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РОЗВИТОК ІНСТИТУЦІЙНИХ ТА МЕТОДОЛОГІЧНИХ ЗАСАД  
НАДНАЦІОНАЛЬНОГО РЕГУЛЮВАННЯ ФІНАНСОВОЇ СТАБІЛЬНОСТІ

Визначено та досліджено основні інституційні органи наднаціонального регулювання фінансової стабіль-
ності. Проаналізовано головні методологічні аспекти діяльності міжнародних організацій у сфері ста-
більності фінансової системи. Розглянуто основні недоліки наявної міжнародної інституційної структури 
регулювання фінансової системи.
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Постановка проблеми. Економічна глобаліза-
ція, що проявляється в постійно зростаючій вза-
ємозалежності фінансових ринків, робить регулю-
вання фінансової стабільності більш комплексним 
та складним питанням, тому необхідність надна-
ціонального регулювання стабільності фінансової 
системи є незаперечним фактом. Проте на сьогодні 
воно знаходиться на своєму початковому етапі 
розвитку та потребує подальшого дослідження з 
метою його вдосконалення.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Питанню наднаціонального регулювання фінансо-
вої стабільності присвячено багато наукових робіт 
серед зарубіжних науковців та значно менше 
серед вітчизняних. Зокрема, дану проблематику 
розглянуто в працях таких вчених, як А. Керн, 
Г.  Шиназі, А.  Фалюта, Е. Кроккет , Дж.  Чент, 
Е. Девіс, В. Міщенко.

Виділення невирішених раніше частин загаль-
ної проблеми. Незважаючи на значну кількість 
наукових досліджень, присвячених зазначеній 
темі, теоретичні аспекти інституційних та методо-
логічних засад регулювання міжнародної фінансо-
вої стабільності є все ж недостатньо дослідженими.

Мета статті полягає у дослідженні та систе-
матизації теоретичних аспектів інституційних та 
методологічних основ наднаціонального регулю-
вання фінансової стабільності.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Велика кількість міжнародних організацій віді-
грала значний вплив в становленні та розвитку 
міжнародного фінансового регулювання. Діяль-
ність таких організацій спрямована головним 
чином на встановлення міжнародних стандартів 
пруденційного нагляду з метою уникнення фінан-
сової дестабілізації, викликаної лібералізацією та 
дерегулюванням фінансових ринків. Більшість із 
них не мають юридичного статусу міжнародних 
організацій, і тому вони не є правоздатними для 
прийняття «жорстких» законів, а лише надають 
рекомендації. Вони організовані як форуми, на 
яких уповноважені органи з фінансового регу-
лювання провідних розвинених країн та деяких 
країн, що розвиваються, зустрічаються на добро-
вільній основі для обміну інформацією з метою 
розробки правових рекомендаційних міжнарод-
них стандартів, правил та кодексів поведінки з 
метою мінімізації системного ризику міжнародної 
фінансової системи [1, с. 79–80].

Вважається, що саме Міжнародний валют-
ний фонд (МВФ), що був створений у 1945 р. та 
об’єднує 188 країн світу, є центральною установою 
в формуванні міжнародної економічної політики. 
Основне завдання МВФ полягає в забезпеченні 
стабільності міжнародної валютно-фінансової сис-
теми, системи обмінних курсів і міжнародних роз-
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рахунків, яка дозволяє країнам (та їх громадянам) 
вести операції один з одним. Це завдання перед-
бачає попередження економічних і фінансових 
криз, великих коливань економічної активності, 
високої інфляції та надмірної мінливості обмінних 
курсів і фінансових ринків. Як показали недавні 
фінансові кризи, країни стають все більш взаємо-
залежними, а труднощі в одному секторі можуть 
призвести до труднощів в інших секторах і поши-
ритися на інші країни. Економічна та фінансова 
стабільність вимагає уваги як на національному, 
так і на багатосторонньому рівні. МВФ, викону-
ючи функції нагляду, технічної допомоги та кре-
дитування, допомагає країнам проводити обґрун-
товану і відповідну умовам економічну політику. 
Мандат Фонду був оновлений в 2012 р. з метою 
охоплення більшого кола макроекономічних 
питань і питань фінансового сектора, які познача-
ються на глобальній фінансовій стабільності.

Кожна країна, що вступає до МВФ, приймає 
на себе зобов’язання відкривати свою економічну 
і фінансову політику для контролю з боку між-
народного співтовариства. З метою підтримки 
стабільності та запобігання криз в міжнародній 
фінансовій системі на МВФ покладено обов’язок 
вести спостереження за економічними і фінан-
совими змінами у світі. Цей процес, відомий як 
«нагляд», здійснюється як на глобальному рівні, 
так і на рівні окремих країн і регіонів [2].

