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ВСТУП

Актуальність теми. Сучасним міжнародним валютно-фінансовим відносинам характерна безпрецедентна масштабність, динамічність, інноваційність і мобільність. Забезпечуючи всезростаючий інтернаціональний обмін товарами, послугами, робочою силою, вони мають власні механізми саморозвитку і специфічні методи та інструменти регулювання на національному, регіональному і глобальному рівнях. В умовах розширення і поглиблення регіональної економічної інтеграції, інтенсифікації транснаціональних взаємозв’язків, глобалізації економіки в цілому відбувається значна трансформація національних валютних систем. Найвищий рівень валютної інтеграції на сьогодні притаманний країнам Європейського Союзу. Неабиякий науковий і практичний інтерес становлять не тільки функціонування Єврозони, її дієвість і стійкість у кризовий період, а й можливості та проблеми її розширення за рахунок країн Центральної та Східної Європи, зокрема, Угорщини, Польщі, Чехії, Болгарії, Румунії. Дослідження природи, векторів і механізмів трансформації валютних систем країн ЦСЄ, європейської гармонізації валютних політик є актуальним у контексті євроінтеграції України.

Теоретичному та емпіричному дослідженню валютно-фінансових проблем економічного розвитку в умовах міжнародної інтеграції та глобалізації присвячено фундаментальні праці таких відомих зарубіжних учених, як О. Анікіна, М. Ботона, О. Буторіної, Т. Валової, М. Головніна, Б. Ейхенгріна, М. Карні, Дж. М. Кейнса, П. Кенена, Ч. Кіндлебергера, Л. Красавіної, П. Кругмана, Р. Маккінона, Р. Манделли, Дж. Г. Мінскі, С. Моісеєва, А. Наговіцина, М. Обстфельда, І. Платонової, К. Рудого, Л. Бін Смагі, Дж. Сороса, Дж. Стігліца, О. Суєтіна, Г. Д. Уайта, М. Фрідмена, А. Шварц. Серед українських учених слід відзначити праці Я. Белінської, С. Боринця, А. Гальчинського, В. Гейця, О. Дзюблюка, Ф. Журавки, А. Задої, Г. Климка, Д. Лук’яненка, З. Луцишин, О. Мозгового, С. Мочерного, Т. Мусієць, А. Поручника, О. Рогача, Н. Рязанової, М. Савлука, О. Сльозко, І. Співак, В. Федосова та багатьох інших.

Разом з тим окремі питання валютно-фінансової взаємодії країн і регіонів світу потребують подальших досліджень. У контексті глобалізації особливо важливим є виявлення й оцінка результатів дій глобальних криз на національні і регіональні валютні системи та пошук інституційних засобів забезпечення їх ефективного функціонування в нестабільних умовах розвитку. З огляду на суперечливу практику валютної інтеграції в розширеному Євросоюзі вагомий науковий інтерес становлять сучасні проблеми модернізації спільної валютної політики, неупереджені думки щодо наслідків від входження до ЄС і Єврозони, зокрема, для економік країн ЦСЄ.

Комплексне дослідження процесів трансформації національних валютних систем, базоване на реальному досвіді країн ЦСЄ, сприятиме поглибленню наукової аргументації у виборі варіантів і пріоритетів інтеграції України до ЄС, напрямів розвитку національної валютної системи в умовах інтеграції й глобалізації.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана в рамках міжкафедральних науково-дослідних тем «Ресурси і моделі глобального економічного розвитку» (номер державної реєстрації 0106U004357) і «Стратегії національного розвитку в парадигмі глобальної економічної політики» (номер державної реєстрації 0111U007630) факультету міжнародної економіки і менеджменту Державного вищого навчального закладу «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана». Особисто автором досліджено трансформацію валютних систем країн ЦСЄ у ході еволюції та в умовах поглиблення світової та європейської інтеграції (підрозділ «Розвиток фінансових систем в умовах глобалізації» теми «Ресурси і моделі глобального економічного розвитку»).

