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Summary
The article reveals the essence, the nature, the role of social responsibility of the national elite of Ukraine in 
the aggravation of the crisis of the system. Based on the results of the author’s expert survey diagnosed her 
condition. The author reveals the importance of socially responsible behavior of the national elites to stabilize 
the situation in the country and offers a way out of the crisis and strengthening of socially responsible 
actions of man, society, state.
Key words: social responsibility, national ruling elite, systemic crisis, public relations, behavior, person, state.

© Дåì÷åíêî Í. Â., 2014

УДÊ 336.76

Äåì÷åíêî Í. Â.
Íàöèîíàëüíыé фàðìàöåâòè÷åñêèé óíèâåðñèòåò

ФÈÍÀÍÑÎÂЫÅ ÐÈÑÊÈ È ÄÈÑБÀËÀÍÑЫ ÃËÎБÀËÈЗÀÖÈÈ

Сòàòüÿ ïîñâÿщåíà àíàëèзó ïðè÷èí ðÿäà ïîñëåäîâàòåëüíî ïðîèñхîäÿщèх êðèзèñíых ÿâëåíèé â ãëîбàëüíîé фè-
íàíñîâîé ñèñòåìå, âыÿâëåíèю äèñбàëàíñîâ è фèíàíñîâых ðèñêîâ ðàзâèòèÿ ìèðîâîé эêîíîìèêè íà ñîâðåìåííîì 
эòàïå è эêîíîìèêè Уêðàèíы â ÷àñòíîñòè. Òàêæå â ñòàòüå ðàññìîòðåíы îñíîâíыå íàïðàâëåíèÿ èх ìèíèìèзàöèè.
Êëþ÷åâыå ñëîâà: ãëîбàëèзàöèÿ, äèñбàëàíñы, фèíàíñîâыå ðèñêè, бюäæåò, äåфèöèò, ïëàòåæíыé бàëàíñ, 
фèíàíñîâыå îòíîшåíèÿ.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìы. Сîâðåìåííîå ñîñòîÿíèå 
ìèðîâîé эêîíîìèêè îïðåäåëÿåòñÿ фåíîìåíîì ãëî-
бàëèзàöèè, â òîì ÷èñëå è âàëюòíîé, êàê âыñшåé 
ñòåïåíè ïðîÿâëåíèÿ èíòåðíàöèîíàëèзàöèè ìåæ-

äóíàðîäíых фèíàíñîâых îòíîшåíèé. Фèíàíñîâàÿ 
ãëîбàëèзàöèÿ ñåãîäíÿ ìíîãîêðàòíî ïðåâышàåò 
ãëîбàëèзàöèю ìàòåðèàëüíîé ñфåðы ïðîèзâîäñòâà 
è хàðàêòåðèзóåòñÿ ñòðåìèòåëüíыì ðîñòîì òðàíñ-
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ãðàíè÷íых ïîòîêîâ êàïèòàëà è îïåðàöèé íà ìèðî-
âых фèíàíñîâых ðыíêàх. Эêîíîìè÷åñêèå àãåíòы 
êàæäîé âîâëå÷åííîé â ãëîбàëüíóю эêîíîìè÷åñêóю 
ñèñòåìó ñòðàíы ïîëó÷àюò èз ðàзíых òî÷åê ïëàíå-
òы äîñòóï ê ìèðîâîìó фèíàíñîâîìó ðыíêó â êðàò-
÷àéшåå âðåìÿ, ñóщåñòâåííî ðàñшèðÿÿ ñïåêòð åãî 
èíñòðóìåíòîâ. Ìíîãîêðàòíî âîзðîñшåå âëèÿíèå è 
îïåðåæàющàÿ äèíàìèêà фèíàíñîâîé ñфåðы óñè-
ëèâàåò åå îòðыâ îò ðåàëüíîé эêîíîìèêè, îïðåäå-
ëÿющèå эëåìåíòы êîòîðîé (òðóäîâыå, ïðèðîäíыå 
ðåñóðñы) â бîëüшåé ìåðå ïðèâÿзàíы ê íàöèîíàëü-
íыì юðèñäèêöèÿì. Лèбåðàëèзàöèÿ âàëюòíîãî ðå-
æèìà è ñòðåìèòåëüíîå ðàзâèòèå èíфîðìàöèîííых 
òåхíîëîãèé ñïîñîбñòâóюò åщå бîëüшèì òåìïàì 
åå ðàзâèòèÿ. Çà ïîñëåäíèå òðè äåñÿòèëåòèÿ фè-
íàíñîâыå ðыíêè ñóщåñòâåííî èзìåíèëèñü: ðåзêî 
âîзðîñëè òðàíñãðàíè÷íыå ïîòîêè êàïèòàëà, ïî-
ÿâèëèñü íîâыå фèíàíñîâыå èíñòðóìåíòы, ïîâыñè-
ëèñü ñêîðîñòü è òåхíîëîãè÷íîñòü ïðîâåäåíèÿ ðàñ-
÷åòíых îïåðàöèé.

