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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Сó÷àñíèé åòàï ðîзâèòêó ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà 
хàðàêòåðèзóєòüñÿ âèïåðåäæàю÷èì ðîзâèòêîì ì³æíàðîäíèх ф³íàíñîâèх 
ðèíê³â ó ïîð³âíÿí³ з³ зðîñòàííÿì ñâ³òîâîãî ÂÂП, ñâ³òîâîãî âèðîбíèöòâà 
³ òîðã³âë³. Â ðåзóëüòàò³ зб³ëüшóєòüñÿ ì³ðà âзàєìîä³ї íàö³îíàëüíèх åêîíî-
ì³ê з³ ñâ³òîâîю åêîíîì³êîю ó ф³íàíñîâ³é ñфåð³, îñîбëèâî зà äîïîìîãîю 
ì³æíàðîäíîãî ðóхó êàï³òàëó. Îñê³ëüêè íàö³îíàëüí³ ф³íàíñîâ³ ñèñòåìè 
ðîзâèíåíèх êðàїí ³ êðàїí, щî ðîзâèâàюòüñÿ, ïåðåбóâàюòü ï³ä âïëèâîì 
ãëîбàë³зàö³ї, âîíè ìîæóòü âèñòóïàòè íå ëèшå ìåхàí³зìîì зàëó÷åííÿ ³íî-
зåìíîãî êàï³òàëó, îòðèìàííÿ äîñòóïó äî ì³æíàðîäíèх ф³íàíñîâèх öåí-
òð³â, à é îäíî÷àñíî зàñîбîì ïåðåäà÷³ ф³íàíñîâîї íåñòàб³ëüíîñò³. Îäíàê 
îñòàííє íå îзíà÷àє â³äìîâó â³ä ó÷àñò³ â ì³æíàðîäíîìó ïîä³ë³ ïðàö³. Ð³÷ ó 
ò³ì, щî åêîíîì³÷íå зðîñòàííÿ â åïîхó ãëîбàë³зàö³ї ïðèïóñêàє íàÿâí³ñòü 
äâîх óìîâ: ³íòåãðàö³ÿ êðàїíè ó ñâ³òîâèé åêîíîì³÷íèé ïðîñò³ð ³ ãàðàíòó-
âàííÿ бåзïåêè фóíêö³îíóâàííÿ åêîíîì³÷íîї ñèñòåìè êðàїíè. Пðè öüîìó 
îäíà з ïðîâ³äíèх ðîëåé â ðåàë³зàö³ї öèх óìîâ â³äâîäèòüñÿ ñàìå ðîзâèíåí³é 
ф³íàíñîâ³é ñèñòåì³. 

П³âäåííî-Сх³äíà òà Сх³äíà Àз³ÿ (ПССÀ) ó ñó÷àñíèх óìîâàх є öåíòðîì 
êðàїí-ë³äåð³â ñâ³òîâîãî åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó. Â òîé æå ÷àñ, öå ðåã³îí, 
ÿêèé îб’єäíóє êðàїíè з ð³зíèìè ф³íàíñîâèìè ñèñòåìàìè. Íå äèâëÿ÷èñü íà 
öå, êðàїíè ðåã³îíó ïðàãíóòü зíàéòè âзàєìí³ âèãîäè зàâäÿêè ò³ñí³ш³é ñï³âï-
ðàö³, зîêðåìà ó ðàìêàх ÀСÅÀÍ. Сâ³òîâà ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà êðèзà ìàëà 
â ö³ëîìó íåãàòèâí³ íàñë³äêè äëÿ íàö³îíàëüíèх ф³íàíñîâèх ñèñòåì êðàїí 
ПССÀ. Â òîé æå ÷àñ äåÿêèì з íèх âäàëîñÿ зàбåзïå÷èòè ñò³éêå åêîíîì³÷íå 
зðîñòàííÿ, ó òîìó ÷èñë³ зàâäÿêè îñîбëèâîñòÿì фóíêö³îíóâàííÿ ф³íàíñîâèх 
ñèñòåì. У êîíòåêñò³ öüîãî àêòóàëüíèì є äîñë³äæåííÿ íàö³îíàëüíèх ф³íàí-
ñîâèх ñèñòåì àз³àòñüêèх êðàїí, ÿê з òî÷êè зîðó ïîзèòèâíîãî äîñâ³äó äëÿ 
ñâ³òîâîї åêîíîì³êè, òàê ³ ïåðñïåêòèâ їх ðîзâèòêó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ðîзâèòêó ф³íàíñîâèх ñèñòåì 
êðàїí П³âäåííî-Сх³äíîї òà Сх³äíîї Àз³ї ïðèñâÿ÷åí³ äîñë³äæåííÿ ì³æíàðîä-
íèх ф³íàíñîâèх îðãàí³зàö³é, зîêðåìà, ÌÂФ, Сâ³òîâîãî бàíêó, Àз³àòñüêîãî 
бàíêó ðîзâèòêó. Уâàãó ïðèä³ëåíî é íàóêîâöÿìè, зîêðåìà П. ². Дüÿ÷ê³íîю, 
Ì. Є. Òðèãóбåíêî, Ò. Shimada, Ò. Yang, À. Demirguc-Kunt, R. Levine. 
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Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëüíîї ïðîáëåìè. Îäíàê, 
âðàхîâóю÷è ì³ñöå öèх êðàїí â ñèñòåì³ ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà òà зðîñòàю÷ó 
ðîëü ðåã³îíó â ì³æíàðîäíèх âàëюòíî-êðåäèòíèх â³äíîñèíàх, ïèòàííÿ ðîз-
âèòêó íàö³îíàëüíèх ф³íàíñîâèх ñèñòåì êðàїí ПССÀ є àêòóàëüíèì ³ ïîòðå-
бóє ïîäàëüшîãî äîñë³äæåííÿ. 

