôîíäîâîìó ðèíêó Êè-
òàþ ñòàòè îäíèì ³ç íàéøâèäøå çðîñòàþ÷èõ ðèíê³â ó 2007 ðîö³ (ïîíàä 100|%), à òà-
êîæ ó ïåðø³é ïîëîâèí³ 2009 ðîêó (ïîíàä 70|%), êîëè ïåðåâàæíà á³ëüø³ñòü ôîíäî-
âèõ ðèíê³â ëèøå ïî÷àëè â³äíîâëþâàòè âòðà÷åí³ ïîçèö³¿ ï³ñëÿ ïî÷àòêó ãëîáàëüíî¿
ô³íàíñîâî¿ êðèçè (ðèñ.). Ïðè ïåðøèõ îçíàêàõ ïàä³ííÿ ðèíêó â ñåðïí³ 2009 ðîêó
óðÿä êðà¿íè çíîâó ðîçïî÷àâ ïîñëàáëþâàòè ðåãóëÿòèâí³ âèìîãè, àëå âæå ùîäî îá-
ñÿãó ðåñóðñó, ÿêèé ìîæå áóòè ïðèäáàíèé ³íîçåìíèìè ôîíäàìè: éîãî áóëî ï³äâè-
ùåíî ç 800 ìëí äî 1 ìëðä äîë. ÑØÀ. 

Ó ö³ëîìó çàõîäè ùîäî ðåãóëþâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â ó Êèòà¿, ÿê³ ìàëè ïîçè-
òèâíèé åôåêò ³ ñïðèÿëè åêîíîì³÷íîìó ï³äíåñåííþ, ìîæíà çãðóïóâàòè òàêèì ÷èíîì:

— ðåãóëþâàííÿ êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Îáìåæåííÿ íà ð³ñò êðåäèòíîãî ïîðòôå-
ëÿ ïðè îçíàêàõ “ïåðåãð³âó” é ðîçøèðåííÿ êðåäèòóâàííÿ ïðè óïîâ³ëüíåíí³ åêîíî-
ì³÷íîãî çðîñòàííÿ çàâäÿêè âåëèê³é ÷àñòö³ äåðæàâè ó áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ ñïðèÿëè
ðîñòó êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ìàéæå âäâ³÷³ ó ïåðø³é ïîëîâèí³ 2009 ðîêó. Äî ïîçèòèâ-
íèõ åëåìåíò³â áàíê³âñüêîãî ðåãóëþâàííÿ ìîæíà â³äíåñòè îáìåæåííÿ íà îáñÿã íàäà-
íèõ áàíêàìè êðåäèò³â ùîäî äåïîçèò³â, ÿêèé ñòàíîâèòü 75|%, õî÷à äëÿ íîâèõ êðåäè-
ò³â çàïðîâàäæåíî ï³ëüãîâèé ïåð³îä. Òàêå îáìåæåííÿ ñïðèÿëî òîìó, ùî â³äíîøåííÿ
ð³âíÿ êðåäèò³â äî äåïîçèò³â ñòàíîâèëî 0,68|% íàïðèê³íö³ 2008 ðîêó, ïîð³âíÿíî ç
2,05|% â Óêðà¿í³, ùî çðîáèëî áàíê³âñüêó ñèñòåìó Êèòàþ ìåíø âðàçëèâîþ äî ñâ³òî-
âî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè. ²íøèì ïîçèòèâíèì ôàêòîðîì çíà÷íî¿ ðîë³ äåðæàâè ó áàí-
ê³âñüêîìó ñåêòîð³ áóâ âèñîêèé ð³âåíü äîâ³ðè ãðîìàäÿí äî áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè. Öå

7 
Çà äàíèìè ÍÁÓ ïðî ñòàí çîâí³øíüîãî áîðãó Óêðà¿íè ñòàíîì çà 2008 ð³ê. — http://www.bank.

gov.ua/Statist/index_DEBT.htm.
8 

Investments in Fixed Assets by Region.— http://www.china.org.cn/business/2009-07/23/con-
tent_18190828.htm; Pump priming revs Chinese car sales 90|%. — http://www.article.wn.com/view
/2009/09/09/Pump_priming_revs_Chinese_car_sales_90/
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ñïðèÿëî ïðèðîñòó äåïîçèò³â äîìîãîñïîäàðñòâ ó ñåðåäíüîìó íà 30|% íà ð³ê, ùî äàëî
ìîæëèâ³ñòü çá³ëüøóâàòè é êðåäèòóâàííÿ;