С îäíîé ñòîðîíы, эòè èзìåíåíèÿ íîñèëè ïîзè-
òèâíыé хàðàêòåð, ïîñêîëüêó ñïîñîбñòâîâàëè ðî-
ñòó эффåêòèâíîñòè ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ êàïèòàëà â 
ðàìêàх ìèðîâîé эêîíîìèêè è òåìïы ðîñòà âàëîâых 
âíóòðåííèх ïðîäóêòîâ (ÂÂП) â íàöèîíàëüíых ñè-
ñòåìàх. С äðóãîé ñòîðîíы, ìíîãîфóíêöèîíàëüíîå 
óãëóбëåíèå è óñèëåíèå âзàèìîзàâèñèìîñòè ïîäñè-
ñòåì ìèðîâîé эêîíîìèêè âызâàëè ðÿä íåãàòèâíых 
ïîñëåäñòâèé, èìåíóåìых фèíàíñîâыìè шîêàìè. 
Âíà÷àëå îíè ïðîÿâëÿëèñü â îòäåëüíых ñòðàíàх 
è ðåãèîíàх â фîðìå âðåìåííых ëîêàëüíых íàðó-
шåíèé ðàбîòы фèíàíñîâых ïîñðåäíèêîâ íà ãëî-
бàëüíîì эêîíîìè÷åñêîì ïðîñòðàíñòâå, âызыâàÿ, â 
÷àñòíîñòè, ðåзêóю êîððåêòèðîâêó öåí íà фîíäî-
âых ðыíêàх СШÀ â 1987 ã. («÷åðíыé ïîíåäåëü-
íèê») è â 1997 ã.; óñèëèâàÿ êîëåбàíèÿ íà ðыíêàх 
îбëèãàöèé â ñòðàíàх Гðóïïы äåñÿòè â 1994 ã. è â 
СШÀ â 1996 ã.; ãåíåðèðóÿ âàëюòíыå êðèзèñы â 
Ìåêñèêå (1994-1995 ãã.), â Àзèè (1997 ã.), ïðèâîäÿ 
ê êðóшåíèю хåäæåâîãî фîíäà «Long-Term Capital 
Management» â 1998 ã.; óâåëè÷èâàÿ âîëàòèëüíîñòü 
íà ãëîбàëüíых фîíäîâых бèðæàх â 2000-2001 ãã. 
[1]. Â 2008 ã. öåíîâîé шîê íà ðыíêå íåîбåñïå÷åí-
íых èïîòå÷íых êðåäèòîâ â СШÀ ñãåíåðèðîâàë шî-
êîâыå ÿâëåíèÿ â äðóãèх ñåãìåíòàх àìåðèêàíñêîãî 
фèíàíñîâîãî ñåêòîðà, à òàêæå ñòàë ïðè÷èíîé èх 
ðàñïðîñòðàíåíèÿ íà ñòðàíы ìèðà, êîòîðыå ïðî-
èзâîäÿò òðè ÷åòâåðòè ãëîбàëüíîãî ÂÂП. Âåäóщèå 
эêîíîìèêè ìèðà ïî èòîãàì 2009 ã. ïîòåðÿëè äî 
5% ÂÂП, ïðè÷åì, ñîãëàñíî ðàñ÷åòàì Ìåæäóíàðîä-
íîãî âàëюòíîãî фîíäà (ÌÂФ), ãëîбàëüíыå ïîòåðè 
îò íåâîзâðàòíых äîëãîâ è ñåêüюðèòèзèðîâàííых 
àêòèâîâ â 2010 ã. äîñòèãëè 4,1 òðëí äîëë. СШÀ, 
à ê êîíöó 2012 ã. – 6,2 òðëí äîëë. СШÀ, ÷òî, 
ïî ìíåíèю эêñïåðòîâ ïî âîïðîñàì ãëîбàëèзàöèè  
[1-2], ïðèâîäèò ê âыâîäó î ñàìîé ãëóбîêîé ñî âðå-
ìåí Âòîðîé ìèðîâîé âîéíы эêîíîìè÷åñêîé ðåöåñ-
ñèè. Ìèðîâàÿ îбщåñòâåííîñòü îбåñïîêîåíà бåñïðå-
öåäåíòíыìè ìåðàìè âàëюòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, 
êîòîðыå ïðèìåíÿюò ðàзíыå ñòðàíы äëÿ ñïàñåíèÿ 
ñâîèх эêîíîìèê. Сèòóàöèю îñëîæíÿюò äèñбàëàí-
ñы ãëîбàëèзàöèè, фèíàíñîâыå â ÷àñòíîñòè.

Àíàëèòè÷åñêèå ïðîãíîзы эêîíîìè÷åñêîãî ðàз-
âèòèÿ ìèðîâîé эêîíîìèêè, â ÷àñòíîñòè ðîñòà 
òåìïîâ ìèðîâîãî ÂÂП íà 2015 ã. äî 3% [3], êàê 
ïðàâèëî, íåäîîöåíèâàюò фàêòîðы ðèñêà óñèëåíèÿ 
фèíàíñîâых äèñïðîïîðöèé ãëîбàëüíîé эêîíîìè-
êè, ÷òî â êîíå÷íîì èòîãå ìîæåò ñòàòü ïðè÷èíîé 
бóäóщèх фèíàíñîâых êðèзèñîâ âî ìíîãèх ñòðàíàх 
ìèðà. Â шèðîêîì ñìыñëå ïðîбëåìà ãëîбàëüíых 
äèñбàëàíñîâ зàòðàãèâàåò êðóïíåéшèå ìèðîâыå 
эêîíîìèêè – СШÀ, Êèòàÿ, Яïîíèè, ñòðàí Åâðî-

ïåéñêîãî Сîюзà. Òîðãîâыå ïîòîêè è âзàèìíыå èí-
âåñòèöèè ñóщåñòâåííî зàâèñÿò îò âàëюòíых, êðå-
äèòíых è фîíäîâых ðèñêîâ, êîòîðыå ñâÿзàíы ñ 
ãëîбàëüíыìè äèñбàëàíñàìè. Êàê îòìå÷àюò àíàëè-
òèêè êîìïàíèè TeleTrade, ñóщåñòâóåò âыñîêàÿ âå-
ðîÿòíîñòü ïðîÿâëåíèÿ фèíàíñîâî-эêîíîìè÷åñêèх 
ðèñêîâ â Уêðàèíы, êîòîðàÿ â óñëîâèÿх ïîëèòè-
÷åñêîé íàïðÿæåííîñòè è ñëàбîãî эêîíîìè÷åñêîãî 
ðàзâèòèÿ ìîæåò ñòîëêíóòüñÿ ñ êðèзèñîì [4]. Âñå 
эòè фàêòîðы äåëàюò ïðîбëåìó ãëîбàëüíых äèñ-
бàëàíñîâ ÷ðåзâы÷àéíî âàæíîé äëÿ ëюбîé ñòðàíы, 
èíòåãðèðîâàííîé â ìèðîâóю эêîíîìèêó è òðåбóюò 
ñâîåâðåìåííых öåëåñîîбðàзíых ðåшåíèé.

Àíàëèç ïîñëåäíèõ èññëåäîâàíèé è ïóáëèêà-
öèé. Пðîбëåìà ãëîбàëüíых фèíàíñîâых äèñбàëàí-
ñîâ â ïîñëåäíèå ãîäы ïðèâëåêàåò âñå бîëüшå âíè-
ìàíèÿ ñî ñòîðîíы îòå÷åñòâåííых è зàðóбåæíых 
èññëåäîâàòåëåé. Âîïðîñы îбåñïå÷åíèÿ öåíîâîé è 
фèíàíñîâîé ñòàбèëüíîñòè èññëåäîâàíы â òðóäàх 
îòå÷åñòâåííых ó÷åíых À. Бàðàíîâñêîãî, À. Êóз-
íåöîâîé, Â. Ìèщåíêî. Пðîбëåìы фèíàíñîâых 
äèñбàëàíñîâ ðàññìîòðåíы â ðàбîòàх À. Бàðàíîâ-
ñêîãî, Î. Лóíÿêîâà, Â. Êîзюêà, À. Êóзíåöîâîé, 
Î. Сíèæêî. Пåðñïåêòèâàì è ïðîбëåìàì ðàзâèòèÿ 
ìåæäóíàðîäíîé âàëюòíî-фèíàíñîâîé ñèñòåìы 
óäåëÿëè âíèìàíèå зàðóбåæíыå ó÷åíыå: Ж. Àòòà-
ëè, Дæ. Бàãхâàòè, Ф. Бóðãèíüîí, И. Âàëëåðñòàéí, 
À. Гðèíñïåí, Ì. Êàñòåëüñ, Дæ. Сîðîñ, Ì. Пîðòåð, 
Л. Òåéëîð, С. Фèшåð, À. Фåððåð.