Ìåòîþ ñòàòò³ є àíàë³з ïåðåäóìîâ, зàêîíîì³ðíîñòåé фîðìóâàííÿ ìîäåë³ 
ðîзâèòêó íàö³îíàëüíèх ф³íàíñîâèх ñèñòåì êðàїí Àз³ї (íà ïðèêëàä³ ÀСÅ-
ÀÍ-5) òà âèзíà÷åííÿ хàðàêòåðíèх îзíàê, ÿê³ îбóìîâëююòü ñîö³àëüíî-åêî-
íîì³÷íèé ðîзâèòîê ðåã³îíó. 

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íà ïðîòÿз³ òðèâàëîãî ÷àñó êðàїíè ПССÀ 
äåìîíñòðóâàëè âèñîê³ òåìïè åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ. Цå íå ìîãëî íå âïëè-
íóòè íà ðîзâèòîê їх íàö³îíàëüíèх ф³íàíñîâèх ñèñòåì, ïð³îðèòåòè ф³íàíñî-
âîї ïîë³òèêè äåðæàâè, îð³єíòîâàíîї íà ñòèìóëюâàííÿ åêñïîðòó.

Íà åòàï³ ñòàíîâëåííÿ ðèíêîâèх â³äíîñèí êðàїíè ðåã³îíó âèêîðèñòîâóâà-
ëè ÿïîíñüêó ìîäåëü ф³íàíñîâîї ñèñòåìè, ÿêà ïåðåäбà÷àє ïðèхîâàí³ äåðæàâ-
í³ ãàðàíò³ї, ïîë³òèêó ф³íàíñîâèх îбìåæåíü, îбìåæåííÿ бàíêðóòñòâ, ò³ñí³ 
зâ’ÿзêè ì³æ ф³íàíñîâèìè ïîñåðåäíèêàìè ³ êðóïíèìè ïðîìèñëîâèìè êë³єí-
òàìè, ïåðåâàãà бàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ íàä ³íшèìè фîðìàìè ф³íàíñó-
âàííÿ. Òàêà ìîäåëü ф³íàíñîâîї ñèñòåìè є åфåêòèâíîю íà åòàï³ ïðèñêîðåíî-
ãî åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ зà óìîâ ñòàб³ëüíîñò³ зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà. 
Пðîòå â óìîâàх óïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â зðîñòàííÿ ³ зíà÷íîãî òèñêó ф³íàíñîâîї 
ãëîбàë³зàö³ї öÿ ìîäåëü âèìàãàє òðàíñфîðìàö³ї. Òîìó êîæíà з êðàїí âèìó-
шåíà бóëà шóêàòè âëàñí³ ìåхàí³зìè ï³äòðèìàííÿ âèñîêèх òåìï³â åêîíî-
ì³÷íîãî зðîñòàííÿ. Òàê, íàïðèêëàä, С³íãàïóð äëÿ ïðèñêîðåííÿ åêîíîì³÷-
íîãî зðîñòàííÿ âèêîðèñòîâóâàâ ìåхàí³зìè ñòèìóëюâàííÿ ³ííîâàö³é. 

