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The paper analyzes trends in the financial system of Ukraine in the context of structural 
transformations in the global economy and the main macro-financial risks, to update the system effect 
of the crisis, and discusses their impact on achieving the objectives of the restructuring of the 
Ukrainian economy. 
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���������� ���� � ��������� ������������, ��
���� �
���
�������� �����-
���, ������
���� ������������ ���������� ��������� ������!��� �������� �����-
��
���� ��������. "�� ������
������� �� ��#
����� ���������� ���� � ��������� 
$����� ����%��� %�
���� ������� ��������� � �������� �������� ����� ������ �� 
�����%��� � ������ ���� ���������� ��	���. &����%��, ����!���� ���
���� ���'� 
����� 	�������� ������� ��
�' �������� ������� ���������� ���
��� �����-
����� ����������� � �������
���� ���������, ����
�� #���� � ���� ���������-
������ ����#
�� ������� ��� ������������ 	���������� �������%����. $ ��’���� 
� �� ����
��� �����
������ ��������� ������ �����	������ �� ���������� 
	�������� ����� ����������� ��������� �������� $�����. 

"���
��� ��!��� !
���� ���������� �	������ ���������� ���� � ��������� 
$����� �� ������� ������������ ��������-������
���%���� �������������� �� ' 
����� �
� ���%������ ����. (��%�� ����� ���
��#���� �� ����� ��
� ��-
��
��� ��������� � 90-� ��. )) ��. �� �� ��%���� ))* ��. +���� �� ��, �� �����-
���� �� � ��������� ���� ����!
 ���' ���
���� � ���
��� ��
����������� ��-
��������������� ��������. "�� ��, �������, ����%�� ��������� � 2009 �. ��
��-
���� ��������� /1/ $����� ��� ����������� ��������� &. 4���� ���
��#���� 
�����
���-�������%���� ����� $����� [15], � ����� ����%���, 8� ��#
����� 
��������
�#�� ��
����������� ���������� ���� �
� ������� �����
��� ���'�-
������� ������� �������� �� ��
 ��������� ��
�#�� %��� �� �� �����-
	���������� ���� 1990-� ��., �� � ������ �������%���� ��������� 2000–2008 ��., 
��
 �’��
�� 	�������� ������ �
� ���� �����������.  

/����������� ��;���������� ������� ����
���� ���
����� �
���
���� 	��������� 
���, ��� �� ����� ������� ��
�#�� �� �
��� ����������, �������
� ����� 
�������� ���%����� � ������#�� ��������� �� ����
���� ����� ���������-
������. $ ������� ��;���������� ��
�� �� !
���� ����������� ��������� �����-
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��� $����� ���������� ���
��#���� ���� ���%����� �%���, �� =. 1��!� [2], 
>. 1������
����� [4], 1. &����� [12], &. &!������� [2], &. 4�'�� [15], 1. 4�-
����� [7], ?. (�������� [2], >. @���������� [8], &. ?�!���� [10], 1. A�
��� [12], 
1. B���� [18] �� ��!�. &����%��, �����%�� ���� � 	��������� �	��� ���������� 
%�
���� �����	�������� ���, ��� ���������� ���������� ��
�� �������	��� 
�� ������
���� ������������ ���'%������ ���������� ���������� 	��� �����-
�������%���� �
��������. 

A���� ������ ' ����%���� ������� �����	�������� �����, 8� �����
���-
��
�� ������� �	����� �
���
���� ���, �� �� ��
�� �� ���
������ ������� 
����������� ��������� �������� $�����.  

(��������� ������
��� ���������� ���� � ��������� $����� ������' �����-
���� ��������%���� ��������, ���!���� ����� ������� ����
���� �������� 
���
����� 	��������-�������%��� ��� �� 	��������� ��������� ���� ���
���-
������ ������
���� ���%������ ��������.  

"������� 2009–2010 ��. ���' ��%���� ����������� ��������� ����������� ���-
����� ��
�
 ������� A&C, ��������� �����, UNCTAD �� ��!� ��#������� 
����������� [1; 9; 11], ���������� ������������ ��������� �������������, ��
�-
����� �� ���	������ � ���������� ��’'�����. /� �������� �� ��������� @�-
������� �������%�� ��	��� �� "���������� $����� � 2010 �. ��
� ������
��� 
"������� �������%�� ��	��� � $������ �� 2010–2014 ��. [14] �� �����%��� ���-
������� ���������� ��	���. &����%�� ������� ����%�� ��� ��, 8� ������ �����
�! 
�������
� ������������%�� ��	��� �� ��#��� ��� �%������� ����
������, ��8� 
��� �� ��������#������ ���
��� ����������������� �������� �� �����-
'������. 