— êîíòðîëü çà ðóõîì ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Ùå íà ïî÷àòêó ïðîöåñó ðåôîðì ó
1979 ðîö³ ó êðà¿í³ áóëî ñòâîðåíî Äåðæàâíó àäì³í³ñòðàö³þ êîíòðîëþ çà ðóõîì êà-
ï³òàëó, ÿêó áóëî ï³äïîðÿäêîâàíî Íàðîäíîìó áàíêó Êèòàþ òà áàãàòîðàçîâî òðàíñ-
ôîðìîâàíî â ³íø³ ñòðóêòóðè. Íà ñüîãîäí³ êîíòðîëü ðóõó êàï³òàëó çîñåðåäæåíî íà
òðüîõ îñíîâíèõ íàïðÿìàõ: 

1. Êîíòðîëü çîâí³øíüîãî áîðãó (ÿêèé ñòàíîâèâ óñüîãî 17,7|% ÂÂÏ íàïðèê³í-
ö³ 2008 ðîêó), ùî âêëþ÷àº ðåãóëþâàííÿ îáñÿã³â, ñòðóêòóðè é òåðì³í³â ïîãàøåííÿ
áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü. 

2. Êîíòðîëü ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ùî âêëþ÷àº êîíòðîëü îáñÿã³â
ñïëà÷åíîãî êàï³òàëó, ð³âíÿ îïåðàö³éíèõ âèòðàò ³ îáñÿã³â çàïîçè÷åíü êîìïàí³ÿìè,
ÿê³ ïðîäàíî ³íîçåìíèì ³íâåñòîðàì. 

3. Êîíòðîëü ïîðòôåëüíèõ ³íâåñòèö³é. Çàâäÿêè îáìåæåííþ íà ðóõ êàï³òàëó
Êèòàé ñïðîì³ãñÿ çàëó÷èòè á³ëüøèé îáñÿã ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ïîð³âíÿ-
íî ç ïîðòôåëüíèìè ³íâåñòèö³ÿìè é áîðãîì (íà â³äì³íó â³ä Óêðà¿íè). Â³äïëèâ êà-
ï³òàëó íåðåçèäåíò³â ³ç Êèòàþ ó 2008 ðîö³ íå ñïðè÷èíèâ ³ñòîòíèõ ïðîáëåì ó ô³íàí-
ñîâîìó ñåêòîð³. 

Çíà÷íèõ óñï³õ³â ó êîíñîë³äàö³¿ â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ äîñÿãíóâ òàêîæ Òàé-
âàíü, ô³íàíñîâèé ðèíîê ÿêîãî äî 2001 ðîêó õàðàêòåðèçóâàâñÿ íàäòî âåëèêîþ ê³ëü-
ê³ñòþ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ: öå ïðèçâåëî äî çíèæåííÿ ÿêîñò³ ïîçèê, ùî âèäàþòüñÿ.
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Íèí³ ó êðà¿í³ î÷³êóºòüñÿ äðóãà õâèëÿ êîíñîë³äàö³¿ â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³, ùî,
çà ïðîãíîçàìè, çà÷åïèòü ïåðåäóñ³ì äåðæàâí³ áàíêè, àäæå óðÿä çìåíøèâ ñâîþ ÷àñò-
êó íèæ÷å 50|%. 

Âîäíî÷àñ äåÿê³ ³íø³ êðà¿íè ðåã³îíó (íàïðèêëàä, Òà¿ëàíä) îñíîâíó óâàãó çîñå-
ðåäèëè íà ðîçâ’ÿçàí³ ïðîáëåì íåáàíê³âñüêèõ ô³íàíñîâèõ êîìïàí³é, à áàíêàì áó-
ëî íàäàíî ÷àñ äëÿ çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â êàï³òàëó é çàïðîïîíîâàíî ñêîðèñòàòèñÿ äåð-
æàâíèìè êîøòàìè íà äîñèòü æîðñòêèõ óìîâàõ9. 