Öåëü ñòàòüè. Íà îñíîâå èзëîæåííîãî ìîæíî 
ñфîðìóëèðîâàòü èññëåäîâàíèå, êîòîðîå зàêëю-
÷àåòñÿ â îïðåäåëåíèè ïðè÷èí öåïè ãëîбàëüíых 
фèíàíñîâых êðèзèñîâ ïîñëåäíåãî äåñÿòèëåòèÿ, 
îïðåäåëåíèÿ ñóщåñòâóющèх ðèñêîâ è äèñбàëàíñîâ 
â ðàзâèòèè ñîâðåìåííîé ìèðîâîé âàëюòíî-фèíàí-
ñîâîé ñèñòåìå, à òàêæå âåðîÿòíых íàïðàâëåíèé èх 
ìèíèìèзàöèè.

Èçëîæåíèå îñíîâíîãî ìàòåðèàëà. Сòàбèëè-
зàöèÿ фèíàíñîâîé ñфåðы â ðàзâèòых ñòðàíàх íå 
ïðèâåëà ê ñíèæåíèю âîëàòèëüíîñòè íà ãëîбàëü-
íых фèíàíñîâых ðыíêàх, â ðåзóëüòàòå ðèñêè, 
ñâÿзàííыå ñ ïðîâåäåíèåì äîñòàòî÷íî «ìÿãêîé» 
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè âåäóщèìè öåí-
òðàëüíыìè бàíêàìè, àêòóàëèзèðóюòñÿ ïî ìåðå 
âñòóïëåíèÿ ãëîбàëüíîé эêîíîìèêè â íîâóю фàзó 
ñâîåãî ðàзâèòèÿ. Пðîòèâîðå÷èâыå òåíäåíöèè â 
ìèðîâîé эêîíîìèêå 2008-2013 ãã. ñòàëè â 2014 ã. 
ïðåäïîñыëêîé ðÿäó íåãàòèâíых ñîбыòèé â ñфåðå 
ìåæäóíàðîäíых фèíàíñîâых îòíîшåíèé: îбâàë 
фîíäîâых ðыíêîâ, íåîæèäàííыå ïîâышåíèÿ ïðî-
öåíòíых ñòàâîê öåíòðîбàíêàìè, íåîæèäàííыå òåí-
äåíöèè â èзìåíèåíèè фèíàíñîâî-эêîíîìè÷åñêèх 
ïîêàзàòåëåé Êèòàÿ è СШÀ, ñòàíîâÿòñÿ ïðè÷èíîé 
óñèëåíèÿ ãëîбàëüíых äèñбàëàíñîâ è бóäóщèх фè-
íàíñîâых êðèзèñîâ. Òàê, ïî èòîãàì î÷åðåäíîãî èñ-
ñëåäîâàíèÿ äèñбàëàíñîâ Åâðîêîìèññèÿ âыäåëèëà 
14 èз 27 ñòðàí ÅС, эêîíîìèêè êîòîðых ÿâëÿюòñÿ 
íåñбàëàíñèðîâàííыìè. Íàèбîëüшèå äèñбàëàíñы 
быëè îòìå÷åíы â Хîðâàòèè, Иòàëèè è Сëîâåíèè. 
Åâðîêîìèññèÿ òàêæå îбðàòèëà âíèìàíèå íà Иð-
ëàíäèю, Иñïàíèю, Пîðòóãàëèю è Фðàíöèю, ãäå 
äèñбàëàíñы òðåбóюò ïðèíÿòèÿ ðåшèòåëüíых ìåð 
[3]. Ðàññìîòðèì îñíîâíыå фèíàíñîâыå ðèñêè è èх 
ïðîÿâëåíèå â óñëîâèÿх ñîâðåìåííîé ãëîбàëüíîé 
эêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìы.

Îäíèì èз îñíîâíых ñóщåñòâåííых ãëîбàëüíых 
фèíàíñîâых ðèñêîâ ÿâëÿюòñÿ бюäæåòíî-äîëãîâыå 
ðèñêè åâðîзîíы è ðîñò ñòîèìîñòè зàèìñòâîâàíèé 
ñòðàí íà äîëãîâых ðыíêàх. Ìåæäó êîíöåïöèåé ãî-
ñóäàðñòâåííîãî äîëãà è êîíöåïöèåé ãîñóäàðñòâåí-
íîãî бюäæåòà ñóщåñòâóåò íåðàзðыâíàÿ ñâÿзü. Пåð-
âàÿ èñïîëüзóåò ðÿä бюäæåòíых ïîíÿòèé, êîòîðыå 
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ÿâëÿюòñÿ îñíîâîïîëàãàющèì èíñòðóìåíòàðèåì 
ïðè àíàëèзå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà.

Пðîбëåìы, ñâÿзàííыå ñ ïîñòîÿííыì âîзðàñ-
òàíèåì ãîñóäàðñòâåííîé âíåшíåé зàäîëæåííîñòè 
äëÿ ìíîãèх åâðîïåéñêèх ñòðàí â ñîâðåìåííых 
óñëîâèÿх, – эòî ïðè÷èíà бюäæåòíîãî äåфèöèòà 
è îбðàщåíèÿ ê âíóòðåííèì è âíåшíèì èñòî÷íè-
êàì фèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ åãî ïîêðыòèÿ. Íåäîñòà-
òî÷íîñòü ïðîäóìàííîé эêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè 
эòèìè ñòðàíàìè ïðèâîäèò ê ÷ðåзìåðíî âыñîêîìó 
óðîâíю ñîöèàëüíых фèíàíñîâых îбÿзàòåëüñòâ. 
Чåì бîëüшå ñóììà ãîñóäàðñòâåííîãî âíåшíåãî 
äîëãà, òåì îбðåìåíèòåëüíåå åãî âîзäåéñòâèå íà íà-
öèîíàëüíóю эêîíîìèêó, фèíàíñîâóю ñфåðó è íà 
äàëüíåéшåå эêîíîìè÷åñêîå ðàзâèòèå ñòðàíы. Ðàñ-
ñìàòðèâàÿ âëèÿíèå ãîñóäàðñòâåííîãî âíåшíåãî 
äîëãà íà эêîíîìèêó ñòðàíы, íåîбхîäèìî ó÷èòы-
âàòü, ÷òî ÷ðåзìåðíыé ðîñò ãîñóäàðñòâåííîãî âíåш-
íåãî äîëãà ÿâëÿåòñÿ îïàñíыì äëÿ ãîñóäàðñòâåííî-
ãî бюäæåòà, ìåæäóíàðîäíîé êðåäèòîñïîñîбíîñòè 
ñòðàíы.