H��������� ��� ��������������� �����'����� �������'���� !
���� �������-
%���� �	�������� �������
� � ���������� ���� �������� �����'�����. =������ 
������� �����
����, �� �����, ��������� �������� 	��������-�������%��� ��-
���, ��
� ��� �������'���� �� ��'������ ������������ ���
������ �����'����� �� 
����
���� �������%��� ��
����� ���#��. =���
�� ���������� �����'����� � 
������!��� %�� ���!��� ���������� ���������� ���������� � ������ ���
���� 
	��������� �������
������, � #���� �� ���� ��������������� �����'����� (��-
������������� �����
����, ���������, ���������� ������, 	�������� �������-
�������� ��8�) ����#
�� �������� ��� ������������ 	���������� �������-
%����, �� �� �������� ��������� ��������������� �����'����� ����
���� ���%��-
�� ������' ���
��#���� ����� � ��������� ������� �������
���� 	��������� ��-
��� � ��������� �
���
��� �����������. 

$ ������!��� %�� 	�������� ������ $����� ��' ������� �� ��������� ��-
��
�, 8� 	��������' �� 	�������� ������� ��� ��������� ��������, ' �����-
%���� ����
��� �� �����!��� !���� �� %��
��� �� ���� �����
������� ������
�, 
��' ����� ������� ���, ����������'���� ����8���� ��
��
������ 	������-
�� ���������. C��������� ����� ����
� ����
, �������, ����, 8� �������
�� 
� 	���������� ������� �������� $����� � ���������� �������: ���
�!���� ��
�-
����� �%������ 	���������� ���� �� ������� �� ������
�, �����'����� � ������, 
��������� ������� 	�������� �������� �� ����� ��
��� ��
������ ���� 	�������� 
���
��, ���
� ���%�� ������� ���������� ������
�, ���
��
���� ���’'��� 
����#���� �� ���� �
� �������� ��������, 
�����
������ ��
���� ������� �� 
���
���� ��
�#����� 	������������� ����� ��������� 	���������� ���� ��� 
��
����-��������� %����, ��������� ���������� ��	���������� �� ��������-

���� ����������� ���������%�� ���, ����������� � �����%��!� ������� ������-
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������ ��������, ��������� ������� 	�������� ����, ���%�� ��
����� � ��-
������� ������� ��������� �������� ���
�� � ������������ ������� �������, 
� ����# ��������������� �������
� ���
�� � �������� �����.  

1��
�� ������ ������� �������� �� ����������� �������� � ���������� ��-
����� �����
�' ���� ������� 8��� ������� ������� ���������� � ���%����� 
���� ���� ��8 �����!����� �����, �� ������#�
��� ��������� 	���������� ���-
���� ��������� � ���
��� � ���
���� ����������� � �������
� ������
� ��# 
��. @���
�������� ����������� ������%������ � 	������������� �������� �����-
��� $����� ���
 ��������� � �������%��� ��
���� ���#�� �� ��������
��� 
���� ��	���������. +���� �� ��, ����� ��# 	�������� � ���
��� �������� 
��������, 8� ���� ����
�� ���%���� � ������� ����������� ���, ���#� �� 
��
������ �������� ��!����� � ���%����� ������ ������ ��8 �����!����� 
�����. B���� ����� ��
�#����� ���%������ �������� ��� �����!��� ��
��� �
�-
��
��� 	��������-�������%�� ���� ����� ���
���
� 	�������� ���� �����-
��������� � $������, ���%�
� ������� ������� ��
���� ��������� �����'���� 
���
����� ������� ���#� � ���� �	���� �� ���
������ � ����'�� �����!���� �� 
	���������� �����. 

