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продукції, створення інфраструктури експорту в Китай), розвиток коопера-
ційних зв’язків між підприємствами і збільшення експорту готової україн-
ської продукції, забезпечення спільного виходу українських і китайських 
підприємств на європейські ринки, участь України в трансконтинентальних 
проектах Китаю щодо розбудови сухопутного та морського поясів Шовково-
го шляху, участь у створенні міжнародного логістичного центру для збіль-
шення потоків китайських товарів через Україну та вітчизняних товарів на 
ринок ЄС, посилення співпраці в енергетичній галузі та галузі розвитку 
інфраструктури, спільна діяльність у сфері запровадження «зелених
технологій», у перспективі – вихід українських компаній на ринок 
Китаю та посилення співробітництва у сфері валютних відносин і проведен-
ня зовнішньоекономічних розрахунків. 
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МЕТОДИЧНІ ЗАСАДИ ІДЕНТИФІКАЦІЇ ТА ОЦІНКИ 
ВПЛИВУ ГЛОБАЛЬНИХ ФІНАНСОВИХ  
ТРАНСФОРМАЦІЙ НА СТАН ВАЛЮТНО-
ФІНАНСОВОЇ СИСТЕМИ УКРАЇНИ 

1.1. Фінансові трансформації після глобальної кризи 
2007–2009 рр. і новітні тенденції розвитку глобальних 
фінансів: ризики і перспективи для України

Однією з ознак фінансової глобалізації та однією з найприкметніших рис 
світової фінансової системи останніх десятиріч стало посилення взає-
мозв’язків і взаємозалежності фінансових ринків окремих країн, виникнення 
глобального фінансового ринку і вдосконалення світової фінансової архітек-
тури. Після глобальної кризи 2008–2009 рр. у рамках світової фінансової 
системи почали відбуватися кардинальні зрушення, динамічні та структурні 
зміни, що чинитимуть багатовекторний вплив (як стимулюючий, так і галь-
мівний) на розвиток національних економік. Серед глобальних фінансових 
трансформацій у посткризовий період найбільш вагомими були: формуван-
ня багатополярної валютної системи і поширення регіональних валют, між-
народна експансія провідних фондових бірж і виникнення нових осередків 
«фінансової могутності» у Східній Азії, підвищення волатильності цін на 
ринкові активи і розвиток нових форм віртуалізації світового фінансового 
ринку, посилення залежності країн – експортерів сировини від курсових 
коливань на світових ринках і зростання ролі МФО у подоланні проблем 
посткризового розвитку, накопичення проблем боргового навантаження у 
розвинених країнах і зменшення вразливості економік країн із ринками, що 
формуються, до відпливу іноземного капіталу, посилення геоекономічного 
впливу Китаю та використання нових фінансових механізмів транснаціона-
лізації економічної діяльності.  

У 2015–2016 рр. почали проявлятися новітні тенденції розвитку гло-
бальних фінансів, які прямо та опосередковано впливатимуть на траєкторію 
розвитку національної економіки і вимагатимуть адаптивних змін націо-
нальної фінансової політики. Новітні тенденції розвитку глобальних фінан-
сів пов’язані зі слабкою динамікою економічного зростання у розвинених 
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країнах і зниженням темпів зростання країн із ринками, що формуються, 
уповільненням розвитку і перебалансуванням економіки Китаю, збережен-
ням низхідної динаміки цін на сировинні товари та посиленням їхньої вола-
тильності, підвищенням відсоткових ставок у США і зменшенням доступно-
сті зовнішнього фінансування для країн із ринками, що формуються, скоро-
ченням припливу іноземного капіталу на ринки цих країн, загостренням 
геополітичних проблем та їх негативним впливом на схильність інвесторів 
до прийняття ризиків. 

Глобальні фінансові трансформації у посткризовий період 
1. Підвищення волатильності на фондових ринках світу, посилення

взаємозв’язків між валютним і фондовим сегментами глобального рин-
ку, збереження високої залежності ринків, що формуються, від грошо-
во-кредитної політики провідних центробанків. У посткризовий період 
концентрація на фондових ринках значного обсягу ліквідних коштів, спряму-
вання масштабних ресурсів до різних сфер економічної діяльності, підвищен-
ня якості обслуговування фінансовими інститутами, можливість зваженого 
хеджування ризиків і диференційованого вибору фінансових послуг надавали 
позитивні імпульси для відновлення економік різних країн.  

Водночас підвищення волатильності на фондових ринках світу внаслі-
док аномального збільшення обсягів спекулятивного і віртуального капі-
талу, надмірного розростання приватних і державних боргів, неадекватно-
го регулювання діяльності фінансових установ національними урядами і 
наддержавними структурами підривали основи для економічного зростан-
ня та періодично дестабілізовували національні та регіональні фондові 
ринки. Якщо у 2005–2006 рр. середньоквартальне значення індексу вола-
тильності VIX2 перебувало на рівні близько 12% і підлягало незначним 
коливанням, то упродовж 2011–2015 рр. значення індексу VIX змінювало-
ся від 16 до 29% (вище значення вказує на більшу волатильність і мен-
ший «апетит до ризиків» інвесторів). Бурхливе зростання й активізація 
міжнародного руху спекулятивного капіталу, який не обмежений націо-
нальними кордонами та законодавством, підвищували вразливість еконо-

2 Індекс VIX (Chicago Board Options Exchange Volatility Index) обчислюється Чиказь-
кою біржою і відображає ринкові очікування волатильності фондового ринку  
у наступні 30 днів, що втілюються у доходності опціонів цінних паперів, які входять 
до індексу SάP-500. Індекс VIX є загальноприйнятим індикатором «апетиту до 
ризиків» міжнародних інвесторів. 
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беруть активну участь у фінансуванні будівництва стратегічних
транспортних та інфраструктурних проектів як усередині країни, так і за 
кордоном. Зокрема, Банк розвитку Китаю, Сільськогосподарський банк 
розвитку, Банк Китаю вже активно працюють не тільки у своїй власній 
країні, а й за кордоном. Створення спільного з Китаєм банку розвитку
дасть можливість залучати необхідні ресурси безпосередньо як від 
китайських банківських установ, так і виходити на зовнішні ринки 
капіталу.  

10. Стимулювання залучення китайських інвесторів до купівлі 
цінних паперів на фондовому ринку України. Уряд Китаю оголосив 
про свої наміри розглянути питання залучення китайських інвестиційних 
компаній та компаній з управління активами до фондових майданчиків
України. За останні роки Китай перетворився на одного з найбільших
інвесторів у світі, включаючи вкладення портфельних інвестицій. З 
огляду на виснаження фінансово-інвестиційної сфери України та 
дефіцитність платіжного балансу, уряд України має розробити 
програму залучення іноземного капіталу на фондовий ринок України. 
До цієї програми варто включити перелік заходів і механізмів, 
детально розглянутих у підрозділі 3.4, та передбачити окремий 
пакет стимулів для китайських інвесторів. 

11. Співпраця у сфері валютно-фінансових відносин. Стабільність 
національної валюти є ключовим фактором сталого розвитку країни. 
Нерозсудлива валютна політика в Україні поглибила економічний спад та 
дестабілізувала фінансову систему країни. За останні три роки Україна 
втратила дві третини своїх валютних резервів. Водночас у світі 
посилюється тенденція до застосування національних валют у міжнародних 
торговельно-розрахункових операціях, зокрема це стосується китайського 
юаню. Більшість країн Центральної Азії та кілька країн Східної Азії вже 
перейшли до застосування національних валют у міжнародних валютно-
кредитних операціях з Китаєм, що знижує валютні ризики для цих країн. 
Крім того, низка центральних банків використовує юань як резервну 
валюту. Національний банк і Уряд України повинні сприяти більш 
широкому застосуванню національних валют у розрахункових, платіжних 
та кредитних операціях між Україною та Китаєм. 

Таким чином, активізація фінансово-економічного співробітництва між 
Україною та Китаєм, а також вдосконалення форм і методів співпраці пе-
редбачають вирішення таких завдань, як: реалізація спільних проектів в 
агро-промисловому комплексі (збільшення експорту сільськогосподарської 
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легкої промисловості, товарів побуту, іграшок та іншої дозволить замінити 
імпорт цих товарів в Україну за рахунок власного виробництва та 
налагодити її експорт на європейський ринок і ринки інших країн. Привертає 
увагу і той факт, що китайське керівництво вже ретельно вивчає 
можливості перенесення виробництв за межі країни, зокрема в країни 
Центральної та Східної Європи. Співпраця між Китаєм і країнами 
Центральної та Східної Європи (далі – ЦСЄ) є важливою складовою досить 
великого і дієвого механізму співпраці Китай – ЄС.  

У 2012 р. Китаєм та країнами Центрально-Східної Європи (ЦСЄ) ухва-
лено спільне рішення (за ініціативою китайської сторони) про започаткуван-
ня формату співробітництва «16+1». До формату «16+1» залучені: Албанія, 
Боснія та Герцеговина, Болгарія, Естонія, Латвія, Литва, Македонія, Поль-
ща, Румунія, Сербія, Словаччина, Словенія, Угорщина, Хорватія, Чорного-
рія, Чехія та Китай. З початку заснування відбулось п’ять самітів у форматі 
«16+1». Україна до цього процесу не залучена. Завдяки співпраці в рамках 
формату «16+1» було підписано багато угод з торгівлі та стимулювання 
взаємних інвестицій, сформовано законодавчу базу для подальшого зміц-
нення співробітництва.  

У 2014 р. обсяг торгівлі між Китаєм і країнами ЦСЄ сягнув 60,2 млрд 
дол. США, тобто становив майже десяту частину обсягу торгівлі з усіма 
європейськими країнами. Загальна сума інвестицій китайських компаній
у регіон ЦСЄ до 2014 р. досягла 5 млрд дол. США. Натомість інвестори
з країн ЦСЄ за той самий період вклали 1,2 млрд дол. США в китайську 
економіку. 

Україна має виключне географічне положення та необхідні ресурси для
того щоб співпрацювати з Китаєм як у  форматі «16+1» з його розширенням 
до формату «17+1», так і в двосторонньому форматі, що також має значний
потенціал та переваги. Однак для реалізації зазначеного потенціалу пот-
рібні стратегічне бачення та відповідальні дії українського керівництва.  

Держава (через відповідні установи) має брати активну участь у 
створенні необхідних умов для спільного виходу українських та 
китайських підприємств на європейський ринок. Україна потенційно може 
бути логістичним центром транзиту китайських товарів у Європу.  

9. Спільний Українсько-китайський банк розвитку. Для реалізації 
спільних з Китаєм проектів доцільно було б розглянути можливість 
створення спільного Українсько-китайського банку розвитку. Китай має 
багатий досвід у сфері започаткування та діяльності банків розвитку, які 
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мік до негативного впливу зовнішніх факторів, обмежували можливості 
центральних банків з регулювання грошово-кредитної системи та утри-
мання бажаної величини обмінного курсу.  

На сучасному етапі розвитку глобальної економіки посилилися взаємо-
проникнення і дифузія фінансово-інвестиційних ринків, зокрема, тісною 
стала залежність між валютним і фондовим сегментами світового фінансо-
вого ринку. Так, коефіцієнт парної кореляції між показниками середньоден-
ного обороту світового валютного ринку та капіталізацією фондового ринку 
становить 0,84. Обмінний курс національної валюти впливає на основопо-
ложні економічні параметри країни, а саме: на відсоткову ставку, тобто на 
вартість залучення позичкового капіталу та доходність банківських депози-
тів; на ринкову доходність суверенних облігацій та інших інструментів фон-
дового ринку. Тому фондовий ринок суттєво взаємопов’язаний з валютним 
ринком. Крім того, фондовий ринок швидко реагує на зміни у державному 
курсовому регулюванні, яке значною мірою впливає на ліквідність, рівень 
інфляції, обсяг інвестицій, вартість грошей.  

У міжнародному контексті бажання іноземців купувати активи резидентів 
США, Швейцарії тощо активізує фондові ринки зазначених країн і, як наслі-
док, сприяє зміцненню їх національних валют. З іншого боку, несподівана 
зміна переваг портфельних інвесторів та їх відмова від активів певних країн 
зазвичай викликає падіння обмінних курсів у цих країнах. Саме відплив 
іноземного капіталу з ринків, що формуються, у 2013–2015 рр. став одним 
із чинників повсюдного знецінення їх валют. 

Одним із вагомих чинників, що провокує масовий відплив капіталу і роз-
продаж активів на ринках, що формуються, є підвищення відсоткових ста-
вок Федеральною резервною системою (ФРС) США. Зокрема, у травні 
2013 р., коли голова ФРС озвучив наміри згорнути програму «кількісного 
пом’якшення», ціни на боргові папери країн, що розвиваються, знизилися у 
середньому на 10%, згодом мав місце каскад девальвацій у цих країнах (від 
індійської рупії до турецької ліри). З іншого боку, низький рівень відсоткових 
ставок ФРС США як показник низької вартості ресурсів для учасників фі-
нансового ринку є індикатором вищої глобальної ліквідності, що позитивно 
впливає на приплив іноземного капіталу на ринки, що формуються, та 
сприяє зростанню вартості їх фінансових активів.  

2. Міжнародна експансія провідних фондових бірж світу і виник-
нення нових осередків «фінансової могутності» у Східній Азії. Логічним 
наслідком глобалізації економічної діяльності та транснаціоналізації бізнесу 
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стала інтернаціоналізація інститутів фондового ринку. Більшість провідних 
фондових бірж активізували власні зусилля щодо експансії на закордонні 
ринки, відкриття філій, представництв, розповсюдження у світовій мережі 
інтернет-пропозицій. Таким чином фондові біржі трансформувались з наці-
ональних у міжнародні учасники перерозподілу капіталу. 

Швидкий розвиток інформаційно-мобільних технологій у фінансовій 
сфері, концентрація капіталу та інтелектуальних ресурсів на цьому напрямі 
значно прискорили глобальну фінансову інтеграцію і піднесли роль фінан-
сового сектора в глобальній економіці. На початку ХХІ ст. виникла світова 
фінансова мережа, яка пов'язала основні фінансові центри (Нью-Йорк, 
Лондон, Токіо, Цюріх, Франкфурт, Амстердам, Париж, Гонконг, Сингапур), 
до яких згодом приєднались нові фінансові центри (Шанхай, Шеньчжень, 
Сан-Паулу, Варшава). 

Як домінуючі тенденції розвитку фондових бірж світу слід відзначити  
і посилення конкуренції за іноземного інвестора, об'єднання і поглинання 
інших бірж, зростання їх капіталізації і прискорення обігу цінних паперів. 
Так, провідні фондові біржі світу почали акціонуватись і об’єднуватися  
з біржами інших країн. У 2008 р. біржа Nasdaq придбала сім скандинавських 
і балтійських бірж. Материнська компанія Лондонської біржі досягла угоди 
про придбання TMX Group (однієї з бірж Торонто). 

Посиленими темпами відбувалася інтеграція фондових ринків країн Єв-
ропи, результатом якої стала міждержавна консолідація інфраструктури 
фондового ринку. У ЄС до 2018 р. планується закінчити розробку норматив-
ної бази для формування Союзу ринку капіталу (англ. – Capital Market 
Union), в рамках якого діятимуть уніфіковані правила обігу і торгівлі цінними 
паперами, а також застосовуватимуться єдині правила і стандарти держав-
ного регулювання.  

