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ßÏÎÍ²ß Ó ÊÎÍÒÅÊÑÒ² ÑÏ²ÂÐÎÁ²ÒÍÈÖÒÂÀ ÀÑÅÀÍ+3: 
ÓÐÎÊÈ Ô²ÍÀÍÑÎÂÎ¯ ÊÐÈÇÈ 1997–1998 ÐÐ. 

Ó ñòàòò³ ðîçãëÿäàþòüñÿ ïðè÷èíè àç³àòñüêî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè 1997–1998 ðð. 
òà ä³ÿëüí³ñòü ßïîí³¿ ó ðàìêàõ ô³íàíñîâîãî ñï³âðîá³òíèöòâà ÀÑÅÀÍ+3, ÿêå 
ñïðÿìîâàíå íà çàïîá³ãàííÿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ó ìàéáóòíüîìó òà ñòàá³ë³çàö³þ 
åêîíîì³÷íîãî ñòàíîâèùà â ðåã³îí³. 
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: Àç³àòñüêà ô³íàíñîâà êðèçà 1997–1998 ðð., ô³íàíñîâå ñï³â-
ðîá³òíèöòâî, ÀÑÅÀÍ+3, ßïîí³ÿ. 

Åêîíîì³÷í³ çâ’ÿçêè ßïîí³¿ ç êðà¿íàìè ÀÑÅÀÍ+31 º íàäçâè÷àéíî âàæ-
ëèâèìè. Îá’ºì òîðã³âë³ ì³æ ßïîí³ºþ, Êèòàºì, Ðåñïóáë³êîþ Êîðåÿ (äàë³ 
Êîðåÿ) òà ÀÑÅÀÍ çà ïåð³îä ç 1999 ïî 2007 ðð. çð³ñ ó 2,5 ð., äîñÿãíóâøè 
405,5 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ ó 2007 ð. [13], à îá’ºì òîðã³âë³ ì³æ ßïîí³ºþ 
òà ÀÑÅÀÍ ó 2007 ð. ñêëàâ 173,1 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ [12]. Ñóìà ÿïîíñü-
êèõ ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é äî ÀÑÅÀÍ äîñÿãëà ìàéæå 11 ìëðä. äîëàð³â ÑØÀ 
ó 2006 ð., ³, íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî âîíà çíèçèëàñü ó 2007 ð. äî 8,9 ìëðä 
äîëàð³â ÑØÀ [12], ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â ßïîí³ÿ çàëèøàºòüñÿ íàéá³ëü-
øèì ³íâåñòîðîì ÀÑÅÀÍ ñåðåä êðà¿í. Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ßïîí³ÿ òàêîæ 
º îäíèì ³ç íàéá³ëüøèõ äîíîð³â ó ðåã³îí³: âîíà íàäàº òåõí³÷íó òà ô³íàí-
ñîâó äîïîìîãó ÷åðåç ïðîãðàìó ÿïîíñüêîãî óðÿäó “Îô³ö³éíà äîïîìîãà ðîç-
âèòêó”. Ó ïåð³îä ç 1997 ð. ïî 2006 ð. “Îô³ö³éíà äîïîìîãà ðîçâèòêó” êðà¿-
íàì ÀÑÅÀÍ, ÿêà ñêëàäàºòüñÿ ç ãðàíò³â òà êðåäèò³â, äîñÿãëà 19,6 ìëðä 
äîëàð³â ÑØÀ [8]. 

²íòåðåñè ó Ñõ³äí³é Àç³¿ º ñòðàòåã³÷íî âàæëèâèìè äëÿ ßïîí³¿. Ïî-ïåðøå, 
ßïîí³ÿ ò³ñíî ïîâ’ÿçàíà ç ðåã³îíîì åêîíîì³÷íèìè çâ’ÿçêàìè, òîìó áóäü-ÿêà 
íåñòàá³ëüí³ñòü ó íüîìó âïëèâàòèìå íà ¿¿ åêîíîì³êó. Êð³ì òîãî, çðîñòàþ÷èé 
ÿïîíñüêèé êàï³òàë ïîòðåáóº íîâîãî ïðîñòîðó äëÿ çàñòîñóâàííÿ. Ç îãëÿäó 
íà öå ÿïîíñüêèé óðÿä ñïðèÿº ñòàíîâëåííþ ñòàá³ëüíîñò³ â Àç³¿, òèì ñàìèì 
ï³êëóþ÷èñü ïðî ³íòåðåñè ÿïîíñüêèõ êîðïîðàö³é, ùî ñïðÿìîâóþòü ñâ³é êà-
ï³òàë ó ðåã³îí. Ïî-äðóãå, íàäàííÿ ô³íàíñîâî¿ äîïîìîãè êðà¿íàì ÀÑÅÀÍ 
ââàæàºòüñÿ âàæëèâèì ³íñòðóìåíòîì âïëèâó ó ðåã³îíàëüí³é äèïëîìàò³¿ 
ßïîí³¿. ßïîíñüêèé óðÿä ðîçðàõîâóº íà ï³äòðèìêó öèõ êðà¿í ïðè âèð³øåíí³ 
ïîë³òè÷íèõ ïèòàíü, íàïðèêëàä, ïðè ìàéáóòíüîìó ãîëîñóâàíí³ ùîäî íàäàí-
íÿ ßïîí³¿ ì³ñöÿ ïîñò³éíîãî ÷ëåíà Ðàäè Áåçïåêè ÎÎÍ. 