Двічі на рік МВФ публікує «Доповідь з питань 
глобальної фінансової стабільності». Дана допо-
відь дає оцінку світової фінансової системи і рин-
ків та аналізує питання фінансування країн з 
ринком, що формується в глобальному контексті. 
Вона зосереджена на поточних ринкових умовах, 
виділяючи системні проблеми, які можуть стано-
вити ризик для фінансової стабільності. Доповідь 
наводить фінансові наслідки економічних дисба-
лансів, виділених в «Перспективах розвитку сві-
тової економіки». Також вона містить аналітичні 
розділи зі структурних та системних питань між-
народної фінансової стабільності [3]. 

Таким чином, діючи в інтересах зміцнення 
міжнародної фінансової системи, а також підтри-
муючи держави-члени в проведенні обґрунтованої 
економічної політики, МВФ допомагає використо-
вувати результати глобалізації на благо всіх країн.

Не менш важлива роль в міжнародному регу-
люванні фінансової стабільності належить Банку 
міжнародних розрахунків (БМР), що був засно-
ваний в 1930 р . та є найстарішою міжнародною 
фінансовою організацією в світі. До БМР входить 
60 центральних банків, які представляють країни 
з усього світу.

Місією БМР є сприяння розвитку співпраці 
між центральними банками, створення нових 
можливостей для міжнародних фінансових опе-
рацій і діяльність як довіреної особи або агента 
при проведенні міжнародних платіжних опера-
цій, переданих йому на підставі договорів зі сто-
ронами-учасниками. 

Забезпечення монетарної та фінансової стабіль-
ності є ключовими цілями БМР. З метою досяг-
нення зазначених цілей раз на два місяці прово-
диться засідання керуючих та інших посадових 
осіб центральних банків  – учасників БМР для 
обговорення актуальних питань. Постійні комі-
тети БМР та інші органи, відповідальні за фінан-
сову стабільність, проводять її аналіз та розробля-
ють відповідні рекомендації.

В 1974 р. при БМР був створений Базельський 
комітет з банківського нагляду (БКБН), який роз-

робляє директиви та рекомендації, спрямовані на 
вдосконалення банківського регулювання, і веде 
роботу по уніфікації вимог до фінансового регулю-
вання в різних країнах. Основним діючим доку-
ментом КМБН є Базель ІІІ, що містить методичні 
рекомендації в області банківського регулювання. 

Також при БМР мають свої секретаріати неза-
лежні організації, що беруть участь у міжнарод-
ному співробітництві в галузі фінансової стабіль-
ності, серед них:

1)	Рада з фінансової стабільності (РФС);
2)	Міжнародна асоціація страхових наглядів 

(МАСН);
3)	Міжнародна асоціація страховиків депозитів 

(МАСД) [4].
Створення Ради з фінансової стабільності 

(РФС) є міжнародним визнанням необхідності 
цілеспрямованого регулювання фінансової ста-
більності. Саме РФС є єдиною спеціалізованою 
міжнародною організацією глобального рівня, до 
компетенції якої входить конкретно лише регулю-
вання та надання рекомендацій з приводу фінан-
сової стабільності. РФС була створена в 2009 р . 
рішенням, прийнятим на саміті G-20 у Лондоні, 
в якості наступника Форуму фінансової стабіль-
ності (ФФС). Секретаріат Ради знаходиться при 
БМР в Базелі, Швейцарія.

До складу РФС увійшли представники країн та 
організацій:

•	країни  – Велика сімка, БРІК, Нідерланди, 
Іспанія, Туреччина, Швейцарія, Аргентина, Мек-
сика, Гонконг, Індонезія, Південна Корея, Саудів-
ська Аравія, Сінгапур, Австралія, ПАР;

•	міжнародні та регіональні організації і 
банки  – БМР, Європейський центральний банк, 
Європейська Комісія, МВФ, ОЕСР, Світовий банк;

•	організації та групи зі встановлення міжна-
родних стандартів – БКБН, Комітет з глобальної 
фінансової системи, Комітет з платіжної та розра-
хункової систем, Міжнародна асоціація страхових 
наглядів, Рада з міжнародних стандартів бухгал-
терського обліку, Міжнародна організація комісій 
з цінних паперів.

РФС сприяє стабільності міжнародної фінан-
сової системи шляхом координації національних 
органів влади, відповідальних за фінансову ста-
більність, і міжнародних органів зі встановлення 
стандартів заради сприяння здійсненню ефектив-
ного регулювання і нагляду, інших стратегій роз-
витку фінансового сектору [5].

