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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми. Глобалізаційні процеси істотно змінюють пріоритети, завдання і регуляторну спроможність окремих суб’єктів світової економіки. Це зумовлено, перш за все, тим, що міжнародні торговельно-економічні та кредитно-фінансові зв’язки у все більшій мірі ослаблюють можливості держави як регулятора та суверена повноцінно впливати на перебіг економічного розвитку та алокацію національних ресурсів. На тлі загострення глобальних дисбалансів та кризових явищ значно актуалізувався науковий дискурс щодо регуляторної здатності держави в умовах глобальної відкритості утримувати макроекономічну стабільність та ефективну систему протидії деструктивним екзогенним впливам. 

Глобальні дисбаланси, безпосередньо впливаючи на економічний розвиток України, поглиблюють її традиційні внутрішні асиметрії. За таких умов національні інтереси щодо забезпечення економічного суверенітету України піддаються низці безпрецедентних загроз. Так, найбільшу економічну дестабілізацію за показником приросту ВВП дає не стільки втрата прямого контролю за частиною її території (падіння ВВП в 2014 році близько 8 %), скільки надвисокий рівень зовнішньоторговельної відкритості та загрозливий рівень залежності валютних доходів експортерів від волатильності цін на світових ринках (мінус 15 % ВВП в 2009 році). Тільки на обслуговування зовнішніх боргів у бюджеті України 2015 року передбачено виплати в обсязі, що дорівнюють сукупним витратам на оборону та правоохоронну сферу. Системних ризиків, що ставлять під питання збереження суверенності України, додають також недостатньо обґрунтовані стратегічні рішення щодо механізмів, темпів та ефектів євроінтеграції.

Дослідження сутності та передумов забезпечення економічного суверенітету  держав в умовах глобальних загроз висвітлені у працях провідних вітчизняних та зарубіжних вчених, зокрема: Л. Антонюк, В. Білоуса, М. Блінова, І. Бураківського, О. Власюка, Б. Губського, Г. Дарнопиха, Т. Кальченка, Т. Кремень, А. Мокія,                С. Мочерного, Д. Лук’яненка, Т. Мельник, О. Рогача, А. Філіпенка, В. Геєця,                    В. Мунтіяна, Г. Пастернак-Таранушенко, І. Фархутдінова, А. Поручника, А.Сухорукова, О. Острого. Розкриття проблеми глобальних дисбалансів, з огляду її впливу на перспективи розвитку окремих країн, знайшли своє відображення в низці публікацій А. Апокіна, Т. Вахненко, Дж. Д. Сакса, В. Козюка, К. Коха, С. Керна,              Н. Кравчук, З. Луцишин, Є. Мазіна, О. Колодізєва, І. Хаджинова, В. Полякова,           Є. Савельєва, С. Ткаленко, Я. Столярчук та багатьох інших.

Незважаючи на значну кількість опублікованих результатів досліджень, окремі аспекти цієї наукової проблематики залишаються недостатньо висвітленими, особливо в контексті загострення проблеми глобальних дисбалансів. Пріоритетними стають потреби економіки України стосовно ефективності каналів міжнародних економічних, регіональних та функціональних зв’язків, оцінки рівня загроз економічному суверенітету за різних сценаріїв посткризової динаміки, рішень щодо вибору стратегічних партнерів.

Недостатність наукового обґрунтування комплексу стратегічних питань та зростаюча практична значущість формування і реалізації ефективної регуляторної політики задля збереження економічного суверенітету України зумовили вибір теми, мету і визначення завдань дослідження.
Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційну роботу виконано відповідно до плану науково-дослідних робіт Київського національного торговельно-економічного університету: «Стратегія посткризового розвитку зовнішньоекономічного сектора України» (номер державної реєстрації 0111U000938) – особисто автором досліджено механізми впливу глобальних дисбалансів на синхронізацію економічних циклів (розділ «Глобальні дисбаланси та економічні цикли»); «Економічний суверенітет України в умовах глобальних викликів» (номер державної реєстрації 0112U000607) – автором систематизовано підходи до поняття «економічний суверенітет» (розділ «Еволюція підходів до аналізу понятійного апарату економічного суверенітету відкритих економік»).  
Мета і завдання дослідження. Мета дисертаційної роботи полягає в поглибленні теоретичних засад та розробленні практичних рекомендацій щодо забезпечення економічного суверенітету України в умовах посилення глобальних дисбалансів.

Для досягнення поставленої мети було поставлено такі завдання:

· розкрити еволюцію підходів до тлумачення сутності та ознак економічного суверенітету відкритих економік;

· визначити роль глобальних дисбалансів в системі екзогенних детермінант впливу на національний економічний суверенітет,

·  систематизувати інструментарій оцінювання рівня забезпеченості економічного суверенітету відкритих економік,

· ідентифікувати канали впливу глобальних дисбалансів на економічний розвиток України, 

· розробити економетричну модель впливу дисбалансів на макроекономічні показники України,

· виявити ризики десуверенізації в умовах співробітництва України з міжнародними інститутами,

· обґрунтувати напрями протидії дисбалансам у сфері зовнішньої торгівлі України,

· визначити пріоритети державної політики протидії глобальним інвестиційно-фінансовим дисбалансам,

· здійснити моделювання рівня забезпеченості економічного суверенітету України в умовах  варіативності сценаріїв економічного розвитку.

Об’єктом дослідження є процеси економічного розвитку України в умовах глобальних дисбалансів.

Предметом дослідження є чинники і канали впливу глобальної макроекономічної незбалансованості на економічний суверенітет держави.

Методи дослідження. Теоретико-методологічним підґрунтям дисертаційної роботи стали загальнонаукові та спеціальні методи: аналізу та синтезу, порівняння та узагальнення, індукції та дедукції – для дослідження сутності та ознак економічного суверенітету держав (п. 1.1), систематизації методичних підходів до оцінки рівня забезпеченості економічного суверенітету (п. 1.3), розробки заходів системи протидії глобальним дисбалансам у зовнішньоторговельній та інвестиційно-фінансовій сферах (пп. 3.1, 3.2.); системно-структурний аналіз економічних процесів та явищ – для дослідження механізму впливу глобальних дисбалансів на економічний суверенітет країн (п. 1.2), виявлення національної та наднаціональної компонент в посиленні регуляторної спроможності держав протидіяти глобальній дестабілізації через механізми співпраці із міжнародними фінансовими інститутами (підрозділ 2.3); статистичні та економіко-математичні методи – для аналізу динаміки основних макроекономічних показників розвитку України та моделювання ретроспективного, поточного та перспективного впливу основних складових зовнішньоекономічного сектора на економічну динаміку в Україні (пп. 2.1, 2.2, 3.3.). Обробку даних здійснено з використанням програмного забезпечення Microsoft Excel, SPSS Statistics.