1 Àñîö³àö³ÿ äåðæàâ Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿ ïëþñ òðè ñêëàäàºòüñÿ ç äåñÿòè êðà¿í ÀÑÅÀÍ 
(Áðóíåé, Â’ºòíàì, ²íäîíåç³ÿ, Êàìáîäæà, Ëàîñ, Ìàëàéç³ÿ, Ì’ÿíìà, Ñ³íãàïóð, Òà¿ëàíä òà Ô³ë³ï-
ï³íè), Êèòàþ, Ðåñïóáë³êè Êîðåÿ òà ßïîí³¿. 
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Ó 1997–1998 ðð. ï³ä ðóéí³âíó êðèçîâó õâèëþ ïîòðàïèëè êðà¿íè Ï³âäåí-
íî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿. Ãðóïà íàéá³ëüø äèíàì³÷íèõ êðà¿í ñâ³òó 1980–1990-õ ðð. 
ç³òêíóëàñÿ ç íåî÷³êóâàíèìè äëÿ áàãàòüîõ âàëþòíèìè ³ ô³íàíñîâèìè ïðî-
áëåìàìè. 

Íà ïî÷àòêó 1990-õ ðð. ïî÷àëàñü ë³áåðàë³çàö³ÿ àç³àòñüêèõ åêîíîì³ê, ùî 
â³äêðèëà äâåð³ ³íîçåìíèì ³íâåñòèö³ÿì. Ãðîø³ ç³ âñüîãî ñâ³òó ñïðÿìóâàëèñü 
â Àç³þ ç íåéìîâ³ðíîþ øâèäê³ñòþ. Çîâí³øí³é áîðã Êîðå¿ çá³ëüøèâñÿ ç 43,9 
äî 157 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ ç 1993 ð. ïî 1997 ð. Çîâí³øí³ áîðãè Òà¿ëàíäó òà 
Ìàëàéç³¿ çá³ëüøèëèñü á³ëüø, í³æ ó 2 ðàçè, äî 95,8 òà 42, 9 ìëðä äîëàð³â 
ÑØÀ â³äïîâ³äíî ç 1992 ð. ïî 1997 ð. Ó ï’ÿòè êðà¿íàõ, ùî á³ëüø çà âñ³õ 
ïîñòðàæäàëè â³ä êðèçè — Êîðåÿ, ²íäîíåç³ÿ, Òà¿ëàíä, Ìàëàéç³ÿ òà Ô³ë³ïï³-
íè — çîâí³øí³é áîðã ñÿãàâ ïðèáëèçíî 40% ¿õ ñóìàðíîãî ÂÂÏ [21]. 

Íàéá³ëüø âàæëèâîþ çà ðîçì³ð áóëà íåñò³éê³ñòü êàï³òàëó. Ïîòîêè ïðè-
âàòíîãî êàï³òàëó äî öèõ ï’ÿòè êðà¿í çá³ëüøèëèñü ç 37,9 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ 
ó 1994 ð. äî 97,1 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ ó 1996 ð. Íàïðèê³íö³ 1996 ð. êîðîò-
êîñòðîêîâèé êàï³òàë ñêëàäàâ 80% óñüîãî ïðèâàòíîãî êàï³òàëó, ùî çðîáèëî 
ìîæëèâèì øâèäêèé ðåâåðñ ïîòîê³â êàï³òàëó. Ó 1997 ð. êàï³òàë ó ðîçì³ð³ 
11,9 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ ïîêèíóâ âèùåçàçíà÷åí³ ï’ÿòü êðà¿í. Òàêèì ÷èíîì, 
ó ðåçóëüòàò³ ðåâåðñó ïîòîê³â êàï³òàëó ð³çíèöÿ ì³æ 1996 ð. òà 1997 ð. ñêëà-
ëà 109 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ, ùî äîð³âíþº 10% äîêðèçîâîãî ÂÂÏ öèõ êðà¿í. 
Øâèäêèé â³äò³ê âåëèêî¿ ìàñè ãðîøåé ïðèâ³â äî çíåö³íåííÿ àç³àòñüêèõ âà-
ëþò, êîëàïñó àç³àòñüêèõ ôîíäîâèõ ðèíê³â òà áàíêðîòñòâó ï³äïðèºìñòâ òà 
áàíê³â [18, ñ. 2]. 

Ó ëèïí³ 1997 ð. ïåðøèì çàçíàâ àòàê òà¿ëàíäñüêèé áàò, à äàë³ íàö³îíàëü-
í³ âàëþòè Ìàëàéç³¿, ²íäîíåç³¿ òà Ô³ë³ïï³í. Äî ê³íöÿ âåðåñíÿ ïîð³âíÿíî ç 
ïî÷àòêîì ðîêó âàëþòè “ïåðøî¿ õâèë³” âêàçàíèõ êðà¿í ïîäåøåâøàëè: áàò — 
íà 42%, ðóï³ÿ — íà 37%, ðèíã³ò — íà 26%, ïåñî — íà 29% [1]. Ó ñ³÷í³ 
1998 ð. âîíè çàçíàëè íàéá³ëüøîãî ïàä³ííÿ ïî â³äíîøåííþ äî äîëàðó ÑØÀ: 
áàò — íà 56%, ðóï³ÿ — íà 81%, ðèíã³ò — íà 46%, ïåñî — íà 41% [16]. 
Ç âåðåñíÿ çàçíàëè êðèçîâîãî òèñêó âàëþòè á³ëüø ì³öíèõ åêîíîì³ê — Êî-
ðå¿, Òàéâàíþ òà Ñ³íãàïóðó. Ó ïåð³îä ç 1 æîâòíÿ ïî ãðóäåíü 1997 ð. êîðåé-
ñüêèé âîí âïàâ íà 55%, à òàéâàíñüêèé äîëàð — íà 19% [16]. 