(���
���������, 8� �	��� 	������� �������������� ' ����'� � �����#
��!� 
�	�� �������
���� 	��������� �����, ����
�� � ��� ������'���� ������#�� %���-
�� &&", 8� ���
���' ����
�!��� �����������
� � ��!� �	���� � 
����� 	������-
��� �����, ���� �����!���� 	��������-�������%���� ����� �����'���� ����' 
����!���� ���'� ����� 	�������� ������� � ������. "�� ��������� � ���
�-

���� ����
�� � ��� �	��� ����%���, �������: ����!���� �
������ ������
� �����-
'���� (�� 19,7% � 1.01.2009 �. �� 30.09.2010 �. [6]); ��������� ������ �����'���� 
(� 2008 �. �����'������ ������� 12501 �
�. ���. %����� �������, � 2009 �. – 
34886,4 �
�. ���. �����, � �� 9 ������� 2010 �. ���� ������
 64595,6 �
�. ���. 
[17]); ���
�!���� %���� �������� �� ���������� ������ (������ �� 1.10.2010 �. 
�������������� �� �������%��� ������� ������
� 65,2 �
��. ���., 8� �� 61,7% 
��
�!�, ��# �� ������ �� 1.10.2009 �. [5]); ��������� ������������ �� ������������ 
�������������� (������ �� 30.09.2010 �. ����������� �������������� �����'���� 
�����8���
� ����������� �������������� � 1,19 ���� �� ��������� �������� 9 ��-
����� 2010 �. �� ����
���� ���%��� ���������� �� 13,3% �� 13,4% [13]); ���
�!���� 
��
������ �����'����-��������� (������ �� 1.10.2010 �. ����
��� ��
������ ���-
%����� �����'����, 8� ����������� � ���������� ����������� ������
� 
14575 �����'����, � �� ������ �� 1.01.11 �. – 14597 [3]). (� ���� ���� ���������� 
��
�� �������	���, 8� �����%��� �� ������� � $������, ���%��� ����� ��
�#�� 
��� ���������� !�������!������ 	��������� ��������������� �����'���� ���
�-
���� ������� �������� �� �������%���� �� ���
������ �� ��������������� (�
� 
������
���� ����%��� ���
������), ��� � ������������� (�
� ����������� �����-
�������) 	�������� ��������.  

(� �������� ��������� ���
��#���� [19] ����� 	�������� ����������� � 
$������ �����
�!� ��
� �� ���
��� ������ �������� ���������� ���������� ��-
�����, ����# ������ ������' ��
� ���� ����� �������. &����%�� ���
�� 	������-
������� ���%������ �������� �������
�� ����%��� ��� ������������ �������-
����� ��
�! ���#��� �������� �� �������� ���������� 	���������� �������%���� 
�������� ������������ ���%������ ��������, ������� � %����� ����
������ ���-
������� ������� �� ����������� ������
� �� ������
���� ����� �� ����������� 
����� �� ����#���� �����
����� �������� �� 	���������� ����.  
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&��������� �����'������ ��#
������ ��
�%���� �������� �� ���%���-
���� 	���������� ���� � ������!��� %�� ���
����'���� ���� �������
�� 
���������: ��	��� 	�������� �������� %���� ����
� �������� � ����������� 
�����, ���
������� ������� 	�������� ������� �� �����!��� ����� ������
�, 
����� %����� ����
���� ������� ������, ������ ����� ����������; ����� ���-
����� 	�������� ��������; ������� ��� �������� �� ������������ ���
������; 
�������� �����
���� 	�������� ������� �����
����� ���������; ������%�-
����� ������������� �������8� � ������ ������
����� �����
��� %���� ��-
��� 	���������� ����
������. 

"������� ��%�����, �������, �������� � ����������������#��� � ��������� 
���!���� �������� [14] ����%��� ����'� �� �����#
��!� ��
�� ���������� ��-
	��� � $������. &��������� �������� $����� �� ���
�!���� ���!����� �����!-
����������%��� ���
������ ������
���� ���
���� ��
�� ���� ��
������ ����� 
�� ����������������#����� ���� ���%����� ���’'���� �������������� – �� ��, 
8� ���������� �����!����������%�� ���
������, ��� � ��, ���
������ ��� ���'�-
������ �� ������!��� ����, �� �� ��������� ���������� � ����������.  

$ �������� 
��������� ��!���� ��%�� ����, 8� �������
��� ��
���� ���� ' 
��
�� �#���
�� ����, ��� ���!�' ������ �������� ����� ������ 
������� ���'� ��������� �� ������������ �� ���%������� ����, 8� ��#� ���-
���� �� ��#���� ������� �����!���� ������
� �� ���
���� ����������� �� ����-
��!����� ����. =���
�� ����8���� ����� ����������������#����� ' ����'� � 
�����#
��!� ��
�� ����������� ��������� �����'�����, �� ������ �����-
����� ���%���� ��
������ ����� �� �����%����� �� ������������ �������� 
�����!��� !���� �����%�� ����
������ ���
��� ����������������� ������ �� 
�����'������. "� ����� �
�� ����������, 8� � ������ ������������ ���%���� 
��#�� ��
������ ����� ����8��� ��
��
������ ���������� ���' ����#�� �#�-
��
�� ����, ���� �������� 	��������-�������%��� �����, �� ������� ����� 
�����
���� ��������������'�, ����� ������������ �� �������
���!� ��������-
�� ��
���� ��!���, ���������� ���
�������� ��
���� ������ � ����������� 
��
���� �����. 

