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íå îñâ³òëåííÿ íà ñîíÿ÷íèõ ïàíåëÿõ, ïðèäáàëè äè-
òÿ÷³ ìàéäàí÷èêè, â³äðåìîíòóâàëè ñ³ëüñüêèé êëóá. 
À â ñåë³ Ìàêàðòåòèíå íà ðåìîíò øëÿõ³â âèòðà-
òèëè 1,5 ìëí ãðí. Íîâå îñâ³òëåííÿ, îáëàøòîâàí³ 
âóëèö³ îòðèìóþòü íàâ³òü íàéâ³ääàëåí³ø³ êóòî÷êè. 
Âàæëèâî, ùî ïîñòóï ïîì³÷àþòü ñàì³ ìåøêàíö³.

Ïðèêëàä ìîæóòü âçÿòè äî óâàãè é ³íø³ ñåëà êðà¿íè.

Âèñíîâîê
Îòæå, Óêðà¿í³ ìîæíà âèêîðèñòàòè äîñâ³ä êðà-

¿í, ÿê³ áóëè â òàêèõ óìîâàõ, ùî ³ ìè. Äëÿ ïî÷àò-
êó íàì ïîòð³áíî ìàêñèìàëüíî ñïðîñòèòè ïîäàò-
êîâó ñèñòåìó, çàêîíîäàâñòâî. Ñòâîðèòè ðîáî÷³ 
ì³ñöÿ. Ïîáîðîòè êîðóïö³þ. Çðîáèòè ðåôîðìè.  
Çàâåðøèòè â³éíó. Çàîõîòèòè ³ ïîâåðíóòè â³ðó 
óêðà¿íö³â. Çä³éñíåííÿ ðåàëüíîãî ô³íàíñóâàííÿ 
çàïîçè÷åíèõ ðåñóðñ³â â ö³ëüîâ³ ïðîåêòè, ñêîðî-
÷åííÿ äåðæàâíèõ âèòðàò, êîíô³ñêàö³ÿ ò³íüîâîãî 
ìàéíà, íàäàííÿ îïòèìàëüíèõ êðåäèò³â, â³äêðèòòÿ 
øëÿõó ìîëîäèì. Ðîçâèòîê ñ³ë, ñ³ëüñüêîãî ãîñïî-
äàðñòâà. ßê êàæóòü, áàãàòå ñåëî – áàãàòà êðà¿íà. 
Âïåâíåí³ñòü â çàâòðàøíüîìó äí³, âèñîêèé ³íòå-
ëåêòóàëüíèé ð³âåíü ëþäñüêîãî ïîòåíö³àëó – çà-
ïîðóêà óñï³øíî¿ ðîçâèíåíî¿ åêîíîì³êè.
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Îñíîâí³ íàïðÿìêè ðåãóëþâàííÿ ðèíêó êàï³òàëó â ïîë³òèö³ 
ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè

Áóðõëèâèé ðîçâèòîê ñâ³òîâîãî ô³íàíñîâîãî ðèíêó, éîãî ãëîáàë³çàö³ÿ íàäàëè íîâ³ ³ìïóëüñè äèíà-
ì³çìó ðîçâèòêó ì³æíàðîäíî¿ åêîíîì³êè, ñïðèÿëè ïîñèëåííþ âçàºìîçàëåæíîñò³ òà âçàºìîä³¿ ÿê ï³ä-
ñèñòåì ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà, òàê ³ îêðåìèõ êðà¿í. Îäíèì ³ç ïðîÿâ³â ïîãëèáëåííÿ òàêî¿ ³íòåðíà-
ö³îíàë³çàö³¿ åêîíî ì³÷íîãî æèòòÿ â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ º ³íòå íñèô³êàö³ÿ ì³æíàðîäíîãî ðóõó êàï³òàëó 
â óñ³õ éîãî ôîðìàõ ³ ïðîÿâàõ. Íà îñíîâ³ óçàãàëüíåííÿ áàãàòîâ³êîâîãî ñâ³òîâîãî äîñâ³òó åêñïîðòó òà 
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Õàðàêòåðíîþ ðèñîþ 
ñâ³òîâèõ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ñòàº ³íòåíñèâíèé 
ðîçâèòîê ô³íàíñîâî¿ ãëîáàë³çàö³¿ ³ç çàëó÷åííÿì 
íàö³îíàëüíèõ åêîíîì³ê äî ñâ³òîâîãî ðèíêó êàï³-
òàëó, ïîñèëåííÿ ¿õ âçàºìîçàëåæíîñò³. Â³äîáðà-

