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Д инамічний розвиток економіч-
них відносин сприяв формуван-
ню досить розгалуженої і склад-

ної структури фінансової системи за-
галом та її важливої складової – фі-
нансового сектору зокрема. Останнім 
часом порівняно з реальним секто-
ром він бурхливо розвивається, поси-
люючи свій вплив на економічні яви-
ща і процеси в сучасному світі. Це 
змушує вчених не лише переосмис-
лювати традиційні погляди класичної 
і неокласичної економіки, а й істотно 
розширювати їх завдяки новітнім ка-
тегоріям, закономірностям, кон цеп-
ціям. Посилення диспропорцій у роз-
витку фінансового та реального сек-
торів економіки впливає на погли-
блення трансформації фінансового 
сектору в порівняно самостійну сфе-
ру. Деякі вчені навіть висловлюють 
думку про появу окремої ланки сис-
теми світового господарства – фінан-

соміки (поряд з існуванням традицій-
ної економіки), основу якої стано-
вить світовий фінансовий капітал із 
домінуванням у ньому спекулятив-
них, віртуальних складових.

У пропонованій статті досліджу-
ються сутність, передумови виник-
нення та особливості фінансоміки, 
яка є одним із найзначущіших проя-
вів постіндустріалізації, але при цьо-
му досі залишається недостатньо до-
слідженою, що викликає значний на-
уковий і практичний інтерес.

НЕОБХІДНІСТЬ ДОСЛІДЖЕННЯ 
ФІНАНСОМІКИ

С учасне суспільство переживає 
гли бокі зміни глобального харак-
теру, які зачіпають як економічну 

систему загалом, так і її окремі еле-
менти. Світова економіка перейшла 
в новий якісний стан, котрий визна-

чається у наукових дослідженнях фе-
номеном фінансизму, неоекономіки і 
глобалізації. На думку багатьох до-
слідників, характер нинішніх кризо-
вих процесів випливає зі специфіки 
світової економіки, яку через значні 
технологічні та фінансово-економіч-
ні перетворення, що відбулися впро-
довж останніх років, називають тер-
міном “нова економіка”.

У сучасному глобалізованому світі 
нова економіка, або неоекономіка 
сформувалась як окремий напрям 
економічної науки, що містить низку 
таких новітніх, відносно самостійних 
розгалужень, як фінансоміка, інтер-
нет-економіка, інноваційна економі-
ка, глобальна економіка, економіка 
знань та інші. Неоекономіка пов’я-
зана зі встановленням нового світо-
вого устрою та інтересами всіх країн у 
його системі.

Однією з найважливіших складо-

Ключові слова: нова економіка, реальний сектор, фінансовий сектор, фінансові інструменти, фінансоміка.
Key words: new economy, real sector, financial sector, financial instruments, financomics.

Досліджено сутність та особливості прояву фінансоміки як домінуючої і закономірної тенденції розвит-
ку та особливого економічного устрою сучасних економічних систем. Розглянуто основні риси прояву, ета-
пи формування фінансоміки у світі, а також передумови виникнення фінансових інновацій. Значну увагу 
приділено питанням дослідження фінансоміки на базі запропонованих автором підходів.

Discussed are the essence and peculiarities of financomics as apredominant and natural development trend and 
special economic structure of modern economic systems. Considered are basic demonstration features of financom-
icsand stages of its formation in the world as well asprerequisites for origin of financial innovations. Much attention 
is paid to issues of financomics research on the basis of approaches suggested by the author.

Фінансоміка як новітній напрям 
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вих нової економіки є її фінансова 
система, яка покликана виконувати 
роль посередника між власниками та 
реципієнтами фінансових ресурсів і 
обслуговувати процеси їх взаємодії. 
Однак упродовж останніх років вона 
змінила свою обслуговуючу роль на 
основну. Сформувалася так звана фі-
нансова економіка, або фінансоміка, 
яка найпомітніше проявляється в 
спекулятивному переміщенні капіта-
лу, застосуванні похідних фінансових 
інструментів та переважанні фінан-
сових ринків за своїми вартісними 
обсягами над ринками матеріальних 
товарів і ресурсів узагалі, тобто спе-
кулятивної частини світових фінан-
сів над їх реальною складовою.

Проблеми взаємодії фінансового і 
реального секторів економіки дослі-
джували такі вітчизняні та зарубіжні 
вчені, як О.Барановський, В.Геєць, 
Дж. Герлі, Р.Левін, М.Крупка, О. Смир-
нов, Т.Смовженко, Дж. Стіг ліц, Й. Шу м-
петер та інші. В основному вони роз-
глядають проблематику впливу фі-
нансового сектору на соціально-еко-
номічний розвиток. Менше дослідже-
но питання обґрунтування теорети-
ко-методологічних засад функ ціо-
нування фінансової економіки, роз-
витку фінансових систем з огляду на 
характер інтеграційних та глобаліза-
ційних процесів. Слід зазначити, що 
порівняно з масштабністю, триваліс-
тю й глибиною розробки досліджен-
ня західними економістами проблем 
формування та функціонування фі-
нансоміки розробка цієї проблема-
тики українськими науковцями тіль-
ки розпочалася. Тому метою пропо-
нованої статті є розкриття сутності 
фінансоміки та її особливостей, ха-
рактеристика етапів розвитку в кон-
тексті глобалізаційних фінансових 
процесів.