Àç³àòñüêà ô³íàíñîâà êðèçà 1997–1998 ðð. çàâäàëà âåëèêî¿ øêîäè åêî-
íîì³êàì êðà¿í Ï³âäåííî-Ñõ³äíî¿ Àç³¿: ðîñò ÂÂÏ öüîãî ðåã³îíó âïàâ ç 4,3% 
ó 1997 ð. äî –6,2% ó 1998 ð. [9]. Âîíà çìóñèëà äåðæàâíèõ ë³äåð³â øóêàòè 
íîâ³ øëÿõè ïîãëèáëåííÿ ðåã³îíàëüíîãî ñï³âðîá³òíèöòâà ç ìåòîþ óíèêíåí-
íÿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè ó ìàéáóòíüîìó òà çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîãî åêîíîì³÷-
íîãî ðîñòó â Àç³¿. 

²äåÿ âèíèêíåííÿ ÀÑÅÀÍ+3 âïåðøå ïðîëóíàëà íà ñàì³ò³ ÀÑÅÀÍ ó Êó-
àëà-Ëóìïóð³ ó 1997 ð. Ó 1999 ð. íà òðåò³é çóñòð³÷³ ë³äåð³â ßïîí³¿, Êèòàþ, 
Êîðå¿ òà êðà¿í ÀÑÅÀÍ áóëî çðîáëåíî ôîðìàëüíó çàÿâó, ùî íàäàëà çàêîí-
íèé ñòàòóñ ÀÑÅÀÍ+3 òà ó ÿê³é âïåðøå áóëè çàçíà÷åí³ 10 ñôåð ðåã³îíàëü-
íîãî ñï³âðîá³òíèöòâà, îäí³ºþ ç ÿêèõ áóëè ô³íàíñîâ³ ïèòàííÿ. 

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ßïîí³ÿ çðîáèëà îñîáèñòèé âêëàä ó ïîäîëàííÿ íà-
ñë³äê³â êðèçè 1997–1998 ðð. Ç ëèïíÿ 1997 ð. ïî ëèñòîïàä 1998 ð. âîíà 
âèä³ëèëà 44 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ â ðàìêàõ ïðîãðàìè “Çàõîäè ùîäî íàäàííÿ 
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äîïîìîãè Àç³¿”, 19 ìëðä ç ÿêèõ ñòàëè ÷àñòèíîþ ïàêåò³â Ì³æíàðîäíîãî âà-
ëþòíîãî ôîíäó (äàë³ ÌÂÔ), íàäàíèõ Òà¿ëàíäó, ²íäîíåç³¿ òà Êîðå¿. Ó æîâòí³ 
1998 ð., ïðîãîëîñèâøè “Íîâó ³í³ö³àòèâó Ì³ÿäçàâè”, ßïîí³ÿ âèä³ëèëà ùå 
30 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ, ïîëîâèíà ç ÿêèõ ïðèçíà÷àëèñü íà ñåðåäíüî- òà äîâ-
ãîñòðîêîâ³ ô³íàíñîâ³ ïîòðåáè äëÿ åêîíîì³÷íî¿ â³äáóäîâè àç³àòñüêèõ êðà¿í, 
à ³íøà ÷àñòèíà — íà êîðîòêîñòðîêîâ³ ïîòðåáè ó êàï³òàë³ ó ïðîöåñ³ âïðîâàä-
æåííÿ ðåôîðì. Êð³ì òîãî, íà çóñòð³÷³ ÀÑÅÀÍ+3 ó ãðóäí³ 1998 ð. ßïîí³ÿ 
çàïðîïîíóâàëà òðèð³÷íó ïðîãðàìó íàäàííÿ êðåäèò³â ó ðîçì³ð³ 600 ìëðä ³ºí 
( 5 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ), ùî íàäàâàëèñü ï³ä 1% ç ïåð³îäîì ðåô³íàíñóâàííÿ 
40 ðîê³â [7]. 

Ñåðåä íàéâàæëèâ³øèõ çàõîä³â ÀÑÅÀÍ+3 ó ô³íàíñîâ³é ñôåð³ ìîæíà âèä³-
ëèòè ×³àíãìàéñüêó ³í³ö³àòèâó, ²í³ö³àòèâó ç ðîçâèòêó àç³àòñüêèõ ðèíê³â îá-
ë³ãàö³é, Ä³àëîã ç åêîíîì³÷íîãî àíàë³çó òà ïîë³òèêè, ìîí³òîðèíã êîðîòêî-
ñòðîêîâèõ ïîòîê³â êàï³òàëó òà çàñíóâàííÿ äîñë³äíèöüêî¿ ãðóïè. Ó 2000 ð. 
íà çóñòð³÷³ ì³í³ñòð³â ô³íàíñ³â ÀÑÅÀÍ+3 ó ×³àíã Ìà¿ (Òà¿ëàíä) áóâ ïðèé-
íÿòèé ïëàí ï³ä íàçâîþ ×³àíãìàéñüêà ³í³ö³àòèâà. Ì³í³ñòðè îãîëîñèëè ñâ³é 
íàì³ð ñï³âïðàöþâàòè ó ÷îòèðüîõ êëþ÷îâèõ íàïðÿìêàõ: ìîí³òîðèíã ïîòîê³â 
êàï³òàëó, ðåã³îíàëüíèé êîíòðîëü, çàñíóâàííÿ ñèñòåìè âàëþòíèõ ñâîï³â1 
òà íàâ÷àííÿ ïåðñîíàëó. ×åðåç ×³àíãìàéñüêó ³í³ö³àòèâó ïëàíóâàëîñÿ ðîç-
øèðèòè ñèñòåìè äâîñòîðîíí³õ âàëþòíèõ ñâîï³â çà ðàìêè êðà¿í ÀÑÅÀÍ, 
çàëó÷èâøè ßïîí³þ, Êèòàé òà Êîðåþ. 