Дîëãîâîé êðèзèñ â Åâðîïå âïåðâыå ïðîÿâèë-
ñÿ â êîíöå 2009-2010 ãã. è îбîñòðèëñÿ â ñåðåäèíå 
2011 ã. è ïîëó÷èë ñâîå äàëüíåéшåå ïðîÿâëåíèå â 
2012-2013 ãã. Îäíàêî åãî ïåðâîïðè÷èíîé, ïî ñóòè 
ÿâëÿåòñÿ îòñóòñòâèå ìåхàíèзìà êîíòðîëÿ зà ñîбëю-
äåíèåì íîðì Ìààñòðèхñêèх ñîãëàшåíèé 1992 ã., 
ñфîðìèðîâàâшèх èíñòèòóòы íàäãîñóäàðñòâåííîãî 
ðåãóëèðîâàíèÿ (Åâðîïåéñêèé Цåíòðàëüíыé бàíê), 
óñòàíîâèâшèх эêîíîìè÷åñêèå òðåбîâàíèÿ äëÿ íà-
ñòîÿщèх è бóäóщèх ñòðàí-ó÷àñòíèö (òåìïы èí-
фëÿöèè íå бîëåå 1,5% ñðåäíåãî ïîêàзàòåëÿ òðåх 
ñòðàí ñ íàèìåíüшèì óðîâíåì èíфëÿöèè; äåфèöèò 
êîíñîëèäèðîâàííîãî бюäæåòà íå âышå 3% ÂÂП, 
à ãîñóäàðñòâåííыé äîëã â ïðåäåëàх 60% ÂÂП). 
Сòðàíы юæíîé Åâðîïы ñ бîëåå ñëàбîé эêîíîìè-
êîé, íàхîäÿñü â ñèòóàöèè, êîãäà âыãîäíî бðàòü â 
äîëã è íåñòè îãðîìíыå ñîöèàëüíыå îбÿзàòåëüñòâà, 
зà ñ÷åò íåâыñîêîé öåíы зàèìñòâîâàíèé è ñèëüíых 
ïîзèöèé åâðî, зà÷àñòóю шëè íà íàðóшåíèÿ Ìà-
àñòðèхñêèх êðèòåðèåâ, íåîïðàâäàííî óâåëè÷èâàÿ 
зàèìñòâîâàíèÿ ïðåæäå âñåãî â ñèñòåìå ãîñóäàð-
ñòâåííых фèíàíñîâ. Эòî, â ñâîю î÷åðåäü, ïðèâå-
ëî ê âхîæäåíèю â зîíó åâðî ñòðàí ñ äåфèöèòàìè 
ãîñóäàðñòâåííых бюäæåòîâ ñâышå 3% ÂÂП [5]. 
Â ðåзóëüòàòå эêîíîìèÿ, фèíàíñîâàÿ äèñöèïëèíà, 
æèзíü ïî ñðåäñòâàì ïåðåñòàëè âîñïðèíèìàòüñÿ 
íîðìàëüíыìè óñëîâèÿìè фîðìèðîâàíèÿ бюäæåòà. 
Пîÿâèëñÿ äàæå íîâыé, ñïåöèàëüíыé òåðìèí äëÿ 
ñòðàí ñ фèíàíñîâыìè ïðîбëåìàìè – PIGS, ïðå-
îбðàзîâàííых ïîзæå â àббðåâèàòóðó PIIGS. Òàê, 
Гðåöèÿ, âîшåäшàÿ â ñîñòàâ åâðîзîíы â 2001 ã. ñ 
äåфèöèòîì ãîñóäàðñòâåííîãî бюäæåòà â ðàзìåðå 
4,5% ÂÂП, íàðàñòèëà åãî â ïðåäêðèзèñíîì 2007 ã. 
äî – 6,5%; Иòàëèÿ è Пîðòóãàëèÿ ñîêðàòèëè ðàз-
ìåð äåфèöèòà ñ – 3,1% è 4,1% â 2001 ã. äî – 1,6 è 
3,1% â 2007 ã. ñîîòâåòñòâåííî [6].

Íà÷àëîì äîëãîâîãî êðèзèñíà «âòîðîé âîëíы», 
ðàñïðîñòðàíèâшåãîñÿ íà åâðîзîíó, ïîñëóæèëà 
óãðîзà äåфîëòà Гðåöèè âåñíîé 2010 ã., îêàзàâ-
шåéñÿ íå â ñîñòîÿíèè ñàìîñòîÿòåëüíî îбñëóæè-
âàòü ñâîé äîëã [7]. Âñëåä зà Гðåöèåé âîзíèêëà 
óãðîзà äåфîëòà Пîðòóãàëèè, Иñïàíèè, Иòàëèè, 
Иðëàíäèè. Дëÿ ïîääåðæêè îñòàëüíых ÷ëåíîâ ÅС 
ñ êðèòè÷åñêèì фèíàíñîâыì ñîñòîÿíèåì, êîòîðыå 
ñàìîñòîÿòåëüíî íå ñìîãëè бы ðåñòðóêòóðèðîâàòü 
äîëãè, â ìàå 2010 ã. быë ñîзäàí ñòàбèëèзàöèîííыé 
фîíä – Åâðîïåéñêèé фîíä фèíàíñîâîé ñòàбèëüíî-
ñòè (EFSF) â ðàзìåðå 500 ìëðä. åâðî ïðè ó÷àñòèè 
ñðåäñòâ ÌÂФ è зàéìîâ Åâðîêîìèññèè ïîä ãàðàíòèè 
îòäåëüíых ñòðàí-ó÷àñòíèö зîíы åâðî (440 ìëðä.). 
Òàê, зà ïîìîщüю ê íà÷àëó 2011 ã. îбðàòèëèñü òàê-

æå Иðëàíäèÿ è Иñïàíèÿ [4], ê 2013 ã. ñîâîêóïíыé 
ïîêàзàòåëü ðîñòà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ñòðàí 
ÅС ñîñòàâèë ðåêîðäíыå 95% ÂÂП. Â ðåзóëüòàòå 
ìíîãèå ðàзâèòыå è ðàзâèâàющèåñÿ ñòðàíы ìèðà 
â 2014 ã. ñòîëêíóëèñü ñ ïðîбëåìîé ïðèâëå÷åíèÿ 
ñðåäñòâ äëÿ ðåфèíàíñèðîâàíèÿ ãîñäîëãà (ðèñ. 1).