æåííÿì öèõ ïðîöåñ³â ñòàëî âèíèêíåííÿ ºäèíî-
ãî ³íôîðìàö³éíîãî ïðîñòîðó, ³íòåðíàö³îíàë³çàö³ÿ 
òà øâèäêå çðîñòàííÿ ðèíê³â êàï³òàëó. Çðîñòàþ-
÷à âçàºìîçàëåæí³ñòü êðà¿í, ³íòåíñèô³êàö³ÿ ì³æ-
íàðîäíîãî îáì³íó òîâàðàìè, ïîñëóãàìè òà êà-

³ì ïîðòó êàï³òàëó â ì³æíàðîäí³é åêîíîì³ö³ â³äïðàöüîâàí³ òà çàãàëüíîïðèéíÿò³ íî ðìè ðåãóëþâàííÿ 
ïîòîê³â ³ ³íâåñòèö³é. Íàâåäåí³ îñíîâí³ íàïðÿìêè, çà ÿêèìè çä³éñíþºòüñÿ ðåãóëþâàííÿ ì³æíàðîä-
íîãî ³íâåñòóâàííÿ. Êð³ì òîãî, ðîçãëÿíóòî îñîáëèâîñò³ óêðà¿íñüêîãî íàö³îíàëüíîãî çàêîíîäàâñòâà 
ùîäî ðåãóëþâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Çàïðîïîíîâàí³ çàõîäè ùîäî ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ 
âåäåííÿ êîíòðîëþ çà ïîòîêàìè êàï³òàë³â. Äîâåäåíî, ùî âàæëèâîþ ïåðåäóìîâîþ çàëó÷åííÿ ³íî-
çåìíîãî êàï³òàëó º äâîñòîðîíí³ òà áàãàòîñòîðîíí³ ³íâåñòèö³éí³ óãîäè.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ô³íàíñè, ðèíîê, ³íòåãðàö³ÿ, êàï³òàë, ô³íàíñîâà ñèñòåìà, ³íâåñòèö³¿, ðåñóðñè, êðåäèòè. 
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Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíêà êàïèòàëà  
â ïîëèòèêå ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû Óêðàèíû

Áóðíîå ðàçâèòèå ìèðîâîãî ðûíêà, åãî ãëîáàëèçàöèÿ ïðåäîñòàâèëè íîâûå èìïóëüñû äèíàìèç-
ìó ðàçâèòèÿ ìåæäóíàðîäíîé ýêîíîìèêè, ñïîñîáñòâîâàëè óñèëåíèþ âçàèìîçàâèñèìîñòè è âçà-
èìîäåéñòâèÿ êàê ïîäñèñòåì ìèðîâîãî õîçÿéñòâà, òàê è îòäåëüíûõ ñòðàí. Îäíèì èç ïðîÿâëåíèé 
óãëóáëåíèÿ òàêîé èíòåðíàöèîíàëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêîé æèçíè â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè ÿâëÿåò-
ñÿ èíòåíñèôèêàöèÿ ìåæäóíàðîäíîãî äâèæåíèÿ êàïèòàëà âî âñåõ åãî ôîðìàõ è ïðîÿâëåíèÿõ. Íà 
îñíîâå îáîáùåíèÿ ìíîãîëåòíåãî ìèðîâîãî îïûòà ýêñïîðòà è èìïîðòà êàïèòàëà â ìåæäóíàðîäíîé 
ýêîíîìèêå îòðàáîòàíû è îáùåïðèíÿòû íîðìû ðåãóëèðîâàíèÿ ïîòîêîâ è èíâåñòèöèé. Ïðèâåäåíû 
îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ, ïî êîòîðûì îñóùåñòâëÿåòñÿ ðåãóëèðîâàíèå ìåæäóíàðîäíîãî èíâåñòèðî-
âàíèÿ. Êðîìå òîãî, ðàññìîòðåíû îñîáåííîñòè óêðàèíñêîãî íàöèîíàëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà ïî 
ðåãóëèðîâàíèþ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. Ïðåäëîæåíû ìåðû ïî ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè âå-
äåíèÿ êîíòðîëÿ çà ïîòîêàìè êàïèòàëîâ. Äîêàçàíî, ÷òî âàæíîé ïðåäïîñûëêîé ïðèâëå÷åíèÿ èíî-
ñòðàííîãî êàïèòàëà ÿâëÿþòñÿ äâóñòîðîííèå è ìíîãîñòîðîííèå èíâåñòèöèîííûå ñîãëàøåíèÿ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ôèíàíñû, ðûíîê, èíòåãðàöèÿ, êàïèòàë, ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà, èíâåñòèöèè, 
ðåñóðñû, êðåäèòû.
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The main directions of capital market regulation  
in the policy of forming the financial system of Ukraine
The rapid development of the global financial market, its globalization gave new impetus to the 