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційної роботи є комплексне дослідження розвитку валютних систем країн Центральної та Східної Європи, виявлення основних факторів і напрямів їх трансформації, а також обґрунтування умов гармонізації валютної системи України та ЄС.
Виходячи з мети дослідження у роботі поставлені такі конкретні завдання: 

· розкрити природу і зміст процесу «трансформація валютної системи»;

· класифікувати і проаналізувати вплив факторів на трансформацію валютної системи та виявити її напрями;

· проаналізувати теоретичні підходи до систематизації типів валютних систем з урахуванням новітніх явищ, тенденцій і практик, що відбуваються у глобалізованих фінансових відносинах; 

· ідентифікувати етапи становлення і розвитку Європейської валютної системи у ході трансформації  розрахункових одиниць;

· комплексно розглянути елементи національних валютних систем країн Центральної та Східної Європи в умовах євроінтеграції;

· визначити умови, фактори й особливості трансформації валютної системи України; 

· обґрунтувати заходи мінімізації негативного впливу глобальної фінансової кризи на функціонування валютної системи України. 

Об’єктом дослідження є процес розвитку сучасних валютних систем.

Предметом дослідження є природа, вектори і механізми трансформації валютних систем країн Центральної та Східної Європи в умовах євроінтеграції.

Методи дослідження. Методологічну і теоретичну основу дисертації становлять фундаментальні положення економічної теорії, міжнародних економічних та валютно-фінансових відносин, монографічна і наукова література провідних вітчизняних та зарубіжних учених стосовно валютних систем у цілому та основних її елементів зокрема, наукові праці фундаторів і сучасних економістів з питань становлення, функціонування й трансформації валютних систем як на національному, так і на регіональному та світовому рівнях. Під час вирішення поставлених завдань у роботі застосовано загальнонаукові і специфічні методи дослідження. Діалектичний метод пізнання і метод історизму використовуються в дослідженні еволюції національних, регіональної та світової валютних систем (підрозділи 2.1, 3.1). У ході аналізу елементів валютних систем (1.2, 2.2, 3.1) дисертант використав структурно-функціональний метод. Для встановлення сутності ключових категорій і взаємозв’язку елементів валютної системи використано метод наукової абстракції (підрозділ 1.1). У дослідженні валютних систем країн Центральної та Східної Європи застосовувався метод порівняльного макроекономічного аналізу (підрозділ 2.2). У розкритті сутності основних факторів, що спричинили боргову кризу в Єврозоні, та шляхів збереження валютного суверенітету використовувалися методи аналізу і синтезу (підрозділ 2.3, 3.3). 

Інформаційною базою дослідження є Конституція України, закони і законодавчі акти, постанови Кабінету Міністрів України і Національного банку України, законодавча і нормативно-правова бази ЄС й спільні угоди між Україною та ЄС, інформаційно-аналітичні матеріали Міністерства фінансів України, Центру наукових досліджень НБУ, статистичні дані Державної служби статистики України, експертні оцінки відомих економістів і фінансистів, результати наукових досліджень провідних вищих навчальних закладів України та світу, матеріали зарубіжних і вітчизняних періодичних видань, аналітичні та статистичні звіти, офіційні публікації Міжнародного валютного фонду, Світового банку, Організації економічного співробітництва та розвитку, Банку міжнародних розрахунків, Європейської Комісії та Європейського Центрального банку, центральних та національних банків країн ЦСЄ.

Наукова новизна одержаних результатів дисертаційного дослідження полягає в комплексному аналізі трансформації національних валютних систем країн Центральної та Східної Європи, ключових напрямів їх валютної політики та особливостей розвитку валютної системи України в умовах євроінтеграції.

Нові наукові положення, одержані особисто автором, що виносяться на захист, полягають у наступному:

уперше: 

· комплексно розкрито сутність процесу трансформації валютної системи як якісної зміни основних елементів, принципів, форм реалізації та методів регулювання валютно-фінансових відносин на національному, регіональному і глобальному рівнях; залежно від комбінації об’єктивних і суб’єктивних, ендогенних і екзогенних факторів впливу на валютну політику держав в умовах розширення і поглиблення євроінтеграційних процесів, виявлено та ідентифіковано три рівні трансформації національних валютних систем країн Центральної та Східної Європи: перший — частково-модифікована система, яка формується завдяки перетворенню елементів валютної системи (Польща, Словаччина, Угорщина та Чехія — зміна режимів валютних курсів з фіксованого і проміжного до плаваючого, диверсифікація золотовалютних резервів (збільшення частки євро), трансформація національних інститутів та ін.); другий — структурно-трансформована як результат трансформації елементів і структурних принципів функціонування валютної системи (Польща, Словаччина, Чехія, Словенія, Естонія — загальна лібералізація валютної сфери та гармонізація валютного законодавства до стандартів ЄС); третій — системно-трансформована, що утворюється завдяки переходу валютної системи в нову якість за умов входження країн до валютних інтеграційних угруповань (Словенія, Словаччина, Естонія — вступ до Єврозони);
удосконалено:

