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îñîáëèâîñò³ ôîðìóâàííÿ ìîäåë³ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì àç³éñüêèõ êðà¿í.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: íàö³îíàëüí³ ô³íàíñîâ³ ñèñòåìè, Ï³âäåííî-Ñõ³äíà òà Ñõ³äíà 
Àç³ÿ, ÀÑÅÀÍ-5.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñó÷àñíèé åòàï ðîçâèòêó ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà 
õàðàêòåðèçóºòüñÿ âèïåðåäæàþ÷èì ðîçâèòêîì ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ 
ðèíê³â ó ïîð³âíÿí³ ç³ çðîñòàííÿì ñâ³òîâîãî ÂÂÏ, ñâ³òîâîãî âèðîáíèöòâà 
³ òîðã³âë³. Â ðåçóëüòàò³ çá³ëüøóºòüñÿ ì³ðà âçàºìîä³¿ íàö³îíàëüíèõ åêîíî-
ì³ê ç³ ñâ³òîâîþ åêîíîì³êîþ ó ô³íàíñîâ³é ñôåð³, îñîáëèâî çà äîïîìîãîþ 
ì³æíàðîäíîãî ðóõó êàï³òàëó. Îñê³ëüêè íàö³îíàëüí³ ô³íàíñîâ³ ñèñòåìè 
ðîçâèíåíèõ êðà¿í ³ êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, ïåðåáóâàþòü ï³ä âïëèâîì 
ãëîáàë³çàö³¿, âîíè ìîæóòü âèñòóïàòè íå ëèøå ìåõàí³çìîì çàëó÷åííÿ ³íî-
çåìíîãî êàï³òàëó, îòðèìàííÿ äîñòóïó äî ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ öåí-
òð³â, à é îäíî÷àñíî çàñîáîì ïåðåäà÷³ ô³íàíñîâî¿ íåñòàá³ëüíîñò³. Îäíàê 
îñòàííº íå îçíà÷àº â³äìîâó â³ä ó÷àñò³ â ì³æíàðîäíîìó ïîä³ë³ ïðàö³. Ð³÷ ó 
ò³ì, ùî åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ â åïîõó ãëîáàë³çàö³¿ ïðèïóñêàº íàÿâí³ñòü 
äâîõ óìîâ: ³íòåãðàö³ÿ êðà¿íè ó ñâ³òîâèé åêîíîì³÷íèé ïðîñò³ð ³ ãàðàíòó-
âàííÿ áåçïåêè ôóíêö³îíóâàííÿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè êðà¿íè. Ïðè öüîìó 
îäíà ç ïðîâ³äíèõ ðîëåé â ðåàë³çàö³¿ öèõ óìîâ â³äâîäèòüñÿ ñàìå ðîçâèíåí³é 
ô³íàíñîâ³é ñèñòåì³. 