dynamism of the development of the international economy, contributed to the strengthening of 
interdependence and interaction as subsystems of the world economy, as well as separate countries. 
One of the manifestations of deepening such internationalization of economic life in the conditions 
of globalization is the intensification of the international capital movement in all its forms and 
manifestations. On the basis of the generalization of the centuries–old global experience of export 
and import of capital in the international economy are developed and generally accepted rules of 
regulation of flows and investments. The main directions of regulation of international investment are 
given. In addition, the features of the Ukrainian national legislation on foreign investment regulation 
are considered. The measures to improve the efficiency of control over capital flows are proposed. It 
is proved that bilateral and multilateral investment agreements are an important prerequisite for the 
attraction of foreign capital.

Keywords: finance, market, integration, capital, financial system, investments, resources, credits.
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ï³òàëîì ïðèçâîäèòü äî ïîÿâè íîâèõ òåíäåíö³é 
ó ñôåð³ ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí. Òîìó ñòðàòåã³÷íî 
âàæëèâèì íàïðÿìîì º ðîçðîáêà åôåêòèâíî¿ íà-
ö³îíàëüíî¿ ïîë³òèêè â îáëàñò³ ô³íàíñ³â ç óðàõó-
âàííÿì íåîáõ³äíîñò³ ³íòåãðàö³¿ êðà¿í äî ñâ³òîâî¿ 
åêîíîì³êè ÿê ð³âíîïðàâíèõ ó÷àñíèê³â ãëîáàëüíî-
ãî ðèíêîâîãî ïðîöåñó. 

Ãëîáàë³çàö³ÿ, çîêðåìà ¿¿ ô³íàíñîâà ñêëàäîâà, ³ 
ÿê ôàêòîð, ùî âïëèâàº íà íå¿, ì³æíàðîäíà ô³íàí-
ñîâà ³íòåãðàö³ÿ íà òåïåð³øí³é äåíü – íåäîñòàòíüî 
âèâ÷åí³ ÿâèùà, òîìó äîñë³äæåííÿ ó ö³é îáëàñò³ 
äóæå âàæëèâ³ òà çàêîíîì³ðíî âèêëèêàþòü âåëè-
êèé òåîðåòè÷íèé ³ ïðàêòè÷íèé ³íòåðåñ. ² â³ä òîãî, 
íàñê³ëüêè øâèäêî òà ÿê³ñíî Óêðà¿íà áóäå ³íòåãðî-
âàíà ó ñâ³òîâèé ô³íàíñîâèé ïðîñò³ð, çàëåæèòü ¿¿ 
÷àñòêà ó ñâ³òîâèõ ô³íàíñîâèõ ïîòîêàõ, îáñÿãó çà-
ëó÷åíèõ äî åêîíîì³êè ³íâåñòèö³é, à â³äïîâ³äíî é 
ñêîð³øå äîñÿãíåííÿ ïîòåíö³éíîãî ð³âíÿ ó âèðîá-
íè÷³é òà ô³íàíñîâ³é ñôåðàõ.

Àíàë³ç îñòàíí³õ ïóáë³êàö³é òà ïóáë³êàö³é. 
Äîñë³äæåííþ ïðîáëåì ôîðìóâàííÿ íàö³îíàëü-
íî¿ ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè â óìîâàõ ³íòåãðàö³¿ Óêðà-
¿íè äî ñâ³òîâîãî ðèíêó êàï³òàëó ïðèñâÿ÷åíî ðî-
áîòè íàñòóïíèõ íàóêîâö³â: Ä. Áëåéêà, Äæ. Ê. Âàí 
Õîðíà, Ë. Âàëüðàñà, Î. Ãàâðèëþêà, Ä. Åäì³ñòåðà, 
Ë. Åðõàðäà, Äæ. Êåéíñà, Î. Êèðåºâà, Þ. Ìàêîãî-
íà, Þ. Ïàõîìîâà, Ì. Ïîðòåðà, Î. Ðîãà÷à, Ì. Ñàâ-
ëóêà, À. Ô³ë³ïåíêà, Ñ. Ô³øåðà òà ³í. Íåçâàæàþ÷è 
íà çäîáóòêè ñó÷àñíî¿ íàóêîâî¿ äóìêè ùîäî ïåð-
ñïåêòèâíèõ ìîæëèâîñòåé ³ ðåçåðâ³â ì³æíàðîä-
íî¿ ³íòåãðàö³¿, ñòàí åêîíîì³÷íî¿ ïðàêòèêè â Óêðà¿í³ 
ñâ³ä÷èòü ïðî íåîáõ³äí³ñòü ïîäàëüøèõ äîñë³äæåíü 
ç ïèòàíü ì³æíàðîäíîãî ³íòåãðóâàííÿ. 