Íà ф³íàíñîâèé ðîзâèòîê êðàїí, îêð³ì òîãî, зíà÷íî âïëèíóëà Àз³àòñüêà 
êðèзà 1997-1998 ðð., ÿêà зì³íèëà ïð³îðèòåòè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîз-
âèòêó, íàïðÿìè äåðæàâíîї åêîíîì³÷íîї òà ф³íàíñîâîї ïîë³òèêè. Íå îñòàííю 
ðîëü ó ф³íàíñîâ³é ñòàб³ë³зàö³ї â³ä³ãðàâ ÌÂФ, ÿêèé íàäàâ ф³íàíñîâó ï³äòðèì-
êó âàðò³ñòю 40 ìëðä. äîë. СШÀ äëÿ ñòàб³ë³зàö³ї âàëюò П³âäåíí³é Êîðåї, Òàї-
ëàíäó, à òàêîæ ²íäîíåз³ї. Â ö³ëîìó âåëèê³ âòðàòè àз³àòñüêèх êðàїí âíàñë³äîê 
êðèзè îбóìîâèëè íåîбх³äí³ñòü ó ñâîє÷àñíîìó âèзíà÷åíí³ äæåðåë ф³íàíñîâîї 
íåñòàб³ëüíîñò³ òà їх ïîïåðåäæåíí³. Â ðåзóëüòàò³, êðàїíè ðåã³îíó зàзíàëè зíà-
÷íî ìåíшèх âòðàò â³ä ñâ³òîâîї ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîї êðèзè 2008 ð., í³æ 
³íш³ êðàїíè ñâ³òó з òèì æå ð³âíåì åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó. 

Пðîâåäåìî àíàë³з ðîзâèòêó íàö³îíàëüíèх ф³íàíñîâèх ñèñòåì êðàїí ÀСÅ-
ÀÍ-5 зà îñíîâíèìè ïîêàзíèêàìè ф³íàíñîâîãî ðîзâèòêó1.

Âàæëèâèì ïîêàзíèêîì ïðè äîñë³äæåíí³ ф³íàíñîâîãî ðîзâèòêó є ñï³ââ³ä-
íîшåííÿ ë³êâ³äíèх зîбîâ’ÿзàíü äî ÂÂП (Liquid Liabilities to GDP), ÿêèé 
â³äîбðàæàє îб’єì ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà ïî â³äíîшåííю äî ðîзì³ðó 
íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè. Â³í òàêîæ ÷àñòî âèêîðèñòîâóєòüñÿ ÿê зàãàëüíèé 
³íäèêàòîð ñòóïåíю ðîзâèòêó ф³íàíñîâîãî ñåêòîðà. Дàíèé ïîêàзíèê, ÿê 
ïðàâèëî, ìàє òåíäåíö³ю äî зб³ëüшåííÿ íàïåðåäîäí³ êðèзè. Òàê, ë³êâ³äí³ 
зîбîâ’ÿзàííÿ ²íäîíåз³ї äî ÂÂП з 1991ð. ïî 2011 ð. êîëèâàëèñÿ, äîñÿãàю÷è 
ìàêñèìàëüíîãî зíà÷åííÿ â 1999 ð. (55%), àëå ïîò³ì âèð³âíюâàëèñÿ. У 1991 ð. 

1 Ðîзðàхîâàíî àâòîðàìè íà îñíîâ³ [2]
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ïîêàзíèê ñòàíîâèâ 37%, à â 2011 ð. 36%. Íàéб³ëüшå зíà÷åííÿ äàíîãî ïî-
êàзíèêà ìîæíà ñïîñòåð³ãàòè â С³íãàïóð³, äå â³í äîñÿãíóâ ó 2011 ð. 130% 
ÂÂП [3]. Цå є ðåзóëüòàòîì òîãî, щî ф³íàíñîâà ë³бåðàë³зàö³ÿ ³ ãëîбàë³зàö³ÿ 
îбóìîâèëè ðîзìèâàííÿ êîðäîí³â ó ф³íàíñîâ³é ñфåð³, зðîбèâшè С³íãàïóð 
ñâ³òîâèì ф³íàíñîâèì öåíòðîì. Цèì é ïîÿñíюєòüñÿ âèñîêèé ð³âåíü ф³íàíñî-
âîãî ïîñåðåäíèöòâà, ÿêèé íàâ³òü ïåðåâèщóє îб’єì íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè. 
Òàїëàíä ³ Ìàëàéз³ÿ òàêîæ ìàюòü äîбðå ðîзâèíåíèé ф³íàíñîâèé ñåêòîð, щî 
ï³äòâåðäæóєòüñÿ ïîêàзíèêîì, ÿêèé ñòàíîâèâ ó 2011 ð. 121% ³ 130% â³ä-
ïîâ³äíî. 