Ñèñòåìà ñâîï³â ³ñíóâàëà â ðàìêàõ ÀÑÅÀÍ ç 1977 ð. òà äîçâîëÿëà ÷ëåíàì 
ö³º¿ îðãàí³çàö³¿ îáì³íþâàòè íàö³îíàëüíó âàëþòó íà äîëàðè ÑØÀ íà êîðîò-
êîñòðîêîâ³é îñíîâ³ ç ìåòîþ ïîëåãøåííÿ òèì÷àñîâèõ ñêëàäíîù³â ë³êâ³ä-
íîñò³ âàëþò. Òàê³ âàëþòí³ îïåðàö³¿ áóëè çä³éñíåí³ ï’ÿòü ðàç³â: ²íäîíåç³ºþ 
ó 1979 ð., Ìàëàéç³ºþ ó 1980 ð., Òà¿ëàíäîì ó 1980 ð. òà Ô³ë³ïï³íàìè ó 
1981 ð. òà 1982 ð. ×åðåç íåâåëèêèé ðîçì³ð, ó ïîð³âíÿíí³ ç îá’ºìîì òîðã³âë³ 
òà ïîòîêàìè êàï³òàëó, ö³ óãîäè âíåñëè íåçíà÷íèé âêëàä ó âèð³øåííÿ ïðî-
áëåì ì³æíàðîäíèõ ïëàòåæ³â [10, ñ. 14]. 

ßïîí³ÿ â³ä³ãðàº âàæëèâó ðîëü ó ñó÷àñí³é ñèñòåì³ ñâîï³â. Â ðàìêàõ 
×³àíãìàéñüêî¿ ³í³ö³àòèâè âîíà óêëàëà óãîäè ç Êîðåºþ ó 2001, 2005 òà 
2006 ðð. çàãàëüíîþ ñóìîþ 20 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ; ç Òà¿ëàíäîì ó 2001, 
2005 òà 2007 ðð. — 15 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ; ç Ô³ë³ïï³íàìè ó 2001, 2005 òà 
2006 ðð. — 9,005 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ; ç Ìàëàéç³ºþ ó 2001 ð. — 1 ìëðä äî-
ëàð³â ÑØÀ; ç Êèòàºì ó 2002 ð. — 3 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ; ç ²íäîíåç³ºþ ó 2003 
òà 2005 ðð. — 9 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ òà Ñ³íãàïóðîì ó 2003 òà 2005 ðð. — 
5 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ [11]. 

Äâîñòîðîíí³ âàëþòí³ ñâîïè ìàþòü âàæëèâå çíà÷åííÿ ÿê ìåõàí³çì ðåã³î-
íàëüíî¿ ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè. Ïî-ïåðøå, ïîòåíö³éí³ ïîçèâà÷³, ÿê³ âæå óê-
ëàëè ñâîï-óãîäè â ìåæàõ ÀÑÅÀÍ, ìîæóòü çàâäÿêè äâîñòîðîíí³ì ñâîï-óãî-
äàì çá³ëüøèòè ðîçì³ð äîñòóïíèõ ôîíä³â ó áàãàòî ðàç³â. Òàê, íàïðèêëàä, íà 
ñüîãîäí³ óêëàäåíî 16 äâîñòîðîíí³õ óãîä íà ñóìó á³ëüø, í³æ 83 ìëðä äîëàð³â 
ÑØÀ [17]. Ïî-äðóãå, ðîçì³ð äâîñòîðîíí³õ ñâîï³â º á³ëüøèì ó ïîð³âíÿíí³ ç 

1 Âàëþòíèé ñâîï — îïåðàö³ÿ ç îáì³íó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè íà ³íîçåìíó ç îáîâ’ÿçêîì çâî-
ðîòíüîãî îáì³íó ÷åðåç ïåâíèé ñòðîê. 

ßïîí³ÿ ó êîíòåêñò³ ô³íàíñîâîãî ñï³âðîá³òíèöòâà ÀÑÅÀÍ+3: óðîêè ô³íàíñîâî¿ êðèçè
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êâîòàìè ÌÂÔ, ÿê³ âèçíà÷àþòü ìàêñèìàëüíèé ë³ì³ò îòðèìàííÿ ô³íàíñîâî¿ 
äîïîìîãè â³ä ö³º¿ îðãàí³çàö³¿. Ïî-òðåòº, çàâäÿêè òîìó, ùî âæå âèçíà÷åí³ 
çàêîííà òà îïåðàö³éíà ôîðìè ñâîï³â, ¿õ ñóìè ìîæóòü áóòè ëåãêî çá³ëüøåí³. 
Òàê, ó 2005 ð. íà çàñ³äàíí³ ì³í³ñòð³â ô³íàíñ³â ÀÑÅÀÍ+3 áóëî ïðèéíÿòî 
ð³øåííÿ ïðî ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ×³àíãìàéñüêî¿ ³í³ö³àòèâè, çàâäÿêè 
ÿêîìó, ßïîí³ÿ ïåðåóêëàëà óãîäè ç Êîðåºþ, Òà¿ëàíäîì, Ô³ë³ïï³íàìè, ²íäî-
íåç³ºþ òà Ñ³íãàïóðîì, çá³ëüøèâøè ñóìè óãîä ó äåê³ëüêà ðàç³â. 