СУТНІСТЬ, ОСОБЛИВОСТІ 
ПРОЯВУ ТА ЕТАПИ ФОРМУВАННЯ 

ФІНАНСОМІКИ

Е кономіка завжди володіла й по-
винна володіти потужною фінан-
совою складовою, оскільки без 

фінансів вона не може повноцінно 
функціонувати. Слід зазначити, що 
економіка завжди є фінансовою, 
оскільки її життєдіяльність опосе-
редкована фінансами, фінансовою 
системою та, відповідно, фінансовою 
активністю. Однак лише наприкінці 
ХХ століття почали говорити про 
особливий фінансовий характер еко-
номіки та її перетворення в фінансо-

міку. На сучасному етапі світового 
економічного розвитку гроші стають 
самостійною субстанцією, економіка 
перетворюється в фінансоміку, що 
деформує структуру господарства, 
мотиви соціальної активності й цін-
нісні орієнтації людей. Але якщо в 
попередні періоди в основу еконо-
мічного життя було покладено товар-
не виробництво, то в умовах неоеко-
номіки – це фінанси, природа яких 
кардинально змінилася останнім ча-
сом: нині вони домінують над реаль-
ною економікою замість того, щоб її 
обслуговувати, а товарне виробни-
цтво відійшло на другий план.

Поняття “фінансоміка” в еконо-
мічній літературі з’явилося нещо-
давно. Його ввів у наукову термі-
нологію російський учений-філо-
соф Ю.Оси  пов – основоположник 
сучасного наукового напряму в цій 
сфері: “Фінансоміка – феномен аб-
солютно новітній, коли “ірреальність 
– вартість” домінує над “реальністю 
– господарством”, підпорядковуючи 
останню...” Вчений зазначив, що 
“перехід до фінансоміки – це пере-
ворот в економіці, це інша економі-
ка, уявлення про яку має бути іншим. 
Тому перед економічною наукою по-
стає необхідність вироблення нового 
уявлення про сучасну економіку за-
галом. Відбулася так звана фінансіа-
лізація всього економічного буття, 
що за масштабністю процесу подібна 
до загальної електрифікації” [1]. Це 
явище слід визнати як домінування 
фінансів над усіма економічними, 
господарськими і соціальними про-
цесами, над виробництвом благ, на-
копиченням та розподілом доходів у 
суспільстві.

Тому особливу увагу нині треба 
приділяти такій компоненті неоеко-
номіки, як фінансоміка. Сутність її 
слід розглядати через особливий 
устрій економічних відносин, які ба-
зуються на глобальному контролі над 
концентрацією нових знань і їх 
трансформації у фінансові інновації 
та формуванні на цій основі глобаль-
ного контролю над грошовими пото-
ками (так званий глобальний моне-
таризм).

У ході історичного розвитку еко-
номічних відносин національні гро-
шові одиниці підкріплювались їх ма-
теріальним еквівалентом – золотим 
запасом. Однак нині низка країн ого-
лосила про продаж своїх золотих запа-
сів та забезпечення фінансової ста-
більності лише за рахунок спектра 
найтвердіших валют. Цей факт свід-

чить про те, що фінансова діяльність 
трансформується у віртуальну сферу, 
яка функціонує без матеріальної 
основи. Так, до початку нового тися-
чоліття склалося єдине світове госпо-
дарство, в якому реальне виробни-
цтво відповідно до закону порівняль-
них переваг концентрується в Пів-
денно-Східній Азії, Китаї, Бразилії, 
Індії. А в промислово розвинутих 
країнах гроші вкладаються у фінансо-
вий сектор економіки – спочатку у 
фондові фінансові інструменти, а по-
тім гроші переміщуються з фондових 
майданчиків у банківський сектор [2].

Характерними рисами фінансомі-
ки, на думку російського науковця 
Г.Барсегова, є такі: перетворення на-
ціональних фінансових ринків у від-
криті системи, об’єднані єдиним гло-
бальним фінансовим ринком; висо-
кий рівень його ліквідності і значні 
обсяги угод на ньому; прискорене 
переміщення капіталу в різні геогра-
фічні точки; розмаїття застосовува-
них фінансових інструментів; гло-
бальний контроль з боку міжнарод-
ної фінансової олігархії над грошо-
вими потоками і фіктивним капіта-
лом; використання глобального кре-
диту шляхом акумулювання в міжна-
родних фінансових структурах світо-
вого доходу і подальшим його вико-
ристанням на реалізацію високопри-
буткових проектів, програм тощо; 
стягування глобальної фінансової 
ренти1; загострення кризи міжнарод-
ної заборгованості; поява нової сві-
тової валюти – євро; стандартизація 
та уніфікація нормативної бази регу-
лювання операцій на фінансовому 
ринку [3, с. 15].

При визначенні характерних рис 
фінансоміки ми зосередилися лише 
на макроекономічних аспектах її 
прояву, до яких додатково слід від-
нести: відплив капіталу з реального 
сектору у фінансовий, що й призво-
дить до зростання частки фінансо-
вого сектору у валовому внутріш-
ньому продукті; розширення сфери 
застосування електронних грошей 
та відповідних платіжних засобів; 
зростання обсягів тіньових фінансо-
вих операцій, особливо із застосу-
ванням похідних фінансових інстру-
ментів. Також слід зазначити, що фі-
нансоміка може проявлятися й на 
інших рівнях, зокрема мікроеконо
1 Фінансова рента привласнюється міжнарод-

ною фінансовою олігархією шляхом регулю-
вання облікової ставки і валютних курсів, ви-
користання світових валют, регулювання між-
народних боргових відносин, діяльності між-
народних фінансових центрів.
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мічному, що потребує розширення 
переліку цих рис і особливостей з 
огляду на рівні прояву. Так, на мі-
крорівні основними рисами прояву 
фінансоміки є: посилення фінансо-
вого контролю в підприємницьких 
структурах; зростання частки фінан-
сових активів у балансах нефінансо-
вих корпорацій; урахування тенден-
цій фінансового ринку як визна-
чального чинника при формуванні 
підприємницьких стратегій; зрос-
тання частки фіктивної складової в 
капіталі підприємств; підвищення 
темпів зростання доходів фінансо-
вих установ порівняно з іншими 
сферами підприємництва; вищий 
рівень матеріального стимулювання 
керівників і менеджерів установ фі-
нансового сектору порівняно з нефі-
нансовими корпораціями.