Інформаційну базу дисертаційного дослідження становлять монографічні дослідження вітчизняних і зарубіжних учених-економістів; чинні нормативно-правові акти, офіційні публікації та статистичні матеріали Державної служби статистики України, аналітичні звіти міжнародних організацій (Всесвітнього економічного форуму, Всесвітньої асоціації виробників сталі, МВФ, СОТ, Світового Банку), комісій ООН (ЮНКТАД), консалтингових компаній (BCG, Mc Kinsey, Deloitte), інформаційних агентств (Thompson Reuters, Вloomberg); офіційні публікації державних органів США, Японії, КНР, а також органів ЄС; результати наукових досліджень Київського національного торговельно - економічного університету; Інтернет-ресурси.
Наукова новизна одержаних результатів полягає у поглибленні існуючих теоретичних основ та розробленні практичних підходів для забезпечення економічного суверенітету держав з економіками відкритого типу. Найважливіші наукові результати, що відображають зміст і характер новизни дослідження, полягають у такому:

вперше:
· розроблено якісні та кількісні критерії виокремлення та ідентифікації каналів позитивного та негативного впливу на економічний суверенітет держав із незрілими ринковими економіками відкритого типу, які, на відміну від існуючих, мають системний характер, охоплюючи: по-перше, військово-політичну, економічну (виробництво, торгівля, інвестиції, фінанси) та неекономічну сфери; по-друге, мотивації походження та дії (об’єктивні, суб’єктивні; дружні, ворожі; індивідуальні, колективні); по-третє, суб’єкти взаємодії (галузеві, міжгалузеві, кластерні і мережеві); по-четверте, характер протидії (м’який, жорсткий; активний, пасивний, нейтральний; безпосередній, опосередкований; кон’юнктурний, стратегічний); по-п’яте, геопросторову сферу (внутрішні, міжнародні, глобальні); це дозволяє поглибити теоретичні засади дослідження середовища їхнього формування, структурувати загрози економічному суверенітету у державах з економіками відкритого типу з метою формування комплексу регуляторних заходів задля протидії їхнього виникнення та поширення;
удосконалено:

· трактування сутності економічного суверенітету держав з економікою відкритого типу, під яким варто розуміти регуляторну та безпекову спроможність держави створювати умови та механізми розширеного відтворення її національної господарської системи на основі поєднання ендогенних та екзогенних джерел та факторів розвитку, забезпечуючи при цьому збереження контролю національної держави /громади за володінням (використанням) стратегічних ресурсів та активів; посилення міжнародної конкурентоспроможності національної економіки та формування ефективної системи протидії глобальним викликам у процесі її інтегрування у світовий економічний простір. Такий підхід відображає, з одного боку, сучасні особливості організації і забезпечення відтворювальних процесів, а з другого – нові виклики та можливості для ефективного використання на національному рівні виробничого, кадрового, фінансового, інноваційного, науково-технологічного потенціалу та ресурсів;

· систематизацію підходів до розкриття сутності та ознак економічного суверенітету з визначенням етапів їх еволюції за домінуючим розумінням місії держави в організації господарського устрою та визначальними критеріями: перший етап (XV - XVIІІ століття) - започаткування засад теорії суверенітету на тлі посилення економічної ролі держави у нагромадженні країнами Західної Європи торговельного капіталу та формування національних моделей участі у міжнародному поділі праці; другий етап (XІХ-ХХ століття) – розвиток теорії суверенітету через протистояння наукових концепцій ліберального, марксистського, інституціоналістського спрямування щодо функцій держави як регулятора ринкової економіки; третій етап (50-80-х рр. ХХ ст.) – виокремлення нового напрямку в теорії економічного суверенітету з акцентуванням уваги на фінансово-економічних передумовах та ознаках десуверенізації держав в умовах постколоніальної трансформації світового устрою; четвертий етап (кінець 80-х років і понині) – розширення дослідницького спектру теорії економічного суверенітету за ознаками так званої «м’якої десуверенізації» шляхом аналізу впливу глобалізаційних та інтеграційних процесів на обмеження відтворювальних можливостей держав з економіками відкритого типу; 

· підходи та методичний інструментарій оцінки рівня забезпечення економічного суверенітету економік відкритого типу шляхом розробки алгоритму комплексного оцінювання з використанням інтегрального індексу адитивної форми й ґрунтуванням на послідовному розрахунку складових: на рівні індикаторів та порогових значень кожного каналу впливу (зовнішньоторговельний, внутрішній, інвестиційно-фінансовий, військово-політичний), а також на рівні факторів впливу та їхніх порогових значень у межах каналів; апробація запропонованої методики на прикладі індикаторів економічного суверенітету України дозволила визначити його поточний та прогнозний стан за різних сценаріїв економічного розвитку, ідентифікувати сегменти найбільших загроз, а також визначити умови, необхідні для підтримки економічного суверенітету держави з огляду впливу на його структурні елементи;

дістали подальшого розвитку:
· ідентифікація та комплексна характеристика ключових проблем економічного розвитку України в умовах посилення глобальних дисбалансів з огляду на канали їх продукування: у сфері зовнішньої торгівлі (нарощування асиметрії в експортно-імпортних потоках України, збереження високого за безпековими критеріями  рівня імпортозалежності за цілою низкою товарних груп; недостатня регуляторна спроможність держави з протидії торговельним дисбалансам; низька адаптивна здатність вітчизняного бізнесу діяти в умовах загострення міжнародної конкуренції та посилення рівня волатильності цін на традиційних для нього міжнародних ринках товарів та послуг) та у інвестиційно-фінансовій сфері (невизначеність держави щодо секторальних пріоритетів іноземного інвестування, недостатність інституційних бар’єрів для недопущення припливу недружнього капіталу у стратегічні галузі; асиметричність регіональної структури залучення прямих іноземних інвестицій; ускладнення умов іноземного інвестування через погіршення інвестиційного клімату в Україні);