Ìåòà ñòàòò³ – âèçíà÷èòè îñíîâí³ íàïðÿìè ðå-
ãóëþâàííÿ ðèíêó êàï³òàëó ó ïîë³òèö³ ôîðìóâàííÿ 
ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè. 

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Îñíîâíè-
ìè ñóá'ºêòàìè ì³æíàðîäíîãî ðóõó êàï³òàëó ³ éîãî 
ì³æíàðîäíî–ïðàâîâîãî îôîðìëåííÿ íà ì³êðî-
ð³âí³ º ï³äïðèºìñòâà, ô³ðìè, íà ìàêðî– òà ìå-
çî–ãëîáàëüíîìó ð³âíÿõ – äåðæàâè; íà ìåçîãëî-
áàëüíîìó òà ãëîáàëüíî–ïëàíåòàðíîìó ð³âíÿõ 
– ì³æíàðîäí³ åêîíîì³êè ³, ïåðø çà âñå, ô³íàíñîâ³ 
îðãàí³çàö³¿; íàðåøò³ íà óñ³õ çàçíà÷åíèõ ð³âíÿõ òà-
ê³ ñïåöèô³÷í³ ñóá'ºêòè ì³æíàðîäíî–åêîíîì³÷íèõ 
òà ì³æíàðîäíî–ïðàâîâèõ â³äíîñèí, ÿê ÒÍÊ ³ ÒÍÁ. 
Ïðè öüîìó ïðèðîäíî, ùî ïåð âèííèìè ñóá'ºêòàìè 
ì³æíàðîäíîãî ðóõó êàï³òàëó º êîíòðàãåíòè ð³çíèõ 
êðà¿í. Äëÿ ðåàë³çàö³¿ òèõ ÷è ³íøèõ ì³æäåðæàâ-
íèõ äâîñòîðîíí³õ ÷è áàãàòîñòî ðîíí³õ ³íâåñòè-

ö³éíèõ ïðîåêò³â êîøòè íà çä³éñíåííÿ öèõ ïðîåê-
ò³â íàäõîäÿòü ïå ðåâàæíî ç äåðæàâíèõ áàíê³â. À, 
îòæå, ìîá³ë³çàö³ÿ òà â³äïîâ³äíî íàäõîäæåííÿ ô³-
íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ïåðåäáà÷àºòüñÿ ³ â³äïîâ³äíî 
ðåãóëþºòüñÿ ì³æäåðæàâíèìè óãîäàìè. Â òàêîìó 
ðàç³ òðàíñêîðäîíí³ ïîòîêè äåðæàâíèõ ³íâåñòè-
ö³é áóäóòü âè ñòóïàòè ó ôîðì³ ïðÿìèõ, ïîðòôåëü-
íèõ àáî ì³æäåðæàâíèõ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â, à 
ìîæëèâî, ³íâåñòèö³é ó çì³øàí³é ôîðì³, – óñ³ ö³ 
ì³æäåðæàâí³ ïîòîêè âðåøò³–ðåøò ðåãóëþþòüñÿ 
â³äïîâ³äíèìè ì³æóðÿäîâèìè óãîäàìè òà íàö³î-
íàëüíèì çàêî íîäàâñòâîì ïðî ³íâåñòèö³¿.

Ïðàêòè÷íî êîæíà êðà¿íà ç ðèíêîâîþ åêîíîì³-
êîþ ìàº âëàñíå íàö³îíàëüíå çàêîíîäàâñòâî ùî-
äî ðåãóëþâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Çàêîíè 
ïðî ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ ôîðìóþòü ïðàâîâå ïîëå 
åêñïîðòó òà ³ìïîðòó êàï³òàëó. Íàö³îíàëüíå çàêî-
íîäàâñòâî ðåãóëþº ïîðÿäîê ïðèäáàííÿ ³íîçåì-
íèìè ³íâåñòîðàìè îáë³ãàö³é äåðæàâíî¿ ïîçè-
êè. Â íàö³îíàëü íîìó çàêîíîäàâñòâ³ ïðî ³íîçåìí³ 
³íâåñòèö³¿ ïåðåäáà÷àºòüñÿ ðåæèì çàñíóâàííÿ 
òà ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ ïîâí³ñòþ ç ³íî-
çåìíèìè àêòèâàìè. Ïðàâîâ³ íîðìè, ùî íèìè êå-
ðóºòüñÿ áóäü–ÿêà êðà¿íà ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, 
âèìàãàþòü äîòðè ìàííÿ öèõ íîðì ³íîçåìíèìè ³í-
âåñòîðàìè ïðè çàñíóâàíí³ äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ, 
ô³ë³é, ïðåäñòàâíèöòâ òîùî. Çã³äíî ç ³ñíóþ÷èìè â 
êðà¿íàõ çàêîíàìè ïðî ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿, ïåðåä-
áà÷àþòüñÿ óìîâè ïðèäáàííÿ ïðàâ òà ñïîñîá³â êî-
ðèñòóâàííÿ çå ìåëüíèìè ä³ëÿíêàìè, íà ÿêèõ çíà-
õîäÿòüñÿ ³íîçåìí³ ï³äïðèºìñòâà ÷è ³íø³ îá'ºêòè, 
ùî çíàõîäÿòüñÿ ó âëàñíîñò³ íåðåçèäåíò³â.