Слід зазначити, що фінансоміка 
припускає існування реальної вар-
тості, реального виробництва, а та-
кож розширеного відтворення і пере-

розподілу реальної вартості і жодним 
чином не заперечує свою участь у цих 
процесах, встановлюючи фінансові 
домінанти над реальною економікою 
та отримуючи специфічний дохід – 
фінансову ренту. При цьому все фі-
нансове життя суспільства, беручи до 
уваги ціни, гроші, фінансово-кре-
дитні відносини, капітал, інвестиції, 
доходи, заробітні плати, бюджетні 
надходження, соціальні видатки то-
що, стає похідним від впливу цієї фі-
нансової надбудови.

У розвитку фінансоміки слід виді-
ляти три основні етапи (див. та-
блицю 1).

Нині у світі спостерігається не-
пропорційне щодо реального сектору 
зростання активів фінансових уста-
нов, домінування короткострокових 
форм інвестування, відрив потоків 
капіталу від потоків товарів та послуг. 
Усе це призвело до ускладнення 
контролю та регулювання функціо-
нування установ фінансового секто-

ру, суттєвого ослаблення ліквідності 
провідних фінансових ринків та до-
мінування спекулятивних складових 
у структурі фінансових потоків.

На цьому етапі й досі відбувається 
активна консолідація національних 
фондових ринків, а також удоскона-
лення і розвиток інфраструктури 
транскордонних операцій та приско-
рене зростання обсягів і посилення 
спекулятивного характеру світового 
фінансового ринку. Таким чином 
триває глобалізація світової фінансо-
вої сфери і формування фінансоміки 
на цій основі. Якщо в 1980 році світо-
ві фінансові активи були приблизно 
на рівні світового ВВП (відповідно 12 
і 10 трлн. доларів США), то за 
1990–2004 роки співвідношення між 
сукупною капіталізацією акцій і сві-
товим ВВП зросло більш як удвічі – 
із 45 до 94%, а в 2007 році обсяг фі-
нансових активів перевищував світо-
вий ВВП уже в 12 разів. Фінансоміка 
значною мірою виступає як віртуаль-

Таблиця 1. Етапи розвитку фінансоміки

Етапи розвитку / роки
Загальна  

характеристика етапу
Характер фінансових подій

Перший етап  
(кінець 1950-х – 1960-ті 
роки)

Лібералізація та інтернаціо-
налізація системи міжнарод-
них фінансово-кредитних 
відносин

Поява євродолара, євровалют, єврооблігацій, формування міжнародних ринків євровалют і євро-
ринку капіталів. Посилення ролі міжнародних фінансових центрів та офшорних зон

Другий етап  
(1970-ті – 1980-ті роки)

Активізація діяльності в 
міжнародному фінансовому 
бізнесі провідних транснаціо-
нальних банків і корпорацій, 
початок тотальної фінансової 
лібералізації

Зростання обсягів ринків євровалют, державних цінних паперів та євроринку капіталів; використання 
міжнародного приватного кредиту для фінансування прямого або опосередкованого фінансування 
дефіцитів поточних платіжних балансів; запровадження Ямайської валютної системи у 1980-х роках; 
лібералізація банківської сфери (усунення обмежень на відкриття банками окремих видів рахунків, 
кількість банківських відділень, здійснення окремих видів діяльності); скасування прямого держав-
ного контролю над умовами емісії корпоративних боргових інструментів та усунення обмежень до-
ступу національних емітентів до здійснення операцій на національних фондових ринках; зростання 
ролі центральних банків, отримання ними статусу незалежних від уряду інститутів; диверсифікація 
ринку корпоративних цінних паперів у зв’язку з початком масштабних структурних перетворень; ак-
тивізація процесів, пов’язаних зі злиттям, поглинанням, появою нових компаній; модернізація бір-
жової та позабіржової торгівлі; запровадження нових технологій та інструментів; різке збільшення 
кількості нових фінансових інструментів (деривативів); активізація міжнародної діяльності різнома-
нітних фінансових фондів (пенсійних, страхових, пайових тощо); поява та розвиток сек’юритизації

Третій етап  
(із 1990 року дотепер)

Глобалізація світової економі-
ки і насамперед її фінансової 
складової на базі розвитку 
інформаційно-комунікаційних 
технологій