Пріоритетними напрямками діяльності Ради 
з фінансової стабільності є виявлення вразливих 
місць глобальної фінансової системи і завершення 
реалізації ключових реформ у фінансовому сек-
торі. Ключовими напрямками її діяльності є:

1) підвищення стійкості фінансових інститутів; 
2) рішення проблем, пов’язаних з діяльністю 

системно значимих фінансових інститутів; 
3) зниження ризиків паралельної банківської 

системи; 
4) підвищення стійкості ринків деривативів.
Органами РФС є Пленарне засідання, Коорди-

наційний комітет, профільні Постійні комітети 
(та їх робочі групи) і Секретаріат РФС. Головним 
органом РФС є Пленарне засідання, яке збира-
ється не менше двох разів на рік , при необхід-
ності додатково організовуються телефонні конфе-
ренції. Пленарне засідання приймає рішення про 
зміну Статуту і про членство в РФС, затверджує 
програму роботи РФС, доповіді, принципи, стан-
дарти, рекомендації та керівництва, вироблені 
РФС. Протягом року підсумки роботи всіх комі-
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тетів і робочих органів РФС виносяться на обгово-
рення в рамках пленарного засідання.

Все більшого значення набуває моніторинг 
РФС щодо дотримання країнами рекомендацій, 
розроблених на міжнародному рівні. Так, на 
щорічній основі до саміту «Групи 20» РФС готує 
доповідь про хід реалізації рекомендацій «Групи 
20» і РФС в країнах-членах і публікує на офі-
ційному сайті таблиці з інформацією по кожній 
країні [6].

Також важливу роль в наднаціональному регу-
люванні фінансової стабільності належить Між-
народній асоціації страхових наглядачів (МАСН). 
Заснована в 1994 р., вона об’єднує страхових регу-
ляторів і керівників майже 140 країн світу, що 
становить 97% від світових страхових премій. Її 
цілями є:

1)	сприяти ефективному та глобально послі-
довному нагляду за страховою галуззю з метою 
розвитку і підтримки справедливості, безпечності 
і стабільності страхових ринків в інтересах та з 
метою захисту страхувальників; 

2)	створення можливостей для обміну досвідом 
між наглядовими органами щодо питань регулю-
вання страхової діяльності на території різних 

країн, створення прозорості у наданні інформації 
як про національні законодавства, так і про стра-
хові компанії.

3)	сприяння глобальній фінансовій стабільності.
Асоціація узагальнює досвід роботи органів з 

нагляду у сфері страхування, виробляє та публі-
кує загальні принципи їх діяльності [7].

Особлива роль в регулюванні фінансової ста-
більності належить регіональним органам регу-
лювання. Так, в 2010 р . в ЄС було сформовано 
нову Європейську систему фінансового нагляду 
(ЄСФС), ключовими інституціями якої на євро-
пейському рівні стали Європейська рада із сис-
темних ризиків (ЄРСР) та створені за пропози-
цією Європейської комісії наприкінці 2010 р. три 
секторальних органи, які почали свою роботу з 
січня 2011 р.:

1)	Європейський орган з цінних паперів та рин-
ків (ЄОЦПР);

2)	Європейський банківський орган (ЄБО);
3)	Європейський орган із страхування та пен-

сійних фондів (ЄОСПФ) [8].
Головною метою даних наглядових органів 

визначено запобігання ризикам, які послаблюють 
стабільність фінансової системи в цілому. 

Таблиця 1 
Характеристика наднаціональних органів регулювання фінансової стабільності

Назва організації Цілі діяльності Членство

МВФ

Нагляд за макроекономічною політи-
кою країн-учасниць, допомога країнам 
в послідовному вирішенні проблем 
платіжного балансу

Членство країн представлено центральними 
банками та казначействами 188 країн світу

МБРР

Нагляд за мікроекономічною політи-
кою країн, що розвиваються, в рамках 
процесу реалізації стратегії скоро-
чення бідності; фінансування проектів 
у країнах, що розвиваються; заохо-
чення прямих іноземних інвестицій

Членство відкрите лише для країн – членів 
МВФ

Банк міжнародних розрахунків

Сприяє розвитку співпраці між цен-
тральними банками, створення нових 
можливостей для міжнародних фінан-
сових операцій і діяльність як дові-
реної особи або агента при проведенні 
міжнародних платіжних операцій, 
переданих йому на підставі договорів 
зі сторонами-учасниками