Êðà¿íè ÀÑÅÀÍ+3 òàêîæ çàïðîâàäèëè Ä³àëîã ç åêîíîì³÷íîãî àíàë³çó òà 
ïîë³òèêè, ùî ñïðÿìîâàíèé íà çàïîá³ãàííÿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè øëÿõîì âèÿâ-
ëåííÿ ïîðóøåíü ó ô³íàíñîâ³é ñèñòåì³ ðåã³îíó òà ïðèéíÿòòÿ ñâîº÷àñíèõ ä³é. 
Éîãî ââàæàþòü îñíîâîþ äëÿ íàäàííÿ íåãàéíî¿ äîïîìîãè ÷åðåç ×³àíãìàé-
ñüêó ³í³ö³àòèâó ó âèïàäêó âèÿâëåííÿ îçíàê êðèçè. Ä³àëîã ç åêîíîì³÷íîãî 
àíàë³çó òà ïîë³òèêè ïðîâîäèòüñÿ ùîð³÷íî íà çàñ³äàííÿõ ì³í³ñòåðñüêîãî ð³â-
íÿ òà äâ³÷³ ó ð³ê íà çàñ³äàííÿõ çàñòóïíèê³â ì³í³ñòð³â ç ìåòîþ îáãîâîðþâàí-
íÿ òåíäåíö³é åêîíîì³÷íîãî òà ô³íàíñîâîãî ðîçâèòêó ðåã³îíó [19]. 

Âàæëèâå ì³ñöå ó ðåã³îíàëüíîìó ô³íàíñîâîìó ñï³âðîá³òíèöòâ³ çàéìàº 
²í³ö³àòèâà ç ðîçâèòêó àç³àòñüêèõ ðèíê³â îáë³ãàö³é, ÿêà áóëà ïðèéíÿòà ó 
2003 ð. íà øîñòîìó çàñ³äàíí³ ì³í³ñòð³â ô³íàíñ³â ÀÑÅÀÍ+3 ó Ô³ë³ïï³íàõ. 
Âîíà ïîëÿãàº ó ñòâîðåíí³ àç³àòñüêîãî ðåã³îíàëüíîãî ðèíêó äëÿ òîðã³âë³ îá-
ë³ãàö³ÿìè ó íàö³îíàëüíèõ âàëþòàõ. 

²í³ö³àòèâà ç ðîçâèòêó àç³àòñüêèõ ðèíê³â îáë³ãàö³é ìàº äâ³ ìåòè: 
– ñòâîðåííÿ åôåêòèâíîãî òà ë³êâ³äíîãî ðèíêó îáë³ãàö³é ó Àç³¿, ùî çà-

äîâîëüíèòü ïîòðåáó â ô³íàíñóâàíí³ ðåã³îíó çà ðàõóíîê ïðèâàòíèõ çàîùàä-
æåíü; 

– âèð³øåííÿ ïðîáëåìè íåâ³äïîâ³äíîñò³ ì³æ âàëþòàìè òà ñòðîêîì ðîçðà-
õóíêó, ùî âèíèêëà ÷åðåç ô³íàíñóâàííÿ äîâãîñòðîêîâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðî-
åêò³â â íàö³îíàëüí³é âàëþò³ çà ðàõóíîê êîðîòêîñòðîêîâîãî êàï³òàëó â ³íî-
çåìí³é âàëþò³. 

Âïðîâàäæåííÿ ³í³ö³àòèâè, ãîëîâíèì ÷èíîì, ïîëÿãàº ó ïîëåãøåíí³ äî-
ñòóïó äî ðèíêó øëÿõîì çá³ëüøåííÿ ê³ëüêîñò³ âèäàâö³â îáë³ãàö³é, à òàêîæ 
¿õ âèä³â òà ðîçâèòêó ³íôðàñòðóêòóðè ðèíêó !4". 

ßïîíñüê³ ô³íàíñîâ³ ñòðóêòóðè òàêîæ ñïðèÿþòü ðîçâèòêó àç³àòñüêîãî 
ðèíêó îáë³ãàö³é, ùî ï³äòâåðäæóºòüñÿ òàêèìè ôàêòàìè: 

– âèïóñê êîðåéñüêèõ çàáåçïå÷åíèõ îáë³ãàö³é (ïàíàç³àòñüê³ îáë³ãàö³¿) ç 
ãàðàíò³ºþ ßïîíñüêîãî áàíêó ì³æíàðîäíîãî ñï³âðîá³òíèöòâà òà ²íäóñòð³àëü-
íîãî áàíêó Êîðå¿ (2004 ð.); 

– âèïóñê îáë³ãàö³é ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³ ÿïîíñüêèìè ï³äðîçä³ëàìè ó 
Òà¿ëàíä³, Ìàëàéç³¿ òà ²íäîíåç³¿ ç ÷àñòêîâîþ êðåäèòíîþ ãàðàíò³ºþ ßïîí-
ñüêîãî áàíêó ì³æíàðîäíîãî ñï³âðîá³òíèöòâà òà îðãàí³çàö³¿ ßïîíñüêèé åêñ-
ïîðò òà ñòðàõóâàííÿ ³íâåñòèö³é; 

– âèïóñê îáë³ãàö³é ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³ ßïîíñüêèì áàíêîì ì³æíàðîä-
íîãî ñï³âðîá³òíèöòâà, Ì³æíàðîäíèì áàíêîì, Àç³àòñüêèì áàíêîì ðîçâèòêó, 
à òàêîæ Ì³æíàðîäíîþ ô³íàíñîâîþ êîðïîðàö³ºþ â Ìàëàéç³¿, Òà¿ëàíä³, Êè-
òà¿ òà Ô³ë³ïï³íàõ !19". 