Подальша концентрація фінансово-промислового капіталу та глобалізація фінансових потоків; роз-
ширення сфери діяльності фінансових корпорацій; стрімке зростання обсягів фінансових ринків та 
їх подальша інтернаціоналізація; формування нових сегментів світових фінансових ринків; універ-
салізація діяльності фінансових установ (як банківських, так і небанківських), посилення ролі фінан-
сових конгломератів, які пропонують та продають фінансові продукти водночас на різних ринках та 
в різних країнах; зростання ролі інституційних інвесторів у здійсненні фінансових інвестицій; зміни 
в системі регуляторних органів та посилення їх впливу на процеси у фінансово-банківській сфері; 
дерегулювання фінансових ринків; скасування обмежень на переміщення капіталів; скасування 
заборони на суміщення окремих видів професійної діяльності на фінансових ринках; подальший 
розвиток міжнародної фінансової системи на основі інфраструктурних перетворень і фінансових 
інновацій; створення глобальних торговельних та розрахунково-клірингових систем; організаційне і 
технічне переозброєння фондових ринків; забезпечення технічної сумісності інфраструктури плате-
жів; запровадження сучасних електронних технологій, засобів комунікацій та інформатизації; стрім-
кий розвиток ринку електронних торгів, що набуває ознак провідного ринку; підвищення рівня ви-
користання новітніх інформаційних і фінансових технологій, впровадження фінансового інжинірингу; 
інтеграція фінансового сектору, консолідація фінансової інфраструктури та регуляторних систем; 
запровадження євро; формування керівних органів економічного і валютного союзу, створення Єв-
ропейської системи центральних банків (ЄСЦБ) та Європейського центрального банку (ЄЦБ); пере-
хід до створення ЄЄПП (Єдиного європейського платіжного простору), у тому числі запровадження 
спільних стандартів ЄС у сфері платежів, порівнянність їх зі світовими нормами; гармонізація націо-
нальних нормативних та регуляторних систем країн ЄС

Джерело: таблицю складено на основі опрацювання джерел [3; 4].
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на економіка, в якій причинно-на-
слідкові зв’язки, властиві реальному 
сектору, все більше слабшають, а іно-
ді й розриваються взагалі [3; 5, с. 18].

На нашу думку, дослідження про-
цесів прояву фінансоміки слід про-
водити, виходячи з таких методичних 
підходів:

1) основою прояву фінансоміки є 
фінансово-кредитні відносини, які 
визначаються нами як сукупність 
відносин, що виникають між еконо-
мічними суб’єктами з приводу фор-
мування, розподілу, перерозподілу та 
використання фінансово-кредитних 
ресурсів у часі та в процесі кругообігу 
на правах власності і/або позики, в 
результаті чого в одних учасників 
утворюються активи, а в інших – 
зобов’язання, у т. ч. й через застосу-
вання відповідних фінансових ін-
струментів;

2) фінансоміка є похідною від ре-
зультатів функціонування основних 
суб’єктів фінансово-кредитних від-
носин, розташованих і зареєстрова-
них на конкретній території, їх вну-
трішніх і зовнішніх взаємозв’язків. 
Їхня діяльність регулюється чинним 
законодавством та договірними зо-
бов’язаннями. У кожній країні клю-
човими економічними суб’єк тами 
фінансового ринку в плані фінансо-
во-кредитних відносин є: держава 
як сукупність інституцій, котрі за-
безпечують розвиток фінансово-
кредитних відносин і національної 
економіки загалом, створюють пра-

вову базу, будучи одночасно власни-
ком чи отримувачем коштів, які 
формуються в процесі фінансово-
кредитних відносин; а також місцеві 
(регіональні) органи влади, які є 
власниками комунальної, територі-
альної власності й вирішують пи-
тання, пов’язані з ефективністю ви-
користання фінансових ресурсів. 
Назвемо ці суб’єкти: органи держав-
ного управління; державні й недер-
жавні підприємства, корпорації, які 
виступають отримувачами коштів 
(нефінансові корпорації); банки 
(депозитні корпорації) та небанків-
ські фінансові установи (інші фінан-
сові корпорації), які є власниками 
фінансових ресурсів чи залучають 
кошти від інших економічних 
суб’єктів та наділені правами щодо 
їх ефективного використання. Разом 
депозитні та інші фінансові корпо-
рації формують фінансовий сектор, 
а фізичні особи (домогосподарства), 
які мають доходи та капітал, можуть 
використовувати їх відповідно до 
власних потреб;

3) ефективність функціонування 
фінансоміки залежить від ефектив-
ності джерел фінансового забезпе-
чення суб’єктів фінансово-кредит-
них відносин, чинного законодав-
ства, яке регламентує їх, стану роз-
витку фінансових ринків та спектра 
наявних фінансових інструментів;

4) в основу системи оцінювання 
слід покласти базові принципи: прин
цип системності, який дає змогу роз-

глядати фінансоміку як систему, в 
котрій виділяється низка складових, 
а тому дослідження необхідно прово-
дити комплексно, аналізуючи кожну 
компоненту з урахуванням зовнішніх 
і внутрішніх чинників; принцип нау
ковості – передбачає проведення 
аналізу та оцінювання процесів роз-
витку фінансоміки на базі застосу-
вання відповідних методів наукового 
пізнання (системного аналізу, групу-
вання, історичного методу, кореля-
ційно-регресійного аналізу, методів 
експертних оцінок тощо); принцип 
застосування системи індикаторів, 
які характеризують процеси розвитку 
фінансоміки; принцип достовірності 
й легітимності вихідних даних при ви-
борі первинних індикаторів.

Якщо ж такі фінансово-кредитні 
відносини можуть проявлятися на 
всіх ієрархічних рівнях управління 
економікою, то, відповідно, вплив 
фінансоміки на соціально-економіч-
ний розвиток може досліджуватися й 
оцінюватися на різних рівнях управ-
ління економічними процесами (гло-
бальному, національному, регіональ-
ному, галузевому та на мікрорівні). 
При цьому залежно від мети й за-
вдань потрібно обирати чи розробля-
ти відповідні методи наукових до-
сліджень.