Âàæëèâîþ óìîâîþ ïîçèòèâíèõ òðàíñôîðìàö³é ó ô³íàíñîâîìó ñåêòîð³ êðà¿í
Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ ñòàëà óñï³øíà òðàíñôîðìàö³ÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó. Äëÿ
öüîãî áóëî ïðîâåäåíî ìàñîâó êîðïîðàòèâíó ðåñòðóêòóðèçàö³þ. Ìåòîþ ðåôîðìè
êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó ñòàëî ï³äâèùåííÿ ïðîäóêòèâíîñò³ ³ çá³ëüøåííÿ ïîòåíö³à-
ëó åêîíîì³êè êðà¿í ðåã³îíó øëÿõîì ñòâîðåííÿ åôåêòèâíîãî ³ ïðîçîðîãî ðèíêó. 

Â îñíîâó ñòðóêòóðíî¿ ðåôîðìè êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó áóëî ïîêëàäåíî òàê³
ïðèíöèïè: 

— ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâî¿ äëÿ ðèíêó ñèñòåìè êîíòðîëþ, ÿêà á çá³ëüøèëà ïðî-
çîð³ñòü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ é ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³, ùî ìàº ñïðèÿòè ï³ä-
âèùåííþ ð³âíÿ äîâ³ðè äî ó÷àñíèê³â ô³íàíñîâîãî ðèíêó; 

— ïîñë³äîâíå é áåçïåðåðâíå ïðîâåäåííÿ ðåôîðìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³í-
íÿ ç ìåòîþ äîñÿãíåííÿ ñâ³òîâèõ ñòàíäàðò³â ó ö³é ñôåð³. 

Òàê, çîêðåìà, ó Ï³âäåíí³é Êîðå¿ ï³ä ðåñòðóêòóðèçàö³þ ïîòðàïèëî 867 óñòàíîâ,
âêëþ÷àþ÷è îùàäí³ áàíêè ³ êðåäèòí³ ñîþçè, ùî ñòàíîâèëî á³ëüøå í³æ 40|% â³ä ÷èñ-
ëà óñ³õ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ êðà¿íè. Çàãàëüí³ ðåçóëüòàòè ðåñòðóêòóðèçàö³¿ êîðïîðà-
òèâíîãî ñåêòîðó âèÿâèëèñÿ ïîçèòèâíèìè. Òàê, çíà÷íî ïîë³ïøèëèñÿ ïîêàçíèêè
ñï³ââ³äíîøåííÿ ïîçèêîâîãî ³ âëàñíîãî êàï³òàëó â îáðîáí³é ïðîìèñëîâîñò³ — ïî-
êàçíèê çíèçèâñÿ ç 396|% â ê³íö³ 1997 ðîêó äî 104|% ó ãðóäí³ 2004-ãî10. 

Çà ³í³ö³àòèâîþ áàíê³â-êðåäèòîð³â øâèäêèìè òåìïàìè áóëî ïðîâåäåíî ðåñòðóê-
òóðèçàö³þ ðÿäó êîðåéñüêèõ êîìïàí³é — ôëàãìàí³â åêîíîì³êè êðà¿íè. Òàê, íàïðèê-
ëàä, ³íîçåìíèì êàï³òàëîì áóëî ïðèäáàíî âñåñâ³òíüî â³äîì³ êîðïîðàö³¿ “Daewoo
motors” ³ “Hanbo steel”. Ï³ñëÿ çàïðîâàäæåííÿ ïðîãðàìè ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ
áàãàòî êîìïàí³é, ÿê³ çàçíàâàëè ô³íàíñîâèõ òðóäíîù³â, çì³öíèëè ñâîº ñòàíîâèùå. 

Ñüîãîäí³ åêîíîì³êà Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ õàðàêòåðèçóºòüñÿ âåëèêîþ ê³ëüê³ñ-
òþ îïåðàö³é ³ç ïðèäáàííÿ òà çëèòòÿ/ïîãëèíàííÿ, ÿê³ ïðîâîäÿòüñÿ ³íîçåìíèì àáî
âåëèêèì â³ò÷èçíÿíèì êàï³òàëîì. Òàê, ïðèâàòí³ ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè ó êðà¿íàõ Àç³¿
(íå âðàõîâóþ÷è ßïîí³þ) ó I êâàðòàë³ 2008 ðîêó çä³éñíèëè òàêèõ ïðèäáàíü íà 15|%
á³ëüøå, í³æ ó 2007 ðîö³, ùî íå º õàðàêòåðíèì äëÿ çàãàëüíîñâ³òîâèõ òåíäåíö³é ó
öåé ïåð³îä11.

9 
Áåðåæíà Ã.Â. Çàçíà÷. ïðàöÿ.