Ïðîñóâàííÿ ³í³ö³àòèâè â³äáóâàºòüñÿ ³ äî òåïåð³øíüîãî ÷àñó. Íà äåñÿò³é 
çóñòð³÷³ ì³í³ñòð³â ô³íàíñ³â ÀÑÅÀÍ+3 ó òðàâí³ 2007 ð. (Ê³îòî, ßïîí³ÿ) áóëî 
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ïðèéíÿòî ð³øåííÿ ïðî ïðîâåäåííÿ äîñë³äæåíü íîâèõ áîðãîâèõ îáîâ’ÿçê³â 
äëÿ ³íôðàñòðóêòóðíîãî ô³íàíñóâàííÿ, ïðîñóâàííÿ ñåêóðèòèçàö³¿1 òà ïðî-
ãðàìè àç³àòñüêèõ ñåðåäíüîñòðîêîâèõ îáë³ãàö³é, à íà îäèíàäöÿò³é çóñòð³÷³ 
ì³í³ñòð³â ô³íàíñ³â ÀÑÅÀÍ+3 ó òðàâí³ 2008 ð. (Ìàäðèä, ²ñïàí³ÿ) áóëà ïðèé-
íÿòà äîðîæíÿ ìàïà, ãîëîâíà ìåòà ÿêî¿ — ïîäàëüøèé ðîçâèòîê ðèíê³â îá-
ë³ãàö³é ó íàö³îíàëüíèõ âàëþòàõ !2". 

Çàâäÿêè äîñÿãíóòîìó ïðîãðåñó ðîçì³ð ðèíê³â îáë³ãàö³é êðà¿í Ñõ³äíî¿ 
Àç³¿ (Êèòàé, Ãîíêîíã, ²íäîíåç³ÿ, Êîðåÿ, Ìàëàéç³ÿ, Ô³ë³ïï³íè, Ñ³íãàïóð, 
Òà¿ëàíä, Â’ºòíàì) âèð³ñ ç 1,275 òðèë³îíà äîëàð³â ÑØÀ ó 2003 ð. äî 3,7 
òðèë³îí³â äîëàð³â ÑØÀ ó ïåðø³é ïîëîâèí³ 2008 ð., òîáòî ìàéæå ó òðè ðàçè, 
à ç ÷àñ³â Àç³àòñüêî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè 1997–1998 ðð. ïðèáëèçíî ó äåñÿòü 
ðàç³â (òàáë. 1). 

Òàáëèöÿ 1 !6" 

Ðîçì³ð ðèíêó îáë³ãàö³é ó íàö³îíàëüíèõ âàëþòàõ2 

Ð³ê 1997 2003 2004 2005 2006 2007 1 ïîë. 2008 
Ñõ. Àç³ÿ 402 1,275 1,678 2,039 2,700 3,447 3,711
ßïîí³ÿ 4,422 8,802 9,403 8,854 7,096 7,647 8,149

Íåçâàæàþ÷è íà ñâ³òîâó êðèçó 2008 ð., ðèíêè îáë³ãàö³é ó íàö³îíàëüíèõ 
âàëþòàõ ó ðåã³îí³ çðîñëè íà 8, 1% ç 2007 ð. äî ëèïíÿ 2008 ð. Çàâäÿêè ñò³é-
êîñò³ äî åêîíîì³÷íî¿ êðèçè ö³ ðèíêè ìîæóòü ñòàòè êëþ÷îâèì äæåðåëîì 
ô³íàíñóâàííÿ ô³ñêàëüíî¿ ïîë³òèêè êðà¿í ðåã³îíó äëÿ ïîëåãøåííÿ î÷³êóâà-
íîãî åêîíîì³÷íîãî ñïàäó. Ïåðåäáà÷àºòüñÿ, ùî âíóòð³øí³ ïîçèêè çðîñòóòü, 
òîìó ùî äîñòóï äî ³íîçåìíèõ ðèíê³â ñòàº äåäàë³ ñêëàäí³øèì. Òàê, íàïðè-
êëàä, Êèòàé òà Êîðåÿ âæå ìàþòü ô³ñêàëüí³ ïàêåòè, íàö³ëåí³ íà ñòàá³ë³çà-
ö³þ åêîíîì³ê, ùî ìîæóòü áóòè ÷àñòêîâî ïðîô³íàíñîâàí³ çàâäÿêè âèïóñêó 
îáë³ãàö³é ó íàö³îíàëüíèõ âàëþòàõ !5". 

²äåÿ ïðî ñòâîðåííÿ äîñë³äíèöüêî¿ ãðóïè áóëà ³í³ö³éîâàíà ßïîí³ºþ íà 
íåîô³ö³éí³é çóñòð³÷³ çàñòóïíèê³â ì³í³ñòð³â ô³íàíñ³â òà ãîë³â öåíòðàëüíèõ 
áàíê³â ÀÑÅÀÍ+3 ó 2002 ð. òà áóëà çàòâåðäæåíà ó 2003 ð. Ä³ÿëüí³ñòü ö³º¿ 
ãðóïè çîñåðåäæåíà íà äîñë³äæåíí³ øëÿõ³â ïîäàëüøîãî çì³öíåííÿ ðåã³î-
íàëüíîãî ñï³âðîá³òíèöòâà òà çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³. 

Ïðîãðàìà ìîí³òîðèíãó êîðîòêîñòðîêîâèõ ïîòîê³â êàï³òàëó áóëà çà-
òâåðäæåíà íà ÷åòâåðò³é çóñòð³÷³ ì³í³ñòð³â ô³íàíñ³â ÀÑÅÀÍ+3 ó 2001 ð. Íà 
í³é áóëî ïðèéíÿòî ð³øåííÿ ùîäî îáì³íó ³íôîðìàö³ºþ ïðî êîðîòêîñòðî-
êîâ³ ïîòîêè êàï³òàëó íà äâîñòîðîíí³é îñíîâ³. Òàê, íàïðèêëàä, ßïîí³ÿ çä³é-
ñíþº îáì³í ³íôîðìàö³ºþ ç Êîðåºþ, Ô³ë³ïï³íàìè, Òà¿ëàíäîì, ²íäîíåç³ºþ òà 
Â’ºòíàìîì [19]. 