Ï³âäåííî-Ñõ³äíà òà Ñõ³äíà Àç³ÿ (ÏÑÑÀ) ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ º öåíòðîì 
êðà¿í-ë³äåð³â ñâ³òîâîãî åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Â òîé æå ÷àñ, öå ðåã³îí, 
ÿêèé îá’ºäíóº êðà¿íè ç ð³çíèìè ô³íàíñîâèìè ñèñòåìàìè. Íå äèâëÿ÷èñü íà 
öå, êðà¿íè ðåã³îíó ïðàãíóòü çíàéòè âçàºìí³ âèãîäè çàâäÿêè ò³ñí³ø³é ñï³âï-
ðàö³, çîêðåìà ó ðàìêàõ ÀÑÅÀÍ. Ñâ³òîâà ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà êðèçà ìàëà 
â ö³ëîìó íåãàòèâí³ íàñë³äêè äëÿ íàö³îíàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì êðà¿í 
ÏÑÑÀ. Â òîé æå ÷àñ äåÿêèì ç íèõ âäàëîñÿ çàáåçïå÷èòè ñò³éêå åêîíîì³÷íå 
çðîñòàííÿ, ó òîìó ÷èñë³ çàâäÿêè îñîáëèâîñòÿì ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâèõ 
ñèñòåì. Ó êîíòåêñò³ öüîãî àêòóàëüíèì º äîñë³äæåííÿ íàö³îíàëüíèõ ô³íàí-
ñîâèõ ñèñòåì àç³àòñüêèõ êðà¿í, ÿê ç òî÷êè çîðó ïîçèòèâíîãî äîñâ³äó äëÿ 
ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè, òàê ³ ïåðñïåêòèâ ¿õ ðîçâèòêó.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Ðîçâèòêó ô³íàíñîâèõ ñèñòåì 
êðà¿í Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ òà Ñõ³äíî¿ Àç³¿ ïðèñâÿ÷åí³ äîñë³äæåííÿ ì³æíàðîä-
íèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é, çîêðåìà, ÌÂÔ, Ñâ³òîâîãî áàíêó, Àç³àòñüêîãî 
áàíêó ðîçâèòêó. Óâàãó ïðèä³ëåíî é íàóêîâöÿìè, çîêðåìà Ï. ². Äüÿ÷ê³íîþ, 
Ì. ª. Òðèãóáåíêî, Ò. Shimada, Ò. Yang, À. Demirguc-Kunt, R. Levine. 
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Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëüíî¿ ïðîáëåìè. Îäíàê, 
âðàõîâóþ÷è ì³ñöå öèõ êðà¿í â ñèñòåì³ ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà òà çðîñòàþ÷ó 
ðîëü ðåã³îíó â ì³æíàðîäíèõ âàëþòíî-êðåäèòíèõ â³äíîñèíàõ, ïèòàííÿ ðîç-
âèòêó íàö³îíàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì êðà¿í ÏÑÑÀ º àêòóàëüíèì ³ ïîòðå-
áóº ïîäàëüøîãî äîñë³äæåííÿ. 

Ìåòîþ ñòàòò³ º àíàë³ç ïåðåäóìîâ, çàêîíîì³ðíîñòåé ôîðìóâàííÿ ìîäåë³ 
ðîçâèòêó íàö³îíàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì êðà¿í Àç³¿ (íà ïðèêëàä³ ÀÑÅ-
ÀÍ-5) òà âèçíà÷åííÿ õàðàêòåðíèõ îçíàê, ÿê³ îáóìîâëþþòü ñîö³àëüíî-åêî-
íîì³÷íèé ðîçâèòîê ðåã³îíó. 

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íà ïðîòÿç³ òðèâàëîãî ÷àñó êðà¿íè ÏÑÑÀ 
äåìîíñòðóâàëè âèñîê³ òåìïè åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ. Öå íå ìîãëî íå âïëè-
íóòè íà ðîçâèòîê ¿õ íàö³îíàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì, ïð³îðèòåòè ô³íàíñî-
âî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè, îð³ºíòîâàíî¿ íà ñòèìóëþâàííÿ åêñïîðòó.

Íà åòàï³ ñòàíîâëåííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí êðà¿íè ðåã³îíó âèêîðèñòîâóâà-
ëè ÿïîíñüêó ìîäåëü ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè, ÿêà ïåðåäáà÷àº ïðèõîâàí³ äåðæàâ-
í³ ãàðàíò³¿, ïîë³òèêó ô³íàíñîâèõ îáìåæåíü, îáìåæåííÿ áàíêðóòñòâ, ò³ñí³ 
çâ’ÿçêè ì³æ ô³íàíñîâèìè ïîñåðåäíèêàìè ³ êðóïíèìè ïðîìèñëîâèìè êë³ºí-
òàìè, ïåðåâàãà áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ íàä ³íøèìè ôîðìàìè ô³íàíñó-
âàííÿ. Òàêà ìîäåëü ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè º åôåêòèâíîþ íà åòàï³ ïðèñêîðåíî-
ãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ çà óìîâ ñòàá³ëüíîñò³ çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà. 
Ïðîòå â óìîâàõ óïîâ³ëüíåííÿ òåìï³â çðîñòàííÿ ³ çíà÷íîãî òèñêó ô³íàíñîâî¿ 
ãëîáàë³çàö³¿ öÿ ìîäåëü âèìàãàº òðàíñôîðìàö³¿. Òîìó êîæíà ç êðà¿í âèìó-
øåíà áóëà øóêàòè âëàñí³ ìåõàí³çìè ï³äòðèìàííÿ âèñîêèõ òåìï³â åêîíî-
ì³÷íîãî çðîñòàííÿ. Òàê, íàïðèêëàä, Ñ³íãàïóð äëÿ ïðèñêîðåííÿ åêîíîì³÷-
íîãî çðîñòàííÿ âèêîðèñòîâóâàâ ìåõàí³çìè ñòèìóëþâàííÿ ³ííîâàö³é. 