 

Ðèñ. 1. Ñòðàíы ñ íàèáîëüøèìè îáъåìàìè 
ðåфèíàíñèðîâàíèÿ ãîñäîëãà â 2014 ã. [4]

Эêîíîìèêè ìíîãèх åâðîïåéñêèх ñòðàí, â òîì 
÷èñëå âхîäÿщèх â åâðîзîíó, ñåãîäíÿ ñîêðàщàюòñÿ, 
ïîñêîëüêó ðåæèì ñòðîãîé эêîíîìèè îñòàâëÿåò âñå 
ìåíüшå ñðåäñòâ íà ïîêóïêó òîâàðîâ è óñëóã. Åñëè 
îñíîâíîé öåëüю ÿâëÿåòñÿ ñòàбèëèзàöèÿ фèíàíñî-
âîé ñèñòåìы, òî эòè ìåðы ïîëíîñòüю îïðàâäàíы, 
îäíàêî îñòàíåòñÿ ëè фèíàíñîâàÿ ñòàбèëüíîñòü îñ-
íîâíîé öåëüю – зàâèñèò îò ñîãëàñîâàííîñòè ïðî-
âîäèìых ìåðîïðèÿòèé è èх ïðèíÿòèÿ â ðàзíых 
ñëîÿх îбщåñòâà âíóòðè êàæäîé îòäåëüíîé ñòðàíы. 
Òàê, íàïðèìåð, ñîöèàëüíî-эêîíîìè÷åñêàÿ íàïðÿ-
æåííîñòü, бåзðàбîòèöà â ÷àñòíîñòè, ñìåщàåò îбî-
зíà÷åííыå öåëåâыå îðèåíòèðы ïðèâîäÿ ê ñäâèãàì 
âî âñåé ïîëèòè÷åñêîé ñèñòåìå. Сíèæåíèå äîхîäîâ 
íàñåëåíèÿ, ðîñò бåзðàбîòèöы, ïàäåíèå ïðîèзâîä-
ñòâà âñëåäñòâèå ðåöåññèè, ïðèâåäшèå, â ñâîю î÷å-
ðåäü, ê ðåзêîìó ñóæåíèю íàëîãîîбëàãàåìîé бàзы, 
ïðèâîäÿò ê êîëîññàëüíыì äåфèöèòàì ãîñóäàð-
ñòâåííых бюäæåòîâ [8]. Сîãëàñíî ïðîãíîзàì, ñî-
хðàíåíèå âыñîêîãî óðîâíÿ бåзðàбîòèöы â åâðîзîíå 
бóäåò òîðìîзèòü âîññòàíîâëåíèå эêîíîìè÷åñêîãî 
ðîñòà ñòðàí Åâðîïы â бëèæàéшåì âðåìåííîì èí-
òåðâàëå (òàбë. 1). Лèшü â ÷åòыðåх åâðîïåéñêèх 
ñòðàíàх îíà íèæå шåñòè ïðîöåíòîâ: эòî ñìåæíыå 
ãîñóäàðñòâà Гåðìàíèÿ, Àâñòðèÿ, Íèäåðëàíäы è 
Люêñåìбóðã. Åñëè ïîñìîòðåòü íà äàëüíюю ïåðè-
фåðèю, òî ìы óâèäèì Иòàëèю ñ óðîâíåì бåзðà-
бîòèöы â 12,6%, Сëîâàêèю, ãäå îíà ñîñòàâëÿåò 
13,9%, Иðëàíäèю ñ 11,9%, Пîðòóãàëèю ñ 16,8%, 
Иñïàíèю ñ 25,7% è Гðåöèю ñ 26%. Гîñóäàðñòâà, 
ãäå óðîâåíü зàðïëàò íåâыñîê, äîëæíы èìåòü êîí-
êóðåíòíîå ïðåèìóщåñòâî íàä íåìåöêèì эêñïîð-
òîì. Îäíàêî ó ìíîãèх èз íèх – îòðèöàòåëüíыé 
òîðãîâыé бàëàíñ. Пîðòóãàëèÿ, Иñïàíèÿ, Гðåöèÿ, 
Иòàëèÿ íàхîäÿòñÿ â ñîñòîÿíèè ñïàäà è èìåюò âå-
ëè÷èíà бåзðàбîòèöы òàêóю, êàê â СШÀ íà ïèêå 
Âåëèêîé äåïðåññèè.

Åщå îäíîé ïðè÷èíîé фèíàíñîâых äèñïðîïîð-
öèé ãëîбàëüíîé эêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ êðèзèñ äî-
âåðèÿ ñî ñòîðîíы фèíàíñîâых èíñòèòóòîâ ê ïðî-
бëåìíыì ñòðàíàì è íàäíàöèîíàëüíîìó óðîâíю 
óïðàâëåíèÿ â ÅС, îбîñòðèâшèéñÿ íà фîíå íåэф-
фåêòèâíîñòè àíòèêðèзèñíых ìåð ðÿäà ãîñóäàðñòâ 
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ïðåäшåñòâóющèх ëåò â 2012 ã. è ïîëó÷èâшèé ñâîå 
ïðîäîëæåíèå â 2013-2014 ãã. Íåэффåêòèâíыå àí-
òèêðèзèñíыå ìåðы зàñòàâèëè ìíîãèх èãðîêîâ íà 
фèíàíñîâых ðыíêàх ñîìíåâàòüñÿ â ñïîñîбíîñòè 
ÅС ñïðàâëÿòüñÿ ñ òÿæåëыìè эêîíîìè÷åñêèìè ñè-
òóàöèÿìè â îòäåëüíых ñòðàíàх-÷ëåíàх è â íåæå-
ëàíèè ïðåäîñòàâëÿòü èì êðåäèòы â ðèñêîâàííîé 
ñèòóàöèè.

Хàðàêòåðèзóÿ ïðè÷èíы îбîñòðåíèÿ ñîâðåìåííî-
ãî äîëãîâîãî êðèзèñà, ïðåäñåäàòåëü Êîìèññèè ÅС 
Ж. Ì. Бàððîзó ñðåäè ïðî÷èх фàêòîðîâ ïîä÷åðêíóë 
òî, ÷òî íà ðыíêå íå âåðÿò â ñïîñîбíîñòü ñòðàí – 
ó÷àñòíèö ÅС ïîãàñèòü ñîбñòâåííóю зàäîëæåííîñòü. 
Пîäòâåðæäåíèåì эòîãî ñëóæèò èñòîðèÿ î ñíèæå-
íèè êðåäèòíых ðåéòèíãîâ ñòðàí-÷ëåíîâ ÅС, âы-
зâàâшàÿ шèðîêèé ðåзîíàíñ â Åâðîïå. Òàê, ìåæäó-
íàðîäíîå ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Standard & Poor’s 
(S&P) ñíèзèëî 9 èз 17 (1/3) ñóâåðåííых êðåäèò-
íых ðåéòèíãîâ ñòðàí åâðîзîíы. Òîëüêî Гåðìàíèÿ, 
Фèíëÿíäèÿ, Люêñåìбóðã, Íèäåðëàíäы (à òàêæå íå 
âхîäÿщàÿ â зîíó åâðî Âåëèêîбðèòàíèÿ) ñîхðàíèëè 
íàèâыñшèé êðåäèòíыé ðåéòèíã «ÀÀÀ». Åãî быëè 
ëèшåíы Фðàíöèÿ è Àâñòðèÿ («ÀÀ+») ; ðåéòèíã Иñ-
ïàíèè быë ñíèæåí äî «À» ñ «íåãàòèâíыì» ïðîãíî-
зîì, ðåéòèíã Иòàëèè ñ «À» – äî «ÂÂÂ+». Ðåéòèíãè 
Пîðòóãàëèÿ è Êèïð ïîëó÷èëè «ìóñîðíыé» (íèæå 
èíâåñòèöèîííîãî óðîâíÿ) ðåéòèíã – «ÂÂ» [9].