· пріоритетні напрями розбудови національної регуляторної системи протидії глобальним дисбалансам через формування механізмів збалансованого розвитку внутрішнього ринку та зовнішньоекономічного сектора; убезпечення загроз зовнішньоекономічного сектора економічному суверенітету України рекомендовано здійснювати через: оптимізацію структури та обсягів експорту/імпорту; підвищення рівня технологічності та інноваційності зовнішньої торгівлі; застосування, відповідно до норм СОТ, сучасного інструментарію захисту внутрішнього ринку та підтримки національного виробника; посилення боротьби з іллегалізацією зовнішньоекономічної діяльності; подальшу гармонізацію національного митного законодавства зі стандартами ЄС; диверсифікацію географічної структури енергетичного імпорту й подальше зменшення імпорту енергоносіїв завдяки збільшенню власного їхнього видобутку (виробництва), а також політику енергоефективності.
Практичне значення одержаних результатів Практичне значення сформульованих автором теоретичних положень, висновків і рекомендацій полягає у тому, що вони можуть слугувати методологічною базою формування та реалізації національної регуляторної системи в контексті забезпечення та підтримки економічного суверенітету України в умовах посилення глобальних дисбалансів.

Висновки та пропозиції автора застосовуються у роботі Служби безпеки України, зокрема методичний інструментарій для моніторингу впливу внутрішніх та міжнародних факторів на стан економічного суверенітету України (довідка № 51/35-123 від 27.04.2015 р.); Рахункової палати України для моніторингу фінансово-інвестиційних дисбалансів по статтям платіжного балансу (довідка № 02-798 від 23.04.2015 р.); Центру комплексних досліджень з питань антимонопольної політики Антимонопольного комітету України (довідка № 50-64/15 від 29.04.2015 р.) для аналізу конкурентного середовища на ринках товарів з високим рівнем імпортозалежності. Матеріали та результати дослідження впроваджуються також у навчальний процес кафедри міжнародної економіки Київського національного торговельно-економічного університету при викладанні навчальної дисципліни «Ціноутворення на світових товарних ринках» у системі підготовки бакалаврів за спеціальністю «Міжнародний бізнес» (довідка №1492/30-06 від 19.06.2015 р.).
Особистий внесок здобувача. Всі наукові результати, які викладені в дисертаційній роботі та виносяться на захист, одержані автором особисто.
Апробація результатів дисертації. Основні положення та результати дисертації апробовано на міжнародних і всеукраїнських науково-практичних конференціях, зокрема: Міжнародній науково-практичній конференції «Сучасні наукові підходи до стабільного економічного розвитку та економічної безпеки» (Чернігів, 2014 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Перспективи розвитку ринкової економіки на засадах конкурентоспроможності, інноваційності та сталості» (Дніпропетровськ, 2014 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Розвиток національних економік в умовах глобальної нестабільності» (Одеса,       2013 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Молодь за права споживачів» (Київ, 2013 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Трансформація національних моделей економічного розвитку в умовах глобалізації» (Київ, 2013 р.), Міжнародній науково-практичній інтернет-конференції «Актуальні проблеми товарознавства, торговельного підприємництва та захисту прав споживачів» (Київ, 2014 р.), VІІ Міжнародному бізнес-форумі «Проблеми та перспективи розвитку інноваційної діяльності в Україні» (Київ, 2014 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Стратегічні імперативи сучасного менеджменту» (Київ, 2014 р.), XXVI Міжнародній науково-практичній конференції «Макроекономічні проблеми інвестиційно-інноваційного розвитку» (Київ, 2013 р.), Міжнародному науково-практичному конгресі «Объединение экономистов и правоведов — ключ к новому этапу развития» (Берн, 2013 р.).

Публікації. Основні результати дисертаційної роботи опубліковано у 21 науковій праці (15 з них одноосібні), у тому числі: 1 колективна монографія, 6 статей у наукових фахових виданнях, 3 – у наукових періодичних виданнях інших держав та наукових фахових виданнях України, які включені до міжнародних наукометричних баз даних, 11 – в інших виданнях. Загальний обсяг публікацій – 8,2 друк. арк. (особистий внесок автора – 7,1 друк. арк.).

Обсяг та структура дисертації. Дисертаційна робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел (254 найменування). Загальний обсяг дисертації становить 195 сторінок друкованого тексту. Робота містить 37 таблиць на 18 сторінках, 33 рисунки на 15 сторінках, 9 додатків на 24 сторінках.
ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертаційного дослідження, сформульовано його мету, завдання, об’єкт і предмет, визначено методологічну основу і методи дослідження, обґрунтовано наукову новизну та практичне значення одержаних результатів.
У розділі 1 «Теоретичні засади дослідження економічного суверенітету держав в умовах глобальних дисбалансів» систематизовано підходи та розкрито сутність поняття економічного суверенітету держав, виявлено вплив глобальних дисбалансів на стан економічного суверенітету, висвітлено методичні підходи до оцінки рівня його забезпечення.

У роботі репрезентовано авторський підхід до систематизації еволюції поглядів на сутність економічного суверенітету, який виявив, що ця проблематика знайшла своє розкриття як в політико-правовому, так і в інституціонально-економічному аспектах. У межах запропонованої періодизації констатовано, що розвиток теорії суверенітету є відображенням суперечливих процесів формування державності та трансформації ролі держави в ринковій економіці та поглиблення міжнародних економічних зв’язків. Результати ретроспективного аналізу виявили відсутність усталеного тлумачення сутності економічного суверенітету держав з економіками відкритого типу, що і зумовило розробку його авторського трактування як регуляторної спроможності держави створювати умови та механізми розширеного відтворення її національної господарської системи на основі поєднання ендогенних та екзогенних джерел та факторів розвитку, забезпечуючи при цьому збереження контролю за володінням і використанням стратегічних ресурсів та активів, посилення міжнародної конкурентоспроможності національної економіки та формування ефективної системи протидії глобальним викликам.