Íà ô³íàíñîâèé ðîçâèòîê êðà¿í, îêð³ì òîãî, çíà÷íî âïëèíóëà Àç³àòñüêà 
êðèçà 1997-1998 ðð., ÿêà çì³íèëà ïð³îðèòåòè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîç-
âèòêó, íàïðÿìè äåðæàâíî¿ åêîíîì³÷íî¿ òà ô³íàíñîâî¿ ïîë³òèêè. Íå îñòàííþ 
ðîëü ó ô³íàíñîâ³é ñòàá³ë³çàö³¿ â³ä³ãðàâ ÌÂÔ, ÿêèé íàäàâ ô³íàíñîâó ï³äòðèì-
êó âàðò³ñòþ 40 ìëðä. äîë. ÑØÀ äëÿ ñòàá³ë³çàö³¿ âàëþò Ï³âäåíí³é Êîðå¿, Òà¿-
ëàíäó, à òàêîæ ²íäîíåç³¿. Â ö³ëîìó âåëèê³ âòðàòè àç³àòñüêèõ êðà¿í âíàñë³äîê 
êðèçè îáóìîâèëè íåîáõ³äí³ñòü ó ñâîº÷àñíîìó âèçíà÷åíí³ äæåðåë ô³íàíñîâî¿ 
íåñòàá³ëüíîñò³ òà ¿õ ïîïåðåäæåíí³. Â ðåçóëüòàò³, êðà¿íè ðåã³îíó çàçíàëè çíà-
÷íî ìåíøèõ âòðàò â³ä ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ êðèçè 2008 ð., í³æ 
³íø³ êðà¿íè ñâ³òó ç òèì æå ð³âíåì åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. 

Ïðîâåäåìî àíàë³ç ðîçâèòêó íàö³îíàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì êðà¿í ÀÑÅ-
ÀÍ-5 çà îñíîâíèìè ïîêàçíèêàìè ô³íàíñîâîãî ðîçâèòêó1.

Âàæëèâèì ïîêàçíèêîì ïðè äîñë³äæåíí³ ô³íàíñîâîãî ðîçâèòêó º ñï³ââ³ä-
íîøåííÿ ë³êâ³äíèõ çîáîâ’ÿçàíü äî ÂÂÏ (Liquid Liabilities to GDP), ÿêèé 
â³äîáðàæàº îá’ºì ô³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà ïî â³äíîøåííþ äî ðîçì³ðó 
íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. Â³í òàêîæ ÷àñòî âèêîðèñòîâóºòüñÿ ÿê çàãàëüíèé 
³íäèêàòîð ñòóïåíþ ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðà. Äàíèé ïîêàçíèê, ÿê 
ïðàâèëî, ìàº òåíäåíö³þ äî çá³ëüøåííÿ íàïåðåäîäí³ êðèçè. Òàê, ë³êâ³äí³ 
çîáîâ’ÿçàííÿ ²íäîíåç³¿ äî ÂÂÏ ç 1991ð. ïî 2011 ð. êîëèâàëèñÿ, äîñÿãàþ÷è 
ìàêñèìàëüíîãî çíà÷åííÿ â 1999 ð. (55%), àëå ïîò³ì âèð³âíþâàëèñÿ. Ó 1991 ð. 