Â óñëîâèÿх óñèëèâшèхñÿ ãëîбàëüíых äèñбàëàí-
ñîâ ïðîòèâîðå÷èå ìåæäó íàöèîíàëüíîé ïðèðîäîé 
âàëюò è ìåæäóíàðîäíыì хàðàêòåðîì èх èñïîëü-
зîâàíèÿ îбîñòðèëîñü. Пðè эòîì ïîïыòêè äàâëåíèÿ 
íà âàëюòíóю ïîëèòèêó ñòðàí, èìåющèх бîëüшîå 
ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî ñ÷åòà òåêóщèх îïåðàöèé, 
íå òîëüêî íå ïðèâåëè ê ðåàëüíыì ðåзóëüòàòàì, 
íî è â öåëîì íå ìîãóò ðåшèòü äàííóю ïðîбëåìó 
(òàê, íàïðèìåð, ïîäîбíàÿ ñèòóàöèÿ âîзíèêëà âî 
âзàèìîîòíîшåíèÿх СШÀ è Êèòàÿ: â 2009-2010 ãã. 
îòðèöàòåëüíîå ñàëüäî òåêóщåãî ñ÷åòà ïëàòåæíî-
ãî бàëàíñà СШÀ ñîñòàâèëî 607,1 ìëðä äîëë., â òî 
âðåìÿ êàê ñðåäíåå ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî Êèòàÿ 
быëî 313,3 ìëðä äîëë. СШÀ [10].

Сëîæèâшàÿñÿ âàëюòíàÿ ñòðóêòóðà ãëîбàëüíîé 
эêîíîìèêè íå òîëüêî íå îòâå÷àåò èзìåíèâшåìóñÿ 
бàëàíñó ñèë, íî è ÷ðåзìåðíî зàâèñèò îò ïîëèòèêè 
îòäåëüíых åå ó÷àñòíèêîâ, эìèòèðóющèх ñâîбîäíî 
èñïîëüзóåìыå âàëюòы. Пðè эòîì àíòèêðèзèñíыå 
ìåðы бîëüшèíñòâà ñòðàí ïîäðàзóìåâàюò фîðìè-
ðîâàíèå ðåзåðâíых фîíäîâ, ÷òî ëèшü óñèëèâàåò 
äèñбàëàíñ â ìèðîâых âàëюòíî-фèíàíñîâых îòíî-
шåíèÿх: Íàöèîíàëüíыé бàíê Êàзàхñòàíà îбъÿâèë 
î äåâàëüâàöèè òåíãå ê äîëëàðó СШÀ íà 19%, â 
ïîïыòêàх îãðàíè÷èòü ìàñшòàбы äåâàëüâàöèè 
Цåíòðàëüíыå бàíêè Òóðöèè è ЮÀÐ â 2014 ã. ïî-
âыñèëè êëю÷åâыå ñòàâêè. Íàèбîëåå ñóщåñòâåííîå 
îбåñöåíåíèå âàëюòы â ÿíâàðå 2014 ãîäà ïðîèзîшëî 
â Àðãåíòèíå, Âåíãðèè, Ðîññèè, ЮÀÐ è Òóðöèè. 
Ðåêîðäíыìè òåìïàìè îбåñöåíèâàåòñÿ óêðàèíñêàÿ 
ãðèâíà îòíîñèòåëüíî äîëëàðà СШÀ íà фîíå ïîëè-
òè÷åñêîé è эêîíîìè÷åñêîé íåñòàбèëüíîñòè (â ÿí-
âàðå-фåâðàëå 2014 ã. íà 20,7%).

Цåíòðàëüíыå бàíêè ðÿäà ñòðàí ïðîäîëæàюò 
ðàñòðà÷èâàòü зíà÷èòåëüíыå îбъåìы âàëюòíых ðå-
зåðâîâ íà ïðîâåäåíèå èíòåðâåíöèé â öåëÿх ïîä-
äåðæêè íàöèîíàëüíых âàëюò. У Òóðöèè è ЮÀÐ 
зàфèêñèðîâàíы îäèí èз ñàìых íèзêèх ïîêàзàòå-

Òàбëèöà 1
Ïðèðîñò ðåàëüíîãî ÂÂÏ è óðîâåíü áåçðàáîòèöы â ñòðàíàõ åâðîçîíы*

 

* Иñòîчíèê: [3]

 

Ðèñ. 2. Ïîêàçàòåëè äîñòàòî÷íîñòè 
ìåæäóíàðîäíыõ ðåçåðâîâ [11]
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ëåé äîñòàòî÷íîñòè ìåæäóíàðîäíых ðåзåðâîâ â ÷à-
ñòè ïîêðыòèÿ êðàòêîñðî÷íîãî âíåшíåãî äîëãà è 
èìïîðòà (ðèñ. 2). У÷èòыâàÿ, ÷òî â бóäóщåì äàâëå-
íèå íà êóðñы âàëюò â ñèëó óæåñòî÷åíèÿ äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè â СШÀ бóäåò óñèëèâàòüñÿ, 
íåêîòîðыå ñòðàíы ìîãóò ñòîëêíóòüñÿ ñî зíà÷è-
òåëüíыìè òðóäíîñòÿìè ïðè óïðàâëåíèè âàëюò-
íыìè è êðåäèòíыìè ðèñêàìè, è, ñîîòâåòñòâåííî, 
óñëîæíèòñÿ âыïîëíåíèå зàäà÷è ïî îбåñïå÷åíèю 
фèíàíñîâîé ñòàбèëüíîñòè.