У посткризовий період інтенсифікувався процес глобальних переміщень 
фінансової могутності та формування нових фінансових центрів у Гонконзі і 
Китаї, відбулося зростання світової ваги азійських бірж Токіо, Сеулу і Шень-
чженю. Загалом упродовж 1995–2012 рр. сукупна капіталізація фондових 
ринків країн, які розвиваються, збільшилася з менш ніж 2 трлн дол. США до 
13 трлн дол. США. Для порівняння: за той же час сукупна капіталізація 
фондових ринків розвинених країн збільшилася тільки удвічі.  

У 2012 р. у топ-10 фінансових центрів світу потрапили міста чотирьох 
азійських країн: на ІІІ та ІV сходинках традиційно розташувались Гонконг  
і Сингапур, V місце обіймав Токіо, на VII місце перемістився Сеул. Частка 
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Оскільки південні регіони України періодично потерпають від посухи, що 
негативно впливає на врожайність у цих регіонах, проект будівництва 
польових іригаційних споруд у цих районах із залученням китайських 
технологій виглядає достатньо перспективним. Китайські банківські уста-
нови та страхові компанії вже підтвердили свою зацікавленість у фінан-
суванні цих проектів на суму 1,5 млрд дол. США. Освоєння нових орних 
земель в Україні варто розглядати як перспективну можливість збільшувати 
експорт сільгоспродукції у КНР. З метою подальшого розвитку співро-
бітництва України та Китаю в сільськогосподарській галузі варто створити 
спільний аграрний сільськогосподарський парк, діяльність якого можна 
спрямувати на дослідження та розробку нових технологій вирощування 
сільськогосподарської продукції та «зелених технлогій» у галузі сільського 
господарства.  

8. Спільний вихід українських і китайських підприємств на 
європейські ринки. Враховуючи стратегічну спрямованість України на 
інтеграцію в ЄС та прагнення Китаю зберегти свої позиції на європейському 
ринку (ЄС є найбільшим торговим партнером Китаю), уряд нашої країни 
разом із китайськими партнерами має розробити програму спільного виходу 
українських та китайських підприємств на європейський ринок. Одним із 
напрямів програми може бути створення логістичного центру для транзиту 
китайських товарів у Європу та постачання українських товарів до ЄС. До 
розроблення цієї програми мають бути залучені також представники 
провідних українських та китайських підприємств, наукові установи.  

Іншим напрямом реалізації програми спільного виходу на європейський 
ринок може бути створення спільних підприємств на українській території із 
залученням китайських інвестицій. В умовах запровадження нової моделі 
розвитку Китаю, яка передбачає внутрішнє споживання як рушійну силу 
розвитку економіки, зростатимуть доходи китайських працівників, що 
знижуватиме привабливість китайського ринку з точки зору дешевої робочої 
сили та впливатиме на зростання ціни кінцевої продукції, в тому числі тієї, 
що експортується. Натомість рівень розвитку економіки України та доходів 
громадян відставатиме від китайського, що приваблюватиме іноземних 
інвесторів. З часом структура китайського експорту змінюватиметься до 
збільшення експорту більш високотехнологічної продукції, тоді як 
виробництво продукції низькокваліфікованою робочою силою буде 
переноситись в інші країни. Створення спільних підприємств за участю 
китайських інвесторів та налагодження виробництва, зокрема, продукції 
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варто розглядати як можливість розширення морських шляхів для 
українських суден та потенційних маршрутів перевезення українських 
товарів у інші країни світу. Іншим напрямом співпраці між Україною та 
Китаєм із будівництва глибоководного порту може стати прокладання 
альтерантивного Морського шовкового шляху через територію України. 
Сьогодні навряд чи можна говорити про те, щоб Україна стала 
альтернативою Греції в побудові Морського шовкового шляху, однак це 
питання може розглядатися у перспективі.  

Слід звернути увагу на те, що в травні 2015 р. Росія також проводила 
переговори з Китаєм з приводу будівництва глибоководного порту в Криму і 
сторони схвально поставились до ідеї його будівництва. Очевидно, що це 
не в інтересах України. Враховуючи ці обставини, уряд України має 
розглянути можливість будівництва такого порту на узбережжі материкової 
України. Потенційними ділянками для таких проектів можуть стати території 
портів Миколаєва, Чорноморська чи інші території.  

6. Співпраця у сфері запровадження «зелених технологій». 
Починаючи з 2012 р. Китай активно реалізує стратегію «зеленого роз-
витку», що передбачена XII п’ятирічним планом розвитку економіки КНР. 
Китай активно інвестує в енерго- та ресурсозберігаючі технології для 
покращення стану довкілля, зменшення споживання енергоресурсів та 
мінеральної сировини. За темпами приросту інвестицій у зелені технології 
Китай сьогодні посідає одне з перших місць у світі. Враховуючи 
незадовільний екологічний стан в Україні, варто вивчати досвід Китаю у 
сфері розвитку «зелених технологій» та розробляти спільні з китайською 
стороною проекти. Крім того, з огляду на багатий досвід Китаю у сфері 
створення наукових та технологічних парків, перспективним видається 
створення спільного українсько-китайського наукового чи технологічного 
парку з розробки та запровадження «зелених технологій».  

7. Реалізація проектів в агропромисловій сфері. В 2013 р. між 
Україною та Китаєм була підписана угода про реалізацію аграрних проектів, 
які стосуються освоєння орних земель та будівництва польових іригаційних 
проектів. Китайська сторона виступала з ініціативою вирощування в Україні 
рису за безводною технологією. Порівняно зі звичайним способом виро-
щування рису, ця технологія дозволяє зекономити близько 65% води та 
підвищити урожайність мінімум на 20%. Крім того, запровадження нових 
технологій вирощування рису дозволило б збільшити обсяг його власного 
виробництва в Україні та, відповідно, зменшити його імпорт.  
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капіталізації фондового ринку Китаю в капіталізації світового ринку  
в 2008 р. становила 4,38%, у 2010 р. – 7,27%, у 2011–2012 рр. вона досягла 
9,8%, а у 2013 р. дещо знизилася до 8,8%. 

Зростання масштабів і питомої ваги фондових ринків країн, що розви-
ваються, з часом зумовить більшу диверсифікацію джерел залучення фі-
нансового капіталу у світовому масштабі, перегрупування світових фінан-
сових потоків з урахуванням азійського вектора, а також зростаючу орієн-
тацію урядів і корпоративних позичальників на фінансові центри Гонконгу, 
Сингапуру, Китаю. 

3. Поглиблення процесу віртуалізації світового фінансового ринку 
та розвиток нових форм віртуалізації. На світовому фондовому ринку 
віртуалізація проявилась як становлення глобальної  інтегрованої цифрової 
(віртуальної) інфраструктури фондового ринку; консолідація капіталу бірж 
на основі інформаційно-комунікаційних платформ; розвиток електронних 
комунікаційних мереж для поширення альтернативних торговельних систем 
позабіржової торгівлі. У банківському секторі проникнення інформаційно-
комунікаційних технологій мало такі особливості: розвиток послуг із дистан-
ційного обслуговування клієнтів банків; розширення сфери обігу електрон-
них грошей; становлення розгалужених і диверсифікованих електронних 
платіжних систем; обслуговування банками електронних платежів клієнтів; 
інтеграція електронних платежів із міжнародними платіжними системами, 
активне впровадження технологій інтернет-еквайрингу і оформлення кре-
дитів на основі інтернет-банкінгу. 

Широке використання віртуальних фінансових операцій генерувало такі 
позитивні ефекти для фінансових установ і глобального фінансового ринку 
в цілому, як: автоматизація робочих процесів і зниження операційних ви-
трат постачальників фінансових послуг, зниження трансакційних витрат для 
клієнтів, становлення гнучкого режиму проведення фінансових операцій, 
що сприяє підвищенню ефективності надання фінансових послуг, а також 
зростання швидкості обертання грошей і розширення сфери безготівкових 
розрахунків, посилення інтеграційних зв’язків у рамках глобального фінан-
сового простору. Водночас з віртуалізацією фінансових операцій було 
пов’язане виникнення таких проблем і ризиків: коливання цін на фінансові 
активи, нестабільність фінансового сектора, загрози для безпечного функ-
ціонування платіжних систем. 

4. Формування траєкторії розвитку світової валютної системи як 
полівалютної, за якої функції міжнародних розрахунків, накопичення 
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та міри вартості виконують кілька національних і регіональних валют 
(долар США, євро, юань, регіональні валюти країн Африки та Латинської 
Америки). Незважаючи на те, що долар зберігає домінуючі позиції в рамках 
світової валютної системи, в довгостроковому періоді дедалі реалістичні-
шим є сценарій  «виштовхування» долара з «валютного Олімпу» і заміни 
його монополії на «валютну олігополію». Крім того, зростає значення і роз-
ширюється сфера обігу регіональних валют (євро, південноафриканського 
ранда, центральноамериканського песо). 

Процеси регіональної валютної інтеграції ведуть до поступового поділу 
світового валютного простору на регіональні валютні блоки; поширюється 
тенденція до використання національних валют країн, що розвиваються, і 
колективних валют у межах регіональних утворень. З огляду на те, що частка 
країн із низьким і середнім рівнями доходів у світовому ВВП уже перевищила 
50% (за паритетом купівельної спроможності валют), зростатиме регіональне 
значення та потенціал інтернаціоналізації таких валют, як китайський юань, 
індійська рупія, південноафриканський ранд, бразильський реал тощо. 

Тенденція до більш активного використання євро як валюти міжнарод-
них розрахунків і світової резервної валюти стримується ймовірністю виник-
нення чергового витка боргової кризи, а також вадами Європейської валютної 
системи, які були винесені на поверхню в ході глобальної та європейської 
боргової кризи: неможливістю здійснення девальвації національних валют 
для підвищення конкурентоспроможності країн зі слабкою економікою, не-
достатністю суспільної підтримки для переходу на євро в окремих країнах 
ЄС, невиконанням критеріїв конвергенції новими членами ЄС, великими 
суверенними боргами у периферійних країнах, розбіжностями в банківській 
та фіскальній системах країн ЄС, які не можуть бути враховані при прове-
денні єдиної валютної політики. 

В епоху тектонічних зсувів світової валютної системи та поширення 
«валютних війн» як засобу утримання національної конкурентоспроможнос-
ті деяких змін зазнали національні режими валютного регулювання – як у 
розвинених країнах, так і у країнах, що розвиваються. Йдеться, зокрема, 
про посилення втручання центральних банків розвинених країн у процеси 
на валютних ринках шляхом проведення валютних інтервенцій з метою 
запобігання надмірного зміцнення курсів національних валют; модифікацію 
валютних режимів країн, що розвиваються, у напрямі підвищення гнучкості 
курсу та прогресуюче використання  проміжних режимів обмінного курсу; 
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Китаю могутнього партнера, що, в свою чергу, матиме незаперечне 
військово-політичне значення і сприятиме посиленню безпеки країни. 

4. Українсько-китайська співпраця в енергетичній сфері. 
Наприкінці 2013 р. сторони підписали низку угод, спрямованих на 
активізацію економічної співпраці між Україною та Китаєм, включаючи 
інфраструктурні та енергетичні проекти. Однією з цих угод є угода про 
надання Китаєм Україні кредиту на суму 3,5 млрд дол. США на будівництво 
заводів з газифікації вугілля. Цей проект є достатньо перспективним з 
огляду на те, що він зорієнтований на вирішення енергетичних проблем у 
нашій країні. Враховуючи складну ситуацію в Україні з газопостачанням, а 
також наявність у Китаю досвіду та відповідних технологій з газифікації
вугілля, можна зробити висновок про те, що кредитування будівництва 
заводів з газифікації вугілля в Україні могло би бути перспективним
напрямом співпраці між Україною та Китаєм. Будівництво таких заводів 
дасть можливість зменшити потребу в імпорті, насамперед російського 
газу. Крім того, реалізація цього проекту дозволить створити нові робочі
місця в регіонах залягання вугільних запасів, передусім Донецькій та 
Луганській областях. Однак при прийнятті рішення щодо імпорту китайських 
технологій варто провести ретельну експертизу, в першу чергу –  на 
відповідність цих технологій міжнародним екологічним стандартам. І тільки 
за умов отримання позитивного висновку щодо такої відповідності можна 
було би приймати рішення щодо проведення закупівель китайських 
технологій та обладнання в рамках спільного українсько-китайського 
проекту.  

5. Співпраця у сфері розвитку інфраструктури. В рамках пакету 
економічної співпраці між Україною та Китаєм Китай запропонував Україні 
будівництво глибоководного порту в Криму з відповідною портовою інфра-
стуктурою. Вартість проекту становила близько 3 млрд дол. США. При 
цьому китайська сторона готова була виділити кредит і не вимагала дер-
жавних гарантій. Водночас китайська сторона висувала вимогу щодо 
отримання 50% власності у статутному капіталі майбутнього підприємства, 
зайнятого обслуговуванням морського порту. 

Слід зазначити, що Україна потребує сучасної портової інфраструктури, 
оскільки наявність морських портів у країні є важливим напрямком роз-
ширення торговельних шляхів. Україна має вигідне географічне положення, 
тому може запропонувати і транзитні шляхи для морських суден з інших 
країн. Будівництво глибоководного порту за участю китайських партнерів
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Президентом Казахстану під час участі Президента України в бізнес-форумі 
«Казахстан – Україна». 

Слід звернути увагу і на можливості створення спільних українсько-
китайських підприємств (близько 70% китайського експорту за кордон 
становить продукція, вироблена в Китаї на підприємствах з іноземними 
інвестиціями, а наразі китайські компанії є потужними інвесторами в інших 
країнах). Відповідно слід вдосконалити нормативно-правову базу України з 
метою спрощення порядку створення спільних підприємств з китайськими 
інвестиціями в Україні.  

3. Участь України в проекті розбудови Шовкового шляху. 
Останнім часом Китай активно розвиває ідею розбудови економічного та 
морського Шовкових шляхів, які мають з’єднати Китай з Європою. 
Китайська сторона серйозно розглядає Україну як транзитну країну, через 
яку ці шляхи потенційно можуть проходити. Під час відкриття 
представництва Китайської торгової асоціації в Києві 7 вересня 2015 р. 
голова асоціації Вейдзян Чжоу зазначив, «що завдяки щасливому випадку 
Україна географічно розташована дуже вигідно». На церемонії голова 
асоціації також запропонував український стороні низку проектів, які 
спрямовані на залучення України до розбудови Нового шовкового шляху.  

Уряд країни має уважно розглянути запропоновану техніко-економічну 
документацію і прийняти власні рішення, які б задовольнили обидві 
сторони. Зволікати з рішеннями сьогодні неможливо, оскільки, незважаючи 
на всю привабливість українського географічного положення, Україна не є 
єдиною країною, через територію якої Шовковий шлях може проходити. 
Вже сьогодні конкурентами України є Росія, Білорусь та Греція, з якими 
Китай на сьогодні активно співпрацює. Через територію Росії та Білорусі 
вже прокладено залізничну колію, яка з’єднує Китай з Європою. В Греції 
Китай на 50 років взяв у оренду морський порт Пірей, який за останні роки 
перетворився на один з найбільших європейських портів. Хоча ці шляхи не 
входять до маршруту Шовкового шляху, однак у випадку відсутності 
конструктивної позиції українського уряду та зволікання з реакцією на 
запропоновані проекти ніщо не завадить китайській стороні змінити свої 
початкові плани та обрати нових партнерів.  