Âàæëèâå ì³ñöå ó çì³öíåíí³ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè ðåã³îíó çàéìàº ³äåÿ 
ìóëüòèíàö³îíàë³çàö³¿ ×³àíãìàéñüêî¿ ³í³ö³àòèâè, òîáòî ñòâîðåííÿ Àç³àò-
ñüêîãî âàëþòíîãî ôîíäó (äàë³ ÀÂÔ). ²äåÿ ñòâîðåííÿ ÀÂÔ áóëà çàïðîïî-
íîâàíà ßïîí³ºþ çà ÷àñ³â ô³íàíñîâî¿ êðèçè 1997–1998 ðð. ßïîíñüêèé óðÿä 
ðîçãëÿäàâ ÀÂÔ ÿê ìåõàí³çì ô³íàíñîâîãî ñï³âðîá³òíèöòâà òà êîîðäèíàö³¿ 

1 Êîíâåðñ³¿ êðåäèò³â òà ³íøèõ àêòèâ³â ó ë³êâ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè. 
2 Ó ìëðä äîëàð³â ÑØÀ. 
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ïîë³òèêè ó ðåã³îí³. Ïåðåäáà÷àëîñÿ âèä³ëèòè äî ôîíäó 100 ìëðä äîëàð³â 
ÑØÀ ç âàëþòíèõ ðåçåðâ³â öåíòðàëüíèõ áàíê³â ðåã³îíàëüíèõ êðà¿í. Öþ 
³äåþ ñïðèéíÿëè ç åíòóç³àçìîì òàê³ àç³àòñüê³ êðà¿íè, ÿê Ìàëàéç³ÿ, Ô³ë³ïï³-
íè òà Òà¿ëàíä, àëå ÷åðåç æîðñòêó îïîçèö³þ ÑØÀ òà ÌÂÔ, ÿê³ ïîáîþâàëèñü 
çíèæåííÿ ðîë³ ÌÂÔ ó ðåã³îí³ òà ñâ³ò³, ÿïîíñüêèé óðÿä áóâ çìóøåíèé àíó-
ëþâàòè ñâîþ ïðîïîçèö³þ. Òîä³, ó 2000 ð. çàì³ñòü ñòâîðåííÿ ÀÂÔ ì³í³ñòðè 
ô³íàíñ³â ÀÑÅÀÍ+3 ïðèéíÿëè ×³àíãìàéñüêó ³í³ö³àòèâó !20". 

Çàâäÿêè ïîêðàùåííþ ðåã³îíàëüíîãî òà ì³æíàðîäíîãî ñåðåäîâèùà, 
ì³í³ñòðè ô³íàíñ³â êðà¿í ÀÑÅÀÍ+3 ïðèéíÿëè ð³øåííÿ ïðî îá’ºäíàííÿ âà-
ëþòíèõ ðåçåðâ³â íà Ìàäðèäñüê³é çóñòð³÷³ ÷ëåí³â Àç³àòñüêîãî áàíêó ðîçâèò-
êó ó êâ³òí³ 2008 ð. Êðà¿íè-÷ëåíè ÀÑÅÀÍ, ßïîí³ÿ, Êèòàé òà Êîðåÿ ïîãîäè-
ëèñü âèä³ëèòè 80 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ äî ñï³ëüíîãî ðåçåðâó ç ìåòîþ çàõèñòó 
ðåã³îíàëüíèõ âàëþò â³ä ñïåêóëÿòèâíèõ àòàê òà çàáåçïå÷åííÿ ë³êâ³äíîñò³ 
ó âèïàäêó êðèçè. Ë³äåðè äîìîâèëèñü, ùî 80% â³ä ïîãîäæåíî¿ ñóìè áó-
äóòü íàäàí³ ßïîí³ºþ, Êèòàºì òà Êîðåºþ, à 20% — êðà¿íàìè ÀÑÅÀÍ !15". 
Ì³í³ñòðè ô³íàíñ³â ßïîí³¿, Êèòàþ òà Êîðå¿ ï³äòâåðäèëè ñâ³é íàì³ð ïðîñó-
âàòè ìóëüòèíàö³îíàë³çàö³þ ×³àíãìàéñüêî¿ ³í³ö³àòèâè â ÿêîñò³ âàæëèâ³øî¿ 
ñêëàäîâî¿ ðåã³îíàëüíîãî ô³íàíñîâîãî ñï³âðîá³òíèöòâà íà çóñòð³÷³ ó ëèñòî-
ïàä³ 2008 ð. !14". 

Çàâäÿêè óðîêàì, çàñâîºíèì ï³ñëÿ êðèçè 1997–1998 ðð., â óìîâàõ ñâ³òî-
âî¿ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè 20072008 ðð. Àç³ÿ çíàõîäèòüñÿ ó ë³ïøîìó ñòàíîâè-
ù³, í³æ ³íø³ ðåã³îíè (òàáë. 2). 