· методологічні підходи до різноваріантного трактування сутності поняття «валютна система» як «сукупність різноманітних елементів», як «сукупність валютно-економічних відносин», як «спосіб функціонування валютного порядку» за рахунок введення авторського визначення даного поняття, зміст якого полягає в сукупності валютних взаємовідносин, що виникають у результаті купівлі-продажу валюти і валютних цінностей на території певної країни та за її межами, міжнародних розрахункових операцій та як форма реалізації валютного порядку; а також сформулювати власну інтерпретацію валютного порядку як форми організації валютної системи, спрямованої на врегулювання валютно-фінансових взаємовідносин на різних рівнях (національному, регіональному, світовому), що закріплено у нормативно-правових актах, договорах, угодах; виявлено суттєві відмінності у досліджуваних поняттях «валютна система» та «валютний порядок» через функціонування сучасної валютної системи — 11 % золота у світових золотовалютних резервах проти 4 % — у спеціальних правах запозичення, що слугує додатковою аргументацією для необхідності кардинальної трансформації світового валютного порядку з метою запобігання виникнення глобальних фінансових криз;
· ідентифікацію етапів становлення і розвитку Європейської валютної системи у ході використання валютно-розрахункових одиниць: перший етап — початкова валютно-розрахункова інтеграція (1950-1978 рр. — економічне зближення країн Західної Європи та використання  безготівкових розрахункових одиниць: епуніт, ЮРКО, ЄРО); другий етап — поглиблена валютно-розрахункова інтеграція  (1979-1998 рр. — створення Європейської валютної системи на основі введення ЄКЮ); третій етап — утворення валютної конвергенції та подальший її розвиток (1999-ті рр.-і дотепер — на базі євро); це дозволяє поглибити дослідження тенденцій регіональної валютної інтеграції, якій притаманні не лише цілеспрямованість, еволюційність і поетапність перебігу економічних процесів, а й дотримання встановлених стартових і дисциплінарних критеріїв країн-учасниць валютних союзів;