Участь України в розбудові транспортних Шовкових шляхів, крім 
економічного ефекту, матиме також і геополітичне значення. У випадку 
активної участі України в цьому проекті наша держава має шанс 
перетворитись на впливову регіональну країну і отримати в особі 
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триваюче накопичення офіційних валютних резервів та утримання обмінних 
курсів на заниженому рівні у динамічно зростаючих країнах Азії.  

5. Зростання ролі міжнародних фінансових організацій (МФО) у по-
доланні проблем посткризового розвитку світу та запровадження 
ними комплексу інновацій, спрямованих на підвищення ефективності 
власної діяльності. Під час глобальної кризи та у посткризовий період 
проявилася критично важлива роль МФО як інститутів глобальної фінансо-
вої архітектури, що активно залучені до екстреного фінансування та антик-
ризової політики у світі, фінансового забезпечення реформ у системно 
важливих для світової економіки сферах.  

Для реагування на нові виклики посткризового розвитку та підвищення 
ефективності власної діяльності у практику МФО було запроваджено такі 
інновації: а) перехід від двостороннього нагляду до багатостороннього;  
б) вдосконалення методик і процедур раннього попередження фінансових 
криз; в) проведення оцінок вразливості зовнішнього сектора країн-членів; 
г) підготовка доповідей про світову фінансову стабільність і «ефекти зара-
ження» на міжнародних ринках; д) посилення впливу МФО на результати 
реформ у країнах-членах; е) підвищення якості управління ризиками кредит-
ного портфеля МФО; є) зміна стратегічних напрямів діяльності МБРР: наці-
леність на боротьбу з бідністю і посилення системи соціального захисту, 
сприяння підвищенню екологічної безпеки і протидія змінам клімату, нала-
годження співробітництва з партнерами для мобілізації більшого обсягу 
ресурсів, формування механізмів раннього попередження кризових ситуа-
цій; ж) модернізація умов кредитування Міжнародним валютним фондом і 
підвищення гнучкості традиційного інструменту «стенд-бай»; з) подвоєння 
лімітів доступу позичальників до ресурсів Фонду, введення нових строків 
кредитування. В цілому у рамках міжнародної фінансової архітектури більш 
значущими стали регіональні МФО – Європейський стабілізаційний меха-
нізм, Європейський інвестиційний банк, Міжамериканський банк розвитку, 
Азійський банк розвитку.  

6. Посилення залежності країн-експортерів сировини від коливань 
курсу долара США до світових валют і зниження темпів зростання 
сировинних економік в умовах ревальвації долара. У період «фінансіа-
лізації» сировинних ринків почав спостерігатися високий ступінь кореляції 
між цінами на сировинні товари і обмінними курсами валют, які широко 
використовуються для carry-trade спекуляцій (див. детально підрозділ 1.2). 
Коефіцієнти парної кореляції індексу цін на мінерали, руди і метали з об-
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мінним курсом американського долара до СПЗ і до євро (для періоду 2000–
2014 рр.) становлять 0,86 і 0,84 відповідно; коефіцієнти кореляції агрегова-
ного індексу цін на всі види сировини з курсом долара до зазначених валют 
становлять 0,86 і 0,82.  

Таким чином, одним із факторів зниження світових цін на сировину в 
2011–2015 рр. стало зміцнення курсової позиції долара до основних світо-
вих валют. Ревальвація долара США мала також вагомі вторинні ефекти, 
серед яких – вплив на темпи економічного зростання країн із ринками, що 
формуються. П.Друк, Н.Магуд і Р.Маріскал показали, що у періоди підви-
щення вартості американського долара гальмується реальне зростання 
ВВП у країнах із ринками, що формуються. Аналогічно, зниження вартості 
долара пов’язане з більш динамічним економічним зростанням в цих краї-
нах3. Така закономірність справджується для всіх регіональних груп: країн 
Латинської Америки, Східної Азії, Близького Сходу і Північної Африки, Схід-
ної та Центральної Європи. Цей ефект особливо відчутний у країнах – нет-
то-експортерах сировини. Менш тісний взаємозв’язок між темпами економіч-
ного зростання і курсовою динамікою долара спостерігається у Східній Азії, 
Центральній Америці і Мексиці.  

Головним каналом трансмісії цього явища є ефект доходу, який похо-
дить від впливу обмінного курсу долара США на рівень світових цін на си-
ровинні ресурси. З підвищенням вартості долара до основних світових 
валют ціни на сировину в доларах мають тенденцію до зниження. У свою 
чергу, нижчі ціни на сировину знижують попит на внутрішньому ринку кра-
їн – експортерів сировини внаслідок зниження реальних доходів (у дола-
рах). Це спрацьовує таким чином: здешевлення сировини у доларах знижує 
доларову купівельну спроможність експортерів сировини та зменшує (до-
ларовий) реальний дохід країни. Збідніння економіки негативно позначаєть-
ся на попиті на внутрішньому ринку і пригнічує економічну активність. Інши-
ми словами, погіршення умов зовнішньої торгівлі означає зниження купі-
вельної спроможності економіки щодо придбання імпорту, що, надалі стає 
причиною падіння внутрішнього попиту і обсягів виробництва у малій 
відкритій економіці. 

Однак зовнішній шок у вигляді погіршення умов торгівлі збільшує попит 
на зовнішньому ринку на товари вітчизняного виробництва, тобто веде до 
збільшення експорту. На тлі зростання попиту на товари, вироблені всере-
                                                 
3 Druck, Pablo, Magud, Nicolas E. and Mariscal, Rodrigo. (2015). Collateral Damage: 
Dollar Strength and Emerging Markets’ Growth. IMF Working Paper, July. 
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Китай залишається одним із найбільших реципієнтів іноземних інвестицій і 
утримує цю позицію впродовж понад 30 років. Важливою причиною цього є 
те, що китайські підприємства в багатьох випадках розвивають коопераційні 
відносини з іноземними підприємствами, створюючи нові  
спільні підприємства з різними організаційно-правовими формами (акціо-
нерні, товариства з обмеженою відповідальністю та ін.). Як правило, іно-
земний партнер отримує суттєву частку в статутних фондах новостворених 
підприємств та володіє контрольною часткою капіталу. Для китайської 
сторони важлива постійна присутність іноземного партнера, оскільки 
останній бере участь в управлінні підприємством, дбає про його розвиток та 
несе відповідальність за результати економічної діяльності. 

У майбутньому кооперація в різних її формах має бути основою ділової 
співпраці українських компаній з китайськими партнерами. 

2. Збільшення експорту продукції обробної промисловості з 
України в Китай. Сьогодні основним видом експортної продукції України в 
Китай є продукція мінерального та сировинного походження. Світовий 
досвід свідчить про те, що така форма експорту породжує проблеми 
волатильності експортних надходжень і невисокої доходності експортних 
операцій. Це також підтверджує досвід поставок української залізної руди 
до Китаю. Тривалий час левову частку українського експорту в Китай 
становив експорт залізної руди (майже до 90%). Проте з часом Китай 
спромігся модернізувати свої металургійні заводи і налагодити власне 
видобування залізної руди. Крім того, істотно знизились світові ціни на 
мінерали, руди і метали. Це призвело до значного скорочення поставок 
української руди в Китай (приблизно на 65%), а також до зменшення 
надходжень валютної виручки в Україну, скорочення обсягів виробництва 
та гальмування економічного розвитку країни.  

У стратегічному плані Україна має відходити від постачання 
сировинної та мінеральної продукції до Китаю і переорієнтовуватись на 
постачання готової продукції. Безумовно, вирішення цього завдання 
потребує застосування арсеналу інструментів промислової і 
структурної політики держави, а також впровадження системи заходів із 
заохочення і підтримки національного експорту.   

Перспективним засобом для досягнення збільшення експорту 
української продукції до Китаю є створення українського логістичного 
центру в Казахстані, ініціатива щодо створення якого була висловлена 
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українського експорту до країн світу: продукція чорної металургії (вона сво-
го часу і забезпечувала левову частку українського експорту до Китаю); 

• українська сторона демонструє низьку активність щодо реалізації 
кредитних угод з Китаєм стосовно низки проектів в енергетичній, транспорт-
ній та сільськогосподарській галузях; це зумовлюється як непослідовністю 
та недостатнім рівнем кваліфікації державних службовців в Україні (залуче-
них до опрацювання відповідних рішень), так і висуненням китайською сто-
роною в деяких випадках необґрунтованих вимог щодо гарантування дер-
жавою ризиків комерційних проектів та їх реалізації під патронатом держа-
ви; водночас у багатьох випадках китайські інвестиції та кредити  
є важливими і створюють умови для збільшення українського експорту, 
розвитку інфраструктури та зміцнення енергетичної бази країни; 

• український уряд демонструє пасивність щодо запропонованої участі 
України в реалізації програм «Економічний пояс Шовкового шляху» та 
«Морський шовковий шлях XXI ст.»;  

• впродовж тривалого періоду між країнами зберігається низький рі-
вень інвестиційної активності;  

• Україна та Китай сьогодні співпрацюють в агропромисловій, техніко-
економічній та фінансовій сферах. Країни мають величезний потенціал 
щодо поглиблення співпраці, який пов’язаний з участю України у створенні 
єдиної системи інфраструктурних і торгових шляхів у Євразії, що має 
об’єднати східну та західну частини континенту і стати аналогом Великого 
шовкового шляху в ХХІ ст. 

Враховуючи роль Китаю у сучасних світових процесах та глобальній 
економіці, уряд країни має більш уважно ставитись до ініціатив китайської 
сторони щодо розвитку співпраці, оскільки китайський ринок є одним із 
найбільших у світі та таким, що динамічно розвивається. Крім того, Китай 
сьогодні є одним з найбільших у світі інвесторів, що також є важливим для 
економіки України.  

6.3. Пропозиції щодо вдосконалення та активізації 
співпраці між Україною і Китаєм  
у фінансово-економічній сфері 

1. Виробнича кооперація між китайськими та українськими під-
приємствами. Для створення довготривалих взаємовигідних економічних 
відносин з Китаєм потрібно враховувати особливості ведення бізнесу 
китайськими компаніями як усередині країни, так і за кордоном.  Відомо, що 
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дині країни, а також на товари, які не є об’єктом зовнішньої торгівлі, має 
місце т.зв. ефект «переключення витрат». Унаслідок реалізації цього ефекту 
може відбуватися покращення торговельного балансу. З іншого боку, як ми 
вже зазначали, внутрішній попит зменшується внаслідок дії ефекту доходу. 
Якщо останній ефект є достатньо вагомим, то попит на внутрішньому ринку 
та реальний ВВП зменшуються, незважаючи на поліпшення торговельного 
балансу.  

П.Друк, Н.Магуд і Р.Маріскал на основі даних за 1970–2014 рр. довели, 
що ефект доходу зберігає свою дію навіть за умов прояву ефекту «пере-
ключення витрат», який виникає при девальвації валют країн із ринками, 
що формуються, відносно долара США. Тобто фактично ефект доходу при 
ревальвації курсу долара спрацьовує щодо зниження внутрішнього попиту 
у цих країнах, послаблюючи потенційний  ефект від девальвації національ-
них валют. Автори дослідження також показали, що негативні ефекти зміц-
нення долара США є більш відчутними при гнучкіших режимах обмінних 
курсів. Більш гнучкий режим уможливлює масштабнішу короткотермінову 
адаптацію до шоку скорочення доходів. Значна девальвація обмінного 
курсу (порівняно з фіксацією курсу чи утриманням його в межах «коридо-
ру») спричиняє ефект порівняно більшого скорочення доходу, впливаючи 
таким чином на внутрішній попит значнішою мірою, аніж за наявності більш 
жорстких механізмів підтримання обмінних курсів валют. 

7. Досягнення рекордного в історичному ракурсі рівня державного 
боргу у розвинених країнах і накопичення ризиків макрофінансової 
нестабільності у світовому масштабі. За даними МВФ, рівень загального 
боргу в розвинених країнах збільшився з 77,3% ВВП у кінці 2007 р. до 
99,3% у кінці 2009 р., і надалі продовжував зростати: на кінець 2015 р. від-
ношення боргу до ВВП становило 112,5%. Надмірний рівень боргового 
навантаження у розвинених країнах справляє багатосторонній негативний 
вплив на стан міжнародних фінансів: посилення ступеня економічної непев-
ності та тиску на рівень світових відсоткових ставок; зменшення банківсько-
го кредитування корпоративного сектора та уповільнення темпів інвести-
ційної діяльності; підвищення ризиків ліквідності / платоспроможності урядів 
і погіршення перспектив боргової стійкості та макрофінансової стабільності; 
підвищення волатильності світового фінансового ринку і зростання вартості 
зовнішнього фінансування для країн із ринками, що формуються. 

Одним із наслідків існування проблеми надмірного боргового наванта-
ження стало вироблення світовою спільнотою стандартів і «найкращої 
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практики» фіскальних консолідацій у площині бажаних (допустимих) обсягів 
коригування, періоду дії та оптимальних фіскальних інструментів консолі-
дації. Зокрема, було визначено набір інструментів фіскальної консолідації, 
чий негативний вплив на економічне зростання у короткостроковому періоді 
мінімальний і має позитивні економічні ефекти у довгостроковому періоді: 
скорочення державних субсидій підприємствам і зростання податків на 
власність, зменшення реального розміру пенсій і соціальних допомог (крім 
допомог дітям), підвищення екологічних податків. Було також ідентифікова-
но інструменти консолідації, що мають найбільш вагомі негативні наслідки в 
економічному плані: скорочення видатків на освіту, зменшення державних 
інвестицій, підвищення внесків на соціальне страхування і податків на кор-
поративні прибутки. Відповідно до «найкращої» світової практики, фіскальні 
консолідації бажано розпочинати у період економічного зростання, прово-
дити поступово (упродовж кількох років) та уникати різкого скорочення ви-
датків бюджету чи підвищення податків, які б генерували первинний цикліч-
но скоригований баланс загального уряду обсягом понад 3,5% річного ВВП. 

8. Посилення дії «ефектів зараження» у рамках світової фінансової 
системи та виникнення осередків нестабільності у розвинених краї-
нах. У практиці функціонування міжнародних ринків з очевидністю почали 
проявлятися «ефекти зараження» (англ. – contagion effects), коли реальні і 
фінансові шоки стали з легкістю поширюватися від однієї країни до іншої.  
І хоча цей феномен заявив про себе ще в кінці XX ст., однак до глобальної 
кризи 2008–2009 рр. вважалося, що до дії «ефектів зараження» є вразли-
вими лише країни з ринками, що формуються. Остання глобальна криза 
виникла у розвинених країнах із масштабними та інтегрованими фінансо-
вими системами і принципово відрізнялася від циклів «бум-спад», які тра-
диційно зосереджувалися у країнах із ринками, що формуються. Виявило-
ся, що ринки розвинених країн також можуть потерпати від «хронічних хво-
роб» незрілих ринків – несиметричності інформації та пов’язаної з нею 
паніки і «стадної» поведінки інвесторів, недосконалості фінансового регу-
лювання та неспроможності державних органів ідентифікувати і нівелювати 
дію системних ризиків.  