Аналіз індикаторів участі країн у міжнародних економічних процесах в 2007-2013 рр. підтвердив авторську гіпотезу щодо зниження відтворювальної спроможності держав з економіками відкритого типу при загостренні проблеми глобальних дисбалансів. Виявлено, що вплив глобальних дисбалансів на економічний суверенітет здійснюється через, насамперед, транскордонні, торговельні, фінансово-інвестиційні потоки. Констатовано, що конфігурація торговельних та фінансових потоків достатньо гнучка і здатна трансформуватись під впливом валютних, кредитних і фондових ризиків, що напряму пов'язані з глобальними дисбалансами (рис.1). 
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Рис.1. Глобальні торговельні дисбаланси, % до світового ВВП

Примітки: країни з дефіцитом рахунку поточних операцій = Болгарія, Угорщина, Греція, Ірландія, Іспанія, Латвія, Литва, Польща, Португалія, Румунія, Словацька Республіка, Словенія, Туреччина, Велика Британія, Хорватія, Чеська Республіка, Естонія, Україна; 2015-2016 рр. – прогнозні дані 

Автором виявлено, що ризики глобальної незбалансованості особливо загрозливі для економічного суверенітету країн із ринками, що формуються. Це виявляється на першому етапі, у виникненні для них валютно-цінових диспаритетів та платіжних дисбалансів, на другому - у загостренні проблеми зовнішньої заборгованості та ризику незбалансованості міжнародної ліквідності. Валютно-цінові диспаритети та платіжні дисбаланси пов’язані як з високим рівнем експортоорієнтованості їх економік, так і з реалізацією регуляторної корекції глобальних дисбалансів за участі США, Швейцарії, КНР, Японії, ЄС. Ризики незбалансованості міжнародної ліквідності відбиваються у загостренні проблеми платоспроможності через ускладнення покриття існуючими активами зовнішніх зобов’язань, а відтак, зменшення можливостей рефінансування зовнішнього боргу без збільшення його вартості.
Аналіз впливу глобальних фінансових шоків на ціни активів, у т.ч., суверенні борги за період з 1997 по 2011 роки на основі показника стану ліквідності і неприйняття ризику, засвідчив: країни з економіками, що формуються, гірше реагують на зміни глобальної кон'юнктури та сплачують більшу ціну за зовнішні запозичення. Так, 10-відсоткове підвищення показника волатильності на рівні навіть слабкого негативного шоку призводило до того, що в зазначеній групі країн зростання спредів по суверенних облігаціях було на 0,3 відсоткового пункту більше, ніж медіанної (умовної) країни, у той час як для країн – основних міжнародних інвесторів - на 0,4 відсоткових пункти нижче. 

Обґрунтовано, що ризики економічної глобалізації висувають на перший план завдання формування механізму безпечного функціонування національної економічної цілісності. З метою оцінки рівня забезпечення економічного суверенітету економік відкритого типу запропоновано методичний інструментарій шляхом розробки композитного індексу Іес:
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де Іес – інтегральний індекс економічного суверенітету; Gі – показник, що характеризує канал впливу в цілому (Gзт - зовнішньоторговельний, Gіф інвестиційно-фінансовий, Gвн – внутрішній, Gвп - військово-політичний); w – коефіцієнт вагомості каналу.

Методологія інтегрального оцінювання рівня економічного суверенітету передбачає використання адитивної форми інтегрального індексу із індикаторами, що враховують вплив низки факторів у розрізі зовнішньоторговельного, фінансово-інвестиційного, внутрішнього та військово-політичного каналів, без врахування яких оцінка не є комплексною.
У розділі 2 «Вплив глобальних дисбалансів на стан економічного суверенітету України» виявлено канали впливу глобальних дисбалансів на економічний розвиток України; здійснено моделювання даного впливу на макроекономічні показники України; розкрито ризики десуверенізації в умовах співпраці України з міжнародними інститутами.

Констатовано, що економіка України вирізняється надвисоким рівнем вразливості до зовнішніх факторів. Аналіз результатів зовнішньоторговельних операцій в 2001-2014 рр. за показником сальдо торгівлі товарами та послугами і часткою сальдо торгівлі щодо ВВП засвідчив, що з п’ятнадцяти років спостережень лише шість (до 2006 року) вирізнялись сприятливим для країни станом (додатне сальдо). Доведено, що несприятливі торговельні дисбаланси були зумовлені внутрішніми деформаціями у структурі виробництва та зовнішнього сектора з високим рівнем волатильності цін на провідні товарні групи вітчизняного експорту (продукцію АПК, металургії, хімічної промисловості) та імпорту (мінеральні продукти). Найбільші піки торговельних дисбалансів (додатного в 2004 р. на рівні 10,7% від ВВП та від’ємного на рівні -7,4%), пов’язані із кон’юнктурними імпульсами світових ринків по домінуючій у структурі вітчизняного експорту товарній групі – металургійній продукції, частка якої у структурі валютних надходжень донедавна сягала 40 %. 

Доведено, що Україні в досліджуваний період не вдалося залучити іноземні інвестиції, які б забезпечили належну капіталізацію національної економіки та стали джерелом нейтралізації дисбалансу зовнішньої торгівлі. Аналіз засвідчив, що за критерієм достатності сукупних інвестицій для забезпечення компенсації торговельних дисбалансів та інвестиційної безпеки (норма інвестування по відношенню до ВВП не менше 25 %) лише у 2008 р. спостерігалося перевищення зазначеного порогового значення, тоді як у 2009-2014 рр. – суттєва нестача. Аргументовано, що загрози економічному суверенітету через брак інвестиційного ресурсу для відтворювальних процесів в Україні наразі варто ліквідовувати не стільки через протидію нарощуванню контролю нерезидентів за національними активами, скільки через подолання дефіциту інвестиційних ресурсів загалом. У роботі показано, що найбільші ризики спричиняє інвестиційно-фінансовий канал через механізм зовнішньої заборгованості. Регуляторна політика держави у напрямку забезпечення рівноваги платіжного балансу, починаючи з активної фази кризи (з 2008 р.), здійснювалася у спосіб перерозподілу внутрішніх ресурсів населення, зменшення золотовалютних резервів НБУ та потоків короткострокового капіталу, що не вирішувало питання дисбалансів як стратегічної цілі, а відбивало реактивні заходи на операційні ризики та загрози. Безпрецедентне скорочення міжнародних резервів України за 15 років спостережень відзначалось у 2000-2002 рр. та з 2012 року і понині, коли за критерієм їх достатності було подолано критичний пороговий рівень. Акцентовано, що проблема нарощування міжнародних резервів до мінімально визначеного рівня наразі є однією із пріоритетних, для чого необхідні вкрай жорсткі антикризові заходи, що стосуватимуться і згортання участі НБУ в активних операціях на міжбанківському валютному ринку. 

Досліджуючи вплив глобальних дисбалансів на макроекономічні показники України, було побудовану динамічну економіко-математичну модель з виокремленням каналів та їх вагових коефіцієнтів (w): зовнішньоторговельного (wзт = 0,3052), інвестиційно-фінансового (wіф = 0,2626), внутрішнього (wвн = 0,2274), військово-політичного (wвп = 0,2048). Результати обґрунтування порогових значень статистичних індикаторів представлені у табл.1. 