Òàáëèöÿ 2 !3" 

Ðîñò ÂÂÏ ó ðåã³îíàõ ñâ³òó  

Ðåã³îí Ñõ³äíà Àç³ÿ1 ÅÑ ßïîí³ÿ ÑØÀ

3 êâàðò. 2007 ð. 9% 2,3 1,9% 4,8%
3 êâàðò. 2008 ð. 6,2% –0,8 –1,8% –0,5
Ð³çíèöÿ 2,8% 3,1% 3,7% 5,3%

Íåçâàæàþ÷è íà öå, àç³àòñüêèé ðåã³îí íå ìîæå ïîâí³ñòþ óíèêíóòè êðè-
çè, áî ìàº ò³ñí³ òîðãîâ³ òà ô³íàíñîâ³ çâ’ÿçêè ç ðåøòîþ ñâ³òó. Êëþ÷îâèìè 
ðèçèêàìè äëÿ àç³àòñüêèõ êðà¿í º çíèæåííÿ åêñïîðòó òà ïîòîê³â ³íîçåì-
íîãî êàï³òàëó. Òàê, íàïðèêëàä, ç ñ³÷íÿ ïî ëèñòîïàä 2008 ð. êàï³òàë³çà-
ö³ÿ ôîíäîâèõ ðèíê³â çíèçèëàñü íà 23% ÂÂÏ â ²íäîíåç³¿, 40% — â Êîðå¿, 
45% — â Ìàëàéç³¿, 42% — â Ô³ë³ïï³íàõ, 149% — â Ñ³íãàïóð³ òà 38% — â 
Òà¿ëàíä³. Çíåö³íåííÿ íàö³îíàëüíèõ âàëþò ïî â³äíîøåííþ äî äîëàðó ÑØÀ 
òàêå: êîðåéñüêèé âîí — 29%, ³íäîíåç³éñüêà ðóï³ÿ — 25%, ñ³íãàïóðñüêèé 
äîëàð — 10%, ìàëàéç³éñüêèé ð³íã³ò — 10%, òàéâàíñüêèé äîëàð — 9%, 
òà¿ëàíäñüêèé áàò — 6%. Êð³ì òîãî, Àç³àòñüêèé áàíê ðîçâèòêó ïðîãíîçóº 
ïîäàëüøå çíèæåííÿ ðîñòó ÂÂÏ ó ðåã³îí³ äî 5,8% ó 2009 ð. ÷åðåç ïîãëèá-
ëåííÿ ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè !3". 

Çà òàêèõ óìîâ âàæëèâ³ñòü ô³íàíñîâîãî ñï³âðîá³òíèöòâà êðà¿í ÀÑÅÀÍ+3 
çíà÷íî çðîñòàº, à ïîäàëüøà ðåàë³çàö³ÿ ²í³ö³àòèâè ç ðîçâèòêó àç³àòñüêèõ 

1 Êèòàé, Ãîíêîíã, ²íäîíåç³ÿ, Êîðåÿ, Ìàëàéç³ÿ, Ô³ë³ïï³íè, Ñ³íãàïóð, Òàéâàíü, Òà¿ëàíä. 
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ðèíê³â îáë³ãàö³é òà ñòâîðåííÿ ÀÂÔ ñòàº êëþ÷îâèì ôàêòîðîì ñòàá³ë³çàö³¿ 
ðåã³îíàëüíî¿ ñèñòåìè ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí. Ïîòð³áåí ÷àñ, ùîá ïîáà÷èòè, 
÷è âäàñòüñÿ ÀÑÅÀÍ+3 ñòâîðèòè ïîâíîö³ííèé ôîíä, àëå ñüîãîäí³ äîáðå çðî-
çóì³ëî, ùî ñòð³ìêå çðîñòàííÿ åêîíîì³÷íî¿ âçàºìîçàëåæíîñò³ êðà¿í ïðèç-
âåëî äî ï³äâèùåííÿ ðîë³ ñï³âðîá³òíèöòâà íà ðåã³îíàëüíîìó ð³âí³. Ïðîöåñ 
ñòâîðåííÿ ðåã³îíàëüíîãî ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó â Àç³¿ º îäí³ºþ ç îçíàê 
ïî ãëèáëåííÿ ïðîöåñó óí³âåðñàë³çàö³¿ ì³æíàðîäíèõ âàëþòíî-ô³íàíñîâèõ 
â³äíîñèí ³ ßïîí³ÿ, ÿê ³í³ö³àòîð ñòâîðåííÿ ÀÂÔ, â³ä³ãðàº ó íèõ âàæëèâó 
ðîëü. 
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ÀÑÅÀÍ+3: ÓÐÎÊÈ ÔÈÍÀÍÑÎÂÎÃÎ ÊÐÈÇÈÑÀ 1997–1998 ÃÃ. 

Ðåçþìå 
Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ ïðè÷èíû Àçèàòñêîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 1997–

1998 ãîäîâ, à òàêæå äåÿòåëüíîñòü ßïîíèè â ðàìêàõ ôèíàíñîâîãî ñîòðóäíè÷åñòâà 
ÀÑÅÀÍ+3, íàïðàâëåííîãî íà ïðåäóïðåæäåíèå ôèíàíñîâîãî êðèçèñà â áóäóùåì è 
ñòàáèëèçàöèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîëîæåíèÿ â ðåãèîíå. 

Êëþ÷åâûå ñëîâà: Àçèàòñêèé ôèíàíñîâûé êðèçèñ 1997–1998 ãã., ôèíàíñîâîå ñî-
òðóäíè÷åñòâî, ÀÑÅÀÍ+3, ßïîíèÿ. 
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JAPAN IN THE CONTEXT OF FINANCIAL COOPERATION 
AMONG ASEAN+3: LESSONS OF THE ASIAN FINANCIAL CRISIS 
OF 1997–1998 

Summary 
This article deals with the causes of the Asian financial crisis of 1997–1998 and 

Japan’s activity in the framework of financial cooperation among ASEAN+3, which 
is aimed at preventing of financial crisis in the future and stabilization of economic 
situation in the region. 

Key words: The Asian financial crisis of 1997–1998, financial cooperation, 
ASEAN+3, Japan. 
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