У ході глобальної фінансово-економічної кризи 2008–2009 рр. і при ви-
никненні кризових сплесків регіонального масштабу після 2009 р. поширен-
ня кризових імпульсів на ринки інших країн відбувалося за такими основни-
ми каналами: фондового ринку (глобальний «апетит до ризиків», динаміка 
фондових індексів S&P500, DAX тощо, волатильність світових фондових 
індексів); банківського сектора (глобальна ліквідність, відсоткові ставки 
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дження державних гарантій за оновленим переліком проектів та подати до 
банку заявки на індивідуальні кредити щодо кожного з проектів. 

Транспортна інфраструктура 
У галузі розвитку транспортної інфраструктури була підписана кредитна 

угода між ДП «Дирекція з будівництва та управління проектом «Повітряний 
експрес» та Експортно-імпортним банком Китаю у розмірі 372 млн дол. 
США. Кредит планувалось виділити двома траншами, перший – в обсязі 
52 млн дол. США – було виділено у 2013 р. і направлено на виконання 
проектних підготовчих робіт. Другий – на 320 млн дол. США – мав бути 
направлений на будівельні роботи і закупівлю рухомого складу.  

З самого початку передбачалось, що кошти проекту будуть використані 
на створення швидкісних пасажирських перевезень між ст. «Київ-
Пасажирський» і міжнародним аеропортом «Бориспіль» та розвиток 
інфраструктури міжнародного аеропорту «Бориспіль». Будівництво 
залізниці мало бути закінчене до відкриття Чемпіонату Європу з футболу в 
Києві Євро-2012. Однак своєчасно цей проект не було реалізовано. Згідно 
із заявою першого заступника Держінвестпроекту К.Бондара під час робочої 
зустрічі з радником із торгово-економічних питань при Посольстві КНР 
Лю Цзюнем, проблему можна вважати вирішеною. Під час наради, що 
відбулась 12 листопада 2014 р., було прийнято рішення про будівництво 
тунелю в аеропорту «Бориспіль», позаяк наземне будівництво в підсумку 
могло би створити перешкоди для роботи аеронавігаційного обладнання 
аеропорту. В рамках кредиту було використано 52 млн дол. США на 
виконання проектних та підготовчих робіт. Решта коштів має бути 
використана на будівництво інфраструктурних об’єктів. У зв’язку з тим, що 
Держінвестпроект було ліквідовано, правонаступником проекту є 
Міністерство інфраструктури України. Майбутнє цього кредиту також 
залишається невизначеним. 

Отже, за результатами проведеного дослідження виявлено такі про-
блемні аспекти співпраці між двома сторонами: 

• починаючи з 2013 р. між Китаєм і Україною триває зниження товаро-
обороту, що є наслідком девальвації української валюти, водночас спосте-
рігається збільшення частки Китаю в загальній структурі українського екс-
порту; за період з 2012–2015 рр. український експорт до Китаю посилив 
свою сировинну спрямованість, але з певними змінами, зокрема, у структурі 
українського експорту зросла частка зернових та олії, а зменшилась частка 
експорту руди; це пояснюється тим, що протягом 2014–2015 рр. Китай на-
лагодив власне виробництво продукції, яка традиційно становить основу 
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До реалізації проекту також було залучено відому компанію-
будівельника вугільних шахт «China Coal Mine Construction Corp» 
(CCMCGC), яка спільно з Хефейським проектним дослідним інститутом 
вугільної промисловості (КНР) завершила адаптацію ТЕО будівництва шах-
ти до вимог китайських фінансових інститутів, які планують взяти участь у 
фінансуванні проекту.  

Відповідно до отриманих даних проектна потужність шахти «Любель-
ська» N1-2 становить: за рядовим вугіллям – 7,8 млн т на рік, за товарною 
продукцією – 6 млн. Проведено також геологічне вивчення ділянки «Лю-
бельська» N3 з апробованими запасами обсягом 133,3 млн. т. Реалізація 
проекту «Любельська» N1-2 дасть можливість створити 3 тис. робочих 
місць і до 7 тис. супутніх робочих місць. Працююча шахта забезпечить над-
ходження до державного бюджету і до бюджетів Львівської області та Жов-
ківського району в сумі понад 140 млн дол. США на рік у вигляді податку на 
прибуток і додатково понад 30 млн дол. США плати за користування над-
рами і надходжень до соціальних фондів.  

Згідно з розрахунками Хефейського проектного дослідного інституту, що 
були здійсненні в 2014 р., загальний обсяг фінансування будівництва шахти 
«Любельська» N1-2 становитиме 1,081 млрд дол. США, термін будівництва 
– до 38 місяців, період окупності – 22 місяці від часу введення шахти в екс-
плуатацію. Собівартість видобутку однієї тонни продукції – 28,7 дол. США. 
Однак чиновники Міненерговугільпрому вважають, що для остаточного 
рішення доцільно провести контрольне буріння із залученням незалежних 
експертів для підтвердження марочного складу вугілля.   

Наведений аналіз стану проекту «Любельська» N1-2 дає підстави зро-
бити висновок про те, що чиновники Міненерговугільпрому не довіряють 
висновкам провідних установ світового та національного рівнів і начебто 
збираються здійснювати незалежну оцінку та розвідувальні роботи з 
підтвердження промислових потужностей шахти. На сьогоднішній день 
реальних дій Міненерговугільпрому не відбувається. Доля проекту і надалі 
залишається невизначеною. Країна втрачає час та реальні можливості 
щодо вирішення енергетичної проблеми та проблеми зайнятості.  

Наразі Державний банк розвитку КНР очікує від Мінекономрозвитку офі-
ційного листа з переліком проектів, які українська сторона має намір профі-
нансувати за рахунок кредитної лінії. У разі попереднього погодження бан-
ком цих проектів «Нафтогаз» зможе робити наступні кроки щодо підтвер-
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державних облігацій розвинених країн, ставки LIBOR, міжнародні ставки за 
кредитами і депозитами); торговельним (зміна цін на експортовані та ім-
портовані товари, зміна світового попиту на експортовану продукцію тощо); 
валютним (динаміка валютних курсів торговельних партнерів, зміна 
реального обмінного курсу національної валюти, валютні кризи у країнах зі 
схожими умовами); макроекономічним (темпи інфляції та рівень безробіття 
у країнах-сусідах і партнерах).  

Друга хвиля фінансово-економічної кризи «накрила» країни ЄС у 
2010 р.; частково вона була викликана невирішеністю фундаментальних 
проблем боргових економік у 2008–2009 рр. Тягар приватних боргів було 
перенесено на суверенні баланси, внаслідок чого рівень державного боргу 
упродовж 2008–2014 рр. збільшився на 29% ВВП у 28 країнах ЄС і на 27,2% 
ВВП у країнах єврозони. Факторами, що обумовили виникнення та 
посилення гостроти боргової кризи в ЄС, стали також великі 
макроекономічні дисбаланси на периферії єврозони, розгортання кризи 
недовіри серед учасників фінансового ринку, формування «петлі зворотних 
зв’язків» між фінансовим станом банків і урядів, слабкість системи 
державного регулювання фінансових посередників і низький ступінь 
координації фіскальної політики у межах Європейського валютного союзу. 

9.Накопичення проблем у банківському секторі розвинених країн  
і повільне відновлення кредитування реальної економіки після гло-
бальної кризи. Запровадження нових стандартів банківського нагляду 
після глобальної кризи 2008–2009 рр., поширене використання політики 
нульових відсоткових ставок центральними банками провідних країн, виник-
нення фінансових інновацій, які підривають діючі бізнес-моделі глобальних 
банків, накопичення «поганих активів» на банківських балансах, а також 
взяття на озброєння органами ЄС стратегії рятування банків за рахунок їх 
кредиторів – так званої стратегії «bail-in», замість традиційних методів «bail-
out», породжують масу проблем і викликів для глобальних банків. Так, се-
ред країн ЄС лише у Німеччині і Франції частка «поганих активів» у складі 
загального кредитного портфеля банків становить близько 4%, в багатьох 
країнах ЄС вона досягає 10%, а в Італії – перевищує 15%4. Серед нових 

                                                 
4 Kastrop, S. Macroeconomic Policies in Europe: Quo Vadis? Lecture in Joint Vienna 
Institute (February, 12, 2016). 
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членів ЄС частка «поганих активів» становить 11,7% в Угорщині; 16,3 – у 
Хорватії; 12,3 – у Румунії; 16,8% у Болгарії5. 

Значна кількість центральних банків розвинених країн стала практикува-
ти політику від’ємних відсоткових ставок за депозитами банків у централь-
ному банку. Внаслідок цього на початку 2016 р. негативна доходність дворіч-
них облігацій державної позики спостерігалася у Швеції, Чехії, Німеччині, 
Нідерландах, Франції, Бельгії, Данії, Австрії та Японії. Така політика мала 
на меті заохотити банки кредитувати реальну економіку. Однак у дійсності 
вона ще більше знизила прибутковість банківської діяльності (оскільки бан-
ки не бажали переносити від’ємні відсоткові ставки на своїх вкладників) і 
загострила їх фінансові труднощі. 

Унаслідок кволого кредитування банками підприємницького сектора, за 
оцінками Дослідницького департаменту ОЕСР, на початку 2013 р. рівень 
інвестиційної діяльності в 15 країнах ЄС становив лише 82% від рівня І кв. 
2008 року, а до кінця 2015 р. цей показник підвищився до 87%6. Серед країн 
«ядра» ЄС лише Німеччині вдалося перевищити рівень інвестиційної  
діяльності початку 2008 р.  

10. Зростання геоекономічної ролі Китаю та виникнення для країн із 
низьким і середнім рівнем доходів нових можливостей фінансово-
економічного співробітництва з КНР. З 2001 р. у Китаї офіційно стала 
впроваджуватися стратегія «глобалізації», основними складовими якої є 
активізація вкладення китайських інвестицій за кордоном; інтенсифікація 
співпраці з іншими країнами у сфері розробки і добування природних ре-
сурсів на їх території; розвиток зовнішньої торгівлі товарами і послугами; 
розширення практики контрактної співпраці в рамках технологічних проек-
тів; стимулювання китайського експорту машинобудівної продукції; розви-
ток закордонної співпраці у галузі науки, технологій та розвитку талантів; 
збільшення експорту китайської робочої сили. 

Ключовими рисами зовнішньоекономічної стратегії Китаю стали: а) інтер-
націоналізація державної політики; б) визначення та деталізація принципів 
економічної та технологічної співпраці Китаю на міжнародному рівні; в) 
формування галузевих пріоритетів для закордонних інвестицій, серед яких 
– електроенергетика, металургія, нафтохімія, залізничні колії, транспорт, 
електронні комунікації, видобувні галузі; г) всебічне стимулювання закор-
                                                 
5 International Monetary Fund (October 2015). Global Financial Stability Report. Re-
trieved from http://www.imf.org/External/ Pubs/FT/GFSR/2015/02/index.htm 
6 Kastrop S. Macroeconomic Policies in Europe: Quo Vadis? 
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підписана 25 грудня 2012 р. Обсяг кредиту за Угодою становить 3,656 млрд 
дол. США. Кредитна угода також була підписана в 2012 р. між ВАТ «Лиси-
чанськвугілля» та Державним банком розвитку Китаю обсягом 85 млн дол. 
США. Планувалось, що ці кошти мають бути спрямовані на реконструкцію 
та модернізацію шахти ім. Мельника. На реалізацію проекту було викорис-
тано 78,5 млн дол. США. Кредитні кошти надавались для реалізації інвес-
тиційних проектів.  

На кошти кредиту між ДБР КНР та  НАК «Нафтогаз України» планува-
лось реалізувати п’ять інвестиційних проектів, які мали на меті зменшення 
споживання імпортованого газу та збільшення видобутку газу в Україні. 
Чотири проекти було подано НАК «Нафтогаз України» до Міністерства 
економічного розвитку та торгівлі України для оцінки їх економічної ефектив-
ності та внесення до Державного реєстру. П’ятий проект передбачає вста-
новлення індивідуальних теплових пунктів у багатоквартирних будинках. 
Інвестиційна пропозиція за ним розробляється Міністерством регіонального 
розвитку, будівництва та житлово-комунального господарства України. 

Певною мірою невикористання кредитних коштів пов’язане з окупацією 
східних територій України в Донецькому вугільному басейні, де планува-
лось будувати три із запланованих об’єктів. Водночас один із запланованих 
об’єктів мали будувати на заході України у Львівсько-Волинському вугіль-
ному басейні (він гальмується через бюрократичні процедури погодження 
інвестиційних проектів в Мінекономрозвитку, Міненерговугільпрому та Мін-
регіонбуду).  

Зима 2015–2016 рр. яскраво висвітлила проблеми країни із забезпечен-
ням промисловості і населення електричною енергією. Попри всі запевнен-
ня Міненерговугільпрому, в зиму країна увійшла непідготовленою – вугільні 
склади теплоелектростанцій були напівпорожніми. Деякі електростанції 
зупиняли свою роботу, що могло призвести до трагічних наслідків – втрати 
балансу Єдиної енергетичної системи України. Були також проблеми із 
поставками коксівного вугілля на металургійні комбінати, адже шахти  
з таким вугіллям залишились в окупованій зоні Донбасу. Однак коксівне 
вугілля є у Львівсько-Волинському вугільному басейні, де були всі підстави 
для будівництва потужної шахти «Любельська» N1-2. 

Розробкою ТЕО для будівництва шахти займались кілька міжнародних 
консультантів, зокрема: німецька компанія IMC-Montan Consulting, Польська 
гірнича академія, CETCO (США) з численними вітчизняними та іноземними 
науково-дослідними інститутами.  
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У 2015 р. між китайською та українською сторонами досягнуто 
домовленості про інвестування інфраструктурних проектів з будівництва 
житла. Відповідний меморандум підписали в Києві уповноважений глави 
Мінрегіону України та уповноважений дочірньої компанії Китайської 
державної міжнародної трастово-інвестиційної корпорації «CITIC 
Construction Co. Ltd». У Мінрегіоні повідомляють, що кредит надається під 
мінімальні відсотки, терміном на 15 років, з правом пролонгації. У планах 
– виділення Україні кредиту в розмірі 15 млрд дол. США у сфері 
будівництва. У міністерстві додали, що в Україні буде реалізовано 
пілотний проект інвестиційною вартістю до 1 млрд дол. США. Компанія 
«CITIC» розглядатиметься як генеральний підрядник – замовник з 
реалізації проектів. Наразі Мінрегіон займається підготовкою відповідних 
проектів. Меморандум передбачає розвиток державної житлової політики, 
будівництво доступного житла, формування фонду соціального житла, 
розгортання молодіжного житлового будівництва, кредитування 
індивідуальних сільських забудовників, реалізацію інфраструктурних 
проектів. 