Таблиця 1
Значення індикаторів економічного суверенітету України для нормування
	Найменування індикатора
	Нижній поріг
	Нижнє оптимальне
	Середнє значення
	Верхнє оптимальне
	Верхній поріг

	Зовнішньоторговельний канал
	0,32
	0,49
	0,66
	0,83
	1,00

	Експортна квота
	0,37
	0,48
	0,61
	0,63
	0,84

	Імпортна квота
	0,73
	0,61
	0,54
	0,47
	0,35

	Інвестиційно-фінансовий канал
	0,22
	0,42
	0,61
	0,81
	1,00

	ПІІ в країну, % до ВВП
	0,01
	0,18
	0,20
	0,29
	0,39

	Валовий зовнішній борг, % до ВВП
	0,87
	0,77
	0,70
	0,64
	0,53

	Офіційні резерви, % до ВВП
	0,17
	0,32
	0,38
	0,47
	0,59

	Рівень доларизації, %
	1,00
	0,90
	0,84
	0,79
	0,69

	Офіційний обмінний курс
	0,99
	0,85
	0,77
	0,68
	0,54

	Внутрішній канал
	0,15
	0,36
	0,57
	0,79
	1,00

	Індекс цін споживачів, %
	0,79
	0,66
	0,59
	0,51
	0,39

	Рівень безробіття, %
	0,80
	0,67
	0,65
	0,50
	0,50

	Випуск, % до ВВП
	0,15
	0,25
	0,30
	0,36
	0,45

	Ефективність економіки, %
	0,43
	0,52
	0,58
	0,64
	0,73

	Частка імпорту у споживанні, %
	0,62
	0,53
	0,47
	0,41
	0,32

	Індекс корупції, балів
	0,48
	0,38
	0,32
	0,26
	0,17

	Військово-політичний канал
	0,11
	0,33
	0,55
	0,78
	1,00

	Наявність територіальних претензій, балів
	0,93
	0,73
	0,60
	0,47
	0,26

	Частка витрат на ОПК, % у ВВП
	0,20
	0,29
	0,34
	0,40
	0,48

	Ступінь втручання інших держав або зовнішніх політичних суб'єктів, балів
	0,60
	0,46
	0,37
	0,29
	0,14

	Інтегральний індекс [image: image7.png]



	0,49
	0,62
	0,74
	0,87
	1,00


Джерело: розроблено та розраховано автором

Результати дескриптивного моделювання можуть слугувати основою для предикативної оцінки головного макроіндикатора розвитку економічної системи у контексті забезпечення економічного суверенітету України. Моделювання дозволило виявити відносне, у т.ч. на тлі посилення вагомості інших, ослаблення у 2014 р. деструктивного впливу зовнішньоторговельного каналу, значення якого відповідало рівням 2004 та 2009 років. Військово-політичний канал найбільш вагомо забезпечував позитивний вплив на утримання прийнятного рівня економічного суверенітету [image: image9.png]


 у 2000-2002 рр. Якщо у 2000-2004 рр. більш відчутний вплив здійснювали складові інвестиційно-фінансового каналу, то починаючи з 2011 р. все більшого значення набуває стан параметрів внутрішнього каналу. За результатами дослідження виявлено, що впродовж 2000-2014 рр. інтегральний індекс економічного суверенітету України знаходився у межах нижнього оптимального та верхнього оптимального рівнів. Найбільші його значення виявлені у 2001-2002 рр., а найменші – у 2005 р. З 2012 р. отримує свій розвиток тенденція до зниження рівня [image: image11.png]


.
Аргументовано, що розбудова інституціональної антикризової системи економічного управління у руслі рекомендацій МВФ, Світового банку, ЄС, «Великої сімки» для забезпечення скоординованих дій на всіх ієрархічних рівнях задля пом’якшення наслідків світової кризи та усунення глобальних дисбалансів об’єктивним наслідком є вплив на економічний суверенітет країн, у т.ч. України. В таких умовах фактично нівелюється автономність національних урядів самостійно приймати рішення щодо кредитно-грошової та фіскальної політики, а відтак, мова йде про прояви, так званої, «м’якої» десуверенізації. Виявлено, що в сучасних умовах це стосується докорінних змін за рекомендаціями міжнародних інститутів, в т.ч. у системі державного управління, пенсійного забезпечення, при реформуванні соціальної сфери, валютному регулюванні, управлінні зовнішньою заборгованістю, регулюванні природними монополіями тощо. 

У розділі 3 «Підвищення регуляторної спроможності України для забезпечення економічного суверенітету в умовах глобальних дисбалансів» обґрунтовано напрями протидії дисбалансам у сфері зовнішньої торгівлі України; сформульовано комплекс заходів протидії глобальним інвестиційно-фінансовим дисбалансам; розроблено модель оцінки рівня забезпеченості економічного суверенітету України в умовах варіативності сценаріїв економічного розвитку.

У дисертації обґрунтована необхідність впровадження синергетичних механізмів протидії глобальним дисбалансам, здатних забезпечити структурно-технологічну модернізацію виробничого та зовнішнього секторів України. Сформульовано пріоритети протидії глобальним дисбалансам у сфері зовнішньої торгівлі України: оптимізація структури та обсягів експорту та імпорту та зниження тиску торговельних асиметрій на обмінний курс національної валюти; застосування сучасного інструментарію захисту національного виробника відповідно до норм ГАТТ/СОТ; посилення боротьби з іллегалізацією у сфері зовнішньої торгівлі; подальша гармонізація національного митного законодавства зі стандартами ЄС; диверсифікація геопросторової та секторальної структури зовнішньоторговельних зв’язків, особливо у частині оптимізації структури енергетичного імпорту.

Запропоновано комплекс заходів, що спрямовані на протидію фінансово-інвестиційним дисбалансам (рис. 2.) Окреслюючи амплітуду допустимих дій, в дисертаційному дослідженні запропоновано керуватися, з одного боку, недопущенням тих явищ і процесів, що кількісно оцінюються на рівні порогових значень економічної безпеки держави, а з другого – впровадженням тих механізмів регуляторного впливу, що забезпечують сталі тренди підвищення міжнародної конкурентоспроможності її економіки.