Çàêîíîäàâñòâî áàãàòüîõ êðà¿í ïðî ³íîçåìí³ ³í-
âåñòèö³¿ ïåðåäáà÷àº ìîæëè âó ó÷àñòü ³íîçåìíèõ 
³íâåñòîð³â ó ðîçäåðæàâëåíí³ òà ïðèâàòèçàö³¿ äåð-
æàâíèõ ï³äïðèºìñòâ. Çàêîíàìè ïåðåäáà÷åíà òà-
êîæ ó÷àñòü ³íîçåìíèõ ïðîìèñëîâèõ ï³ä ïðèºìö³â, 
áàíê³â òîùî â ä³ÿëüíîñò³ â³ëüíèõ åêîíîì³÷íèõ çîí, 
ùî çíàõîäÿòüñÿ íà òåðèòîð³¿ êðà¿íè–ðåöèï³ºí-
òà. Íàðåøò³, íàö³îíàëüíå çàêîíîäàâñòâî ïðî ³í-
âåñòèö³¿ ïåðåäáà÷àº íàäàííÿ ³íîçåìíèì ³íâåñ-
òîðàì ïåâíèõ ï³ëüã, ÿêùî â öüîìó º åêîíî ì³÷íà 
äîö³ëüí³ñòü, àáî æ, íàâïàêè, ïîçáàâëåííÿ ¿õ òèõ 
÷è ³íøèõ ï³ëüã ÷è ïð³îðè òåò³â. Îäíèì ñëîâîì, 
áóäü–ÿêà êðà¿íà, ùî á³ëüøîþ ÷è ìåíøîþ ì³ðîþ 
³íòåãðî âàíà â ñâ³òîâèé åêîíîì³÷íèé ïðîñò³ð ³, â³ä-
ïîâ³äíî, ïðàãíå äîëó÷èòèñÿ äî ñâ³òî âèõ ³íâåñòè-
ö³é â³äïîâ³äíèì ÷èíîì â çàêîíîäàâ÷îìó ïîðÿä-
êó, ðåãëàìåíòóº íàä õîäæåííÿ äî ñåáå ³íîçåìíîãî 
êàï³òàëó, âñòàíîâëþº àäåêâàòí³, òîáòî òàê³, ùî 
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â³äïîâ³äàþòü ì³æíàðîäíèì ïðàâîâèì íîðìàì, 
ïðàâèëà ôóíêö³îíóâàííÿ ³íîçåì íèõ ³íâåñòîð³â, 
ðåãóëþº ìåõàí³çì ðîçïîä³ëó ïðèáóòê³â, ðåïàòð³à-
ö³þ ¿õ íà áàòü ê³âùèíó ³íâåñòîðà, ãàðàíòóº íåäî-
òîðêàí³ñòü ³íîçåìíî¿ âëàñíîñò³ òîùî.