У свою чергу Державна іпотечна установа України та профільна 
фінансова установа КНР уклали меморандум про спільну реалізацію в 
Україні державної програми, яка дасть змогу громадянам отримати житло в 
оренду з подальшим правом викупу під 3% річних у гривні. 

Розвиток українсько-китайського співробітництва стає дедалі 
багатовекторнішим. Обидві сторони до налагодження більш продуктивної 
взаємодії підходять передусім з позиції забезпечення національних 
інтересів. КНР враховує реальні можливості та перспективи України в 
агропромисловій сфері й напрацювання в технічних галузях, таких як 
літакобудування. Для України на сьогодні Китай виступає як ринок 
просування своєї продукції, а також джерело залучення інвестицій в 
економіку. Привабливість цього напряму зовнішньої політики Української 
держави визначається багатьма чинниками, серед яких не останнє місце 
посідає постійно зростаюча політична та економічна вага КНР у світі. 

Енергетика 
Упродовж 2012 р. між Україною та Китаєм було підписано кілька кредит-

них договорів щодо співпраці в транспортній, енергетичній галузях та роз-
витку інфраструктури. Більшість з цих проектів так і не була реалізована.  

Генеральна кредитна угода між НАК «Нафтогаз України» та Державним 
банком розвитку КНР (ДБР КНР – China DevelopmentBank Corporation) була 
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донних інвестицій китайських компаній шляхом кредитної підтримки вели-
ких інвестиційних проектів, створення спеціалізованих фінансових установ, 
страхування закордонних інвестицій, надання податкових пільг інвесторам, 
послаблення валютного контролю, надання інформаційно-консультаційних 
послуг із питань інвестування за кордон, реалізація освітніх програм та 
професійна підготовка кадрів. 

Основними формами, методами та інструментами міжнародної співпра-
ці Китаю стали вільні економічні зони, іноземні та закордонні інвестиції, 
міжнародна допомога, надання зв’язаних кредитів, упровадження спільних 
економічних проектів і проектів розвитку інфраструктури. Вагомим вектором 
стратегії «глобалізації» Китаю стала транснаціоналізація його енергетичної 
політики та започаткування ним міжнародних інфраструктурних проектів. 
Через будівництво нових транскордонних транспортних коридорів та впро-
вадження закордонних енергетичних проектів Китай створював умови для 
безпечних та економічно вигідних поставок китайських товарів на зарубіжні 
ринки, зміцнюючи таким чином свої позиції як експортера, а також вирішу-
вав проблеми постачання енергоресурсів для суб’єктів національної еконо-
міки. Успішність інфраструктурних та енергетичних проектів Китаю зумов-
лювалася передусім ефективністю державно-приватного партнерства: 
державні органи, окремі компанії та банківські установи спільно діяли зара-
ди закріплення на зарубіжних ринках. Незважаючи на те, що китайські ком-
панії та банківські установи є, в основному, державними, запровадження 
ними сучасних принципів корпоративного управління дозволяло досягати 
високих результатів.  

11. Зменшення вразливості економік країн із ринками, що форму-
ються, до відпливу іноземного капіталу і підвищення їх стійкості до 
фінансових і боргових криз. Такі трансформації були пов’язані зі збільшен-
ням валютних резервів як буферних запасів підтримки міжнародної ліквіднос-
ті, підвищенням гнучкості обмінних курсів і зменшенням частки боргів у інозем-
них валютах. Так, обсяг міжнародних резервів країн з низьким і середнім 
рівнями доходів збільшився з 1,67 млрд дол. США у кінці 2005 р. до 
4,17 млрд дол. США у 2009 р. та до 6,12 млрд дол. США у 2014 р. 7. 

Дослідження МВФ визначає кілька факторів забезпечення стійкості еко-
номік з ринками, що формуються, до відпливу капіталів. По-перше, зараз 
такі економіки глибше інтегровані у світові ринки капіталів і мають більше 

                                                 
7 International Debt Statistics 2016. World Bank Group. P. 19. 
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зарубіжних активів, включаючи резерви в іноземних валютах. Це дає їм 
більшу свободу дій в управлінні фінансовими потоками у випадку скорочен-
ня надходження іноземного капіталу. По-друге, з часом покращилася еко-
номічна політика багатьох країн із ринками, що формуються. Кращі стратегії 
управління державним боргом та макропруденційна політика спричинили 
зміни валютної структури державного та приватного боргу економік цих 
країн. Як результат, вони стали менш вразливими до різкого зниження 
ваpтoсті національних валют, через що збільшувалося навантаження зов-
нішніх боргів і зростав ризик дефолту.  

По-третє, іншою важливою зміною став перехід до більш гнучких режи-
мів валютного курсоутворення, що допоміг пом’якшити наслідки глобально-
го скорочення обсягів зовнішнього фінансування. Через падіння вартості 
валют у кінцевому рахунку виведення капіталів стало менш вигідним і до-
помогло залученню нових капіталів, здешевивши вітчизняні активи для 
іноземних інвесторів. Загалом зовнішні фактори «виштовхування» потоків 
капіталу – глобальне зростання, схильність інвесторів до прийняття ризиків, 
а також різниця відсоткових ставок – наразі мають менший вплив на еконо-
міки тих країн із ринками, що формуються, у яких наявні більш гнучкі режи-
ми валютного курсу8. 

Загалом проведення урядами країн із ринками, що формуються, раціо-
нальної фінансової політики у формі збалансованої бюджетно-податкової 
політики, яка дозволила зменшити обсяг державного боргу; запровадження 
макропруденційної політики, що мала своїм результатом зменшення масш-
табів неспівпадань валют активів і зобов’язань; гнучкого режиму обмінних 
курсів, який дозволяв амортизувати зовнішні шоки; а також накопичення офі-
ційних золотовалютних резервів та їх використання у несприятливі часи – 
надавало можливість пом’якшувати ефекти відпливу іноземного капіталу. 

Новітні тенденції розвитку глобальних фінансів у 2015–2016 рр. 
У зазначений період країни з ринками, що формуються, опинилися у до-

сить складній ситуації, яка характеризувалася уповільненням темпів еконо-
мічного зростання, підвищенням відсоткових ставок на світових ринках, 
зменшенням надходження іноземного капіталу і масовими девальваціями 
національних валют. Така комбінація несприятливих факторів обумовлює 
утримання фінансово-економічних ризиків для країн із ринками, що форму-
ються, на доволі високому рівні.  
                                                 
8 International Monetary Fund (April 2016). World Economic Outlook. Retrieved from 
http:// www.imf.org/ external/pubs/ft/weo/2016/01/pdf/text.pdf 
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підготовку поставок сучасних навчально-тренувальних літаків L-15 у деякі 
африканські країни. За словами керівника «CATIC», початок експорту 
навчально-тренувальних літаків третього покоління означає, що Китай 
офіційно вийшов на міжнародний ринок торгівлі найсучаснішими 
військовими товарами й може успішно змагатися із Заходом і Росією в 
цьому сегменті ринку. Контракт на поставки 12 літаків L-15 уже був 
підписаний 13 листопада 2012 р. Літак L-15 оснащений двигунами 
АІ222К-25Ф українського виробництва, створеними запорізькими ВАТ «Мотор-
Січ» і ДП «Івченко-Прогрес» за участі Харківської науково-виробничої 
корпорації «ФЕД».      

27 січня 2015 р. з метою розвитку техніко-економічного співробітництва 
уряди України та КНР підписали відповідну угоду. КНР надасть близько 
8 млн дол. США для реалізації українських проектів. Це дасть змогу 
залучити безоплатну допомогу уряду КНР у розмірі 50 млн китайських 
юанів (близько 8 млн дол. США) для реалізації пріоритетних проектів 
української сторони. Також кошти будуть спрямовані на підтримку охорони 
здоров’я, освіту й подолання наслідків надзвичайних ситуацій. 

Фінансова сфера 
З метою покращення техніко-економічного співробітництва Україна й 

Китай домовилися про взаємний обмін валютами – гривнею і юанем (своп-
лінії на суму 2,4 млрд дол. США). Відповідні домовленості були досягнуті 
між Президентом України П. Порошенком і прем’єр-міністром Китаю 
Л.Кецяном під час зустрічі в Давосі.  

Більше того, у травні 2015 р. Національний банк України та Народний 
банк Китаю підписали двосторонню угоду про валютний своп китайський 
юань/гривня на суму до 54 млрд грн і 15 млрд китайських юанів. Це 
відбулося під час ХХХІІІ засідання Клубу голів центральних банків країн 
Центральної Азії, Чорноморського регіону та Балкан у м. Шанхай (КНР). 
Нова угода терміном на три роки набрала чинності з 23 червня 2015 р. Ця 
угода є надзвичайно важливою для країн як стратегічних партнерів і 
сприятиме розвитку торговельного та інвестиційного співробітництва між 
Україною і Китаєм. Кошти, отримані за угодою, можуть бути використані для 
фінансування торговельних операцій і прямих інвестицій між двома 
країнами. Практичне втілення домовленостей про валютний своп дає змогу 
зменшити тиск на валютний курс з боку імпортерів та допомагає в 
стабілізації вітчизняного грошово-кредитного ринку. 
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зазначеної моделі літака в КНР. Умови перспективного співробітництва не 
розголошуються за бажанням китайського замовника.  

Новий Ан-178, який створюється на заміну Ан-12, призначений для 
ефективного виконання всіх основних завдань транспортного літака, 
включаючи матеріально-технічне забезпечення, транспортування техніки, 
доставку обладнання. Значущою конкурентною відмінністю Ан-178 є 
можливість перевезення всієї лінійки вантажів, які пакуються, включаючи 
великогабаритні морські контейнери 1С. У виробничій кооперації за 
програмою Ан-178 задіяно близько 200 компаній з 14 країн. На сьогодні ДП 
«Антонов» просуває програму Ан-178 у тому числі в країнах Близького 
Сходу та Середньої Азії: інтерес до нового українського транспорту вже 
підтвердили ОАЕ та Азербайджан. 

Зі свого боку КНР демонструє зацікавленість у налагодженні спільного 
виробництва авіаційних двигунів з Державним концерном 
«Укроборонпром». Як відомо, наразі китайська авіаційна компанія «AVIC» 
планує налагодити з українським держпідприємством «Івченко-Прогрес» 
спільне виробництво авіаційних двигунів. Про намір спільного виробництва 
заявив президент китайської авіакомпанії Л.Цзумін під час міжнародної 
виставки сучасної авіаційної техніки «Airshow China-2014» у Китаї у 2014 р. 
Раніше в «Укроборонпромі» повідомляли, що китайська авіакомпанія «A-
VIC» проявила зацікавленість у швидкому завершенні організації 
виробництва авіаційних двигунів АІ-322 і АІ-322ф на території Китаю.  

На сьогодні українська сторона розглядає можливість виробництва 
китайських бойових літаків з українськими двигунами, які за планами 
мають надходити до ВПС України. Ідеться про китайські легкі штурмовики 
L-15 розробки компанії «Hongdu». Планується, що фюзеляжі штурмовика 
направлятимуться в Україну з Китаю й забезпечуватимуться різними 
системами українського виробництва. Цей літак є легким тренувально-
бойовим штурмовиком, який комплектується авіадвигунами, що 
випускаються на українському підприємстві «Мотор-Січ», і спроможний 
розвивати надзвукову швидкість. 

Така зацікавленість китайської сторони пояснюється тим, що у 2013 р. 
КНР уже мала успішний результат виробництва перших шести навчально-
тренувальних літаків L-15 з українськими двигунами, які поставлялися 
виключно на експорт. Про це в рамках XV Міжнародної виставки «Aviation 
Expo/China-2013» повідомив генеральний менеджер Китайської корпорації з 
імпорту та експорту авіатехнологій («CATIC» – China National Aero and 
Technology Import and Export Corporation) М.Чжипін. Китай здійснює 
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1. Слабка динаміка економічного зростання у розвинених країнах і 
зниження темпів зростання країн з ринками, що формуються, що нега-
тивно відбивається на динаміці експорту. Темпи економічного зростання 
розвинених країн залишаються дуже слабкими і підвищилися лише до 1,9% 
у 2015 р., порівняно з 1,8% у 2014 р. і 1,2% у 2013 р. Показники економічно-
го зростання країн з низьким і середнім рівнями доходів, яким був власти-
вий високий динамізм після глобальної кризи 2008–2009 рр., нині зменшу-
ються п’ять років поспіль. Так, якщо середній темп приросту реального ВВП 
цієї групи країн становив 7,4% у 2010 р. і 6,3% у 2011 р., то у 2015 р. було 
досягнуто лише 4% приросту ВВП9. 

Багато країн із ринками, що формуються, не провели структурних ре-
форм, необхідних для підвищення продуктивності і збільшення обсягів 
пропозиції, а тому потрапили у «пастку» середніх доходів. Крім того, ряд 
циклічних факторів загострили економічні проблеми цих країн – закінчення 
періоду високих цін на сировинні товари, підвищення з грудня 2015 р. від-
соткових ставок ФРС США, масові девальвації національних валют, які 
збільшили тягар доларових боргів.  

Реальний ВВП країн СНД у 2015 році у середньому зменшився на 2,8%,  
у тому числі: ВВП України скоротився на 9,9%, Білорусі – на 3,9%, Росії – на 
3,7%. Багато країн регіону зазнали негативних «ефектів зараження» від 
спаду в Росії, а масові девальвації валют у регіоні збільшили ризики, 
пов’язані з невідповідністю валют активів і пасивів на балансах корпорацій 
та урядів.  

Слабке зростання зовнішнього попиту погіршує можливості для наро-
щування експорту, що має особливо болісні наслідки для країн із високим 
ступенем відкритості економіки. Найбільш потужними каналами впливу на 
динаміку експорту у світовому масштабі слід визнати такі: 

• з боку Китаю: експортери сировини та відкриті економіки зазнають 
суттєвого впливу від падіння попиту на імпорт у Китаї; 

• з боку Росії: країни Центральної і Східної Європи постраждали від 
уповільнення економічної активності в Росії; 

• з боку країн зони євро: слабкіше за очікуване зростання у єврозоні 
може негативно позначитися на країнах, які тісно інтегрувалися в 
європейські глобальні мережі створення вартості. Темпи зростання 

                                                 
9 Там само. 
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реального ВВП єврозони становили 0,9% у 2014 р., 1,5% у 2015 р. і 
очікуються на рівні 1,8% у 2016 р.  

2. Підвищення відсоткових ставок у США і зменшення доступності 
зовнішнього фінансування для країн із ринками, що формуються. Відхід 
ФРС США від політики низьких відсоткових ставок породжує значні проблеми 
із фінансуванням для країн із ринками, що формуються. У 2017 р. у США 
очікується більш жорстка монетарна політика, втілюючи яку, ФРС піднімати-
ме відсоткові ставки. Монетарне «стиснення» у США спричиняє зменшення 
припливу іноземного капіталу на ринки, що формуються (принаймні тимчасо-
во), а також посилює нестабільність таких потоків. Цей феномен відображає 
погіршення балансу між ризиками і доходністю інвестицій на ринках, що фор-
муються, за оцінками міжнародних інвесторів, тоді як доходи від вкладень 
капіталу у найбільш розвинені економіки зростають. За висновками багатьох 
експертів, приплив іноземного капіталу на ринки, що формуються, ймовірно, 
буде більш волатильним в умовах підвищення відсоткових ставок, а обсяги 
чистого припливу капіталу зменшуватимуться.  