Методологічну основу досліджен-
ня фінансоміки доцільно формувати 
на принципах системного підходу, 
які дають змогу вивчати її з позицій 
відокремлення фінансового капіталу 

Таблиця 2. Основні індикатори розвитку фінансового посередництва та фондового ринку
Співвідношення Коментарі

Оцінка фінансового посередництва

Ліквідних пасивів банків і небанківських фінан-
сово-кредитних установ (НФКУ) та ВВП

Характеризує розміри фінансового посередництва в цілому – його іноді називають фінансовою глибиною. У най-
багатших країнах цей показник становить приблизно 2/3 ВВП, тоді як у найбідніших – до 1/4

Активів банків та ВВП Характеризує загальний розмір банківського сектору

Вимог банків до приватного сектору та ВВП Загальний індикатор активності банків у секторі домогосподарств та нефінансових корпорацій

Вимог НФКУ до приватного сектору та ВВП Загальний індикатор активності НФКУ у секторі домогосподарств та нефінансових корпорацій

Активів центрального банку та ВВП Індикатор характеризує роль НБУ в розміщенні кредитних ресурсів

Накладних витрат банків та загальних активів 
банків

Хоча цей показник не є беззаперечним індикатором ефективності діяльності банків, проте високий рівень наклад-
них витрат може свідчити про низький рівень конкурентоспроможності

Чистого процентного доходу банків та загаль-
них активів банків

Невеликі значення індикатора часто свідчать про високий рівень конкуренції у банківському секторі країни та його 
ефективність. У країнах із високим рівнем ВВП на душу населення цей показник має тенденцію до зниження

Активів трьох найбільших банків та загальних 
активів банків

Є індексом концентрації банківського сектору. Цей показник має тенденцію до зниження в країнах із вищим ВВП 
на душу населення

Активів іноземних банків та загальних активів 
банків

Характеризує ступінь присутності іноземного капіталу в банківській системі України. Цей показник має тенденцію 
до зниження в країнах із вищим ВВП на душу населення

Оцінка фондового ринку

Ринкової капіталізації та ВВП Характеризує загальний розмір фондового ринку

Обсягів торгів та ВВП Визначає активність фондового ринку, а також широко використовується для оцінки ринкової ліквідності

Обсягів торгів цінними паперами національних 
емітентів та загальної вартості цінних паперів 
національних емітентів за ринковими цінами

Інша назва – коефіцієнт оборотності, який використовується для оцінки ліквідності національного фондового 
ринку, оскільки співвідносяться загальний розмір угод і розмір ринку

Оцінка широти фінансової системи

Активів банків, НФКУ і капіталізації фондового 
ринку та ВВП

Показник використовується для оцінки загального розміру та рівня розвитку фінансового сектору. Має чітку тен-
денцію до зростання в країнах із вищим рівнем ВВП на душу населення
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від реального виробництва, доміну-
вання спекулятивних вкладень і, від-
повідно, спекулятивного прибутку, 
розвитку нових фінансових інстру-
ментів під впливом сфери фінансо-
вого інжинірингу й телекомунікацій; 
моделювання кількісних та якісних 
залежностей між розвитком фінансо-
вого і реального секторів економіки; 
визначення оптимального спектра 
фінансових інструментів відповідно 
до умов економічного розвитку; 
структуризації напрямів використан-
ня цих інструментів та оцінювання 
їхнього впливу на ефективність 
суб’єктів фінансово-кредитних від-
носин. Кожен із зазначених напрямів 
може бути як самостійним предме-
том досліджень, так і входити складо-
вою частиною в системи вищого рів-
ня. Цільову спрямованість дослі-
джень окреслює сукупність функцій 
управління фінансово-кредитними 
відносинами на конкретних рівнях 
управління економікою.

Стосовно набору показників, за 
якими слід проводити аналіз, на на-
шу думку, найдоцільніше використа-
ти систему індикаторів, запропоно-
вану співробітниками Групи дослі-
джень розвитку Світового банку та 
Національного бюро економічних 
досліджень А.Деміргук-Кунтом і 
Р.Левіном у праці 1999 року “Бан-
коцентрична та ринково орієнтована 
фінансові системи: міжнародне по-
рівняння” [6, c. 5]. Ці показники ві-
дображено в таблиці 2.

Індикатори, які автори використа-
ли у своїх подальших працях, можна 
об’єднати в три групи: оцінка розвит-
ку фінансового посередництва та 
фондового ринку; загальний розмір і 
ефективність фінансово-кредитної 
системи; оцінка архітектури фінан-
сово-кредитної системи. Про ведення 
порівняльного аналізу з використан-
ням цих індикаторів дасть змогу вия-
вити певні закономірності у фінансо-
вих процесах за відповідними періо-
дами або порівняно з іншими 
країнами.

ФІНАНСОМІКА ЯК СПРИЯТЛИВЕ 
СЕРЕДОВИЩЕ ДЛЯ РОЗВИТКУ 
ФІНАНСОВИХ ІНСТРУМЕНТІВ

В умовах фінансоміки формується 
нове середовище виробничої ді-
яльності, необхідне для ефектив-

ного поєднання основних факторів 
виробництва, – інтелектуальної пра-
ці та інформаційних ресурсів, а саме: 
віртуальна реальність. Її особливості 

дають змогу здійснити віртуалізацію 
результатів виробничого процесу, 
провести імітаційне моделювання 
поведінки об’єктів і систем, подати в 
зручній для людини формі структуру 
об’єктів, які поки що не існують у ма-
теріальній формі. Разом із наведени-
ми корисними особливостями вірту-
ального середовища існують і нега-
тивні наслідки його використання, 
які досі не подолані. Насамперед це 
проблема невідповідності віртуаль-
ного і реального результатів, пов’я-
зана з недосконалістю прогнозуван-
ня віртуальних та управління реаль-
ними процесами [7, c. 62].