Дðóãèì ïîêàзíèêîì ðîзâèòêó ф³íàíñîâîãî ñåêòîðà âèñòóïàє ñï³ââ³äíî-
шåííÿ бàíê³âñüêèх àêòèâ³â äî ÂÂП (Banks Assets/ GDP), ÿêèé зàбåзïå÷óє 
âèì³ð зàãàëüíîãî ðîзì³ðó бàíê³âñüêîãî ñåêòîðà. Ðîзðàхóíîê öüîãî ïîêàзíè-
êà äåìîíñòðóє, щî íàéб³ëüшèé зà ðîзì³ðîì бàíê³âñüêèé ñåêòîð фóíêö³îíóє 
â С³íãàïóð³: бàíê³âñüê³ àêòèâè äî ÂÂП ñêëàëè 131% â 2011 ð. Â Ìàëàéз³ї 
äàíèé ïîêàзíèê ñòàíîâèòü 120%, â Òàїëàíä³ 114%. Çíà÷íî â³äñòàюòü Ф³-
ë³ïï³íè ³ ²íäîíåз³ÿ, äå ðîзì³ð бàíê³âñüêîãî ñåêòîðà ìåíшèé – 45% òà 30% 
â³äïîâ³äíî.

Íå ìåíш âàãîìèì ïîêàзíèêîì є ñï³ââ³äíîшåííÿ бàíê³âñüêèх äåïîзè-
ò³â ïðèâàòíîãî ñåêòîðó äî ÂÂП (Claims of Deposit Money Banks on Private 
Sector/ GDP), ÿêèé, îêð³ì òîãî, є зàãàëüíèì ³íäèêàòîðîì àêòèâíîñò³ бàíê³â-
ñüêèх óñòàíîâ ó ïðèâàòíîìó ñåêòîð³. Дàíèé ïîêàзíèê â Ìàëàéз³ї ó 2011 ð. 
ñòàíîâèâ 106,4% ÂÂП, ó С³íãàïóð³ – 104%, ó Òàїëàíä³ – 102%. Цå ñâ³ä-
÷èòü ïðî âèñîêèé ð³âåíü ó÷àñò³ бàíê³âñüêîãî ñåêòîðà â ïðèâàòíîìó ñåêòîð³. 

Íåбàíê³âñüê³ ³íñòèòóòè â³ä³ãðàюòü âàæëèâó ðîëü ó ðîзâèòêó ñó÷àñíèх 
ф³íàíñîâèх ñèñòåì, êîëè ³ñíóє ïîòðåбà â óïðàâë³íí³ ðèзèêàìè зà ðàхóíîê 
äèâåðñèф³êàö³ї, ì³í³ì³зàö³ї âèòðàò ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³, îïòèì³зàö³ї îб³ãó 
òèì÷àñîâî â³ëüíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â. Сàìå òîìó âàæëèâèì ³íäèêàòîðîì 
є ñï³ââ³äíîшåííÿ âèìîã íåбàíê³âñüêèх óñòàíîâ äî ïðèâàòíîãî ñåêòîðà òà 
ÂÂП (Claims of Other Financial Institutions on Private Sector/ GDP). Ìîæíà 
ñòâåðäæóâàòè, щî ñòðàхîâ³ êîìïàí³ї, ïàéîâ³ фîíäè, ñï³ëüí³ фîíäè, îщàäí³ 
бàíêè, ïðèâàòí³ ïåíñ³éí³ фîíäè, à òàêîæ бàíêè âзàєìíîãî ðîзâèòêó íàé-
âàãîì³шó ðîëü â³ä³ãðàюòü ó С³íãàïóð³ òà Òàїëàíä³. Â ³íшèх êðàїíàх їх ðîëü 
íåзíà÷íà àбî зîâñ³ì ïîñòóïàєòüñÿ ì³ñöåì бàíê³âñüêèì óñòàíîâàì.  

Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà óзàãàëüíèòè, щî äîì³íóю÷èì ñåêòîðîì ф³íàíñî-
âèх ñèñòåì äîñë³äæóâàíèх êðàїí є бàíê³âñüêèé. Хî÷à éîãî ÷àñòêà â ð³зíèх 
êðàїíàх ð³зíà – âñå æ òàêè ñàìå â³í â³ä³ãðàє êëю÷îâó ðîëü â îðãàí³зàö³ї 
ф³íàíñîâèх â³äíîñèí.

Пîð³âíÿëüíèé àíàë³з êðàїí ÀСÅÀÍ-5 äîзâîëÿє ñòâåðäæóâàòè, щî â³ä-
ì³íí³ñòю їх ф³íàíñîâîãî ðîзâèòêó є íèзüêà ñхèëüí³ñòü äî ðèзèêó, щî 
îбóìîâëåíî îñîбëèâîñòÿìè ìîäåë³ їх åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó, ñîö³àëüíî-
êóëüòóðíèì ÷èííèêîì, à òàêîæ ìîäåëëю ïîâåä³íêè ñóб’єêò³â åêîíîì³÷íîї 
ñèñòåìè, ÿêà ñфîðìóâàëàñü ï³ä âïëèâîì êðèзè 1997-1998 ðð. У ðåзóëüòàò³ 
ìîæíà êîíñòàòóâàòè âèñîêèé ð³âåíü зàîщàäæåíü. Âзàãàë³ ïðîòÿãîì äåñÿ-
òèë³òòÿ ï³ñëÿ Àз³àòñüêîї ф³íàíñîâîї êðèзè ñïîñòåð³ãàëîñÿ зðîñòàííÿ â ð³â-
íÿх зàîщàäæåíü â б³ëüшîñò³ êðàїí. Л³äåðîì зà äàíèì ïîêàзíèêîì є ÊÍÐ, 
ÿêà ðàзîì з Яïîí³єю íàêîïè÷èëè зíà÷íó ÷àñòèíó зàîщàäæåíü â ðåã³îí³. У 
Êèòàї ð³âåíü зàîщàäæåíü зб³ëüшèâñÿ äî 69% â 2000-2007 ðð. â ïîð³âíÿíí³ 
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з 43% â 1990-1997 ðð. У ö³ëîìó â êðàїíàх ПССÀ ñïîñòåð³ãàєòüñÿ б³ëüш 
íèзüêèé ð³âåíü зàîщàäæåíü – â ñåðåäíüîìó 31,2% â 2007-2010 ðð. ó ïî-
ð³âíÿíí³ з 33,9% â 1990-1997 ðð. Îäíàê äàíèé ð³âåíü зíà÷íî ïåðåâèщóє 
ñåðåäí³é ïîêàзíèê ó ðîзâèíåíèх êðàїíàх, ÿêèé ñòàíîâèòü 18% ó 2000-2007 
ðð. òà 19,7% â 1990-1997 ðð. Íà ñüîãîäí³ íàéâèщèé ð³âåíü зàîщàäæåíü 
ñïîñòåð³ãàєòüñÿ â С³íãàïóð³ – 46,7% â³ä ÂÂП [1], щî б³ëüш í³æ â äâà ðàзè 
âèщå зà ð³âåíü ³íâåñòèö³é. 

Â òîé æå ÷àñ â óñ³х êðàїíàх ÀСÅÀÍ-5 (Ìàëàéз³ÿ, Òàїëàíä, Ф³ë³ïï³íè, 
С³íãàïóð, ²íäîíåз³ÿ) ð³âåíü ³íâåñòóâàííÿ зàëèшàєòüñÿ íåâèñîêèì ³ â ïî-
ð³âíÿíí³ з ê³íöåì ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ ñêîðî÷óєòüñÿ. Òàê, ÿêщî â 1990-1997 
ðð. ð³âåíü зàîщàäæåíü â ²íäîíåз³ї ñòàíîâèâ 32,3%, à ð³âåíü ³íâåñòóâàííÿ 
26,7%, òî â 2000-2007 ðð. ñèòóàö³ÿ зì³íèëàñÿ: ö³ ïîêàзíèêè ñêëàëè 39,2% 
òà 23,9% â³äïîâ³äíî. Çàóâàæèìî, щî â óìîâàх зðîñòàííÿ ïðèâàбëèâîñò³ 
ðåã³îíó з бîêó ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â öå щå â б³ëüш³é ì³ð³ зíèæóє åфåêòèâ-
í³ñòü ³íâåñòèö³éíîãî âèêîðèñòàííÿ âíóòð³шí³х зàîщàäæåíü. 