Серед країн з низьким і середнім рівнями доходів країни Центральної і 
Східної Європи відзначаються особливо високим ступенем залежності від 
зовнішнього фінансування. За оцінками експертів ЄБРР, країни цього регіо-
ну у 2016–2017 рр. наражаються на дію таких ризиків10: 

• посилення монетарної політики швидше, ніж очікувалося, та 
тривала ревальвація долара відносно ключових валют підштовхуватиме 
інвесторів до переоцінки перспектив ринків, що формуються; підвищення 
курсу американського долара та вища вартість позик у доларах 
посилюватимуть тиск на баланси корпорацій та урядів у країнах зі значними 
обсягами зовнішніх боргів – у Росії, Туреччині, Угорщині та Україні; 

• «зараження» від поновлення розпродажу активів із ринків, що 
формуються, a також від нестабільності на цих ринках, унаслідок 
погіршення найважливіших економічних параметрів, може призвести до 
відпливу капіталів та дефіциту ліквідності; 

• чергове погіршення фінансової ситуації в країнах зони євро 
(викликане, наприклад, недієздатністю програми фінансової допомоги 
Греції) продовжує залишатися фактором ризику, який ще більше 
поглиблюватиме фінансові проблеми країн Центральної і Східної Європи. 

                                                 
10 Transition Report 2015–2016. European Bank for Reconstruction and Development. 
Retrieved from tr-ebrd.com 

Розділ 6. Зовнішньоекономічна і валютно-кредитна політика Китаю... 

323 

українське сільське господарство, де воно стало лідером. У першу чергу – 
це соняшникова нерафінована олія. Цей товар входить до номенклатури 
товарів критичного імпорту КНР, і спеціальними рішеннями певні державні 
компанії зобов’язуються закуповувати його в Україні.  

Така ситуація пояснює зацікавленість Китаю у вкладенні власних 
інвестицій в агропромисловий сектор України. У 2013 р. Державна 
продовольчо-зернова корпорації України й Сіньцзянська виробничо-
будівельна корпорація (Китай) підписали меморандум про співпрацю з 
підтримки пріоритетних проектів у сільському господарстві. Меморандумом 
передбачена сума китайських інвестицій в український агросектор на рівні 
понад 2,6 млрд дол. США. Ця сума є безпрецедентною для вітчизняного 
сільського господарства. Виконання інвестиційної програми із 
Сіньцзянською виробничо-будівельною корпорацією дозволило б досягти 
таких цілей: створення нових робочих місць на аграрних підприємствах, 
забезпечення громадян високоякісними продуктами харчування, 
збільшення експортного потенціалу українського сільськогосподарського 
сектору. 

Китай готовий вкладати значні ресурси і в модернізацію зернової 
логістики України. Про це неодноразово заявляв посол КНР в Україні 
Ч.Сіюнь.  

Техніко-економічного сфера 
КНР зацікавлена в налагодженні співробітництва з Україною в галузі 

машинобудування та виробництва літаків. Саме пошук нових 
перспективних розробок для налагодження виробництва на власних 
промислових потужностях є чи не найпоширенішою практикою у рамках 
промислової політики КНР. Наразі китайська сторона вивчає можливості 
серійного виробництва нового українського транспортного Ан-178 
вантажопідйомністю до 18 т розробки ДП «Антонов» (Київ) на потужностях 
у КНР. І це не випадково: ДП «Антонов» – провідний український розробник 
і виробник авіатехніки, визнаний світовий лідер у ніші транспортних літаків 
найширшого призначення. Підприємство співпрацює з 76 країнами світу. 
Плани співробітництва України та КНР за програмою Ан-178 закріплені 
протоколом про наміри, підписаним китайською «Beijing A-Star Aerospace 
Technology Co.» та ДП «Антонов» у рамках церемонії першого польоту 
Ан-178 у Києві. Документ, зокрема, передбачає закупівлю китайською 
компанією в Україні двох Ан-178 з подальшою організацією виробництва 
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Цінова привабливість на імпорт кукурудзи для китайських споживачів у 
таких умовах суттєво знизилась. За даними «International Grain Consulting», 
обсяг імпорту Китаєм кукурудзи в 2016 р. становив 3,17 млн т, що на 33% 
нижче, ніж у 2015 р. і майже вдвічі нижче, ніж у 2014 р. Очікується, що в 
2017 р. обсяг імпорту Китаєм кукурудзи і надалі знижуватиметься і станови-
тиме 1,5 млн т. Тенденція до скорочення попиту на імпортну кукурудзу та-
кож вплине і на українських експортерів кукурудзи. Враховуючи останні 
тенденції на зерновому ринку Китаю, в майбутньому слід очікувати знижен-
ня попиту Китаю на українську кукурудзу.   

Протягом останніх п'яти років експорт до Китаю української аграрної 
продукції зріс у 12 разів – із 85,7 млн дол. у 2012 році до 1,024 млрд дол. у 
2016 році, а його частка в структурі аграрного експорту зросла з 0,5% до 
6,7%. Найактивніше до Китаю поставляли українську соняшникову олію 
(24% у структурі українського аграрного експорту), пшеницю (18%), куку-
рудзу (17%) і соєві боби (6%). У 2016 році експорт соняшникової олії з Укра-
їни сягнув рекордної позначки у 4,8 млн т, перевищивши показник 2015 р. 
на 23%. Виручка від її продажу становила 3,7 млрд дол. США, що на 22,3% 
більше, ніж у попередній рік202. 

У 2016 р. Україна поставила до Китаю молочну сироватку на суму  
2,1 млн дол., що становить 15% всього експорту вітчизняної молочної 
сироватки. 

У 2016 році на ринок Китаю було відправлено першу пробну партію 
свіжої, а не замороженої української черешні обсягом 120 т. Китайські 
бізнесмени оцінили перший досвід закупівель свіжої черешні в Україні як 
позитивний і планують в сезоні 2017 р. збільшити їх обсяги. 

Україна і Китай протягом 2017 р. можуть узгодити протокол ветери-
нарних вимог на експорт вітчизняної яловичини, після чого українські 
сільгоспвиробники зможуть розпочати поставки продукції на ринок Ки-
таю вже в 2017 р. 

Китай також розглядає можливість імпорту українського соняшникового 
шроту і сухого бурякового жому, а також інших товарів. 

Тенденцію до збільшення обсягів постачання вітчизняної агропродукції 
до КНР пояснює голова Асоціації українсько-китайського співробітництва та 
колишній посол України в Китаї І.Литвин. За його словами, є певна 
залежність китайського державного резерву від продукції, яку виробляє 
                                                 
202 Офіційний веб-сайт Державної статистичної служби України [Електронний 
ресурс]. – Режим доступу : http: http://www.ukrstat.gov.ua 
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Греція перебуває у перманентній стадії погоджень і переговорів із 
офіційними кредиторами; при цьому тягар державного боргу Греції є 
надмірним, а ризики виходу Греції з єврозони – доволі високими.  

До цього слід додати, що у разі проведення США більш жорсткої моне-
тарної політики, позики на зовнішніх ринках можуть різко подорожчати. 
Також може суттєво зрости і відплив капіталів із ринків, що формуються, 
включаючи країни Центральної та Східної Європи.  

Фактором, який пом’якшує вплив більш жорсткої грошово-кредитної по-
літики у США на вартість зовнішнього фінансування для європейських країн 
із ринками, що формуються, є зaпочаткування програми «кількісного 
пом’якшення» в єврозоні. Зіткнувшись зі зниженням темпів інфляції та пер-
спективою низьких темпів економічного зростання, ЄЦБ оголосив із січня 
2015 р. програму «кількісного пом’якшення», що передбачає щомісячний 
викуп фінансових активів (боргових цінних паперів урядів країн єврозони) 
на суму близько 60 млрд євро. Очевидно, що монетарні умови  в країнах 
єврозони та країнах, які тісно пов’язані з єврозоною, пом’якшилися в ре-
зультаті реалізації зазначеної програми, а країни Центральної та Східної 
Європи скористалися можливістю залучення додаткових обсягів капіталу із 
«зрілих» ринків країн ЄС.  

3. Зменшення припливу іноземного капіталу на ринки, що форму-
ються (крім країн – нових членів ЄС). Чистий приплив іноземного капіталу 
на ринки, що формуються, суттєво уповільнився починаючи з 2010 р. і значно 
зменшився за обсягами у 2015 р. Уповільнення в основному було пов’язане 
з погіршенням перспектив економічного зростання і пожорсткішанням моне-
тарної політики у США. 

За даними МВФ, у 45 країнах із ринками, що формуються, обсяги чистого 
припливу капіталу у період IV кв. 2014 – ІІІ кв. 2015, порівняно з 2010 р., змен-
шилися на 1,123 трлн дол. США. Цей показник зменшується до 448 млрд дол. 
США при виключенні з вибірки країн Китаю та Росії. У прив’язці до їхньої еко-
номічної активності сукупне зменшення чистого припливу капіталу становило 
4,9% ВВП країн, включених МВФ до вибірки. Ця величина відображає зміну 
чистого припливу іноземного капіталу, обсягом 3,7% ВВП у 2010 р. на його 
відплив, обсягом 1,2% ВВП у рік з IV кв. 2014 до ІІІ кв. 2015 р.11.  

Зменшення чистого припливу іноземного капіталу стало результатом як 
скорочення валового надходження капіталу, так і збільшення відпливу капі-
                                                 
11 International Monetary Fund (April 2016). World Economic Outlook.Retrieved from 
http:// www.imf.org/ external/pubs/ft/weo/2016/01/pdf/text.pdf 
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талу для усіх чотирьох видів активів, які формують фінансовий рахунок 
платіжного балансу: прямих іноземних інвестицій, портфельних інвестицій, 
портфельних інвестицій у пайові цінні папери та боргові цінні, а також інших 
інвестицій (включаючи банківські потоки). При цьому відплив капіталів  
у 2015 р. припинився. Прямі іноземні інвестиції та інші інвестиції – дві най-
більші складові валового припливу капіталів – засвідчили найбільший спад 
порівняно з піковими значеннями, які мали місце до глобальної фінансової 
кризи. Портфельні інвестиції у боргові цінні папери сягнули пікової позначки 
у 2010–2012 рр., після чого пішли на спад. Нарешті, обсяги портфельних 
пайових інвестицій протягом 2000–2015 рр. залишалися вельми незначни-
ми для більшості країн із вибірки МВФ.  

За оцінками МВФ, значною мірою скорочення чистого припливу капіталу 
могло бути викликане стурбованістю інвесторів щодо послаблення перспек-
тив економічного зростання країн із ринками, що формуються порівняно з 
економічно розвиненими країнами. Такі інвестори зменшили «апетит до 
ризиків», а останнім часом далися взнаки і перспективи пожорсткішання 
фінансових умов у ряді економічно розвинених країн12. 

Падіння експорту і зменшення припливу капіталу на ринки, що форму-
ються, призвели до тиску на обмінні курси національних валют країн з рин-
ками, що формуються, зумовили їх знецінення. Так, за рік – з вересня 
2014 р. до вересня 2015 р. – російський рубль і українська гривня деваль-
вували на 44%, білоруський рубль – на 35%, молдавський лей – на 26%, 
грузинський ларі, турецька ліра і азербайджанський манат – на 25%. Націо-
нальні валюти Таджикистану, Туркменістану, Сербії та Румунії знецінилися 
на 17–21%13. Після девальвацій вартість обслуговування зовнішніх боргів у 
багатьох країнах із ринками, що формуються, підвищилася, що ще більше 
загострило проблеми, пов’язані із зменшенням припливу іноземного капіта-
лу та падінням цін на сировинні товари.  

4. Загострення геополітичних проблем та їх негативний вплив на 
схильність інвесторів до прийняття ризиків. Зростання геополітичної 
непевності довкола подій в Росії та Україні, а також на Близькому Сході може 
продовжити спад у країнах СНД та зменшити «апетити до ризиків» інвесторів 
в інших країнах. Геополітична напруженість також позначається на Туреччині 
та Південно-Східному Середземномор’ї, а глобальна та регіональна загроза 
                                                 
12 Там само. 
13 Transition Report 2015–2016. European Bank for Reconstruction and Development. 
Retrieved from tr-ebrd.com 
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корпорацією був на межі зриву. За словами тодішнього в.о. голови 
правління корпорації В.Томіленка, така ситуація була пов’язана з 
логістичними проблемами – необхідністю перевезти великі обсяги зерна в 
короткі терміни. 

Після чого відбулися додаткові робочі зустрічі з Китайською 
національною корпорацією машинної промисловості та генеральних 
підрядів (ССЕС). Сторони обговорили можливості поглиблення стратегічної 
співпраці з китайськими партнерами та необхідності її успішної реалізації в 
майбутньому. ПАТ «ДПЗКУ» продовжує спрямовувати отримані від 
Експортно-імпортного банку Китаю кредитні кошти відповідно до їхнього 
цільового призначення. Зокрема, на закупівлю зернових культур в 
українських сільгоспвиробників з метою їх подальшого експорту китайській 
стороні – відповідно до Генерального договору про співпрацю у сфері 
сільського господарства між ССЕС та ПАТ «ДПЗКУ». 

Оцінюючи ризики розвитку торговельного співробітництва між Україною і 
Китаєм в агропромисловій сфері, слід зазначити, що сьогодні Китай є дру-
гим у світі найбільшим виробником зернових після США, а внутрішній ринок 
зернових у Китаї перебуває під пильним наглядом держави (забезпечення 
країни необхідними запасами продовольства вважається стратегічним 
завданням забезпечення продовольчої безпеки країни). Стійкий попит на 
імпорт зернових у Китаї зумовлений значною кількістю населення та підви-
щенням рівня добробуту в умовах стрімкого економічного зростання країни. 
Крім того, тривалий час уряд Китаю реалізовував політку підтримки ферме-
рів, які вирощують зернові (в тому числі й через встановлення завищених 
цін на зернові внутрішнього виробництва). В результаті ціни на зернові 
культури на внутрішньому ринку Китаю стали перевищувати ціни імпорту 
відповідних культур.  

У таких умовах китайським компаніям – споживачам зернових було вигід-
ніше імпортувати зернові з-за кордону. Протягом 2014–2015 рр. обсяг екс-
порту українських зернових до Китаю значно зріс. Так, експорт кукурудзи за 
відповідний період зріс майже вдвічі – з 1,5 млн т до 3,85 млн т, експорт 
ячменю – з 179,1 тис. т до 318 тис. т. Однак у квітні 2016 р. китайський уряд 
проголосив політику «маркетизації» закупівлі зернових, що означає перехід 
на ринкові ціни при здійсненні закупівель. Політика підтримки цін на зернові 
діятиме тільки стосовно виробників пшениці та рису. Заява про відмову від 
державного регулювання і підтримки цін на зернові культури зумовила зни-
ження ринкових цін на внутрішньому ринку, зокрема на кукурудзу.  
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експорті. Загалом в 2015 р. Україна поставила в Китай 3,13 млн т кукурудзи. 
Гарні результати співпраці в агропромисловій сфері КНР з Україною 
пов’язані насамперед із тим, що Китай у 2015 р. на 33% збільшив витрати 
на створення запасів зерна, харчових масел та інших видів сировини. У 
результаті на ці цілі було спрямовано 154,6 млрд юанів (24,7 млрд дол. 
США). Згідно з даними аналітиків «Oil World», у квітні 2015 р. Китай 
збільшив імпорт соняшникової олії до 81 тис. т, що значно перевищує 
показник за аналогічний місяць роком раніше (35 тис. т). 