Найбільшої віртуалізації зазнає 
капітал як самозростаюча вартість, 
що періодично відривається від своєї 
матеріальної форми – реальних ак-
тивів і повертається до неї через рин-
кові шоки. Здатність капіталу до са-
мозростання формує автономний 
процес інвестування коштів у нові 
фінансові інструменти з вищою при-
бутковістю, які перебувають у зоні 
підвищеного ризику. Цей процес са-
мопідтримується створенням фінан-
сових інновацій як нових способів 
прибутковішого інвестування гро-
шей та вивільнення додаткової лік-
відності шляхом, наприклад, сек’ю-
ритизації та залучення кредитів. 
Саме сек’юритизація створила мож-
ливість збільшення ліквідності фі-
нансових активів за допомогою до-
зволу фінансовим установам позбав-
лятися проблемних активів.

Зі зростанням обсягів і ступеня 
ризикованості зобов’язань посилю-
ється тенденція до їх перерозподілу 
від первинних кредиторів до креди-
торів другої та третьої черги. У та-
кий спосіб вивільнялася відносно 
надлишкова грошова маса, яка по-
глиналася ринком похідних цінних 
паперів, завдяки чому сформувався 
вбудований механізм автономного 
функ ціонування такого ринку, що 
має здатність до самопідтримки. 
Зазна чимо, що за своїми властивос-
тями деривативи спроможні вико-
нувати й позитивну функцію, допо-
магаючи рівномірніше розміщувати 
відносно надлишкову грошову масу 
в процесі зміни фаз кредитного ци-
клу та циклу ділової активності. Це 
може дати змогу стабілізувати ха-
рактеристики розвитку фінансової 
системи не лише в просторі, а й у 
часі. Очевидно, що й у післякризо-
вий період розвитку ринок дерива-
тивів залишиться важливою складо-
вою сучасної фінансової системи, 

проте підходи до розуміння законо-
мірностей його функціонування і 
регулювання постійно змінюються.

Розвиток ринків похідних фінан-
сових інструментів був спричинений 
низкою умов, а саме: розвитком фі-
нансової інженерії на світових фі-
нансових ринках; процесами дерегу-
лювання фінансової системи та по-
силенням волатильності на світових 
фінансових ринках; розробкою на-
лежного методичного забезпечення 
діяльності у сфері застосування похід-
них фінансових інструментів (стан-
дартів щодо обліку й відображення у 
фінансовій звітності, розроблення 
формули Блека-Шоулза для оцінки 
опціонів тощо).

Рівень цін на ринках похідних цін-
них паперів відображає пропорцію, в 
якій грошова маса надходить на ці 
ринки, а динаміка цін – суспільну 
згоду змінити або зберегти частку 
відносно надлишкової грошової ма-
си. Таким чином, будь-яка інформа-
ція, спроможна змінити суспільні 
оцінки поточних і майбутніх проце-
сів, викликає відповідне коригуван-
ня цін на ринках похідних фінансо-
вих інструментів. Специфічні риси 
процесу ціноутворення на ринках 
похідних інструментів пов’язані з ін-
формаційною сутністю вартості 
останніх, яка є похідною не так від 
цін базису похідного цінного папера, 
як від механізмів функціонування 
ринку похідних цінних паперів. Така 
особливість ринку похідних фінансо-
вих інструментів, динаміка цін яких 
спирається на майбутні доходи, за-
безпечує його високу прогностичну 
здатність, але водночас формує під-
вищену вразливість до негативних 
сигналів [8, с. 60–61]. Тому в кожній 
країні органи, які регулюють фондо-
вий ринок, мають забезпечити поси-
лене регулювання діяльності з похід-
ними фінансовими інструментами та 
ретельний контроль за прозорістю 
обліку й відображенням у фінансовій 
звітності операцій із цими інстру-
ментами.

У світі в докризовий період темпи 
динаміки фінансового сектору зна-
чно випереджали реальний, тобто фі-
нансові зміни певною мірою відірва-
лися від змін у реальному секторі. 
Характерними для світової економі-
ки стали кілька емпіричних законо-
мірностей. По-перше, це домінуван-
ня короткострокових форм фінансу-
вання, за якими приховано спекуля-
тивний характер фінансових вкла-
день, що призводить до перевищен-
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ня показників обігу на ринку капіта-
лу над відповідними показниками 
для ринку товарів і послуг при збіль-
шенні темпів зростання обсягів пер-
шого із цих ринків. По-друге, спосте-
рігається відносне зростання масш-
табів фінансового сектору, а також 
збільшення волатильності фінансо-
вих показників, що вказує на висо-
кий рівень ризику цієї сфери.

Крім згаданих вище фінансових 
закономірностей, властивих світовій 
економіці, слід виділити такі: випе-
редження темпів збільшення позич-
кового процента над темпами зрос-
тання ВВП держав; випередження 
приросту активів фінансового секто-
ру над реальним сектором; виперед-
ження темпів динаміки рентабель-
ності фінансового сектору над реаль-
ним сектором; випередження темпів 
динаміки фондових індексів над тем-
пами зростання ВВП; випередження 
темпів динаміки обсягу наданих кре-
дитів над відповідним показником 
ВВП. Ці тенденції доповнювалися 
хвилею фінансових інновацій. Ос-
кільки у світі нагромаджувалися фі-
нансові ресурси, які інвестори нама-
галися вкласти у високодохідні фі-
нансові активи, то, відповідно, з’яв-
лялися й продукти для задоволення 
такого попиту.