Â ðàìêàх äîñë³äæåííÿ ïîбóäóєìî ðåãðåñ³éíó ìîäåëü âзàєìîзâ’ÿзêó ð³â-
íÿ зàîщàäæåíü òà ð³âíåì äåïîзèò³â, ïîêàзíèêîì âàðòîñò³ óñ³х àêö³é, щî 
òîðãóюòüñÿ, à òàêîæ êîåф³ö³єíòîì îбîðîòíîñò³ фîíäîâîãî ðèíêó. 

Â ðåзóëüòàò³ îòðèìóєìî íàñòóïíå ð³âíÿííÿ:
Sav = 0,145 Dep + 0,137 SMVT – 0,1028 SMT
(5,701 ***) (7,101***) (3,996***)
R2=0,792 DW=0,942 Fstat=54,69
Дå Sav – savings (зàîщàäæåííÿ);
Dep – deposit money bank assets (ð³âåíü äåïîзèò³â);
SMVT – stock market value traded (ïîêàзíèê âàðòîñò³ óñ³х àêö³é, щî 

òîðãóюòüñÿ);
SMT – stock market turnover ratio (êîåф³ö³åíò îбîðîòíîñò³ фîíäîâîãî 

ðèíêó).
Òåñòè íà ìóëüòèêîë³íåàðí³ñòü òà àâòîêîðåëÿö³ю ï³äòâåðäèëè зíà÷óщ³ñòü 

ìîäåë³. Îòæå, ìîæíà óзàãàëüíèòè, щî íàéб³ëüшèé âïëèâ íà ðåзóëüòàòèâ-
íèé ïîêàзíèê зàîщàäæåíü ìàє ð³âåíü äåïîзèò³â (éîãî зб³ëüшåííÿ íà 1% 
îбóìîâëює зðîñòàííÿ зàîщàäæåíü íà 0,434%) ³ ïîêàзíèê âàðòîñò³ àêö³é, 
щî òîðãóюòüñÿ (éîãî зб³ëüшåííÿ íà 1% âèêëèêàє зðîñòàííÿ зàîщàäæåíü 
íà 0,224%). Щå îäíèì фàêòîðíèì ïîêàзíèêîì є êîåф³ö³єíò îбîðîòíîñò³ 
фîíäîâîãî ðèíêó. Ì³æ íèì ³ ð³âíåì зàîщàäæåíü â êðàїíàх ÀСÅÀÍ-5 ñïî-
ñòåð³ãàєòüñÿ зâîðîòíà зàëåæí³ñòü, ÿêà ñâ³ä÷èòü ïðî òå, щî зб³ëüшåííÿ íà 
1% êîåф³ö³єíòó îбîðîòíîñò³ фîíäîâîãî ðèíêó ïðèзâîäèòü äî ñêîðî÷åííÿ 
зàîщàäæåíü íà 0,162%. 

Îêð³ì òîãî, îòðèìàí³ ðåзóëüòàòè äîзâîëÿюòü ñòâåðäæóâàòè, щî 44% зà-
îщàäæåíü íàñåëåííÿ êîíöåíòðóюòüñÿ â бàíê³âñüêîìó ñåêòîð³, à 56% зíà-
хîäÿòüñÿ íà ðóêàх íàñåëåííÿ, ³íâåñòóюòüñÿ â ö³íí³ ïàïåðè ³ äîðîãîö³í-
í³ ìåòàëè, íåðóхîì³ñòü òà ³í. Пðè öüîìó âèÿâëåíî, щî 22% зàîщàäæåíü 
ïîâ’ÿзàíî з îðãàí³зîâàíèì ³íâåñòóâàííÿì â ³íñòðóìåíòè фîíäîâîãî ðèíêó, 
é â³äïîâ³äíî 36% зàîщàäæåíü зíàхîäèòüñÿ íà ðóêàх íàñåëåííÿ.