Â Уêðàèíå ìåæäóíàðîäíыå ðåзåðâы ñíèзèëèñü 
äî 15 ìëðä äîëë. СШÀ ïî ñðàâíåíèю ñ 20,4 ìëðä 
â êîíöå 2013 ã. è 24,5 ìëðä íà íà÷àëî 2013 ã. 
Â óñëîâèÿх ïîëèòè÷åñêîé íåñòàбèëüíîñòè Уêðà-
èíà îêàзàëàñü íà ãðàíè эêîíîìè÷åñêîé êàòàñòðî-
фы è бåз ìåæäóíàðîäíîé фèíàíñîâîé ïîìîщè 
åé óãðîæàåò äåфîëò ïî âíåшíåé зàäîëæåííîñòè. 
Íà 31.01.2014 ã. ãîñóäàðñòâåííыé è ãàðàíòèðî-
âàííыé ãîñóäàðñòâîì äîëã Уêðàèíы ñîñòàâèë 
73,2 ìëðä äîëë. СШÀ (39,6% ÂÂП), èз êîòîðых 
íà âíåшíèé ãîñäîëã ïðèхîäèòñÿ 37,3 ìëðä äîëë. 
(20,2% ÂÂП). Сîâîêóïíыé âíåшíèé äîëã íà 
31.12.2013 ã. äîñòèã 140 ìëðä äîëã СШÀ (80% ÂÂП), 
â òîì ÷èñëå êðàòêîñðî÷íыé – 65 ìëðä äîëë. СШÀ. 
Â 2014 ã. Уêðàèíå íóæíî âыïëàòèòü âíåшíèì 
êðåäèòîðàì ÷óòü бîëåå 5 ìëðä. äîëë. СШÀ, èз êî-
òîðых 2,8 ìëðä. äîëë. СШÀ – эòî îбÿзàòåëüñòâà 
ïåðåä ÌÂФ. У÷èòыâàÿ, ÷òî бîëüшàÿ ÷àñòü ïîãà-
шåíèé ïî îбÿзàòåëüñòâàì Уêðàèíы ïðèхîäèòñÿ íà 
бëèæàéшèå 5 ëåò (ðèñ. 3), âыñîêà âåðîÿòíîñòü äå-
фîëòà â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå [3].

Íåбëàãîïðèÿòíàÿ ñèòóàöèÿ, ñëîæèâшàÿñÿ â åâ-
ðîïåéñêîì бàíêîâñêîì ñåêòîðå, åщå бîëüшå óñè-
ëèâàåò ðèñêè фèíàíñîâых äèñбàëàíñîâ. Åâðîïåé-
ñêèå ðåãóëÿòîðы ïðîäîëæàюò àêòèâíóю ðàбîòó 
â îбëàñòè бàíêîâñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ í íàäзîðà. 
Â êîíöå ÿíâàðÿ 2014 ã. Åâðîïåéñêîå бàíêîâñêîå 
óïðàâëåíèå (European Banking Authority) ïðåä-
âàðèòåëüíî îбíàðîäîâàëî îñíîâíыå ïàðàìåòðы 
ïðåäñòîÿщåãî ñòðåññ-òåñòèðîâàíèÿ бàíêîâñêîãî 
ñåêòîðà ÅС (îöåíêà óñòîé÷èâîñòè 128 êðóïíåéшèх 
åâðîïåéñêèх бàíêà). 

 

Ðèñ. 3. Ðàñõîäы Óêðàèíы 
ïî îáñëóæèâàíèþ è ïîãàøåíèþ ãîñäîëãà 
(*âêëþ÷àÿ çàäîëæåííîñòü ïåðåä Ðîññèåé 
ïî åâðîîáëèãàöèÿì 3 ìëðä äîëë. ÑШÀ)

Â ïðåääâåðèè ñòðåññ-òåñòèðîâàíèÿ ìíîãèå åâ-
ðîïåéñêèå бàíêè ïыòàюòñÿ óëó÷шèòü ñâîå фèíàí-
ñîâîå ñîñòîÿíèå (фèêñèðóюò óбыòêè, бåðóò íîâыå 
êðåäèòы, óêðåïëÿюò ñâîè бàëàíñы). Òåì íå ìåíåå 
ñèòóàöèÿ ñ íèзêîêà÷åñòâåííыìè êðåäèòàìè ïîêà 
äàëåêà îò èäåàëüíîé: ïî ðàñ÷åòàì Ernst&Young 
PwC, зà 2013 ã. îбъåì ïðîбëåìíых êðåäèòîâ бàí-
êîâ â ÅС âыðîñ íà 100-120 ìëðä. åâðî äî 940-
1200 ìëðä åâðî, ÷òî ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 8% îò 
âñåх âыäàííых êðåäèòîâ (ðèñ. 4).

Åщå îäíèì ãëîбàëüíыì фèíàíñîâыì ðèñêîì 
ÿâëÿåòñÿ ïðîäîëæåíèå îòòîêà êàïèòàëà èз фîíäîâ 
ñòðàí ñ ðàзâèâàющèìèñÿ ðыíêàìè è ñìåшåíèå èí-
âåñòèöèîííых ïðåäïî÷òåíèé â ïîëüзó àêöèé ðàз-

âèòых ñòðàí â 2014 ã. Íà фîíå íà÷àâшåãîñÿ ñâîðà-
÷èâàíèÿ ïðîãðàììы âыêóïà àêòèâîâ ФÐС СШÀ íà 
ìåæäóíàðîäíых ðыíêàх íàбëюäàåòñÿ èзìåíåíèå íà-
ïðàâëåíèÿ ïîòîêîâ êàïèòàëà. Íà шåñòü ñòðàí ïðè-
хîäÿòñÿ íàèбîëüшèå îбъåìы ïðîбëåìíых êðåäèòîâ 
â àбñîëюòíîì âыðàæåíèè (ñâышå 100 ìëðä åâðî äëÿ 
êàæäîé ñòðàíы – Гåðìàíèÿ, Âåëèêîбðèòàíèÿ, Иñïà-
íèÿ, Иðëàíäèÿ, Иòàëèÿ è Фðàíöèÿ – â ïîðÿäêå óбы-
âàíèÿ). Иíâåñòîðы óхîäÿò ñ ðàзâèâàющèхñÿ ðыíêîâ 
è ïðåäïî÷èòàюò âêëàäыâàòü êàïèòàë â àêòèâы ðàз-
âèòых ñòðàí. Çà ïåðèîä ñ 1 ïî 29 ÿíâàðÿ 2014 ãîäà 
÷èñòыé îòòîê ñðåäñòâ èíâåñòîðîâ èз фîíäîâ öåííых 
бóìàã ñòðàí ñ фîðìèðóющèìèñÿ ðыíêàìè ñîñòà-
âèë 11,3 ìëðä äîëë. СШÀ. Из íèх íà ñòðàíы Àзèè 
ïðèшëîñü 5,8 ìëðä. äîëë. СШÀ. Лàòèíñêîé Àìå-
ðèêè – 2,3 ìëðä äîëë. СШÀ. Âîñòî÷íîé Åâðîïы – 
2,3 ìëðä äîëë. СШÀ è Бëèæíåãî Âîñòîêà è Àфðèêè –  
0,9 ìëðä äîëë. СШÀ (ðèñ. 5). У÷èòыâàÿ ïåðñïåê-
òèâы óæåñòî÷åíèÿ ïîëèòèêè â ðàзâèòых ñòðàíàх ñ 
îäíîé ñòîðîíы è ñëàбîñòü ìíîãèх ðàзâèâàющèхñÿ 
эêîíîìèê ñ äðóãîé, ïðèâëåêàòåëüíîñòü àêòèâîâ ðàз-
âèâàющèхñÿ эêîíîìèê â îбîзðèìîì бóäóщåì âðÿä 
ëè ñóщåñòâåííî âîзðàñòåò.