1 Ðîçðàõîâàíî àâòîðàìè íà îñíîâ³ [2]
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ïîêàçíèê ñòàíîâèâ 37%, à â 2011 ð. 36%. Íàéá³ëüøå çíà÷åííÿ äàíîãî ïî-
êàçíèêà ìîæíà ñïîñòåð³ãàòè â Ñ³íãàïóð³, äå â³í äîñÿãíóâ ó 2011 ð. 130% 
ÂÂÏ [3]. Öå º ðåçóëüòàòîì òîãî, ùî ô³íàíñîâà ë³áåðàë³çàö³ÿ ³ ãëîáàë³çàö³ÿ 
îáóìîâèëè ðîçìèâàííÿ êîðäîí³â ó ô³íàíñîâ³é ñôåð³, çðîáèâøè Ñ³íãàïóð 
ñâ³òîâèì ô³íàíñîâèì öåíòðîì. Öèì é ïîÿñíþºòüñÿ âèñîêèé ð³âåíü ô³íàíñî-
âîãî ïîñåðåäíèöòâà, ÿêèé íàâ³òü ïåðåâèùóº îá’ºì íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. 
Òà¿ëàíä ³ Ìàëàéç³ÿ òàêîæ ìàþòü äîáðå ðîçâèíåíèé ô³íàíñîâèé ñåêòîð, ùî 
ï³äòâåðäæóºòüñÿ ïîêàçíèêîì, ÿêèé ñòàíîâèâ ó 2011 ð. 121% ³ 130% â³ä-
ïîâ³äíî. 

Äðóãèì ïîêàçíèêîì ðîçâèòêó ô³íàíñîâîãî ñåêòîðà âèñòóïàº ñï³ââ³äíî-
øåííÿ áàíê³âñüêèõ àêòèâ³â äî ÂÂÏ (Banks Assets/ GDP), ÿêèé çàáåçïå÷óº 
âèì³ð çàãàëüíîãî ðîçì³ðó áàíê³âñüêîãî ñåêòîðà. Ðîçðàõóíîê öüîãî ïîêàçíè-
êà äåìîíñòðóº, ùî íàéá³ëüøèé çà ðîçì³ðîì áàíê³âñüêèé ñåêòîð ôóíêö³îíóº 
â Ñ³íãàïóð³: áàíê³âñüê³ àêòèâè äî ÂÂÏ ñêëàëè 131% â 2011 ð. Â Ìàëàéç³¿ 
äàíèé ïîêàçíèê ñòàíîâèòü 120%, â Òà¿ëàíä³ 114%. Çíà÷íî â³äñòàþòü Ô³-
ë³ïï³íè ³ ²íäîíåç³ÿ, äå ðîçì³ð áàíê³âñüêîãî ñåêòîðà ìåíøèé – 45% òà 30% 
â³äïîâ³äíî.

Íå ìåíø âàãîìèì ïîêàçíèêîì º ñï³ââ³äíîøåííÿ áàíê³âñüêèõ äåïîçè-
ò³â ïðèâàòíîãî ñåêòîðó äî ÂÂÏ (Claims of Deposit Money Banks on Private 
Sector/ GDP), ÿêèé, îêð³ì òîãî, º çàãàëüíèì ³íäèêàòîðîì àêòèâíîñò³ áàíê³â-
ñüêèõ óñòàíîâ ó ïðèâàòíîìó ñåêòîð³. Äàíèé ïîêàçíèê â Ìàëàéç³¿ ó 2011 ð. 
ñòàíîâèâ 106,4% ÂÂÏ, ó Ñ³íãàïóð³ – 104%, ó Òà¿ëàíä³ – 102%. Öå ñâ³ä-
÷èòü ïðî âèñîêèé ð³âåíü ó÷àñò³ áàíê³âñüêîãî ñåêòîðà â ïðèâàòíîìó ñåêòîð³. 

Íåáàíê³âñüê³ ³íñòèòóòè â³ä³ãðàþòü âàæëèâó ðîëü ó ðîçâèòêó ñó÷àñíèõ 
ô³íàíñîâèõ ñèñòåì, êîëè ³ñíóº ïîòðåáà â óïðàâë³íí³ ðèçèêàìè çà ðàõóíîê 
äèâåðñèô³êàö³¿, ì³í³ì³çàö³¿ âèòðàò ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, îïòèì³çàö³¿ îá³ãó 
òèì÷àñîâî â³ëüíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â. Ñàìå òîìó âàæëèâèì ³íäèêàòîðîì 
º ñï³ââ³äíîøåííÿ âèìîã íåáàíê³âñüêèõ óñòàíîâ äî ïðèâàòíîãî ñåêòîðà òà 
ÂÂÏ (Claims of Other Financial Institutions on Private Sector/ GDP). Ìîæíà 
ñòâåðäæóâàòè, ùî ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿, ïàéîâ³ ôîíäè, ñï³ëüí³ ôîíäè, îùàäí³ 
áàíêè, ïðèâàòí³ ïåíñ³éí³ ôîíäè, à òàêîæ áàíêè âçàºìíîãî ðîçâèòêó íàé-
âàãîì³øó ðîëü â³ä³ãðàþòü ó Ñ³íãàïóð³ òà Òà¿ëàíä³. Â ³íøèõ êðà¿íàõ ¿õ ðîëü 
íåçíà÷íà àáî çîâñ³ì ïîñòóïàºòüñÿ ì³ñöåì áàíê³âñüêèì óñòàíîâàì.  

Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà óçàãàëüíèòè, ùî äîì³íóþ÷èì ñåêòîðîì ô³íàíñî-
âèõ ñèñòåì äîñë³äæóâàíèõ êðà¿í º áàíê³âñüêèé. Õî÷à éîãî ÷àñòêà â ð³çíèõ 
êðà¿íàõ ð³çíà – âñå æ òàêè ñàìå â³í â³ä³ãðàº êëþ÷îâó ðîëü â îðãàí³çàö³¿ 
ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí.

Ïîð³âíÿëüíèé àíàë³ç êðà¿í ÀÑÅÀÍ-5 äîçâîëÿº ñòâåðäæóâàòè, ùî â³ä-
ì³íí³ñòþ ¿õ ô³íàíñîâîãî ðîçâèòêó º íèçüêà ñõèëüí³ñòü äî ðèçèêó, ùî 
îáóìîâëåíî îñîáëèâîñòÿìè ìîäåë³ ¿õ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó, ñîö³àëüíî-
êóëüòóðíèì ÷èííèêîì, à òàêîæ ìîäåëëþ ïîâåä³íêè ñóá’ºêò³â åêîíîì³÷íî¿ 
ñèñòåìè, ÿêà ñôîðìóâàëàñü ï³ä âïëèâîì êðèçè 1997-1998 ðð. Ó ðåçóëüòàò³ 
ìîæíà êîíñòàòóâàòè âèñîêèé ð³âåíü çàîùàäæåíü. Âçàãàë³ ïðîòÿãîì äåñÿ-
òèë³òòÿ ï³ñëÿ Àç³àòñüêî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ñïîñòåð³ãàëîñÿ çðîñòàííÿ â ð³â-
íÿõ çàîùàäæåíü â á³ëüøîñò³ êðà¿í. Ë³äåðîì çà äàíèì ïîêàçíèêîì º ÊÍÐ, 
ÿêà ðàçîì ç ßïîí³ºþ íàêîïè÷èëè çíà÷íó ÷àñòèíó çàîùàäæåíü â ðåã³îí³. Ó 
Êèòà¿ ð³âåíü çàîùàäæåíü çá³ëüøèâñÿ äî 69% â 2000-2007 ðð. â ïîð³âíÿíí³ 
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ç 43% â 1990-1997 ðð. Ó ö³ëîìó â êðà¿íàõ ÏÑÑÀ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ á³ëüø 
íèçüêèé ð³âåíü çàîùàäæåíü – â ñåðåäíüîìó 31,2% â 2007-2010 ðð. ó ïî-
ð³âíÿíí³ ç 33,9% â 1990-1997 ðð. Îäíàê äàíèé ð³âåíü çíà÷íî ïåðåâèùóº 
ñåðåäí³é ïîêàçíèê ó ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ, ÿêèé ñòàíîâèòü 18% ó 2000-2007 
ðð. òà 19,7% â 1990-1997 ðð. Íà ñüîãîäí³ íàéâèùèé ð³âåíü çàîùàäæåíü 
ñïîñòåð³ãàºòüñÿ â Ñ³íãàïóð³ – 46,7% â³ä ÂÂÏ [1], ùî á³ëüø í³æ â äâà ðàçè 
âèùå çà ð³âåíü ³íâåñòèö³é. 

