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сок внесли такі провідні вчені-економісти, як: О. Ва-
силик, В. Геєць, А. Гриценко, І. Лукінов, С. Мочер-
ний, А. Покрітан, В. Черняк, А. Чухно, фінансисти  
І. Бланк, В. Міщенко, А. Поддєрьогін, В. Савчук,  
О. Саврук, І. Сало, В. Суторміна, В. Федосов,  
С. Юрій та ін. Серед іноземних авторів, які зробили 
значний внесок у дослідження фінансової системи, зок-
рема фондового ринку, варто відмітити К. Жана, П. Са-
вону, Ю. Любимцева, Г. Багратян, І. Кравченко та ін.  

Виділення невирішеної проблеми. Незважаючи 
на значну кількість наукових праць, є низка проблем, 
що на сьогодні залишаються нерозкритими до кінця, 
а саме – питання визначення ключових напрямів су-
часної фінансової політики держави в періоди глоба-
льної економічної нестабільності. 

Мета дослідження. Метою даного дослідження є 
розробка рекомендацій з державного регулювання 
фінансової політики, що повинні бути спрямовані на 
вирішення економічних і соціальних проблем держа-
ви й суспільства. 

Основна частина дослідження. Будь-яка еконо-
мічна криза має свої специфічні риси й адекватні 
цьому шляхи вирішення. В одному всі кризи абсолю-
тно однакові: вони виникають унаслідок порушення 
економічної рівноваги. Їх подолання повʼязане зі 
встановленням нової рівноваги. Умови останньої 
можуть різко або частково відрізнятися від умов по-
передньої рівноваги. Ця відмінність і становить суть, 
власне глибину кризи. 

Перелив кризи з однієї країни до іншої чітко про-
демонстрував, що міжнародна фінансова система не-
досконала, як і політика, що проводилася світовим 
співтовариством відносно країн з ринками, що розви-
ваються. Наприкінці XX століття розвиток світової 
системи відбувався в умовах наростаючої глобаліза-
ції економіки, що є природним слідством удоскона-
лення ринкової інфраструктури, розвитку передових 
засобів комунікації й інтернаціоналізації торгово-
економічних відносин. У свою чергу, глобалізація 
фінансових ринків полягає у створенні такого інвес-
тиційного середовища, що дає можливість інвесто-
рам розміщати капітали у фінансові активи будь-якої 
країни, на будь-якому діючому ринку поза залежніс-
тю від існуючих територіальних кордонів. Глобаліза-
ція вимагає усунення, у першу чергу, барʼєрів на 
шляху міжкордонних потоків капіталу у вигляді об-
межень на рух капіталу й валютні операції. Вступи-
вши на шлях лібералізації, Україна, як і інші країни з 
ринками, що розвиваються, була змушена одночасно 
вирішувати проблеми усунення макроекономічних 
диспропорцій і створення адекватної інституціональ-
ної структури ринків капіталу, що, у значній мірі, 
вже були вирішені для розвинених країн. Істотне ро-
зходження між розвиненими ринками й тими, що 
знаходяться на стадії формування, відображають по-
казники капіталізації й фінансового потенціалу міс-
цевих інвестиційних інститутів.  

В Україні, незважаючи на наявність фондових 
бірж, зокрема, однієї з найбільших – Першої Фондо-
вої Торговельної Системи (ПФТС), у порівнянні з 

країнами з розвиненою ринковою економікою, рівень 
капіталізації фондових бірж є дуже низьким і стано-
вить 0,4% від сукупного світового ВВП. Для порів-
няння, зазначений показник для США становить 
21,1%, Японії – 7%, Німеччини – 4,5%, Африки – 
3,2%, Росії – 2,6% [3]. На рис. 1 відображено харак-
терну тенденцію зміни рівня капіталізації ПФТС у 
2005–2012 рр. 

 

 
 
Рис. 1. Капіталізація фондового ринку України за 

лістингом ПФТС, протягом 2005–2012 рр. [4, 5] 
 
Незначний обсяг угод і низьке значення коефіціє-

нта капіталізації, що являє собою відношення капіта-
лізації до номінального ВВП країни, суттєво обмежує 
спекуляційний вплив фондових бірж на стан еконо-
міки. Тенденція зміни показника капіталізації фондо-
вого ринку відображає поступовий розвиток вітчиз-
няного ринку цінних паперів і фінансових послуг [6]. 

Важливу роль у сучасному світі відіграють 
звʼязки між фінансовими інститутами й ринками різ-
них країн, що виникли у процесі глобалізації, та які 
різко підвищують швидкість переливу кризових 
явищ з однієї країни до іншої. Поширення й характер 
виникаючих проблем виявляються, у значній мірі, 
непередбаченими для учасників ринку й міжнарод-
них організацій.  

Диверсифікованість операцій і мобільність фінан-
сового капіталу, відсутність єдиних правил гри на ри-
нках різних країн, складність координації взаємодії 
великої кількості портфельних інвесторів, відсутність 
достовірної інформації щодо подій на світових ринках 
ускладнюють прийняття рішень міжнародними орга-
нізаціями й національною владою в ході виникаючих 
кризових явищ світової економіки. Однак, слід зазна-
чити, що наявність єдиних пріоритетів, норм, стандар-
тів і процедур фінансової політики ще не дає гарантії 
зниження регіональних диспропорцій в економічному 
розвитку. Від ускладнень, повʼязаних зі складністю 
координації, на сучасному етапі розвитку потерпають 
країни-представники різних регіонів, у тому числі й 
члени Європейського Союзу, зокрема Валютного сою-
зу (Єврозони). В ЄС спостерігається розбіжність у ди-
наміці з ряду макроекономічних показників (таблиця) 
між більш розвиненою її частиною (Німеччина, Фран-
ція, Австрія) і, так званою, „периферією“ (Греція, Пор-
тугалія, Іспанія, Ірландія). 
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Purpose. Development of recommendations for state 

regulation of financial policy, which has to be directed to 
the solution of economic and social problems of the state 
and society. 

Methodology. The study used the method of theo-
retical generalization and comparison, statistical tech-
niques and graphical analysis, methods of systems 
analysis. 

Findings. Problematic issues of the state financial 
policy in the conditions of world financial and economic 
crisis were investigated. The assessment of features of 
the crises in conditions of globalization of world econo-
my was performed. Measures for development of finan-
cial policy of Ukraine, during the periods of global fi-
nancial instability were defined. The special attention 
was paid to formation of modern and full-fledged finan-
cial market in Ukraine, as one of the basic elements of a 
financial system of the country. 

Originality. We have done further development of 
theoretical principles concerning the formation of an 
effective financial policy of social orientation and de-
velopment of the mechanism of its functioning in 
Ukraine, and also researches of domestic financial sys-
tem, including its component, stock market. The key 
directions of modern financial policy of Ukraine dur-
ing the periods of global economic instability were de-
fined. 

Practical value. We have proved and developed the 
theoretical statements, conclusions and research recom-
mendations to the level of specific proposals for improv-
ing efficiency of financial policy in the system of state 
regulation of economy of Ukraine, which could be used 
by government at improvement of the relevant activities 
in the preparation of laws and the regulations aimed on 
formation and realization of modern financial policy of 
the state. 

Keywords: economic crisis, globalization, financial 
policy, anti-recessionary measures, financial market, 
stock market 
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