Íà îñíîâ³ óçàãàëüíåííÿ áàãàòîâ³êîâîãî ñâ³òî-
âîãî äîñâ³òó åêñïîðòó òà ³ì ïîðòó êàï³òàëó â ì³æ-
íàðîäí³é åêîíîì³ö³ â³äïðàöüîâàí³ òà çàãàëüíî-
ïðèéíÿò³ íî ðìè ðåãóëþâàííÿ ïîòîê³â ³ ³íâåñòèö³é. 
Ðåãóëþâàííÿ ì³æíàðîäíîãî ³íâåñòóâàííÿ çä³é-
ñíþºòüñÿ çà òàêèìè íàïðÿìêàìè: ðîçðîáêà òà ðå-
àë³çàö³ÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè â êðà¿íàõ, ùî çà-
ëó÷àþòü ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿; ñïðèÿííÿ ³íîçåìíèì 
³íâåñòîðàì ó êðà¿íàõ–ðåöèï³ºíòàõ; ñïðèÿííÿ ñï³â-
ðîá³òíèöòâó â ãàëóç³ ì³æíàðîäíîãî ³íâåñòóâàí-
íÿ íà áàãà òîñòîðîíí³é îñíîâ³; çä³éñíåííÿ ì³æíà-
ðîäíîãî ³íâåñòóâàííÿ íà äâîñòîðîíí³é îñíîâ³ [5, 
466]. Â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ âêàçóºòüñÿ íà ö³ëó 
íèçêó àðãóìåíò³â íà êîðèñòü ââåäåííÿ êîíòðîëþ 
çà ïîòîêàìè êàï³òàë³â [8]. Çîêðåìà, â³äçíà÷àþòü-
ñÿ ñèòóà ö³¿, êîëè îáìåæåííÿ ðóõó êàï³òàëó ïîêðà-
ùóº åêîíîì³÷íó ñèòóàö³þ â êðà¿í³ çà ðàõóíîê êîì-
ïåíñàö³¿ íåäîñêîíàëîñòåé ô³íàíñîâîãî ðèíêó, ÿê³ 
âèíèêàþòü â ðå çóëüòàò³ ³íôîðìàö³éíî¿ àñèìåòð³¿. 
Çàõîäè, ùî ñïðÿìîâóþòüñÿ íà óñóíåííÿ ïîä³ áíèõ 
íåäîñêîíàëîñòåé, êîëèâàþòüñÿ â³ä çá³ëüøåííÿ 
â³äêðèòîñò³ êðà¿íè, ïîêðà ùåííÿ ïðîöåñ³â íàäàííÿ 
ô³íàíñîâî¿ ³íôîðìàö³¿ ³ âäîñêîíàëåííÿ ïðóäåíö³-
àëüíèõ ñòàíäàðò³â äî ââåäåííÿ êîíòðîëþ çà ì³æ-
íàðîäíèì ðóõîì êàï³òàëó.

Åôåêòèâí³ñòü êîíòðîëþ çà ðóõîì êàï³òàëó îö³-
íþºòüñÿ ç òî÷êè çîðó éîãî âïëèâó íà ïîòîêè êàï³-
òàëó ³ äîñÿãíåííÿ òàêèõ ö³ëåé åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òè-
êè, ÿê ï³äòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîñò³ âàëþòíîãî êóðñó 
çà ðàõóíîê çàáåçïå÷åííÿ á³ëüøî¿ íå çàëåæíîñò³ 
ãðîøîâî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ÷è çáåðåæåííÿ 
âíóòð³øíüî¿ ìàêðîñêî ï³÷íî¿ ³ ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëü-
íîñò³. Îñê³ëüêè êîíòðîëü çà ðóõîì êàï³òàëó ìàº 
òåí äåíö³þ äî ñòâîðåííÿ ïåâíîãî ðîçðèâó ì³æ 
âíóòð³øí³ìè ³ çîâí³øí³ìè ô³íàíñîâèìè ðèíêàìè, 
òî öÿ îáñòàâèíà ïîðîäæóº ñòèìóëè äî îáõ³äíèõ 
ìàíåâð³â. Åôåêòèâí³ñòü êîíòðîëþ ó öüîìó âèïàä-
êó áóäå çàëåæàòè â³ä ìàñøòàá³â öèõ ñòèìóë³â ïî 
â³äíî øåííþ äî âèòðàò îáõ³äíèõ ìàíåâð³â. ßêùî 
çàõîäè êîíòðîëþ åôåêòèâí³, ïîòîêè êàï³òàëó áó-
äóòü ìåíø ÷óòëèâèìè äî âíóòð³øí³õ ïðîöåíòíèõ 
ñòàâîê, ÿê³ ìîæóòü áóòè ó òàêîìó âèïàäêó îð³ºí-
òîâàí³ âëàäîþ íà âíóòð³øí³ åêîíîì³÷í³ çàâäàííÿ.

Íåçàëåæíî â³ä åôåêòèâíîñò³ çàõîä³â êîíòðî-
ëþ çà ðóõîì êàï³òàëó, ¿õ âèêî ðèñòàííÿ ìîæå áóòè 