Êîåф³ö³єíò îбîðîòíîñò³ фîíäîâîãî ðèíêó ìàє зâîðîòíó зàëåæí³ñòü з 
ð³âíåì зàîщàäæåíü, òîбòî зìåíшåííÿ îбîðîòíîñò³ ïðèзâîäèòü äî зíèæåí-
íÿ åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ зàîщàäæåíü íà ðèíêó ö³ííèх ïàïåð³â. Цå 
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ïîâ’ÿзàíî з â³äíîñíî âèщîю ñхèëüí³ñòю äî зàîщàäæåíü, í³æ äî ³íâåñòóâàí-
íÿ â äàíîìó ðåã³îí³. Åêîíîì³êè Ìàëàéз³ї, Òàїëàíäó, Ф³ë³ïï³í ³ С³íãàïóðó 
íå ìîæóòü âïîðàòèñÿ з òàêèì ð³âíåì зàîщàäæåíü. Цå îбóìîâëåíî òèì, щî, 
ïî-ïåðшå, âèêîðèñòîâóâàòè ³íîзåìí³ ³íâåñòèö³ї âèã³äí³шå, í³æ íàö³îíàëü-
íèé êàï³òàë, ÿêèé є â³äíîñíî äîðîæ÷èì, îñê³ëüêè â³í б³ëüш ðåãóëüîâàíèé 
äåðæàâîю. Пî-äðóãå, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, щî åфåêòèâí³ñòü фóíêö³îíó-
âàííÿ бàíê³âñüêîї ñèñòåìè âèщà, í³æ фîíäîâîãî ðèíêó. Цå, â ïåðшó ÷åðãó, 
îбóìîâëåíî éîãî ³íñòèòóö³éíîю íåðîзâèíåí³ñòю, à òàêîæ ïåðåâàæíî ñïåêó-
ëÿòèâíèìè хàðàêòåðîì îïåðàö³é íà ðèíêó ö³ííèх ïàïåð³â.

Îòðèìàí³ âèщå ðåзóëüòàòè òàêîæ ï³äòâåðäæóюòüñÿ äîñë³äæåííÿìè 
Socorro Gochoco-Bautista M., Remolona Eli M [4].

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Îòæå, хàðàêòåðíîю îзíàêîю íàö³îíàëüíèх ф³-
íàíñîâèх ñèñòåì êðàїí ÀСÅÀÍ-5 є âèñîêèé ð³âåíü зàîщàäæåíü. Îäíàê 
ëèшå ÷àñòèíà з íèх âêëю÷åíà ó ф³íàíñîâó ñèñòåìó, щî хàðàêòåðèзóєòüñÿ 
íåðîзâèíåí³ñòю ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà, ф³íàíñîâîї ³íфðàñòðóêòóðè, 
âèñîêèì ð³âíåì ãîò³âêîâèх ãðîшîâèх êîшò³â ïîзà бàíê³âñüêîю ñèñòåìîю. 
Êð³ì òîãî, хàðàêòåðíèì є â³äñóòí³ñòü âзàєìîзâ’ÿзêó ì³æ зàîщàäæåííÿìè 
òà ³íâåñòèö³ÿìè, щî â óìîâàх íåäî³íâåñòóâàííÿ є ñòðèìóю÷èì ÷èííèêîì 
åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ. Âêðàé íåãàòèâíèì є é òå, щî ÷àñòèíà зàîщàäæåíü 
³íâåñòóєòüñÿ зà êîðäîí з íèзüêèì ð³âíåì äîхîäíîñò³, щî, ïî-ïåðшå, ïî-
збàâëÿє íàö³îíàëüí³ êîìïàí³ї äåшåâèх ðåñóðñ³â ðîзâèòêó, à, ïî-äðóãå, ï³ä-
òðèìóє íèзüêèé ð³âåíü äîхîäó âëàñíèê³â зàîщàäæåíü, щî, â ñâîю ÷åðãó, 
íå ñòèìóëює збåð³ãàòè зàîщàäæåííÿ íàñåëåííÿ ñàìå â îðãàí³зîâàíèх ³í-
ñòèòóòàх ф³íàíñîâîї ñèñòåìè. Îêð³ì òîãî, ñïîñòåð³ãàєòüñÿ зíà÷íèé âïëèâ 
òðàäèö³é ³ êóëüòóðè íà âèб³ð îб’єêò³â зàîщàäæåííÿ.