10 
Ìåðû ïî ïðåîäîëåíèþ íåñòàáèëüíîñòè íà ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ // Êîðåé-

ñêàÿ èíôîðìàöèîííî-êóëüòóðíàÿ ñëóæáà. — http://www.infokorea.ru/economic_cooperation/text5.php.
11

Ïàâëîâ Â. Àçèÿ óêðóïíÿåò ôèíàíñû. — http://www.rbcdaily.ru/2007/05/28/world/277534.
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Ìîæíà êîíñòàòóâàòè, ùî ó 2008 ðîö³ îáñÿã îïåðàö³é ç³ çëèòòÿ é ïîãëèíàííÿ çà
ó÷àñòþ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ êðà¿í Àç³¿ äîñÿã ðåêîðäíîãî ð³âíÿ, ïðè÷îìó êðåäèòíà
êðèçà, ùî âèáóõíóëà, ïðàêòè÷íî íå ïîçíà÷èëàñÿ íà àêòèâíîñò³ àç³àòñüêèõ êîìïàí³é. 

Òàê³ âèñíîâêè ï³äòâåðäæóº é äîñë³äæåííÿ êîìïàí³¿ PricewaterhouseCoopers
(PWC) “Çðîñòàííÿ íà àç³éñüêîìó ðèíêó: âèçíà÷åííÿ êóðñó”. Ó íüîìó çàçíà÷àºòü-
ñÿ, ùî çàãàëüíà âàðò³ñòü îïåðàö³é çëèòòÿ é ïîãëèíàííÿ â ñåêòîð³ ô³íàíñîâèõ ïî-
ñëóã íà ðèíêàõ Àç³àòñüêî-Òèõîîêåàíñüêîãî ðåã³îíó çðîñëà ç 68,5 ìëðä ó 2006 ðîö³
äî 105,9 ìëðä äîë. ÑØÀ ó 2007-ìó. Çã³äíî ç ðåçóëüòàòàìè îïèòóâàííÿ êåð³âíèê³â
281 êîìïàí³¿, íàâåäåíèìè â öüîìó çâ³ò³, 75|% ðåñïîíäåíò³â ïîâ³äîìèëè, ùî çà
îñòàíí³ òðè ðîêè ¿õíÿ êîìïàí³ÿ áðàëà ó÷àñòü â îïåðàö³ÿõ çëèòòÿ àáî ïîãëèíàííÿ12.

Áàíêè ³ ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿ íàìàãàþòüñÿ ïîçèö³îíóâàòè ñåáå ÿê îðãàí³çàö³¿, ùî
íàäàþòü âåñü ñïåêòð ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, ³ âåëèê³ ãðàâö³ ïðàãíóòü ùîíàéøâèäøå
ðîçøèðèòè ïåðåë³ê ïðîïîíîâàíèõ ïîñëóã ÿê íà òåðèòîð³¿ êðà¿íè, òàê ³ íà ì³æíà-
ðîäí³é àðåí³. 

Ó 2007 ðîö³ ñïèñîê êðà¿í Àç³¿ çà çàãàëüíîþ âàðò³ñòþ îïåðàö³é ç³ çëèòòÿ é ïî-
ãëèíàííÿ î÷îëèëà ßïîí³ÿ (36,2 ìëðä äîë.), ùî ïåðåâèùèëî àíàëîã³÷í³ ïîêàçíèêè
2006 ðîêó á³ëüø í³æ óäâ³÷³. Íà äðóãîìó ì³ñö³ îïèíèâñÿ Êèòàé: îáñÿã îïåðàö³é
M&A çà ó÷àñòþ êîìïàí³é ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó ó 2006 ðîö³ ñòàíîâèâ 11 ìëðä äîë.,
ó 2007-ìó — 16,2 ìëðä. 