ïîâ'ÿçàíå ç ïåâíèìè âòðàòàìè. Ïî–ïåðøå, îá-
ìåæåííÿ ïî òîê³â êàï³òàëó, îñîáëèâî ìàñøòàáí³ 
³ âñåîõîïëþþ÷³, ìîæóòü âïëèâàòè íà êàï³ òàëüí³ ³ 
ïîòî÷í³ óãîäè ÿê ó áàæàíîìó, òàê ³ â íåáàæàíîìó 
íàïðÿìêó. Ïî–äðóãå, çä³éñíåííÿ çàõîä³â êîíòð-
îëþ ìîæå âèêëèêàòè äîäàòêîâ³ àäì³í³ñòðàòèâí³ 
âèòðà òè, îñîáëèâî êîëè íåîáõ³äí³ øèðîêîìàñø-
òàáí³ çàõîäè äëÿ ïåðåêðèòòÿ ïîòåí ö³éíèõ ëàç³-
âîê äëÿ îáõ³äíèõ ìàíåâð³â. Ïî–òðåòº, ³ñíóº ðèçèê, 
ùî çàõèñò âíóòð³ øí³õ ðèíê³â çà äîïîìîãîþ çàõî-
ä³â êîíòðîëþ ìîæå óòðóäíèòè íåîáõ³äíó êîðåê-
ö³þ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ÷è àäàïòàö³þ ïðèâàòíîãî 
ñåêòîðà äî çì³í ñèòóàö³¿ íà ì³æíàðîäíèõ ðèí-
êàõ. Íàðåøò³, êîíòðîëü ìîæå ñïðîâîêóâàòè íåãà-
òèâíå ñïðèé íÿòòÿ ðèíêó, ùî, â ñâîþ ÷åðãó, ìîæå 
óòðóäíèòè ³ çðîáèòè äîðîæ÷èì äëÿ êðà¿íè äîñòóï 
äî ³íîçåìíèõ äæåðåë êàï³òàëó.

Äëÿ Óêðà¿íè ìîæëèâ³ íåãàòèâí³ çîâí³øí³ øîêè. 
Çàðóá³æí³ àíàë³òèêè ïðî ãíîçóþòü ó ðàç³ ïðîäî-
âæåííÿ òåíäåíö³¿ çíà÷íî¿ òà øâèäêî¿ äåâàëüâàö³¿ 
äîëàðà òà îäíî÷àñíîãî ï³äâèùåííÿ êóðñó ºâ-
ðî, à òàêîæ ³ñòîòíî¿ ðåâàëüâàö³¿ êóðñ³â âà ëþò àç³-
àòñüêèõ êðà¿í, ïåðø çà âñå Êèòàþ, ùî º çíà÷íèì 
òîðãîâåëüíèì ïàðòíå ðîì Óêðà¿íè. Îäíàê çíà÷-
íà äåâàëüâàö³ÿ äî ºâðî õî÷ ³ ñïðèÿº ï³äâèùåííþ 
çîâí³øíüî¿ êîíêóðåíòîñïðî ìîæíîñò³ óêðà¿íñüêèõ 
òîâàð³â íà ì³æíàðîäíèõ ðèíêàõ, ïðîòå ïîñòó-
ïîâî íàáóâàº íåãàòèâíèõ ðèñ ùîäî ³íøèõ ÷èí-
íèê³â âïëèâó íà åêîíîì³êó. Íàñàìïåðåä öå ñòî-
ñóºòüñÿ ïîäîðîæ÷àííÿ òîâàð³â, ³ìïîðòîâàíèõ ç 
ªâðîïè. Âàæëèâîþ ïåðåäóìîâîþ çàëó÷åííÿ ³íî-
çåìíîãî êàï³òàëó º äâîñòîðîíí³ òà áàãàòîñòîðîí-
í³ ³í âåñòèö³éí³ óãîäè. Â óìîâàõ ñó÷àñíîãî âèñîêîãî 
ð³âíÿ ðîçâèòêó ñâ³òîâîãî ³íâåñ òèö³éíîãî ïðîöåñó, 
êîëè ïîòîêè êàï³òàë³â çä³éñíþþòüñÿ ó ôîðì³ ïðè-
âàòíèõ ³íî çåìíèõ ïðÿìèõ òà ïîðòôåëüíèõ ³íâåñ-
òèö³é, ïðèâàòíèõ áàíêîâèõ òà äåðæàâíèõ êðåäèò³â, 
à òàêîæ ó ôîðì³ ïîòîê³â îô³ö³éíî¿ äîïîìîãè ì³æ-
íàðîäíèõ ô³íàíñî âèõ îðãàí³çàö³é – óñ³ âèäè ïî-
òîê³â ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â âèìàãàþòü íàãàëüíîãî 
óêëàäàííÿ ãëîáàëüíî¿ óãîäè ùîäî ïðàâèë ³íâåñòó-
âàííÿ òà ðåãóëþâàííÿ òðàíñ êîðäîííîãî ðóõó êà-
ï³òàëó. Ïðèõèëüí³ñòü óðÿä³â êðà¿í–÷ëåí³â ñâ³òîâî¿ 
ñï³âäðóæíîñò³ ³äå¿ ãàðìîí³çó âàòè ñâî¿ çóñèëëÿ ó 
ñòâîðåíí³ óçãîäæåíîãî òà ñòàá³ëüíîãî êîäåêñó ïî-
âåä³íêè ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â òà âèçíà÷åííÿ ïðàâ ³ 
îáîâ'ÿçê³â òèõ êðà¿í, ùî º ðåöèï³ºí òàìè ³íîçåìíèõ 
³íâåñòèö³é, º ãàðàíò³ºþ òîãî, ùî ãëîáàëüí³ ïîòîêè 
êàï³òàëó ³ íàäàë³ áóäóòü ðóø³éíîþ ñèëîþ òà êîí-
ñîë³äóþ÷èì êîìïîíåíòîì ãëîáàë³çàö³¿ åêîíîì³êè.
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Âèñíîâêè
Òàêèì ÷èíîì, âïðîäîâæ ö³ëîãî ðÿäó äåñÿòèð³÷, 