· підходи до комплексного аналізу елементів національних валютних систем: національної валюти та її конвертованості, режиму валютного курсу, формування золотовалютних резервів центральних банків, функціонування національних валютних ринків в умовах лібералізації, що дозволило виокремити ключові напрями валютної політики країн Центральної та Східної Європи у ході гармонізації діяльності регуляторів національних валютних сфер до вимог і стандартів Євросоюзу — досягнення достатнього рівня конвертованості національної валюти, забезпечення стабільності валютних курсів, рівноважності платіжних балансів, транспарентності операцій на валютному ринку, стимулювання національного експорту та іноземних інвестицій; 
дістало подальшого розвитку: 
(     теоретичні підходи до систематизації валютних систем з урахуванням новітніх явищ, тенденцій і практик у глобалізованих фінансових відносинах; упорядковано традиційні ознаки систематизації (за стандартом: біметалізму, золотомонетного, золотодевізного і міжнародних розрахункових одиниць; за режимом валютного курсу: фіксованого, плаваючого та проміжного; залежно від паритету: золото-срібного, золотого і валютного) та запропоновано нові характеристики — за рівнем вразливості до світових фінансових криз і за рівнем делегації функцій з формування національної валютної політики наднаціональному регуляторному органу; 
· дослідження еволюції розвитку валютної системи України на основі таких показників, як динаміка валютного курсу, обсяг міжбанківського валютного ринку і розмір золотовалютних резервів, що дозволило виокремити етапи її трансформації: перший етап (1991-1995) — становлення в процесі економічної та політичної суверенізації (на основі купоно-карбованця і заснування Української міжбанківської валютної біржі); другий етап (1996-1999) — циклічно-кризовий розвиток (введення національної валюти гривні, поглиблення кризових явищ через вплив російської та азійської фінансових криз); третій етап (2000-2007) — стабільне функціонування (характеризується стабільністю національної валютної сфери, накопиченням золотовалютних резервів і розвитком валютного ринку); четвертий етап (2008-2011) — криза та антикризова модернізація (волатильність валютного курсу, падіння обсягів валютного ринку та золотовалютних резервів і введення валютних обмежень); запропоновано системні заходи з мінімізації негативного впливу глобальної фінансової кризи на функціонування валютної системи України — створення офіційного органу Спеціалізованої ради експертів з валютних питань при Президенті України з метою моніторингу і попередження на ранніх стадіях кризових явищ у валютній системі; визначення валютного курсу гривні на основі паритету купівельної спроможності (реальний валютний курс); розроблення державної стратегії управління валютними ризиками, що поєднує різні методи: хеджування (активізація ф’ючерсних операцій), управління активами і пасивами (технічне забезпечення даного методу в банківських установах), диверсифікація валютних ризиків на мікро- і макрорівнях та інші.
Практичне значення одержаних результатів. Теоретичні узагальнення, висновки і рекомендації, представлені автором у даному дисертаційному дослідженні, можуть бути використані в діяльності органів виконавчої влади щодо стратегічних цілей і пріоритетів валютної політики України в умовах євроінтеграційного спрямування української економіки з урахуванням адаптивного досвіду країн ЦСЄ. 
Практичне значення одержаних результатів підтверджується довідками: Центру наукових досліджень НБУ щодо розвитку і функціонування валютної системи України в довгостроковій перспективі та шляхів подолання негативних проявів сучасної фінансової кризи на валютному ринку України (довідка від 28.09.2011 № 53-117/385) і Національного банку України в частині трансформації національної валютної системи України в контексті євроінтеграції та гармонізації валютного законодавства України з міжнародними та європейськими стандартами (довідка від 13.10.2011 № 28-213/4110).
Теоретичні напрацювання і висновки дисертаційного дослідження використані в навчальному процесі у ході викладання дисципліни «Міжнародні фінанси» студентам факультету міжнародної економіки і менеджменту ДВНЗ «Київський національний економічний університет імені Вадима Гетьмана» (довідка від 20.10.2011). 
Особистий внесок здобувача. Дисертаційне дослідження є самостійною науковою працею, результати якого викладені і виносяться на захист, одержані автором особисто.
Апробація результатів дисертації. Основні положення, теоретичні узагальнення і практичні рекомендації, представлені в дисертації, доповідались та обговорювались на п’яти науково-практичних конференціях: Міжнародній науково-практичній конференції «Проблеми національної економіки в глобальному світі» (3 квітня 2009 р., м. Київ), IІІ Міжнародній науково-практичній конференції «Ефективність бізнесу в умовах трансформаційної економіки» (29—31 червня 2009 р., м. Сімферополь), VIІ Всеукраїнській науковій конференції студентів, аспірантів і молодих учених «Перспективи та пріоритети розвитку економічного аналізу» (21—22 квітня 2010 р., м. Донецьк), Науково-практичній інтернет-конференції «Інноваційно-орієнтовані засади максимального використання потенціальних можливостей виробництва в умовах євроінтеграції» (14—15 жовтня 2010 р., м. Тернопіль), VI Міжнародній науково-практичній конференції «Трансформаційні процеси в економіці держави та регіонів» (20—21 жовтня 2011 р., м. Запоріжжя).
Публікації. За темою дисертаційного дослідження опубліковано 10 наукових робіт загальним обсягом 3,27 друк. арк., у тому числі 5 статей у наукових фахових виданнях і 5 тез доповідей у збірниках матеріалів наукових конференцій.
ВИСНОВКИ

У дисертації здійснено теоретичне узагальнення та запропоновано вирішення наукового завдання щодо комплексного дослідження розвитку валютних систем країн Центральної та Східної Європи, проаналізовано найважливіші фактори і напрями їх трансформації, а також аргументовано пропозиції щодо гармонізації валютних сфер України та країн Європейського Союзу. Результати дослідження дисертанта дозволили сформулювати такі висновки. 

1. В умовах фінансової глобалізації трансформація валютної системи являє собою процес якісної зміни основних елементів, принципів, форм реалізації та методів регулювання валютно-фінансових відносин на національному, регіональному і глобальному рівнях. Інтенсивність перетворень сучасного валютно-фінансового середовища є основою, що визначає провідні напрями трансформації валютних систем, сформованих під дією об’єктивних, суб’єктивних, ендогенних та екзогенних факторів. Таким перетворенням характерні три напрями трансформації: часткова модифікація (зміна елементів валютної системи); структурна трансформація (крім зміни елементів передбачає і надання нового змісту основоположним принципам валютної системи); системна трансформація (зміна національної валютної системи загалом на регіональну зокрема).