Ï³âäåííà Êîðåÿ ñòàëà òðåòüîþ êðà¿íîþ çà ð³âíåì àêòèâíîñò³ â îáëàñò³ îïåðà-
ö³é M&A, îáñÿã ÿêèõ ó 2007 ðîö³ ñòàíîâèâ 13 ìëðä äîë. (9,4 ìëðä äîë. — ó 2006-
ìó). Íàéá³ëüøà àêòèâí³ñòü ñïîñòåð³ãàëàñÿ â ñåêòîð³ ñòðàõóâàííÿ æèòòÿ, äå 83|%
îïèòàíèõ êåð³âíèê³â çàÿâèëè ïðî çàâåðøåííÿ îïåðàö³é M&A çà îñòàíí³ òðè ðî-
êè. Íàéá³ëüøå çðîñòàííÿ àêòèâíîñò³ â îáëàñò³ çëèòò³â ³ ïîãëèíàíü ïðèïàäàº íà
ñåêòîð ðîçäð³áíèõ áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é. Ìàéæå ïîëîâèíà ðîçäð³áíèõ áàíê³â ó
2008 ðîö³ ïðîãíîçóâàëè çä³éñíåííÿ ìàñøòàáíèõ îïåðàö³é ç³ çëèòòÿ é ïîãëèíàííÿ
ïðîòÿãîì 2009 ðîêó òà á³ëüøå í³æ 75|% — ó íàéáëèæ÷³ ï’ÿòü ðîê³â13.

Ðàçîì ³ç òèì, ó äîïîâ³ä³ PWC âèä³ëåíî òðè îñíîâí³ ïåðåøêîäè, ç ÿêèìè ñòèê-
íóòüñÿ êîìïàí³¿ â õîä³ êîíñîë³äàö³¿ ô³íàíñîâî¿ ãàëóç³ â Àç³¿. Öå:

— çàâèùåí³ ö³íè íà àêòèâè; 
— ïðîáëåìà îáìåæåíîãî ÷èñëà ïðîïîçèö³é; 
— íàäì³ðíî æîðñòê³ âèìîãè äî ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é ³ç áîêó ì³ñöåâî¿ âëàäè14. 
Ïåðåîö³íêà àêòèâ³â ñüîãîäí³ º ãîëîâíèì áàð’ºðîì äëÿ ô³íàíñîâèõ ñòðóêòóð â

Àç³¿. Àæ³îòàæ íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó, ÿêèé øâèäêî çðîñòàº, ìîæå ñòàòè ïðè÷èíîþ
òîãî, ùî êîìïàí³ÿì äîâåäåòüñÿ ñïëà÷óâàòè çàéâ³ êîøòè çà ïðèäáàííÿ ì³ñöåâèõ
êîìïàí³é.

12
Îáñÿã îïåðàö³é M&A çà ó÷àñòþ êîìïàí³é ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó êðà¿í Àç³¿ äîñÿã ðåêîðä-

íîãî ð³âíÿ. — http://www.quote.ru/research/news/2008/05/22/31943895.shtml.
13 

Òàì ñàìî.
14 

Ðîñò M&A â ðåãèîíå ÷ðåâàò ðèñêàìè ïåðåïëàòû çà àêòèâû. — http://www.cp-trast.ru/cp
/Reorganizaciy_bankovskogo_sektora_v.html.
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Îäíèì ³ç ïåðñïåêòèâíèõ êðîê³â, ñïðÿìîâàíèõ íà ïîäîëàííÿ ñïåêóëÿòèâíèõ
òåíäåíö³é íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ Í²Ê Àç³¿, ìîæå ñòàòè ðåã³îíàëüíà ô³íàíñîâà ³í-
òåãðàö³ÿ ³ ñï³âðîá³òíèöòâî ó ö³é ãàëóç³ ì³æ êðà¿íàìè ðåã³îíó. Ñüîãîäí³ âæå ìîæíà
ãîâîðèòè ïðî ïåðø³ êðîêè â öüîìó íàïðÿì³. Òàê, ßïîí³ÿ, Êèòàé ³ Ï³âäåííà Êîðåÿ
ó 2008 ðîö³ ³í³ö³þâàëè ñòâîðåííÿ íîâî¿ îðãàí³çàö³¿ äëÿ ðåãóëþâàííÿ áàíê³âñüêîãî
ñåêòîðó, ìåòîþ ä³ÿëüíîñò³ ÿêî¿ º ñòàá³ë³çàö³ÿ ñèòóàö³¿ íà àç³àòñüêèõ ô³íàíñîâèõ ðèí-
êàõ. Â îðãàí³çàö³¿ ïðàöþþòü ïðåäñòàâíèêè ì³í³ñòåðñòâ ô³íàíñ³â, áàíê³âñüêèõ ðåãó-
ëþþ÷èõ îðãàí³â ³ öåíòðàëüíèõ áàíê³â êðà¿í-ó÷àñíèöü. Ðåãóëÿðíî ïðîâîäÿòüñÿ
ñï³ëüí³ çàñ³äàííÿ, ùî ñïðèÿº êîîðäèíàö³¿ ðîáîòè ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ ³ ïðîçîðîñò³
ó ô³íàíñîâîìó ñåêòîð³. Ïëàíóºòüñÿ òàêîæ ïîäàëüøå ðîçøèðåííÿ ïåðåë³êó êðà¿í,
ùî âõîäèòèìóòü äî ö³º¿ îðãàí³çàö³¿15.