У êîíòåêñò³ âèзíà÷åíèх зàêîíîì³ðíîñòåé ìîæíà óзàãàëüíèòè, щî ïî-
äàëüшèé ðîзâèòîê êðàїí ПССÀ бóäå зàëåæàòè íå ëèшå â³ä åêîíîì³÷íèх, à 
é ф³íàíñîâèх ÷èííèê³â зðîñòàííÿ. Íà æàëü, ф³íàíñîâà ñèñòåìà äåìîíñòðóє 
íèзüêèé ð³âåíü îðãàí³зàö³éíî-³íñòèòóö³éíîãî ðîзâèòêó. Бàíêè хî÷ ³ äîì³-
íóюòü, îäíàê ñïðàâëÿюòüñÿ з³ ñâîїìè фóíêö³ÿìè êîíöåíòðàö³ї òèì÷àñîâî 
â³ëüíèх êîшò³â òà їх åфåêòèâíèì ðîзì³щåííÿì ó â³äïîâ³äíîñò³ äî ïîòðåб 
åêîíîì³êè íåзàäîâ³ëüíî. Фîíäîâèé ðèíîê хî÷ ³ ³ñíóє, îäíàê зàëèшàєòüñÿ 
íååфåêòèâíèì.

Â êîíòåêñò³ öüîãî ïîäàëüшèé ðîзâèòîê íàö³îíàëüíèх ф³íàíñîâèх ñèñòåì 
êðàїí ПССÀ ïîâèíåí зä³éñíюâàòèñÿ â íàïðÿìàх: 1) б³ëüшîї ð³зíîìàí³òíîñ-
ò³, ïðîзîðîñò³ ³ åфåêòèâíîñò³ íàäàííÿ ф³íàíñîâèх ïîñëóã; 2) зðîñòàííÿ ÿê 
íàö³îíàëüíèх, òàê ³ ðåã³îíàëüíèх фîíäîâèх ðèíê³â; 3) ïîñèëåííÿ ñèñòåìè 
ðåãóëюâàííÿ ³ êîíòðîëю; 4) зàñòîñóâàííÿ ñó÷àñíèх бóхãàëòåðñüêèх ³ àó-
äèòîðñüêèх ïðèíöèï³â ³ ñòàíäàðò³â; 5) âèð³шåííÿ ïðîбëåìè âèñîêîї äîë³ 
зàбîðãîâàíîñò³ êîðïîðàö³é, ÿê³ ïðîäîâæóюòü âèêîðèñòàòè êîðîòêîñòðîêîâå 
ф³íàíñóâàííÿ.

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ íîâ³ ³íäóñòð³àëüí³ êðàїíè ПССÀ òðàíñфîðìóюòü ф³-
íàíñîâ³ ñèñòåìè з óðàхóâàííÿì âïëèâó ãëîбàëüíîãî ³ ðåã³îíàëüíîãî ф³íàí-
ñîâîãî ñåðåäîâèщà. У êîíòåêñò³ òðàíñфîðìàö³éíèх ïåðåòâîðåíü àêòèâíà 
ðåã³îíàëüíà ф³íàíñîâà ñï³âïðàöÿ ðîзãëÿäàєòüñÿ ÿê âàæëèâà óìîâà óñï³ш-
íîãî ðîзâèòêó êîæíîї êðàїíè, ìåхàí³зì зàбåзïå÷åííÿ ф³íàíñóâàííÿ ðåã³î-
íàëüíèх ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â ³ ф³íàíñîâîї ï³äòðèìêè ó ðàз³ êðèзè.
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Иññëåäîâàíы эêîíîìè÷åñêèå îñîбåííîñòè ðàзâèòèÿ íàöèîíàëüíых фè-
íàíñîâых ñèñòåì ðåãèîíà Âîñòî÷íîé è Юãî-Âîñòî÷íîé Àзèè. Íà îñíîâà-
íèè ðàñ÷åòà è îöåíêè îñíîâíых ïîêàзàòåëåé фèíàíñîâîãî ðàзâèòèÿ ñòðàí 
ÀСÅÀÍ-5 îбíàðóæåíы îñîбåííîñòè фîðìèðîâàíèÿ ìîäåëè фèíàíñîâых 
ñèñòåì àзèàòñêèх ñòðàí.
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FINANCIAL SYSTEMS OF COUNTRIES IN SOUTH AND SOUTHEAST ASIA: 
FEATURES OF MODERN DEVELOPMENT

Summary
This article analyses economic features of the national financial systems in 
East and Southeast Asia. Features of forming a financial model in Asian 
countries were found based on the calculation and the evaluation of the main 
financial development indicators in ASEAN-5.
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