Â òîé æå ÷àñ â óñ³õ êðà¿íàõ ÀÑÅÀÍ-5 (Ìàëàéç³ÿ, Òà¿ëàíä, Ô³ë³ïï³íè, 
Ñ³íãàïóð, ²íäîíåç³ÿ) ð³âåíü ³íâåñòóâàííÿ çàëèøàºòüñÿ íåâèñîêèì ³ â ïî-
ð³âíÿíí³ ç ê³íöåì ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ ñêîðî÷óºòüñÿ. Òàê, ÿêùî â 1990-1997 
ðð. ð³âåíü çàîùàäæåíü â ²íäîíåç³¿ ñòàíîâèâ 32,3%, à ð³âåíü ³íâåñòóâàííÿ 
26,7%, òî â 2000-2007 ðð. ñèòóàö³ÿ çì³íèëàñÿ: ö³ ïîêàçíèêè ñêëàëè 39,2% 
òà 23,9% â³äïîâ³äíî. Çàóâàæèìî, ùî â óìîâàõ çðîñòàííÿ ïðèâàáëèâîñò³ 
ðåã³îíó ç áîêó ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â öå ùå â á³ëüø³é ì³ð³ çíèæóº åôåêòèâ-
í³ñòü ³íâåñòèö³éíîãî âèêîðèñòàííÿ âíóòð³øí³õ çàîùàäæåíü. 

Â ðàìêàõ äîñë³äæåííÿ ïîáóäóºìî ðåãðåñ³éíó ìîäåëü âçàºìîçâ’ÿçêó ð³â-
íÿ çàîùàäæåíü òà ð³âíåì äåïîçèò³â, ïîêàçíèêîì âàðòîñò³ óñ³õ àêö³é, ùî 
òîðãóþòüñÿ, à òàêîæ êîåô³ö³ºíòîì îáîðîòíîñò³ ôîíäîâîãî ðèíêó. 

Â ðåçóëüòàò³ îòðèìóºìî 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
Äå Sav – savings (çàîùàäæåííÿ);
Dep – deposit money bank assets (ð³âåíü äåïîçèò³â);
SMVT – stock market value traded (ïîêàçíèê âàðòîñò³ óñ³õ àêö³é, ùî 

òîðãóþòüñÿ);
SMT – stock market turnover ratio (êîåô³ö³åíò îáîðîòíîñò³ ôîíäîâîãî 

ðèíêó).
Òåñòè íà ìóëüòèêîë³íåàðí³ñòü òà àâòîêîðåëÿö³þ ï³äòâåðäèëè çíà÷óù³ñòü 

ìîäåë³. Îòæå, ìîæíà óçàãàëüíèòè, ùî íàéá³ëüøèé âïëèâ íà ðåçóëüòàòèâ-
íèé ïîêàçíèê çàîùàäæåíü ìàº ð³âåíü äåïîçèò³â (éîãî çá³ëüøåííÿ íà 1% 
îáóìîâëþº çðîñòàííÿ çàîùàäæåíü íà 0,434%) ³ ïîêàçíèê âàðòîñò³ àêö³é, 
ùî òîðãóþòüñÿ (éîãî çá³ëüøåííÿ íà 1% âèêëèêàº çðîñòàííÿ çàîùàäæåíü 
íà 0,224%). Ùå îäíèì ôàêòîðíèì ïîêàçíèêîì º êîåô³ö³ºíò îáîðîòíîñò³ 
ôîíäîâîãî ðèíêó. Ì³æ íèì ³ ð³âíåì çàîùàäæåíü â êðà¿íàõ ÀÑÅÀÍ-5 ñïî-
ñòåð³ãàºòüñÿ çâîðîòíà çàëåæí³ñòü, ÿêà ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî çá³ëüøåííÿ íà 
1% êîåô³ö³ºíòó îáîðîòíîñò³ ôîíäîâîãî ðèíêó ïðèçâîäèòü äî ñêîðî÷åííÿ 
çàîùàäæåíü íà 0,162%. 

Îêð³ì òîãî, îòðèìàí³ ðåçóëüòàòè äîçâîëÿþòü ñòâåðäæóâàòè, ùî 44% çà-
îùàäæåíü íàñåëåííÿ êîíöåíòðóþòüñÿ â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³, à 56% çíà-
õîäÿòüñÿ íà ðóêàõ íàñåëåííÿ, ³íâåñòóþòüñÿ â ö³íí³ ïàïåðè ³ äîðîãîö³í-
í³ ìåòàëè, íåðóõîì³ñòü òà ³í. Ïðè öüîìó âèÿâëåíî, ùî 22% çàîùàäæåíü 
ïîâ’ÿçàíî ç îðãàí³çîâàíèì ³íâåñòóâàííÿì â ³íñòðóìåíòè ôîíäîâîãî ðèíêó, 
é â³äïîâ³äíî 36% çàîùàäæåíü çíàõîäèòüñÿ íà ðóêàõ íàñåëåííÿ.