Âçàãàë³ áàãàòî àíàë³òèê³â çàçíà÷àþòü, ùî ñòðàòåã³ÿ ðåã³îíàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ ó
ñôåð³ ô³íàíñ³â º îá´ðóíòîâàíîþ ³ çðîçóì³ëîþ, îñîáëèâî ÿêùî âðàõîâóâàòè äîñèòü
ïîøèðåíó äóìêó ïðî íåâ³äïîâ³äí³ñòü ñòðàòåã³é âèõîäó ç êðèç, ÿê³ ðîçðîáëÿþòü
“çîâí³øí³” äëÿ ðåã³îíó åêñïåðòè ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â. 

Ðîçâèíåí³ êðà¿íè ðîáëÿòü ñòàâêó íà ïîë³ïøåííÿ íàãëÿäó é ïîñèëåííÿ ðåãó-
ëþâàííÿ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ (îñíîâíèé ìåõàí³çì ðåàë³çà-
ö³¿ — ïðèâåäåííÿ íàö³îíàëüíèõ ñèñòåì ó â³äïîâ³äí³ñòü ³ç ì³æíàðîäíèìè ñòàíäàð-
òàìè). Í²Ê Ñõ³äíî¿ Àç³¿ âáà÷àþòü ó çàïðîâàäæåíí³ öèõ ñòàíäàðò³â íàìàãàííÿ
íàâ’ÿçàòè ¿ì çàõ³äí³ ïðèíöèïè êîðïîðàòèâíîãî é ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ, ÿê³
íå ö³ëêîì â³äïîâ³äàþòü ñïåöèô³ö³ àç³éñüêî¿ ìîäåë³. 

Çîêðåìà, Ãîíêîíã ³ Ñ³íãàïóð íàéá³ëüøîþ ì³ðîþ ñåðåä Í²Ê àäàïòóâàëè íàö³î-
íàëüí³ ñòàíäàðòè äî ì³æíàðîäíèõ âèìîã (â³äïîâ³äí³ñòü — áëèçüêî 63|%), Ìàëàé-
ç³ÿ, Òà¿ëàíä òà ²íäîíåç³ÿ — íàéìåíøîþ (áëèçüêî 40|%); ñòóï³íü â³äïîâ³äíîñò³
Óêðà¿íè ñòàíîâèòü 31,7|%16. 

Òîæ, ³í³ö³þþ÷è òàê³ îá’ºäíàííÿ, óðÿäè àç³àòñüêèõ êðà¿í ñïîä³âàþòüñÿ íà ðîç-
ðîáêó â îñòàòî÷íîìó ï³äñóìêó ºäèíî¿ ðåã³îíàëüíî¿ àíòèêðèçîâî¿ ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó
ô³íàíñîâîãî ñåêòîðó. Òà ïîêè ùî ³íòåãðàö³ÿ ïðîñóâàºòüñÿ äóæå ïîâ³ëüíî, à á³ëüøà
÷àñòèíà êàï³òàëó âñå ùå ñïðÿìîâóºòüñÿ çà ìåæ³ ðåã³îíó. Ñüîãîäí³ ö³ëêîì î÷åâèä-
íî, ùî çàñòîñóâàííÿ ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â ó öèõ êðà¿íàõ òðèâàòèìå é íàäàë³,
îñîáëèâî â íàïðÿì³ ïîñèëåííÿ ïðîçîðîñò³, çàñòîñóâàííÿ çàõ³äíèõ ïðèíöèï³â îáë³-
êó, êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ é ìåõàí³çì³â áàíêðóòñòâà.