Як процес змін умов ринку може 
спричиняти появу нових інструмен-
тів, так і поява нових фінансових ін-
струментів може якісно вплинути на 
розвиток окремих ринків. Більшість 
фінансових нововведень є лише різ-
ними способами групування чи ціно-
вого поєднання базових інструмен-
тів, таких як облігації, звичайні акції 
та вільно конвертована валюта.

Водночас необхідно звернути ува-
гу на такі два аспекти. По-перше, чо-
му ж вважається, що з’являються та 
розвиваються нові специфічні фі-
нансові інновації? По-друге, яка пер-
шочергова причина потреби у фінан-
сових інноваціях із боку інвесторів чи 
емітентів: що є причиною стриму-
вання від самостійного формування 
інновацій із базових інструментів, а 
не оплати фінансових продуктів?

Відповідь – недосконалість ринку. 
Саме через її вплив неможливо роз-
рахувати повну вартість новостворю-
ваного фінансового інструменту як 
лише суму його складових частин. Це 
значною мірою стримує як інвесто-
рів, так і емітентів від конструювання 
рівноцінних інструментів на базових 
інструментах. Більшість недоскона-
лостей ринку створюють бар’єри для 

операцій із купівлі-продажу цінних 
паперів на міжнародному ринку, ва-
лютного обміну, а також для інших 
умов, яких повинні дотримуватися 
інвестори та емітенти у своїх країнах.

Як мінімум у п’яти випадках недо-
сконалості ринку, разом або окремо, 
спричиняють той факт, що загальна 
вартість інноваційних фінансових ін-
струментів може відрізнятися від су-
ми його компонентів. Зокрема, виді-
ляють: фінансові інновації, спрямо-
вані на зменшення операційних ви-
трат і витрат на моніторинг; фінансо-
ві інновації, спрямовані на уникнен-
ня регуляторних правил; фінансові 
інновації, спрямовані на уникнення 
оподаткування або/та зменшення 
податкового навантаження; фінан-
сові інновації, спрямовані на уник-
нення власних (корпоративних, са-
морегулівних) обмежень; фінансові 
інновації, спричинені сегментацією 
фінансових ринків [9, c. 24–25].

Фінансові інструменти, широко 
використовувані у світі з метою сти-
мулювання економічного зростання, 
вже значною мірою вичерпали свій 
потенціал. Свідченням цього є ак-
тивна експансіоністська політика 
розширеного кредитування фінансо-
вими інституціями, що призвела до 
накопичення значної кількості бор-
гів у економіці, і, зрештою, – до сві-
тової кризи. Великі боргові тягарі 
країн та суб’єктів господарювання 
значно звужують їхні можливості 
щодо залучення нового фінансуван-
ня. Це призводить до втрати фінан-
совими інституціями власних джерел 
розширення та зростання. При цьо-
му активне застосування фінансових 
інструментів для даних цілей призве-
ло до дисбалансу накопичення та 
споживання.

Нині постала проблема пошуку 
джерел стимулювання економічного 
зростання. Тому надзвичайно важли-
вим є пошук тих інструментів активі-
зації заощаджень та споживання, які 
не міститимуть у своїй природі соці-
ально-економічних протиріч. Для 
цього в найближчі роки необхідно 
створити широкий спектр інстру-
ментів фінансового ринку, які забез-
печують інвесторам і реципієнтам 
капіталу різноманітність варіантів з 
точки зору витрат, ризику, прибутку, 
термінів, ліквідності. Збільшення об-
сягів емісії і різновидів цінних папе-
рів, ускладнення інструментів і тех-
нологій фінансового ринку потребу-
ють посилення ролі фінансових уста-
нов як посередників, котрі виступа-

ють сполучною ланкою в русі капіта-
лу від постачальників фінансових ре-
сурсів до їх споживачів.

ВИСНОВКИ

Ф інансова економіка складається 
з сукупності фінансових ринків, 
які наповнюються новими фі-

нансовими продуктами і технологія-
ми. ХХІ століття ознаменувалося 
тим, що світова фінансова система 
обросла надзвичайно великою кіль-
кістю найскладніших фінансових ін-
струментів та інститутів, які в своїй 
сукупності та взаємодії є цивілізацій-
ним феноменом. У сучасних умовах 
фінансоміка характеризується про-
цесами перетворення фінансової 
сфери у самостійну, специфічну фор-
му діяльності, яка базується на прин-
ципах фінансового “буття” і має 
здатність до саморозвитку як своє-
рідне “фінансове виробництво” зі 
своїми ресурсами, технологією і 
законами.

Якщо у попередні епохи відбува-
лося зіставлення грошей з їхніми то-
варними еквівалентами, то нині вони 
набули ознак віртуальності й умов-
ності. Це призвело до виділення фі-
нансоміки в самостійну, динамічну і 
незалежну сферу діяльності з певни-
ми притаманними їй закономірнос-
тями, ефективними інструментами, 
фінансовими ресурсами і технологія-
ми, яка досить слабко пов’язана з ре-
альною економікою. Розвитку фі-
нансоміки сприяють комп’ю те ри-
зація фінансових розрахунків та роз-
робка нових фінансових інструмен-
тів (деривативи, опціони тощо).