=������ �������%�� ������������ ��
��#������ ��
��
������ ��
���� 
������ ' ��
���� �����������. "���� ���
� �������� �� ����!���� �%���� /P$ �� 
��
������ ���� �� 	��������� ����� ����� ��� ��'� ����� �� ��������� ����
 
�����
����� ���� �� ��
������ ����, � ���� ������������ ���������� �
�� 
��� ����#���� ����%�� ������ �� ��
��#������ �����
����� ��
���� �� 
��#������������ ���� ����������
 ������ ����� �������� ����������. (����-
#���� � ����
�!��� ������� �� �������
���� ��
�� ����#�' ��#
����� ����� 
� ���������� ���� ��%���� ����, 8� ����� ������� ����������� �� �	��-
���� ������������� ������, ��: ��#���
���� �������� ��������, ��������� �����-
��
���� �������� �� ������ ������ �����!����� � ������!����� �����, ������-

���� ������������ ������������ ����� �������� ����� �� ����� 1���.  

&�������% ��, 8� �� ���� ��������� �������� $����� �� ��
� �������� 
������ �� �������� � 	���� ������
� �����
����, �� ������� — �
� ������
���� �� 
�����!��� �����, ��� � �����
���� �������� ���#����� — �
� ������� ����-
��!����� ����, ��#�� ������#����, 8� ��������� ������
���� ���%������ ���-
����� � ��%���� ������ ��#� ���������� 
!� �� ���;����� ������
���� ��
!-
���� ����
� ��������, ���'�������� �� ������� ����������
���%�� � ������� 
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��������. Q��� %���, � ��%���� ������ �����
���'���� ����
��� ���
���� ��
� 
���#�� � �������%���� �����
���� ������������ �������
���� �������� $�����.  

1��
�� ��������� ������� �������� ����� ����%��, 8� � ������ �
���
�-
��� 	��������-�������%��� ��� ���� �� ����� ����� �� ���!����� ����
�� 
�������
��� 	�������� ����� ����

 ����
�� ����� �������� ��������� 
����� � ��������� ��
����� �����'����, ����'����% �� ����
��� ������#�� �� 
������� ���
�!���� ��	���� ���#���. (� ����� ������� � 2008—2010 ����� 
���'��� �����
�!� �������� ����� �����
 �� �������� ���
����� ������� ���-
����� 3,4% ��%���� &&" [20].  

Q��, � ������ ������ 	��������� ������� � @����� ��������� ���#���� �����-
��� 8��� ����������� /HH@+, �������'���� �����������' ���#���� 	����������� 
/HH@+, � R����� �������'���� ���#���� ����������� � ��
����� ����������� 
���#���� ����������, ���
������� �������, ��� ��������� /HH@+ ���
��� � 
������� ���������, � /���%%�� ����'���� 	�������� �������� ������� 
������������� � ������ ���
��#��� � �
�%��� �	���� �������-�����%��� � 
�����%�-������������� ���
������.  

$ ������ 	���������� ��#�
�, �� 	��� 	���������� ����
������, ������ 
�������� ����� ������ ���������'���� ��������� ���������� ������������, 8� 
�����' �����'����� �� ����
���� �����%� 	�����. Q��, � �S1 �
� ��������� 
� /HH@+ ������������ �� ������� ����
������� 4–10 ����� ������ ���������� 
�������� 5 �����, � R����� ������ ���������� ���������� ������� �
� ��������, 
��� ������������ ��������������%� ������������, ��� ����, 8� ����' �	�������� 
���������� �������� � �� !����� �����

�.  