Центральні банки або органи монетарної 
політики Алжиру, Аргентини, Австралії, 
Австрії, Бельгії, Боснії і Герцеговини, 
Болгарії, Бразилії, Канади, Чилі, Китаю, 
Хорватії, Чеської Республіки, Данії, Естонії, 
Фінляндії, Франції, Німеччини, Греції, 
Гонконгу, ПАР, Угорщини, Ісландії, Індії, 
Індонезії, Ірландії, Ізраїлю, Італії, Японії, 
Кореї, Латвії, Литви, Республіки Македо-
нія, Малайзії, Мексики, Нідерландів, Нової 
Зеландії, Норвегії, Філіппін, Польщі, Пор-
тугалії, Румунії, Росії, Саудівської Аравії 
Сінгапуру, Словаччини, Словенії, Іспанії, 
Швеції, Швейцарії, Таїланду, Туреччини, 
Великобританії, США та ЄЦБ

G-20

Сприяє відкритому та конструктив-
ному обговоренню між промислово 
розвинутими країнами та країнами, 
що розвиваються, з ключових питань, 
пов’язаних з глобальною економічною 
стабільністю

Неофіційна група міністрів фінансів та 
керівників центральних банків 19 країн: 
Аргентини, Австралії, Бразилії, Канади, 
Китаю, Франції, Німеччини, Індії, Індонезії, 
Італії, Японії, Мексики, Росії, Саудівської 
Аравії, Південної Африки, Південної Кореї, 
Туреччини, Великобританії, Сполучених 
Штатів Америки і Європейського Союзу, а 
також представників МВФ і МБРР

Рада з фінансової стабільності 
(наступник Форуму з фінансової 
стабільності)

Сприяє стабільності міжнародної 
фінансової системи шляхом координації 
національних органів влади, відпо-
відальних за фінансову стабільність, і 
міжнародних органів зі встановлення 
стандартів заради сприяння здійсненню 
ефективного регулювання і нагляду

Неофіційна група G-20, що об’єднує пред-
ставників країн, міжнародних та регіональ-
них організацій і банків,організацій та груп 
зі встановлення міжнародних стандартів

Європейська система фінан-
сового нагляду та її ключові 
регулюючі інституції (ЄРСР, 
ЄОЦПР, ЄБО, ЄОСПФ)

Мінімізація ризиків, що послаблюють 
стабільність фінансової системи

Об’єднує центральні банки та наглядові 
органи влади в країнах – членах ЄС 

Міжнародні координаційні 
органи: МАСД, МАСН, Комітет 
з банківського нагляду, Між-
народна організація комісій з 
цінних паперів

Розробляють загальні стандарти з 
нагляду для їх реалізації національ-
ними органами регулювання

Об’єднують національних регуляторів
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ЄСФС включає мікропруденційний та макро-
пруденційний нагляд, ставлячи перед собою два 
завдання. По-перше, створення загальноєвропей-
ського рівня нагляду. По-друге, забезпечення діа-
логу між наглядовими органами влади в країнах-
членах ЄС та центральних банках.

Особливе місце в структурі ЄСФС належить 
ЄРСР, що є відповідальною за макропруденцій-
ний нагляд за фінансовою системою ЄС з метою 
запобігання або зменшення системних ризиків 
для фінансової стабільності ЄС, що виникають у 
процесі розвитку фінансової системи, і, зважаючи 
на макроекономічні тенденції, уникати періодів 
поширення фінансових дисбалансів. Вона сприяє 
полегшенню функціонування внутрішнього 
ринку, що допомагає забезпечити сталий внесок 
фінансового сектору в економічне зростання [9].

Коротка характеристика наднаціональних 
органів регулювання фінансової стабільності, про-
аналізованих в даному пункті, та деяких інших, 

до компетенції яких входить регулювання фінан-
сової системи, наведена в таблиці 1.

Висновки. Про ефективність наявної інститу-
ційної структури наднаціонального регулювання 
фінансової стабільності судити важко, проте, зва-
жаючи на частоту та глибину фінансових криз, 
назвати досконалою її не можна. По-перше, це 
пояснюється тим, що міжнародні органи регу-
лювання мають обмежений вплив на національні 
фінансові системи. Рішення та нормативи, при-
йняті на міжнародному рівні, найчастіше є добро-
вільними, і тому національні органи нагляду 
можуть утриматися від їх виконання. Крім того, 
національні органи влади та внутрішні фінансові 
ринки можуть мати спільні інтереси для прихо-
вування високих фінансових ризиків. По-друге, 
єдині уніфіковані норми та стандарти не завжди 
матимуть однаковий ефект для різних національ-
них фінансових систем, тому вони мають коригу-
ватися з урахуванням національних особливостей.
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