За підсумками 2016 р. Китай імпортував з України на 30,9% менше куку-
рудзи порівняно з 2015 р. – у обсязі 2,68 млн т. Це зумовлено гарними ре-
зультатами врожаю кукурудзи в Китаї в 2015 р., а також наявністю власних 
потужних запасів кукурудзи  на кінець 2015 р.  

Очевидно, що Китай залишається найбільшим ринком експорту україн-
ської кукурудзи за кордон.   

Китай – густонаселена країна, можливості якої з нарощування власного 
виробництва кукурудзи практично вичерпані. Водночас споживання цієї 
культури постійно зростає, що рік від року збільшує її імпортний потенціал і 
змушує китайських імпортерів шукати для себе дедалі нових 
постачальників. Через виснаження власних запасів і зростання цін на 
внутрішньому ринку Китай, який посідає друге місце у світі за обсягом 
споживання кукурудзи, вийшов із пропозицією про підготовку ще ряду 
великих угод з Україною. За повідомленнями одного з покупців, у той час як 
ціна на місцеву кукурудзу, яку продають в одному з основних портів Китаю 
Шеньчжень, становить 400 дол. США за 1 т, вартість на українську 
продукцію на період квітень–травень закріпилася на рівні 240 дол. США. 

На збільшення поставок українських зернових до Китаю вплинуло 
зниження інтересу китайських покупців до американської кукурудзи через 
вимоги американських постачальників покласти витрати з можливих 
ризиків, пов’язаних з імпортом генетично модифікованої продукції, на 
замовників, тобто на китайську сторону. На запитання, чому китайські 
компанії-покупці не замовили кукурудзу із США, чиї ціни є більш 
конкурентними, торговий менеджер з Державного торгового дому відповів 
про неприйнятність для китайської сторони зміни умов договору. 

Водночас, попри сприятливу ситуацію для збільшення експорту 
української агропродукції на китайський ринок, існують ризики щодо 
виконання контрактних зобов’язань. Нагадаємо, що в 2014 р. контракт між 
Державною продовольчо-зерновою корпорацією України та китайською 
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терористичних проявів з боку Ісламської держави зростає як у Іраку, так і в 
Сирії. Геополітична напруженість спричиняє послаблення експортних можли-
востей та упевненості гравців на фінансових ринках. 

Опосередкованим наслідком геополітичних проблем виступає нинішня 
міграційна криза в Європі, викликана зростанням припливу біженців. Вона 
здатна збільшити навантаження на державні бюджети європейських країн, 
порушити торгові обміни внаслідок посилення цими країнами безпеки своїх 
кордонів, а також викликати політичну напруженість та суперечності всере-
дині Європейського Союзу. За висновками багатьох експертів міграційна 
криза підриває єдність країн ЄС і може призвести до розпаду Шенгенської 
угоди. Вихід Великої Британії з ЄС, який наразі відбувається, став небез-
печним прецедентом для інших членів ЄС, який, крім того, зменшив еконо-
мічний потенціал об’єднання. У сусідів ЄС на Близькому Сході й в Україні 
тривають збройні конфлікти, а Росія стає все більш агресивною на кордо-
нах ЄС, що породжує прямі загрози його безпеці у військово-політичному 
плані. Отже, ціла низка економічних, соціальних і політичних факторів сут-
тєво підвищує ризики дезінтеграції Європи, що, серед іншого, впливатиме і 
на євроінтеграційний курс України. 

5. Уповільнення зростання економіки Китаю і перенесення акценту 
внутрішньої політики з інвестицій на споживання; нарощування вироб-
ництв із високою доданою вартістю і збільшення закордонних інвес-
тицій. Потягом останніх років в Китаї спостерігається уповільнення темпів 
економічного зростання, що має як циклічний, так і структурний характер. 
Структурне уповільнення впливає одночасно і на експорт, і на імпорт Ки-
таю, а циклічне уповільнення обумовлює скорочення попиту, що вилива-
ється у зменшення імпорту і майже не впливає на експорт. Зменшення 
приросту обсягів виробництва в Китаї, безумовно, впливає на рівень гло-
бального попиту та призводить до скорочення китайського імпорту товарів і 
послуг. Враховуючи те, що Китай на сьогодні є основним торговим партне-
ром як для розвинених країн, так і для країн, що розвиваються, скорочення 
обсягів китайського імпорту призводить до зменшення обсягів експортного 
виторгу в різних групах країн.  

Наслідки від уповільнення економічного розвитку Китаю поширюються, 
значною мірою, на країни Європи та Центральної Азії (ЄЦА). У структурі екс-
порту країн ЄЦА до Китаю суттєва частка припадає на природні ресурси (вугіл-
ля, вироби з вугілля, нафту, паливо, природний газ та мінерали) – їх частка 
зросла з 1% у 1996 р. до 12% у 2014 р. Казахстан – важливий торговий партнер 



Вплив глобальних фінансів на валютно-фінансову систему України 

38 

Китаю – за 2000–2014 рр. втричі збільшив експорт сировинної продукції в цю 
країну. На відміну від регіону ЄЦА країни ЄС експортують в Китай переважно 
високотехнологічну продукцію. Так, Німеччина у 2000–2014 рр. збільшила екс-
порт зазначеної продукції до Китаю в шість разів. Структурні зміни в Китаї, 
зумовлені збільшенням кількості кваліфікованої робочої сили і зростанням 
виробництва високотехнологічної продукції, створюватимуть умови для змен-
шення експорту цієї продукції з Німеччини в Китай.  

Девальвації національних валют країн ЄЦА, що мали місце у 2014–
2016 рр., створюють можливості для збільшення експорту низькотехноло-
гічної продукції до Китаю та на ринки інших країн, де позиції Китаю тради-
ційно були міцними. Крім того, виробники країн, які девальвували націо-
нальні валюти, мають змогу збільшити збут товарів на внутрішньому ринку 
за рахунок витіснення китайських товарів. Однак це не означає, що такі 
країни автоматично збільшуватимуть експорт до Китаю чи на ринки третіх 
країн. Країни із більш диверсифікованою структурою експорту матимуть 
більше шансів збільшити експорт власної продукції, тоді як країни, що спе-
ціалізуються на експорті сировинних товарів, для досягнення позитивного 
впливу девальвації на розвиток експорту повинні збільшувати інвестиції у 
виробництво товарів зі значним вмістом доданої вартості.  

Вплив трансформаційних змін в економіці Китаю буде різним відносно 
різних сегментів світового ринку сировинних товарів. Зокрема, вплив на 
рівень цін на нафту та нафтопродукти буде малопомітним, оскільки частка 
Китаю на світовому ринку нафти незначна. Більш суттєвим є вплив еконо-
мічних процесів у Китаї на світовий ринок металів і виробів із них. На Китай 
припадає майже половина світової виплавки сталі (1,6 млрд т). За оцінками 
експертів, у китайській металургії налічується, щонайменше, 300 млн т 
надлишкових сталеливарних потужностей. У 2014 р. в КНР було виведено з 
експлуатації 31,1 млн т цих потужностей. На початку червня 2016 р. ціни на 
сталеву продукцію внутрішнього виробництва в Китаї помітно знизились, 
що призвело до падіння цін на сталь і в інших регіонах світу. Причинами 
падіння цін на сталь у Китаї, крім надлишку виробничих потужностей, стали 
також зниження ділової активності у будівництві та накопичення обсягів 
нереалізованої металопродукції невеликими китайськими компаніями. 

Суттєве збільшення обсягу «вихідних» прямих інвестицій Китаю має під 
собою об’єктивні підстави. Починаючи з 2003 р. частка внутрішнього нагро-
мадження основного капіталу в Китаї становила близько 40% ВВП і забез-
печувала зростання ВВП на рівні до 12% щороку. Після світової фінансової 
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технологій провінції Цзяньсу спільно з Національним університетом 
кораблебудування ім. Адмірала Макарова (м. Миколаїв). 

У березні 2014 р. у Тяньзцінському університеті іноземних мов створено 
Шевченківський центр українсько-китайських культурних зв’язків. У квітні 
2014 р. у Далянському університеті іноземних мов (провінція Ляонін) у 
рамках Угоди з Київським національним лінгвістичним університетом 
засновано Центр вивчення України ім. Т.Г.Шевченка. У жовтні 2015 р. у 
Шанхайському університеті іноземних мов створено Центр дослідження 
України, де китайські студенти розпочали вивчення української мови та 
літератури. 

У 2014–2015 рр. активізувалося обговорення питання створення центрів 
дослідження України в китайських університетах. Так, Шевченківський 
центр українсько-китайських культурних зв’язків було засновано у 
Тяньцзіньському університеті іноземних мов (березень 2014 р.), а Центр 
дослідження України ім. Тараса Шевченка – у  Даляньському університеті 
іноземних мов (квітень 2015 р. та жовтень 2015 р.). У жовтні 2014 р. між 
Національним технічним університетом України «Київський політехнічний 
інститут» та Університетом м. Хуейчжоу було підписано Договір про 
створення в КНР спільного вищого навчального закладу. 

Агропромислова сфера 
Протягом останніх років між Україною та КНР налагодилися 

перспективні взаємозв’язки в агропромисловій сфері. На сьогодні Україна з 
Китаєм уклали значну кількість контрактів на постачання зернових, м’яса та 
м’ясопродукції на китайський ринок. Для цього китайська сторона провела 
ряд заходів щодо сертифікації української агропродукції. У 2015 р. Китай 
уклав з Україною додаткові контракти на постачання 600 тис. т зернових. За 
словами міністра аграрної політики і продовольства України, у 2015 р. за 
китайським контрактом було відвантажено понад півмільйона тонн 
зернових та ще додатково 600 тис. т до законтрактованих обсягів.  

У 2014 р. Україна, незважаючи на численні труднощі, війну та 
економічну кризу, виконала взяті перед китайською стороною зобов’язання 
й поставила в КНР 1,6 млн т кукурудзи. Нагадаємо, що в 2012 р. це 
зобов’язання було дано в обмін на масивний кредит від Китаю на розвиток 
АПК, який отримала Державна продовольчо-зернова корпорація (ДПЗКУ). 
Згідно з офіційними даними митниці Китаю, у січні 2015 р. Україна стала 
найбільшим експортером кукурудзи, поставивши 470,047 т за місяць, 
випередивши США, що посідають перше місце в загальносвітовому 
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запрошення в Україну фахівців з традиційної китайської медицини для 
читання лекцій у вищих медичних навчальних закладах, а також створен-
ня в Україні лікувально-діагностичного Центру традиційної китайської 
медицини. З метою налагодження співпраці між Україною та Китаєм у 
сфері боротьби з фальсифікацією ліків у 2012 р. було підписано  Мемора-
ндум про взаєморозуміння між Державною службою України з лікарських 
засобів та Державною адміністрацією КНР з контролю продуктів харчу-
вання та лікарських засобів. 

Між Україною та Китаєм реалізуються такі перспективні форми науково-
технічної співпраці, як українсько-китайські центри та технопарки: у 
м. Цзінань (провінція Шаньдун), у м. Харбін (провінція Хейлунцзян) та у 
м. Шанхай. Перший Українсько-китайський парк високотехнологічного 
співробітництва було відкрито у м. Цзінань у листопаді 2002 р. Основною 
метою діяльності цієї структури є формування ефективного механізму для 
налагодження взаємовигідного трансферу високих технологій, спільної 
розробки науково-технічних проектів та їх впровадження у виробництво; 
створення спільних підприємств з реалізації наукомісткої та високотех-
нологічної продукції. 

У січні 2003 р. у м. Харбін (провінція Хейлунцзян) було відкрито 
українсько-китайський Центр зварювання і споріднених технологій, Угоду 
про його створення було підписано між Інститутом електрозварювання 
ім. Є.Патона НАН України й Харбінським інститутом зварювання. У лютому 
2011 р. у м. Шанхай відкрито новий Українсько-китайський технопарк, який 
займається співпрацею у галузі морських наук і технологій, біомедицини, 
нових матеріалів, аерокосмонавтики, нових джерел енергії та ін. 

У червні 2011 р. було підписано Меморандум про взаєморозуміння між 
Державним агентством з питань науки, інновацій та інформатизації України 
і Міністерством науки і техніки Китайської Народної Республіки щодо 
надання підтримки у створенні українсько-китайського інституту 
зварювання ім. Є.Патона. Згідно з Меморандумом сторони мали надаваи 
підтримку Інституту електрозварювання та Промисловому науково-
дослідному Інституту провінції Гуандун КНР у створенні зазначеного 
Інституту зварювання, одним із напрямів якого є застосування технологій 
зварювання у медицині. 

У листопаді 2012 р. у м. Чженьцзян (провінція Цзяньсу) відкрито 
українсько-китайський Центр з трансферу технологій суднобудування та 
океанічного проектування, створений на базі Університету науки і 
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кризи частка внутрішнього нагромадження підвищилася до 45% ВВП, однак 
темпи економічного зростання знизились. Зважаючи на звуження можливос-
тей для ефективного використання основного капіталу всередині країни, 
створювалися об’єктивні умови для вивозу капіталу за межі Китаю. 

У 2015 р. обсяг прямих закордонних інвестицій Китаю досяг величини 
167 млрд дол. США, що становить 70% від обсягу «вхідних» прямих інозем-
них інвестицій. Протягом останніх років у рамках програми інтернаціоналі-
зації китайські компанії активно виходили на зарубіжні ринки для створення 
зовнішнього попиту на власну продукцію. Якщо раніше китайські компанії 
отримували технології та можливість виходу на зовнішні ринки завдяки 
іноземним інвестиціям, то зараз китайські компанії досягають власних цілей 
за рахунок закордонних інвестицій.  

Важливою складовою перебалансування економіки Китаю є збіль-
шення кількості висококваліфікованої робочої сили. За останні роки рівень 
освіченості населення в Китаї значно збільшився, що дозволило збільшити і 
кількість кваліфікованих робочих місць у секторах високих  технологій. Зрос-
тання кількості кваліфікованої робочої сили в Китаї впливає на місце країни в 
міжнародному поділі праці. Китай починає створювати конкуренцію на ринках 
сучасних технологій, на яких раніше панували західні країни. Водночас підви-
щення рівня кваліфікації робочої сили в Китаї створюватиме попит на 
низькокваліфіковане виробництво в інших країнах світу, в тому числі й в Укра-
їні. В таких умовах підприємствам з регіону ЄЦА стане легше конкурувати 
з китайськими компаніями на ринках продукції з низьким вмістом доданої 
вартості.  