 

Ðèñ. 5. Âëîæåíèÿ â фîíäы öåííыõ áóìàã 
ðàçâèâàþщèõñÿ ñòðàí [12]

Íà фîíå îæèäàåìîãî óæåñòî÷åíèÿ äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè ФÐС СШÀ ïðîèñхîäèò íå 
òîëüêî âыâîä êàïèòàëà èз àêòèâîâ ðàзâèâàющèхñÿ 
ðыíêîâ â ïîëüзó ðàзâèòых ñòðàí, íî è ñìåщàюòñÿ 
ïðåäïî÷òåíèÿ èíâåñòîðîâ â ïîëüзó àêöèé ðàзâè-
òых эêîíîìèê. Îïðîñ Bloomberg, ïðîâåäåííыé â 
íà÷àëå 2014 ã., ïîäòâåðæäàåò ñìåíó èíâåñòèöèîí-
íых ïðåäïî÷òåíèé â ïîëüзó àêöèé (53% ó÷àñòíè-
êîâ), à íå ðåàëüíîãî ñåêòîðà эêîíîìèêè (16%).

Âыâîäы. Гëîбàëüíыå эêîíîìè÷åñêèå ïåðñïåê-
òèâы îñòàюòñÿ âåñüìà íåîïðåäåëåííыìè: â ãëî-
бàëüíîé фèíàíñîâîé ñèñòåìå íàêîïëåí ïîòåíöèàë 

 
Ðèñ. 4. Äîëÿ ïðîáëåìíыõ ññóä 

â îáщåì îáъåìå ññóä â ñòðàíàõ Åâðîïы [5]
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ðèñêîâ, îñíîâíыìè èз êîòîðых ÿâëÿюòñÿ бюä-
æåíòíî-äîëãîâыå, âàëюòíыå, ðèñêè èíâåñòèöè-
îííых ïðåäïî÷òåíèé. Îòñóòñòâèå î÷åâèäíых èñ-
òî÷íèêîâ эêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ðàзâèâàющèхñÿ 
ñòðàíàх, ðèñêè åãî äàëüíåéшåãî зàìåäëåíèÿ, ïðî-
òèâîðå÷èâыé хàðàêòåð äåéñòâèé, ïðåäïðèíèìàå-
ìых ðàзíыìè ñòðàíàìè â ñфåðå ðåфîðìèðîâàíèÿ 
ìèðîâîé âàëюòíî-фèíàíñîâîé ñèñòåìы, эñêàëàöèÿ 
ãåîïîëèòè÷åñêèх ðèñêîâ â ñâÿзè ñ ñèòóàöèåé íà 
Уêðàèíå óñèëèâàåò ñóщåñòâóющèå фèíàíñîâыå 
äèñбàëàíñы ìèðîâîé эêîíîìèêè è òðåбóюò íå-
ïðîñòîãî ñîãëàñîâàíèÿ èíòåðåñîâ îòäåëüíых ãîñó-
äàðñòâ, àêòèâèзàöèè óñèëèé ïî ñîзäàíèю íîâîé 
ñèñòåìы ãëîбàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ.

Эòî âыäâèãàåò íà ïåðåäíèé ïëàí ïðîбëåìó êîí-
öåïòóàëüíîãî ïåðåîñìыñëåíèÿ ñèñòåìы îбåñïå÷å-

íèÿ фèíàíñîâîé ñòàбèëüíîñòè ñòðàí Åâðîïы, â 
òîì ÷èñëå Уêðàèíы, à òàêæå фîðìèðîâàíèÿ ìå-
хàíèзìîâ ïðåäóïðåæäåíèÿ òðàíñфåðà фèíàíñîâых 
êðèзèñíых ÿâëåíèé è ïåðñïåêòèâ íàêîïëåíèÿ ñó-
âåðåííîãî äîëãà. Òàêèì îбðàзîì, àêòóàëèзèðóюò-
ñÿ зàäà÷è ïîäãîòîâêè ìåðîïðèÿòèé ïî âыÿâëåíèю 
è ïðåäóïðåæäåíèю ãëîбàëüíых фèíàíñîâых äèñ-
ïðîïîðöèé, èññëåäîâàíèю ìåхàíèзìîâ âíåшíèх 
эêîíîìè÷åñêèх êðèзèñîâ, â òîì ÷èñëå äîëãîâîãî 
êðèзèñà ñòðàí Åâðîïы, ââåäåíèю êîìïåíñàöèîí-
íых ìåхàíèзìîâ фèíàíñèðîâàíèÿ эêîíîìèêè äëÿ 
ñòðàí, èìåющèх âыñîêóю äîëю âåðîÿòíîñòè èзìå-
íåíèÿ ðыíî÷íîé êîíъюíêòóðы, à òàêæå ðàñшèðå-
íèю âîзìîæíîñòåé äîñòóïà ê ìèðîâыì ðыíêàì êà-
ïèòàëà зà ñ÷åò ðàзâèòèÿ ñîâðåìåííых фèíàíñîâых 
ìåхàíèзìîâ.
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Ф²ÍÀÍÑÎÂ² ÐÈЗÈÊÈ ÒÀ ÄÈÑБÀËÀÍÑÈ ÃËÎБÀË²ЗÀÖ²Ї

Ðåçþìå
Сòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà àíàë³зó ïðè÷èí ðÿäó êðèзîâèх ÿâèщ â ãëîбàëüí³é ф³íàíñîâ³é ñèñòåì³, щî ïîñë³äîâíî 
â³äбóâàюòüñÿ, âèÿâëåííю äèñбàëàíñ³â ³ ф³íàíñîâèх ðèзèê³â ðîзâèòêó ñâ³òîâîї åêîíîì³êè íà ñó÷àñíîìó 
åòàï³ òà åêîíîì³êè Уêðàїíè зîêðåìà. Òàêîæ ó ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî îñíîâí³ íàïðÿìêè їх ì³í³ì³зàö³ї.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ãëîбàë³зàö³ÿ, äèñбàëàíñè, ф³íàíñîâ³ ðèзèêè, бюäæåò, äåф³öèò, ïëàò³æíèé бàëàíñ, ф³íàí-
ñîâ³ â³äíîñèíè.
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FINANCIAL RISKS AND IMBALANCES OF GLOBALIZATION

Summary
The article is dedicated to the analyze of the reasons ranks consistently occurring crises in the global financial 
system. Identify imbalances and financial risks for the global economy at the present stage and Ukrainian 
economy in particular. The article also discussed the main directions to minimize them.
Key words: globalization, imbalances, financial risks, the budgetary debt, balance of payments, financial 
relationships.