Êîåô³ö³ºíò îáîðîòíîñò³ ôîíäîâîãî ðèíêó ìàº çâîðîòíó çàëåæí³ñòü ç 
ð³âíåì çàîùàäæåíü, òîáòî çìåíøåííÿ îáîðîòíîñò³ ïðèçâîäèòü äî çíèæåí-
íÿ åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ çàîùàäæåíü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Öå 
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ïîâ’ÿçàíî ç â³äíîñíî âèùîþ ñõèëüí³ñòþ äî çàîùàäæåíü, í³æ äî ³íâåñòóâàí-
íÿ â äàíîìó ðåã³îí³. Åêîíîì³êè Ìàëàéç³¿, Òà¿ëàíäó, Ô³ë³ïï³í ³ Ñ³íãàïóðó 
íå ìîæóòü âïîðàòèñÿ ç òàêèì ð³âíåì çàîùàäæåíü. Öå îáóìîâëåíî òèì, ùî, 
ïî-ïåðøå, âèêîðèñòîâóâàòè ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ âèã³äí³øå, í³æ íàö³îíàëü-
íèé êàï³òàë, ÿêèé º â³äíîñíî äîðîæ÷èì, îñê³ëüêè â³í á³ëüø ðåãóëüîâàíèé 
äåðæàâîþ. Ïî-äðóãå, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî åôåêòèâí³ñòü ôóíêö³îíó-
âàííÿ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè âèùà, í³æ ôîíäîâîãî ðèíêó. Öå, â ïåðøó ÷åðãó, 
îáóìîâëåíî éîãî ³íñòèòóö³éíîþ íåðîçâèíåí³ñòþ, à òàêîæ ïåðåâàæíî ñïåêó-
ëÿòèâíèìè õàðàêòåðîì îïåðàö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Îòðèìàí³ âèùå ðåçóëüòàòè òàêîæ ï³äòâåðäæóþòüñÿ äîñë³äæåííÿìè 
Socorro Gochoco-Bautista M., Remolona Eli M [4].

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³¿. Îòæå, õàðàêòåðíîþ îçíàêîþ íàö³îíàëüíèõ ô³-
íàíñîâèõ ñèñòåì êðà¿í ÀÑÅÀÍ-5 º âèñîêèé ð³âåíü çàîùàäæåíü. Îäíàê 
ëèøå ÷àñòèíà ç íèõ âêëþ÷åíà ó ô³íàíñîâó ñèñòåìó, ùî õàðàêòåðèçóºòüñÿ 
íåðîçâèíåí³ñòþ ô³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà, ô³íàíñîâî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, 
âèñîêèì ð³âíåì ãîò³âêîâèõ ãðîøîâèõ êîøò³â ïîçà áàíê³âñüêîþ ñèñòåìîþ. 
Êð³ì òîãî, õàðàêòåðíèì º â³äñóòí³ñòü âçàºìîçâ’ÿçêó ì³æ çàîùàäæåííÿìè 
òà ³íâåñòèö³ÿìè, ùî â óìîâàõ íåäî³íâåñòóâàííÿ º ñòðèìóþ÷èì ÷èííèêîì 
åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ. Âêðàé íåãàòèâíèì º é òå, ùî ÷àñòèíà çàîùàäæåíü 
³íâåñòóºòüñÿ çà êîðäîí ç íèçüêèì ð³âíåì äîõîäíîñò³, ùî, ïî-ïåðøå, ïî-
çáàâëÿº íàö³îíàëüí³ êîìïàí³¿ äåøåâèõ ðåñóðñ³â ðîçâèòêó, à, ïî-äðóãå, ï³ä-
òðèìóº íèçüêèé ð³âåíü äîõîäó âëàñíèê³â çàîùàäæåíü, ùî, â ñâîþ ÷åðãó, 
íå ñòèìóëþº çáåð³ãàòè çàîùàäæåííÿ íàñåëåííÿ ñàìå â îðãàí³çîâàíèõ ³í-
ñòèòóòàõ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè. Îêð³ì òîãî, ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çíà÷íèé âïëèâ 
òðàäèö³é ³ êóëüòóðè íà âèá³ð îá’ºêò³â çàîùàäæåííÿ.