Ï³äñóìîâóþ÷è äîñâ³ä Í²Ê Àç³¿, çàóâàæèìî òàêå. Êðà¿íè Í²Ê äîñèòü øâèäêî
â³äíîâèëè åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ ï³ñëÿ ãëîáàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ïåðåäóñ³ì
çàâäÿêè âåëèê³é ÷àñòö³ ïðèâàòíèõ çàîùàäæåíü, ÿê³ äîïîìîãëè ï³äòðèìàòè çðîñ-
òàííÿ ³íâåñòèö³é ó îñíîâíèé êàï³òàë ïðè äåô³öèò³ ë³êâ³äíîñò³ â ïåðåâàæí³é á³ëü-
øîñò³ êðà¿í ñâ³òó, à òàêîæ âèâàæåí³é ïîë³òèö³ ùîäî òðàíñôîðìàö³¿ êîðïîðàòèâíîãî

15
ßïîí³ÿ, Êèòàé ³ Ï³âäåííà Êîðåÿ ñòâîðÿòü íîâó îðãàí³çàö³þ äëÿ ðåãóëþâàííÿ áàíê³âñü-

êîãî ñåêòîðó. —http://www.rbc.ua/ukr/top/2008/10/22/452653.shtml.
16

Áåðåæíà Ã.Â. Çàçíà÷. ïðàöÿ.
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Ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

óïðàâë³ííÿ é ë³áåðàë³çàö³¿ ðóõó ³íîçåìíîãî êàï³òàëó, ÿêà ïðîâàäèëàñü ó ïîïåðåäí³
ðîêè. 

×åðåç íàÿâí³ñòü ïåâíèõ â³äì³ííîñòåé âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ óìîâ ðîçâèòêó
ñôåðè ô³íàíñ³â çàçíà÷åíèõ äåðæàâ òà Óêðà¿íè íà ñüîãîäí³ ìîæëèâå ëèøå ÷àñòêî-
âå âèêîðèñòàííÿ ¿õíüîãî äîñâ³äó. Òàê, ïåðñïåêòèâíèìè íàïðÿìàìè ðîçâèòêó ô³-
íàíñîâîãî ñåêòîðó Óêðà¿íè ñüîãîäí³ ìîæíà ââàæàòè: 

— êîíñîë³äàö³þ îðãàí³â íàãëÿäó é ðåãóëþâàííÿ çà ô³íàíñîâèìè ³íñòèòóòàìè
(íèí³ ôóíêö³îíóþòü òðè äåðæàâíèõ îðãàíè);

— ïîñèëåííÿ êîíòðîëþ ç áîêó ðåãóëþþ÷èõ îðãàí³â çà çîâí³øí³ìè çàïîçè÷åí-
íÿìè êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó, îñîáëèâî äåðæàâíèõ êîìïàí³é (îáñÿãè çàëó÷åííÿ
êîðîòêîñòðîêîâèõ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ³ íàÿâí³ñòü ðåàëüíèõ äæåðåë ïîãàøåííÿ
áîðãó, îá´ðóíòóâàííÿ íåîáõ³äíîñò³ çàëó÷åííÿ ñåðåäíüî- é äîâãîñòðîêîâîãî êàï³-
òàëó òà éîãî âèêîðèñòàííÿ ëèøå äëÿ ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â); 

— ï³äòðèìàííÿ ïåâíèõ îáñÿã³â îô³ö³éíèõ âàëþòíèõ ðåçåðâ³â;
— ï³äòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîñò³ îáì³ííîãî êóðñó ç ìåòîþ çì³öíåííÿ äîâ³ðè ³íîçåì-

íèõ ³íâåñòîð³â ³ çíèæåííÿ ïðèïëèâó êîðîòêîñòðîêîâîãî ñïåêóëÿòèâíîãî êàï³òàëó;
— çàïðîâàäæåííÿ ë³ì³ò³â íà ðîçøèðåííÿ êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ áàíê³â;
— ñòâîðåííÿ ³íôîðìàö³éíî-³íñòèòóö³îíàëüíîãî ñåðåäîâèùà, â ÿêîìó äåðæàâ-

í³ îðãàíè íàãëÿäó é êîíòðîëþ òà ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè, à òàêîæ êîðïîðàòèâíèé ñåê-
òîð åôåêòèâíî âçàºìîä³þòü (ðîçðîáêà é ðåàë³çàö³ÿ ðåàëüíèõ ïðîãðàì ñòðàòåã³÷íî-
ãî ðîçâèòêó ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè ç óðàõóâàííÿì âíóòð³øí³õ ïðîáëåì ³ çîâí³øí³õ
çàãðîç, çàëó÷åííÿ åêñïåðò³â äî ñï³âðîá³òíèöòâà òîùî).