Автором наголошується на необхідності переорієнтації на модель розвитку, яка поєднуватиме та збалансовуватиме внутрішні та зовнішні фактори і ресурси для ефективних відтворювальних процесів та забезпечуватиме збереження контролю над стратегічними національними активами, насамперед, територіальну цілісність. 
Здійснено моделювання впливу зовнішньоторговельного, інвестиційно-фінансового, внутрішнього та військово-політичного каналів на рівень забезпечення економічного суверенітету України на основі розробленого в дисертаційному дослідженні методичного інструментарію за трьома сценарними варіантами: песимістичний (із наявністю у прогнозованому періоді негативної дії каналів впливу); інерційний (з припущенням про сталу динаміку ендогенних та екзогенних змінних, за якої темпи їх зростання не перевищують середніх значень за період спостережень; оптимістичний (за найбільш сприятливих умов розвитку керованих змінних в моделі). 
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Пріоритетн і напрями протидії фінансовим дисбалансам   

Протидія інвестиційним  ризикам   Протидія борговим  ризикам   Протидія валютним  ризикам   Використання макро - пруденційної політики  

Підвищення рівня  капіталізації  національної економіки   Ефективна співпраця з  МВФ, СБ, ЄБРР, МФК,  групами кредиторів   Кореляція валютного  регулювання з заходами  торговельної та  монетарної політики   Обмеження наростання  фін ансових  дисбалансів  

Визначення пріоритет - них галузей та сфер для  ПІІ та формування  «фільтрів» для нерези - денттів по стратегічно  значимих національним  активам   Кредити для  реального  реформування  економічної системи  країни («p rogram  ownership»)   Імплементація   стандартів ЄС у  регулювання  міжнародних платежів  неторговельного  характеру   Створення засобів  захисту, які зменшую ть  швидкість розгортання та  інтенсивність фінансових  спадів, а також їхній  вплив на реальний  сектор  

Збалансованість як  критерій  регіоналізації ПІІ,  збалансованість  внутрішніх інвестицій  та залучення  іноземних інвестицій     Ринкові методи  реструктуризації,  зокрема, б оргові  свопи (debt - for - debt  swaps)   Розвиток ринку  валютних деривативів  як інструменту  хеджування ризиків та  індикаторів  спекуля тивної  дестабілізації ринку   Ідентифікація та реагу - вання на загально с ис - темні впливи, концент - рацію ризиків, взаємо - зв’язки та взаємозалеж - ності, що є джерелами  ризиків для функціону - вання системи в цілому  

Створення сприятли вого  інституційного  середовища для ПІІ,  протидія «в течі капіталу»  через офшорні схеми   Орієнтація політики  управління державним  боргом на довго термі - нові, структурні інтереси  національної економіки   Лібералізація валютного  ринку, підвищення  ефективності викорис - тання державних  валютних резервів   Узгодження    макропруденційної  політики із політикою  фінансової стабілізації  


Рис. 2. Система пріоритетних напрямів протидії фінансовим дисбалансам

Джерело: розроблено автором

Розрахунки свідчать, що інтегральний індекс економічного суверенітету України на середньострокову перспективу за умов найбільш ймовірного інерційного сценарію утримається на рівні середнього значення, хоча очікується його зниження, у першу чергу, за рахунок негативного впливу поглиблення дисбалансу у сфері зовнішньої торгівлі. За умовами песимістичного сценарію значення індексу не досягатиме нижнього оптимального рівня, параметри ідентифікованих чотирьох каналів впливу будуть наближеними до нижніх порогів, що свідчитиме про відсутність макроекономічних ефектів від реформ. Відповідно до оптимістичного прогнозу, інтегральний індекс матиме висхідну тенденцію, його рівень перевищить середнє значення за умови системних, швидких та глибинно-якісних реформ як економічної системи у цілому, так і зовнішньоекономічного сектору України.
ВИСНОВКИ
Теоретичні положення та практичні рекомендації виконаного дослідження у сукупності вирішують важливе науково-практичне завдання щодо обґрунтування теоретичних засад, а також розроблення практичних рекомендацій щодо забезпечення економічного суверенітету України в умовах посилення глобальних дисбалансів. Отримані результати дали змогу дійти висновків, які характеризуються науковою новизною та мають практичну значущість.

1. Відсутність єдиних підходів до тлумачення поняття «економічного суверенітету» для економік відкритого типу зумовила необхідність визначення його як регуляторну спроможність держави створювати умови та механізми розширеного відтворення її національної господарської системи на основі поєднання ендогенних та екзогенних джерел та факторів розвитку, забезпечуючи при цьому збереження контролю національної держави/громади за володінням (використанням) стратегічних ресурсів та активів. Такий підхід відображає, з одного боку, особливості організації і забезпечення відтворювальних процесів національних господарських систем в умовах поглиблення світогосподарських взаємозв’язків, а з другого – нові виклики та можливості для ефективного використання на національному рівні ресурсного, виробничого, кадрового, інвестиційного, фінансового потенціалу.

2. Багаторівневий характер джерел та факторів розширеного відтворення економік відкритого типу зумовлює множинність каналів, що впливають на їх розвиток. Імперативним є системний підхід до визначення каналів впливу на стан економічного суверенітету в умовах поглиблення глобальних дисбалансів, що передбачає їх виокремлення за наступними критеріями: сфери охоплення, мотивації походження та дії, суб’єкти взаємодії, характер протидії, масштаби розповсюдження. Це дозволяє поглибити теоретичні засади дослідження середовища їх формування; структурувати загрози економічному суверенітету з метою формування комплексу заходів у сфері регуляторної протидії.
3. Систематизація підходів до кількісного вимірювання рівня ризиків та загроз економічному суверенітету держав засвідчила відсутність адекватних методичних підходів, що актуалізувало питання розробки релевантного інструментарію інтегрального оцінювання рівня забезпеченості економічного суверенітету. Пропонується методика, яка передбачає використання адитивної форми інтегрального індексу; містить групи індикаторів, що враховують вплив низки факторів в розрізі зовнішньоторговельного, фінансово-інвестиційного, внутрішнього та військово-політичного каналів
4. Залежність макроекономічного розвитку України у 2000-2014 рр. від сукупності екзогенних факторів зумовила необхідність визначення як домінуючих такі канали формування дисбалансів: зовнішньоторговельний (нарощування асиметрії в експортно-імпортних потоках України, збереження високого за безпековими критеріями  рівня імпортозалежності по цілій низці товарних груп;  низька регуляторна спроможність держави з протидії торговельним дисбалансам, що додатково посилюється зовнішніми інституціональними санкційними обмеженнями вітчизняного експорту з боку РФ; низька адаптивна здатність вітчизняного бізнесу діяти в умовах загострення міжнародної конкуренції та посилення рівня волатильності цін на традиційних для нього міжнародних ринках товарів та послуг) та інвестиційно-фінансовий (невизначеність держави щодо секторальних пріоритетів іноземного інвестування, недостатність інституційних бар’єрів для недопущення припливу недружнього капіталу або втрати впливу на стратегічні галузі; асиметричність регіональної структури залучення прямих іноземних інвестицій; ускладнення умов іноземного інвестування через погіршення інвестиційного клімату в Україні; неефективність обраної регулятором стратегії для забезпечення рівноваги платіжного балансу шляхом перерозподілу внутрішніх ресурсів населення, зменшення золотовалютних резервів Національного банку та потоків короткострокового капіталу).