Що стосується України, то, враховуючи негнучкість сектора малих і се-
редніх підприємств, нові можливості щодо збільшення виробництва в низь-
кокваліфікованих галузях, на наш погляд, автоматично не зумовлять поміт-
не збільшення обсягів виробництва в Україні. Для використання нових мож-
ливостей, що виникатимуть в процесі перебалансування китайської 
економки, українські компанії мають активніше вивчати нові ринкові ніші, 
готувати відповідні кадри та запроваджувати гнучкі методи управління для 
своєчасного реагування на нові ринкові можливості.  

Як вже зазначалося, одним із напрямів політики перебалансування еко-
номіки Китаю є збільшення обсягів закордонних інвестицій. Уряд Китаю 
заохочуватиме в першу чергу приватні інвестиції, забезпечуючи підтримку 
через державні банки розвитку. Україна потенційно представляє інтерес 
для китайської сторони через унікальне географічне розташування. Китай 
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розглядає Україну як транзитну територію, через яку може проходити про-
ект розбудови «Великого шовкового шляху» в форматі «Економічного поясу 
шовкового шляху», а також «Морського шовкового шляху XXI ст.». Китай-
ська сторона заявляла про готовність фінансувати інфраструктурні проекти 
в рамках зазначених ініціатив, проте українська сторона доволі пасивно 
реагує на висунуті КНР пропозиції. Протягом останніх років між Україною та 
Китаєм було підписано кілька кредитних договорів щодо співпраці в тран-
спортній, енергетичній галузях та розвитку інфраструктури. Більшість з цих 
проектів так і не була реалізована (див. підрозділ 6.2).  

Ризики і перспективи для України в нових умовах 
Щодо перспектив на майбутнє, то, за висновком Н.Рубіні, світова еконо-

міка зазнає впливу суттєвих факторів ризику і входить у стадію «анемічно-
го» економічного зростання, що супроводжуватиметься посиленням непев-
ності і здешевленням ризикових активів – цінних паперів, сировинних това-
рів і кредитних ресурсів14. На дію зазначених глобальних чинників 
накладаються несприятливі процеси і явища всередині України: відсутність 
почуття впевненості в інвесторів та споживачів, впровадження жорсткішої 
фіскальної та монетарної політики в ході здійснюваного у країні макроеко-
номічного коригування та програми реформ, зростання тарифів в енергетич-
ній сфері, банкрутство банків і макроекономічна дестабілізація. 

Обмінний курс долара США перебуває на стадії зміцнення, яка розпо-
чалася всередині 2014 р. П.Друк, Н.Магуд і Р.Маріскал оцінюють імовірність 
високого обмінного курсу долара у коротко- та середньостроковій перспек-
тиві на рівні, вищому ніж у 80%. Це узгоджується із циклами підвищення 
курсу долара США, які спостерігаються вже 68 років. За таких умов очіку-
ються низькі ціни на сировинні товари. Сукупність зазначених факторів 
свідчить про високу вірогідність сценарію послаблення внутрішнього попиту 
та уповільнення реального зростання ВВП у країнах із ринками, що форму-
ються, порівняно з іншими групами країн.  

Окрім цього, у контексті зростання відсоткових ставок у США, внаслідок 
згортання надзвичайно м’якої монетарної політики минулих років, курс до-
лара США, очевидно, буде високим. Приплив іноземного капіталу на ринки, 
що формуються, буде, у кращому випадку, скромним (якщо не відбудеться 
реверсу потоків капіталу), а ціни на сировинні товари перебуватимуть на 

                                                 
14 Roubini, N. (2016). 2008 Revisited? Project Syndicate, March 2. 
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плани співробітництва (на 2001–2005 рр. та 2006–2010 рр.), а також прийнято 
третій План співробітництва в космічній галузі на 2011–2015 рр. 

Перше засідання нової підкомісії відбулося у квітні 2011 р. у Києві, під 
час якого розглядався стан виконання Програми на 2011–2015 рр. Нова 
редакція програми була затверджена під час другого засідання підкомісії, 
яке відбулося у жовтні 2012 р. у Пекіні. Третє засідання підкомісії відбулося 
в Україні у 2015 р., на ньому було затверджено четверту Програму співробіт-
ництва в космічній галузі на 2016–2020 рр. 

Для розвитку співробітництва в освітній галузі було створено відповідну 
Підкомісію, перше засідання якої відбулося у лютому 2012 р. у м. Санья 
(провінція Хайнань). Було затверджено План першочергових заходів з роз-
витку українсько-китайського співробітництва в галузі освіти на 2012–2014 
рр., який сприяє реалізацію низки конкретних проектів динамізації взаємо-
вигідної співпраці в галузі освіти та науки, зокрема вдосконалення договір-
но-правової бази, обмін інформацією та досвідом, а також всебічну підтри-
мку вивчення української мови в КНР та китайської – в Україні. 

Під час засідання підписано оновлену міжвідомчу Угоду про співробіт-
ництво в галузі освіти, відповідно до положень якої кількість державних 
стипендій, що надає одна сторона студентам іншої сторони, була збільше-
на у 4 рази починаючи з 2013 р. 

Наразі в Україні створено п’ять Інститутів Конфуція, де вивчають ки-
тайську мова та культуру, – в Луганському національному університеті  
ім. Т.Шевченка (2007 р.), Київському національному університеті ім. Т.Шев-
ченка та Харківському національному університеті ім. В.Каразіна (2008 р.), у 
Південноукраїнському національному педагогічному університеті 
ім. К.Ушинського (2012 р.), а також у Київському національному лінгвіс-
тичному університеті (2013 р.). Крім того, у Київській гімназії східних мов 
№1 створено клас Конфуція. 

Підкомісія з питань співробітництва в галузі медицини розпочала діяль-
ність у травні 2012 р. Під час першого засідання в Києві були розглянуті 
шляхи подальшого розвитку співпраці в галузі охорони здоров’я. Друге 
засідання підкомісії, яке відбулося в м. Гуанчжоу 19 листопада 2013 р., 
головним чином було присвячено питанням співпраці у галузі традиційної 
китайської медицини. 

У рамках реалізації Меморандуму про взаєморозуміння та співробіт-
ництво між МОЗ України та Державною адміністрацією традиційної ки-
тайської медицини, який було підписано 5 грудня 2013 р., планувалось 
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КНР, яка створена у 2011 р., а також низка профільних підкомісій, у тому 
числі Підкомісія з питань науково-технічного співробітництва. Підкомісія 
створена на заміну Спільної українсько-китайської комісії з науково-
технічного співробітництва, що проіснувала з 1997 по 2010 рр. та провела 
8 засідань. За час існування попередньої Комісії спектр напрямів співробіт-
ництва був розширений, також було спільно профінансовано роботи в 98 
науково-технічних проектах у рамках відповідних дворічних програм співро-
бітництва. Пріоритетними напрямами співробітництва у галузі науково-
технічної співпраці визначено: енергоефективність, авіабудування, судно-
будування, раціональне природокористування, розвиток аерокосмічних, 
інформаційних та комунікаційних технологій, а також підготовку і стажуван-
ня аспірантів та молодих вчених. 

У ході першого засідання підкомісії, яке відбулося у липні 2012 р. у Пе-
кіні, було затверджено Програму науково-технічного співробітництва між 
Україною та КНР на 2013–2014 рр., що передбачало реалізацію низки 
конкретних проектів між науково-дослідними та освітніми установами 
обох країн. Під час засідання було відзначено, що здобутками поперед-
ньої Програми (на 2011–2012 рр.) стали реєстрація 4 патентів, втілення у 
виробництво 11 наукових винаходів та публікація 17 профільних наукових 
досліджень. 

У червні 2015 р. у м. Харбін (провінція Хейлунцзян) відбувся Перший 
українсько-китайський форум з науково-технічного співробітництва, органі-
заторами якого стали Харбінський політехнічний інститут (ХПІ) спільно з 
Державною адміністрацією КНР з питань іноземних експертів та Китайсь-
кою інженерною академією. Українським партнером виступила Академія 
технологічних наук України (АТНУ). 

У жовтні 2015 р. делегація Інституту електрозварювання ім. Є.О.Патона 
НАН України відвідала Пекін, де у приміщенні Посольства України в КНР 
провела міжнародний семінар, присвячений розвитку співробітництва з ки-
тайськими партнерами. У рамках семінару була представлена нова стратегія 
міжнародної співпраці Інституту Патона, а також презентовані нові інноваційні 
розробки в галузі сучасних електронно-променевих технологій. 

Підкомісія з питань співробітництва в космічній галузі створена на за-
міну Українсько-китайської підкомісії у сфері дослідження і використання 
космічного простору в мирних цілях, яка проіснувала з 1997 по 2010 рр. та 
провела сім засідань. За цей період було виконано два спільні п’ятирічні 
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низькому рівні. Таким чином, у найближчі 2–3 роки зовнішнє оточення для 
економіки України залишатиметься несприятливим.  

Ураховуючи високий ступінь відкритості економіки і фінансової системи 
України, структуру експорту і хронічний дефіцит платіжного балансу, слаб-
кість фінансового сектора і перманенту втечу капіталу, найбільш очевид-
ними факторами впливу глобальних фінансів на українську економі-
ку  є такі:  

•   значення обмінного курсу долара США до світових валют і рівень 
світових цін на сировинні товари;  

•   стан глобальної ліквідності (рівень відсоткових ставок провідних 
центробанків) і ступінь глобального «апетиту до ризиків»,  

•   рівень спредів для країн із ринками, що формуються, і траєкторія 
обмінних курсів у країн – торговельних партнерів України,  

•   стан банківського сектора та успіх програм фіскальної 
консолідації у країнах єврозони.  

Трансмісія зовнішніх фінансових шоків до фінансової системи України 
зазвичай відбувається за макроекономічним каналом, торговельним кана-
лом, валютним каналом, каналом фондового ринку і банківським каналом. 
У таких умовах факторами / рушійними силами поширення кризових ім-
пульсів в економіці України виступають: рецесія в країнах – торговельних 
партнерах, зниження світових цін на товари українського експорту, деваль-
вація національних валют торговельних партнерів, звуження глобальної 
ліквідності, зменшення глобального «апетиту до ризиків» (підвищення індексу 
волатильності VIX), зростання фінансових спредів для країн із ринками, що 
формуються. 

Ідентифікація фінансових трансформацій у світовому масштабі та 
«сфер проникнення» глобальних явищ до національної валютно-фінансової 
системи дозволяють окреслити поточні виклики і можливі напрями розвитку 
економіки України під впливом глобальних зрушень в 2016–2017 рр.: 

1) утримання загалом низького рівня цін на сировинні товари (з 
можливими короткостроковими коливаннями як вгору, так і вниз), який не-
гативно впливатиме на обсяги експортної виручки, породжуватиме трудно-
щі з платіжним балансом, визначатиме утримання заниженого обмінного 
курсу гривні на тривалому часовому проміжку і обумовлюватиме необхід-
ність радикального підвищення національної конкурентоспроможності та 
проведення політики стимулювання експорту; 
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2) поступове підвищення відсоткових ставок ФРС США і змен-
шення пропозиції позичкових коштів для країн з ринками, що фор-
муються, в таких умовах не варто очікувати швидкого відновлення при-
пливу іноземного капіталу з приватних джерел до економіки України, тим 
паче після проведення реструктуризації зовнішнього державного боргу в 
2015 р.; з огляду на це продовження співробітництва України з МФО у се-
редньостроковому періоді є безальтернативним; 

3) уповільнення темпів зростання і перебалансування економіки 
Китаю консервуватиме світовий попит на сировину, визначатиме утри-
мання цін на сировинні товари на низькому рівні і перешкоджатиме вартіс-
ному зростанню українського експорту (на глобальних ринках металопродук-
ції частка Китаю як імпортера перевищує 50%). Водночас переорієнтація 
Китаю на інтернаціоналізацію національного бізнесу й активне 
вкладення прямих інвестицій за кордон для України створює можливо-
сті стати реципієнтом китайських інвестицій та долучитися до міжнародних 
інфраструктурних проектів, ініційованих Китаєм; 

4) ризики продовження збройного конфлікту на Сході України, 
збереження напруженості на Близькому Сході і продовження мігра-
ційної кризи у ЄС погіршуватимуть очікування інвесторів і створюватимуть 
перешкоди для активізації зовнішньої торгівлі у світовому масштабі; тому 
Україна знову ж таки має розвивати співробітництво з офіційними кредито-
рами і донорами з метою залучення зовнішнього офіційного фінансування, 
а також шукати альтернативні можливості для експорту на ринки динамічно 
зростаючих країн Південно-Східної Азії та Латинської Америки, навіть в 
умовах дії Угоди про асоціацію між Україною та Європейським Союзом.

 

15 До групи сировинних товарів (англ.: commodities), для якої ЮНКТАД розраховує 
цінові індекси, включаються продовольчі товари (пшениця, рис, кукурудза, цукор, 
банани, перець, рибопродукти, яловичина, свинина, соєві продукти), тропічні напої, 
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– надійшов у 2013 р. і був спрямований на виконання проектних підготовчих 
робіт. Другий – на 320 млн дол. США – мав профінансувати будівельні 
роботи і закупівлю рухомого складу. Китайські кредити надаються на 
привабливих умовах: тривалий термін (15–20 років) під низьку відсоткову 
ставку (LIBOR+3%) з пільговим періодом сплати відсотків, як правило, – до
3 років. 

Незважаючи на готовність китайської сторони розвивати співпрацю у 
сфері реалізації енергетичних та інфраструктурних проектів, позиція
України залишається невизначеною та непослідовною. Саме тому 
більшість інфраструктурних проектів залишаються нереалізованими. До 
впровадження проектів із розвитку сільськогосподарської інфраструктури 
сторони так і не приступили.  

Аналіз фінансово-економічної співпраці України з Китаєм свідчить про 
те, що її основною формою залишається зовнішня торгівля товарами. 
При цьому Україна в основному є постачальником сировинної продукції та 
продовольчих товарів, тоді як Китай постачає в Україну переважно
товари обробної промисловості. Рівень інвестиційної активності між 
країнами залишається низьким. Протягом останніх років Китай виявляє 
готовність брати участь у реалізації низки енергетичних та 
інфраструктурних проектів і надати значні обсяги кредитних ресурсів на 
реалізацію цих проектів. Однак непослідовність і пасивність 
української сторони, а також неприйнятність окремих інструментів 
співпраці, що пропонуються КНР, є причиною низького рівня 
інвестиційного співробітництва між Україною і Китаєм. 
Недостатньою мірою використовується потенціал реалізації 
масштабних інвестиційних проектів у сфері енергетики та 
інфраструктури, сторони покладаються переважно на кредитні та 
торговельні важелі міждержавного співробітництва. Взаємне 
фінансово-економічне співробітництво стримується частою змі-
ною кадрового складу державних органів в Україні, неком-
петентністю державних службовців і нерозумінням стратегічних 
інтересів країни, небажанням брати на себе відповідальність і 
невмінням обстоювати інтереси власної країни при опрацюванні 
угод з китайськими партнерами.  

Важливим напрямом двосторонніх відносин України з КНР є співпраця 
у галузі освіти, науки і  техніки. Головними інститутами реалізації такого 
співробітництва є Комісія зі співробітництва між Урядом України та Урядом 