Ó êîíòåêñò³ âèçíà÷åíèõ çàêîíîì³ðíîñòåé ìîæíà óçàãàëüíèòè, ùî ïî-
äàëüøèé ðîçâèòîê êðà¿í ÏÑÑÀ áóäå çàëåæàòè íå ëèøå â³ä åêîíîì³÷íèõ, à 
é ô³íàíñîâèõ ÷èííèê³â çðîñòàííÿ. Íà æàëü, ô³íàíñîâà ñèñòåìà äåìîíñòðóº 
íèçüêèé ð³âåíü îðãàí³çàö³éíî-³íñòèòóö³éíîãî ðîçâèòêó. Áàíêè õî÷ ³ äîì³-
íóþòü, îäíàê ñïðàâëÿþòüñÿ ç³ ñâî¿ìè ôóíêö³ÿìè êîíöåíòðàö³¿ òèì÷àñîâî 
â³ëüíèõ êîøò³â òà ¿õ åôåêòèâíèì ðîçì³ùåííÿì ó â³äïîâ³äíîñò³ äî ïîòðåá 
åêîíîì³êè íåçàäîâ³ëüíî. Ôîíäîâèé ðèíîê õî÷ ³ ³ñíóº, îäíàê çàëèøàºòüñÿ 
íååôåêòèâíèì.

Â êîíòåêñò³ öüîãî ïîäàëüøèé ðîçâèòîê íàö³îíàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ñèñòåì 
êðà¿í ÏÑÑÀ ïîâèíåí çä³éñíþâàòèñÿ â íàïðÿìàõ: 1) á³ëüøî¿ ð³çíîìàí³òíîñ-
ò³, ïðîçîðîñò³ ³ åôåêòèâíîñò³ íàäàííÿ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã; 2) çðîñòàííÿ ÿê 
íàö³îíàëüíèõ, òàê ³ ðåã³îíàëüíèõ ôîíäîâèõ ðèíê³â; 3) ïîñèëåííÿ ñèñòåìè 
ðåãóëþâàííÿ ³ êîíòðîëþ; 4) çàñòîñóâàííÿ ñó÷àñíèõ áóõãàëòåðñüêèõ ³ àó-
äèòîðñüêèõ ïðèíöèï³â ³ ñòàíäàðò³â; 5) âèð³øåííÿ ïðîáëåìè âèñîêî¿ äîë³ 
çàáîðãîâàíîñò³ êîðïîðàö³é, ÿê³ ïðîäîâæóþòü âèêîðèñòàòè êîðîòêîñòðîêîâå 
ô³íàíñóâàííÿ.

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ íîâ³ ³íäóñòð³àëüí³ êðà¿íè ÏÑÑÀ òðàíñôîðìóþòü ô³-
íàíñîâ³ ñèñòåìè ç óðàõóâàííÿì âïëèâó ãëîáàëüíîãî ³ ðåã³îíàëüíîãî ô³íàí-
ñîâîãî ñåðåäîâèùà. Ó êîíòåêñò³ òðàíñôîðìàö³éíèõ ïåðåòâîðåíü àêòèâíà 
ðåã³îíàëüíà ô³íàíñîâà ñï³âïðàöÿ ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê âàæëèâà óìîâà óñï³ø-
íîãî ðîçâèòêó êîæíî¿ êðà¿íè, ìåõàí³çì çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñóâàííÿ ðåã³î-
íàëüíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â ³ ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè ó ðàç³ êðèçè.
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íèè ðàñ÷åòà è îöåíêè îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé ôèíàíñîâîãî ðàçâèòèÿ ñòðàí 
ÀÑÅÀÍ-5 îáíàðóæåíû îñîáåííîñòè ôîðìèðîâàíèÿ ìîäåëè ôèíàíñîâûõ 
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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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