5. Моделювання впливу екзогенних та ендогенних факторів в якості системних загроз економічному суверенітету України, підтвердило гіпотезу щодо їх кумулятивного впливу. Виявлено тісний взаємозв’язок між посиленням внутрішніх дисбалансів та асиметріями у зовнішньоекономічному секторі на тлі економічного спаду та девальвації національної валюти; звуження ресурсної бази банків, посилення ризиків ліквідності й неплатоспроможності фінансових установ, проблем з їх капіталізацією; дестабілізації національної грошової одиниці, обмежених можливостей Національного банку України щодо підтримки пропозиції на валютному ринку в умовах зростання недовіри до банківської системи та відтоку депозитів населення; неконтрольованому зростанні цін на фоні посилення інфляційних очікувань; надмірних зовнішніх та внутрішніх боргових навантажень на державні фінанси.

6. Оцінка стану, механізмів та результатів співпраці України із міжнародними економічними організаціями (МВФ, СОТ) актуалізувала питання щодо обґрунтування економіко-правових передумов захисту суверенності економіки відкритого типу. Вирішення зазначеної проблеми рекомендовано забезпечувати як з огляду більш чіткої регламентації функцій наднаціональних та національних регуляторів у протидії глобальним дисбалансам та боротьбі зі світовою кризою, так і поглибленої комплексної оцінки перспектив участі країни у інтеграційних спільнотах, у т.ч. через вплив зазначеного процесу на треті сторони, що інтегровані з нею в систему коопераційних, торговельно-економічних та інвестиційно-фінансових зв’язків. Останній компонент в контексті загроз економічному суверенітету України з боку РФ, які виникли з огляду укладання Угоди про асоціацію між Україною та ЄС, варто визнати наразі в якості вагомого.

7. Основними пріоритетами у протидії глобальним дисбалансам у сфері зовнішньої торгівлі України визначено комплекс середньо- та довгострокових заходів щодо: збалансування зовнішньоторговельних операцій з метою зниження тиску торговельних асиметрій на обмінний курс національної валюти; застосування сучасного інструментарію захисту національного виробника відповідно до норм СОТ; посилення боротьби з іллегалізацією у сфері зовнішньої торгівлі завдяки створенню системи контролю якості експортованої/імпортованої продукції, максимальній уніфікації оподаткування імпорту, поступовому скасуванню пільг і запровадженню електронного декларування експорту/імпорту; диверсифікація геопросторової (збільшенні питомої ваги країн ЄС, Близького Сходу, Північної Африки, Південно-Східної Азії) та секторальної (підвищення рівня технологічності експорту, збільшення частки продукції АПК) структури зовнішньої торгівлі.

8. Стратегічним напрямом з протидії глобальним дисбалансам, каналами надходження яких в Україну слугують інвестиційно-фінансові зв’язки, має стати комбінаторний підхід у реалізації регуляторних заходів. Зокрема, впровадження сучасного інструментарію обмеження інвестиційних, валютних, боргових та системних ризиків, спрямованих на збереження здатності України ефективно вирішувати питання щодо внутрішніх і зовнішніх джерел фінансування та інвестування розширеного відтворення.

9. Ускладнення прогнозування рівня забезпечення економічного суверенітету держави за умов внутрішньої нестабільності економічної ситуації та деструктивного впливу глобальних дисбалансів зумовила необхідність застосування сценарного підходу при його проведенні. Пропонується методика, що дозволяє на основі даних системи національних рахунків та платіжного балансу України визначити поточний та прогнозний стан забезпечення економічного суверенітету, ідентифікувати сегменти найбільших загроз, а також визначити умови, необхідні для підтримки економічного суверенітету держави з огляду впливу на його структурні елементи.
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АНОТАЦІЯ
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Дисертація присвячена дослідженню умов, чинників та механізмів впливу глобальних дисбалансів на економічний суверенітет економік відкритого типу. У дисертації розкрито сутність та ознаки економічного суверенітету держав з відкритою економікою, визначено канали поширення глобальних дисбалансів та механізм їх впливу на стан економічного суверенітету держав-суб’єктів глобальної взаємодії, узагальнено методичні підходи для оцінки рівня забезпеченості економічного суверенітету держав. Автором проаналізовано прояви асиметрій зовнішньоекономічних зв’язків сучасної України через зовнішньоторговельний, інвестиційно-борговий канали, виявлено наднаціональні компоненти регуляторної системи України у протидії глобальним дисбалансам через механізми її співпраці з міжнародними фінансовими інститутами та інтеграційними угрупованнями. 

Узагальнено стратегічні напрями державної політики щодо протидії глобальним ризикам у сфері зовнішньої торгівлі та фінансово-інвестиційних відносин. Проведено моделювання рівня забезпеченості економічного суверенітету України в умовах варіативності сценаріїв економічного розвитку.
Ключові слова: суверенітет, глобальні дисбаланси, регуляторна політика, зовнішня торгівля, десуверенізація, національні інтереси, міжнародні фінансові інститути, прямі іноземні інвестиції, зовнішній борг.

АННОТАЦИЯ

Хапатнюковський М.М. Экономический суверенитет Украины в условиях глобальных дисбалансов. – Рукопись.

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.02 – мировое хозяйство и международные экономические отношения. ГВУЗ «Киевский национальный экономический университет имени Вадима Гетьмана». – Киев, 2015.