$ ��
��� 	�������� ����
�� ������� ������������ ���
������ ���� �����-
������� ��������� ��
�� �� ��������� ������
. (� ���� /������
����� ������-
�� ����
�� ��#�������� ������ [16] � R����� �������
��� ����������� ��������� 
��#�� �
� �
��������� ������ � ������������ � 5,3%, � &�
��������� ��������� 
��#�� �������
��� �
� ���!��� ���� ����
������� ����� ������, �����
����, ����-
���
�� � ������� 50%, � �S1 ��������� ��#�� �� ���
�!���� ������ /HH@+, ��� 
������������ ����, ��
 ����� �� /HH@+ ���������� �� ��������� ����� ���-
������ % �� ������
���� ���� �����
���%�� ��������, � @����� ��
%�� ��
�� 
���
�!���� �� 30% �� ���� ��#������������� � �������%��� ������������� 
�������, �� �������#������ ������������. Q�%����� ���
������ ��� ��
�� �����-
�� �� ������� ��� %������� ���� ��#���� (��������� ������
) ����� � C������ 
�
� ������������ ������ �� �������� 	���. $ ���!� 5 ����� �� ���
������ ������ 
������� �� ������� ����!�'���� �� 50%. $ &�
��������� �
� ������������ ��-
��������� �������� ������� �� ������� ��#�'���� � 20 �� 1%.  

"����, ��������% ���� �������������� ����� ��������� �������
��� �����-
��� ���� �������� ����� ����� �#� � ������ 2010 �. ������
�� � ����
���� �����-
��%���� ��������� ���#���� � �������%� ����� �� ��� ��������� ������� 
�����’�����. (� ������� A&C � �������� ������� G-20 ������� ����� ���#��-
���� ����� ������ � �������� 77,8% &&" � 2007 ���� �� 115,4% � 2015-��, �
� 
����� G-7 �� ��������� ���� 8� ���%��!� — � 82,2 �� 122,5% &&" ���������� 
[20]. & ���� ������ ���� ���!��� ���������� �����
������ ���#������ ���-
#��� �� ��������������� ���#������ �����. =�#�, ����
#%� %���� $������ �� 
��������� ����� ��#� ��������� � ����������'� � ��������� ��
�� �������� � 
��	����������� �������� �����, 8� ����8�' �� ��� �����%���� ��	�
��, 
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��������� ����� ���� �� �����!���� ��������� �� ����������� ������� 
��������, ����#�' ������ ���%����� �������� �� ������� ������� �������� 
�� �����!�' ����������� �
���� � ������.  

H���������� ��
� ���������� ����� ��������� �������#���� �� �������%�� 
������� ���
���'���� %���� ���
���� 	����
����� ���� �� ���������, ��������� 
��������� ������, �����%���� ������������ ���
������ � ���
���� ����������-
��%��� �������
������. ( ��
��� �� ��, ���!�
��� 	������� 	��������� �����
�-
����� � ��
�!���� ����� ����� � ������!��� %�� ���' 	����
��� �����
������, 8� ����-

��� �� �����%���� ���#���� ��	����� �� ������
���� �������%���� ���������. 
"� �������� �
���� �����
������ ����� $����� �� ����
�!��� ���� �����%���� �
�� 
���������� ��, 8� ����;��������� ��������� ������� ���#������ ����
������ 
�������� ��
����� �� ���� �������%���� ���������, ����
�� �������# ����-

��� ������� %��� �� ��� ����������
��� �����%�� ����	����������� �����������-
����������� �������.  

"���������% �8��������, �
� ���������� �%������� ����
������ ���� 
���������� ��	���, 8� �����%��� � $������ � 2010 �., ���!�%�������� ���%���� 
������' ���������� ���
��� ����������������� �������� � ���������, 8� �����-
��' ����������� 	���������� �������%����. H����%�� ���� � 	��������� �	��� 
���������� %�
���� 	�������� ���, ��� ���������� ���������� ��
�� 
�������	��� �� ������
���� ������������ ���'%������ ���������� ���������� 
	��� ������������%���� �
��������. & ������ ����%���, 8� ������� �	��� 
���
����� �������� 	��������� ��� �����
������ ���� �����	�������� �����, 
��� ���������%�� ��
����� �� ���� ����������������� �������� � $������: ����-
����� ��	���� 	�������� �������� �� 	���������� ����, ��� ���� ���������� 
�����, ��� ����� ����� ����������, ��	
������ �� ��
���� ���, ������-
����� ���, ��������� ���#������ �����, ��� �����%���� ��	�
��, ���
���� 
	����
����� ���� �� ���������. "�������� ���
��#���� ' ���;������ �
� ������� 
������������ ��������-������
���%���� �������������� ����������� ��������� 
��������, ������� �
� ������� ���������� ����
� �����
���� ��������������'� 
�����'����� � ������ 	��������� �������
������. 
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