2. За умов глобалізації, суперечливих процесів на фінансових ринках, коливання валютних курсів дедалі більше виявляються відмінності між Ямайською валютною системою та її валютним порядком. Такі вихідні положення існуючого валютного порядку як юридична демонетизація золота і введення спеціальних прав запозичення у якості  головного резервного активу країн світу втратили значення у функціонуванні сучасної валютної системи, що викликає нагальну потребу у реформуванні її структурних принципів, відповідно до вимог економіки регіоналізму, багатоцентризму й глобалізму з метою забезпечення валютно-економічної стабільності у світі. 

3. Валютну систему як форму організації міжнародних валютних відносин в умовах інтенсивного поглиблення процесів фінансової глобалізації можна типізувати за традиційними (за стандартом, режимом валютного курсу, залежно від паритету) і новітніми характеристиками (за рівнем вразливості до наслідків світових фінансових криз, за способом передавання функцій з формування національної валютної політики наднаціональному регуляторному органу). Запропоновані новітні ознаки дозволяють виділити сучасні особливості функціонування валютних систем в умовах регіоналізації й глобалізації під впливом світових фінансових криз та діяльності наднаціональних регуляторних органів, зокрема Європейського Центрального Банку. 

4. Європейська валютна система — це результат розвитку регіональної економічно-валютної інтеграції та створення мегарегіонального угрупування в Європі. Зближення європейських економік відбувається протягом останніх шестидесяти років. Валютна конвергенція виявляється через такі фінансові умови існування, як механізм обмінних курсів, валютні інтервенції, систему валютних компенсацій, створення міждержавних валютно-кредитних і фінансових інститутів, введення європейських розрахункових одиниць: епуніт, ЮРКО, ЄРО — початкова валютно-розрахункова інтеграція; ЄКЮ — поглиблена валютно-розрахункова інтеграція; євро — валютна конвергенція та гармонізація монетарних політик. 

5. Останнє розширення співдружності країн ЄС відбулося у 2004-2007 рр. за рахунок держав Центральної та Східної Європи і переходом Словенії, Словаччини та Естонії на регіональну валюту євро. Це сприяло як позитивним змінам принципів та елементів валютних систем цих держав (введення девізної валюти, ліквідація передумов курсових коливань і валютних спекуляцій, ефективність міжнародних розрахунків, доступ до стабілізаційних фондів тощо), так і негативним (вразливість до глобальної фінансової кризи 2007-2011 рр., неможливість рефінансування боргів, що викликало необхідність введення штрафних санкцій Європейською Комісією до країн — порушниць фіскальної дисципліни). 

6. Активізація трансформаційного розвитку валютної системи України відбувається під дією процесів інтеграції у світовий економічно-фінансовий простір. У трансформації національної валютної системи виділені еволюційні етапи її розвитку: по-перше, період становлення під дією процесів економічної та політичної суверенізації, що характеризується формуванням національних і міжнародних валютно-фінансових відносин незалежної України; по-друге, етап циклічно-кризового розвитку – введення в обіг національної грошової одиниці гривні, фінансова світова криза 1998 року; по-третє, період розвитку та стабільного функціонування валютної системи, що сприяло підвищенню ефективності діяльності органів валютного регулювання і контролю та покращенню інфраструктури національного валютного ринку України; по-четверте, період кризи та антикризової модернізації, що характеризується вразливістю національної валютної системи України до світової фінансової кризи 2008 року та поступовим виходом із кризи.

7. Одним із негативних проявів глобалізації фінансової системи України, зокрема її валютної складової, є підвищення рівня вразливості до криз, що виявилося у девальвації української гривні, падінні обсягу валютного ринку та скороченні обсягів золотовалютних резервів. Основними заходами мінімізації негативних наслідків сучасної глобальної фінансової кризи у валютній сфері України є створення Спеціалізованої ради експертів з валютних питань при Президенті України, основні напрями діяльності якої лежать у площині моніторингу і попередження на ранніх етапах впливу зовнішніх і внутрішніх шоків на національну валютну систему; встановлення валютного курсу гривні на принципах паритету купівельної спроможності; розроблення державної стратегії управління валютними ризиками, що поєднує різні методи: хеджування (активізація ф’ючерсних операцій), управління активами і пасивами (технічне забезпечення банківських установ), диверсифікація валютних ризиків на мікро- і макрорівнях.
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