Диссертация посвящена исследованию условий, факторов и механизмов влияния глобальных дисбалансов на экономический суверенитет экономик открытого типа. В диссертации раскрыта сущность и признаки экономического суверенитета государств с открытой экономикой, определены каналы распространения глобальных дисбалансов и механизм их влияния на состояние экономического суверенитета государств-субъектов глобального взаимодействия, обобщены методические подходы для оценки уровня обеспеченности экономического суверенитета государств. Автором проанализированы проявления асимметрий внешнеэкономических связей современной Украины через внешнеторговый, инвестиционно-долговой каналы, определены наднациональные компоненты регуляторной системы Украины в противодействии глобальным дисбалансам через механизмы ее сотрудничества с международными финансовыми институтами и интеграционными союзами. 
Обобщены стратегические направления государственной политики по противодействию глобальным рискам в сфере внешней торговли и финансово-инвестиционных отношений. Проведено моделирование уровня обеспеченности экономического суверенитета Украины в условиях вариативности сценариев экономического развития.

Ключевые слова: суверенитет, глобальные дисбалансы, регуляторная политика, внешняя торговля, десуверенизация, национальные интересы, международные финансовые институты, прямые иностранные инвестиции, внешний долг.

ANNOTATION

Khapatniukovskyi M.M. Economic Sovereignty of Ukraine under conditions of global imbalances. – Manuscript. 
A thesis for the Academic Degree of Candidate of Economic Science in specialty 08.00.02 – World Economy and International Economic Relations. – SHEE “Kyiv National Economic University named after Vadym Hetman”. – Kyiv, 2015.

The thesis is devoted to the study of conditions, factors and mechanisms of global imbalances’ effect on the economic sovereignty of the open economy. 

The thesis reveals the essence and attributes of economic sovereignty of countries with open economies, defines channels of global imbalances distribution and the mechanism of their impact on the economic sovereignty of the subjects in global interaction, summarizes the methodological approaches to assess the level of governmental economic sovereignty’s security. It is concluded that the impact of global imbalances on the economic sovereignty of  highly integrated into the global economic space countries is made through mechanisms of trade flows and cross-border financial and investment operations.

 It is proved that the risks of economic globalization highlight the task of forming a mechanism for the safe operation of the national economic integrity. To assess the level of economic sovereignty provision of the open economies author suggests methodological tools by developing a composite index of economic sovereignty, which contains a group of indicators, taking into account the influence of factors in terms of trade, financial-investment, domestic and military-political channels.

The author analyzes the asymmetries of foreign economic relations of modern Ukraine through foreign trade, investment and debt channels, discovers supranational component of the Ukrainian regulatory system in combating global imbalances through the mechanisms of its cooperation with international financial institutions and integration unions.

The analysis of foreign trade in the 2001-2014 by balance of trade in goods and services and the share of the GDP showed that from fifteen years of observation only six (till 2006) distinguished as favorable for the country. It is proved that the adverse trade imbalances were caused by internal strains in the production structure and the external sector and the high level of volatility in prices of leading commodity group in national exports.

It is proved that Ukraine failed to provide such attraction for foreign investments that would ensure the capitalization of the national economy and become the source of the absorption of foreign trade imbalance in the analyzed period.

While exploring the impact of global imbalances on Ukrainian macroeconomic indicators the dynamic mathematical model with different channels and their weight coefficients was built. It is revealed that under current conditions Ukraine need the radical changes on the recommendations of international institutions, including changes in public administration, pension, social sector, currency regulation, external debt management, regulation of natural monopolies, etc.

The strategic directions of the state policy to counter global risks in foreign trade, financial and investment relations were summarized. The main priorities in combating global imbalances in foreign trade of Ukraine are defined as a set of medium- and long-term measures: foreign trade balancing to reduce trade asymmetries pressure on the exchange rate of the national currency; using modern tools to protect domestic producers in accordance with GATT / WTO; strengthening the fight against illegalization in foreign trade, maximum unification of imports taxation; geospatial and structural diversification  of foreign trade. Strategic direction to combat global imbalances provided through the investment and financial channels should be modern tools of investment, currency, debt and systemic risks restrictions.
The simulation of the Ukrainian economic sovereignty security level in terms of three variable economic scenarios was made: pessimistic (with the presence of the negative channels impact in the projection period); inertial (with the assumption of constant dynamics of endogenous and exogenous variables in which growth rates do not exceed the average values for the period of observation), optimistic (for the most favorable conditions in the development of controlled variables model).

This methodology allows to determine the current and projected state of providing economic sovereignty, identify segments of the biggest threats, and conditions necessary to support the economic sovereignty of the state in view of its impact on structural elements.

Key words: sovereignty, global imbalances, regulatory policy, foreign trade, desovereignization, national interests, international financial institutions, foreign direct investment, external debt.
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Пріоритетні напрями протидії фінансовим дисбалансам 



























































































Протидія інвестиційним ризикам







Протидія борговим ризикам







Протидія валютним ризикам







Використання макро-пруденційної політики







Обмеження наростання фінансових дисбалансів







Кореляція валютного регулювання з заходами торговельної та монетарної політики







Ефективна співпраця з МВФ, СБ, ЄБРР, МФК, групами кредиторів







Підвищення рівня капіталізації національної економіки







Створення засобів захисту, які зменшують швидкість розгортання та інтенсивність фінансових спадів, а також їхній вплив на реальний сектор







Імплементація стандартів ЄС у регулювання міжнародних платежів неторговельного характеру







Кредити для реального реформування економічної системи країни («program ownership»)







Визначення пріоритет-них галузей та сфер для ПІІ та формування «фільтрів» для нерези-денттів по стратегічно значимих національним активам







Ідентифікація та реагу-вання на загальносис-темні впливи, концент-рацію ризиків, взаємо-зв’язки та взаємозалеж-ності, що є джерелами ризиків для функціону-вання системи в цілому







Розвиток ринку валютних деривативів як інструменту хеджування ризиків та індикаторів спекулятивної дестабілізації ринку











Ринкові методи реструктуризації, зокрема, боргові свопи (debt-for-debt swaps)







Збалансованість як критерій регіоналізації ПІІ, збалансованість внутрішніх інвестицій та залучення іноземних інвестицій







Узгодження  макропруденційної політики із політикою фінансової стабілізації







Лібералізація валютного ринку, підвищення ефективності викорис-тання державних валютних резервів







Орієнтація політики управління державним боргом на довго термі-нові, структурні інтереси національної економіки







Створення сприятливого інституційного середовища для ПІІ, протидія «втечі капіталу» через офшорні схеми