îñîáëèâî ïî÷èíàþ÷è ç 60–õ ðîê³â XX ñò., ì³æíà-
ðîäíîþ ïðàêòèêîþ ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³êè ñôîð-
ìîâàí³ â³äïîâ³äí³ äâî– òà áàãàòîñòîðîíí³ óãîäè òà 
³íø³ ì³æíàðîäíî–ïðàâîâ³ íîðìè ðå ãóëþâàííÿ ³í-
âåñòèö³é. Ö³ íîðìè áóëè ³ìïëåìåíòîâàí³ íà íàö³-
îíàëüíîìó ð³âí³ áàãàòüîõ êðà¿í, â ðåçóëüòàò³ ÷îãî 
â íàø ÷àñ ïðàêòè÷íî â êîæí³é êðà¿í³ ç ðèíêî âîþ 
åêîíîì³êîþ ³ñíóº âëàñíå íàö³îíàëüíå çàêîíîäàâ-
ñòâî, ÿêå ðåãëàìåíòóº òà ðåãóëþº ïðàâèëà çà-
ëó÷åííÿ òà ôóíêö³îíóâàííÿ ³íîçåìíèõ êàï³òàë³â. 
Åôåêòèâí³ñòü êîíòðîëþ çà ðóõîì êàï³òàëó îö³íþ-
ºòüñÿ ç òî÷êè çîðó éîãî âïëèâó íà ïîòîêè êàï³òàëó 
³ äîñÿãíåííÿ òàêèõ ö³ëåé åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè, ÿê 
ï³äòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîñò³ âàëþòíîãî êóðñó çà ðà-
õóíîê çàáåçïå÷åííÿ á³ëüøî¿ íå çàëåæíîñò³ ãðîøî-
âî–êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè ÷è çáåðåæåííÿ âíóòð³øíüî¿ 
ìàêðîñêî ï³÷íî¿ ³ ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³. Îñê³ëü-
êè êîíòðîëü çà ðóõîì êàï³òàëó ìàº òåí äåíö³þ äî 
ñòâîðåííÿ ïåâíîãî ðîçðèâó ì³æ âíóòð³øí³ìè ³ çî-
âí³øí³ìè ô³íàíñîâèìè ðèíêàìè, òî öÿ îáñòàâèíà 
ïîðîäæóº ñòèìóëè äî îáõ³äíèõ ìàíåâð³â. Åôåêòèâ-
í³ñòü êîíòðîëþ ó öüîìó âèïàäêó áóäå çàëåæàòè â³ä 
ìàñøòàá³â öèõ ñòèìóë³â ïî â³äíî øåííþ äî âèòðàò 
îáõ³äíèõ ìàíåâð³â. Äëÿ Óêðà¿íè ìîæëèâ³ íåãàòèâ-
í³ çîâí³øí³ øîêè. Çíà÷ íà äåâàëüâàö³ÿ äî ºâðî õî÷ 
³ ñïðèÿº ï³äâèùåííþ çîâí³øíüî¿ êîíêóðåíòîñïðî-
ìîæíîñò³ óêðà¿íñüêèõ òîâàð³â íà ì³æíàðîäíèõ 
ðèíêàõ, ïðîòå ïîñòóïîâî íàáóâàº íåãàòèâíèõ ðèñ 
ùîäî ³íøèõ ÷èííèê³â âïëèâó íà åêîíîì³êó. Íàñàì-
ïåðåä öå ñòî ñóºòüñÿ ïîäîðîæ÷àííÿ òîâàð³â, ³ì-
ïîðòîâàíèõ ç ªâðîïè.
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