Нині назріла об’єктивна потреба у 
перегляді концептуальних засад ви-
користання фінансових інструментів 
з метою стимулювання процесів еко-
номічного зростання у зв’язку з не-
однозначністю наслідків їх тривалого 
застосування. Це потребує розро-
блення таких фінансових інструмен-
тів, які б забезпечили баланс між по-
питом і пропозицією, накопиченням 
і споживанням в економічному роз-
витку держави. При цьому роль таких 
складових, як стабільна монетарна 
політика центральних банків, ста-
більний фінансовий сектор, неупе-
редженість і демократичність в 
управлінні фінансовою системою, 
принципово змінюється, набуває но-
вих рис і має бути переосмисленою з 
позицій усунення протиріч еконо-
мічного зростання.

❑
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М іжнародне видавництво “КБД-
Видав” і редакція спеціалізова-
ного журналу “Банкиръ”, про-

вівши минулого року конкурс довіри 
серед вітчизняних банків, вирішили 
розширити горизонти змагання і про-
вести конкурс “Банк, якому довіряють 
– 2013” на міжнародному рівні, залу-
чивши в ролі номінантів також банки 
країн СНД, Балтії та  Грузії. На церемо-
нії нагородження були присутні пред-
ставники центральних банків країн 
СНД, державних і комерційних банків 
України, політична і бізнес-еліта, акре-
дитовані в Україні дипломати, клієнти 
і партнери банків, представники ЗМІ.

Метою конкурсу, за словами  ди-
ректора видавництва “КБД-Видав” 
Олега Капралова, є привернення ува-
ги до актуальних проблем економіки 
пострадянських держав, зокрема, до 
зростання довіри до банківської сис-
теми, підвищення рівня соціальної 
відповідальності банківського бізне-
су, поширення передових банків-
ських технологій.

Лауреатами конкурсу “Банк, якому 
довіряють – 2013” стали:

– ПАТ “Ідея-банк” і ПАТ “Все-
український банк розвитку” в номіна-
ції “За якісний банківський сервіс”; 

– ПАТ “АБ “Південний”, ПАТ 
“Єврогазбанк” і ЗАТ “Белсвіссбанк” 

(“Bel SwissBank”, Білорусь) у номіна-
ції “Най надійніший банк для ведення 
бізнесу”; 

– АТ “Корстандартбанк” (“KSB”, 
Грузія) в номінації “За сприяння роз
витку малого та середнього бізнесу”;

– ПАТ “Радикал-банк” у номінації 
“Кращі банківські продукти і послуги 
для бізнесу”;

– ПАТ “Укрінбанк” у номінації 
“Банк – лідер за надійністю депозитів 
для юридичних осіб”;

– ПАТ “Імексбанк” і КБ “Молдінд-
конбанк” АО (BC “Moldindconbank” 
S.A., Молдова) у номінації “Банк – лі
дер за надійністю депозитів для фізич
них осіб”;

– ПАТ “Український професійний 
банк” і ПАТ “Агрокомбанк” у номінації 
“Найбільш надійний і стійкий банк”;

– ПАТ “Міський комерційний банк” 
у номінації “Кращий банк за програма
ми лояльності для клієнтів”;

– ВАТ “Замінбанк” (“ZaminBank”, 
Азербайджан) і ПАТ “Ідея-банк” у но-
мінації “Кращий банк за якістю бан
ківських продуктів, послуг і проектів 
для клієнтів”;

– ПАТ “Златобанк” і ВАТ “АКБ  
“Стратегія” (“Стратегия”, Росія) в но-
мінації “Банк, який зберіг високий рі
вень довіри клієнтів”;

– АТ “Траста-комерцбанка” (“Trasta 

Komercbanka”, Латвія) у номінації 
“Кращий банк з упровадження іннова
ційних технологій”;

– Державно-акціонерний банк “Аса-
ка” (“Asaka”, Узбекистан) у номінації 
“Банк – лідер позитивної ділової репу
тації”;

– АТ “Нурбанк” (“Nurbank”, Ка-
захстан) у спеціальній номінації “За 
кращі благодійні проекти”;

– ВАТ “Замінбанк” (“ZaminBank”, 
Азербайджан) у спеціальній номінації 
“За активне просування системи гро
шових переказів Caspian Money Transfer 
на ринку СНД”;

– АТ “Євразійський банк” (“Eurasian 
Bank”, Казахстан) у спеціальній номі-
нації “Банк, якому довіряють у Казах
стані”.

У спеціальній іменній номінації 
“Банкір, якому довіряють – 2013” пе-
реможцем визнано голову правління 
ПАТ “Всеукраїнський банк розвит-
ку” Валентину Арбузову, якій вручено 
іменну медаль та іменний приз у ви-
гляді квітки лотоса.

На урочистій церемонії того дня 
також було названо дев’ять лауреатів 
І Міжнародного конкурсу “Банків-
ська безпека – 2013”. 

❑
Марина Гриценко,

“Вісник НБУ”.

13 червня 2013 року в конференц-залі “Тріумфальний” готельного комплексу “Київ” відбулася урочиста це-
ремонія нагородження лауреатів I Міжнародного конкурсу “Банк, якому довіряють – 2013” за версією жур-
налу “Банкиръ”. Конкурс проводився серед банків країн СНД, Балтії та Грузії.

On 13 June 2013, awarding were laureates of the I international contest “Bank worthy of confidence – 2013” by the 
version of “The Banker” magazine. The ceremony was held in the Triumphal Hall of the Kyiv Hotel. Bankers of Georgia 
and CIS and Baltic countries had participated in the contest. 

“Банк, якому довіряють – 2013”
Від довіри – до визнання!/


